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Bolagiseringen av Statens jarnvagar

Riksrevisionen har granskat bolagiseringen av Statens jarnvagar.
Granskningen har inriktats mot planeringen av bolagiseringen av S/,
sjalva ombildningen och den uppféljning som gjorts av denna.

Foretridare for Regeringskansliet och de statliga jarnviagsbolagen
har beretts tillfille att faktagranska och lamna synpunkter pa utkast
till denna revisionsrapport.

| enlighet med 9 § lagen (2002:1022) om revision av statlig
verksamhet m.m. 6verlamnas rapporten till regeringen. Rapporten
6verlamnas samtidigt till Riksrevisionens styrelse.

Riksrevisor Kjell Larsson har beslutat i detta drende efter féredragning
av revisionsdirektor Ulla Andrén och revisionsdirektor Eirikur Einarsson.
Revisionschef Géran Hyltander har deltagit i beredningen.
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Sammanfattning

Affarsverket Statens jarnviagar (S)) bolagiserades ar 2001. D4 skapades
de statliga jarnvigsbolagen S| AB som skéter persontrafik, Green Cargo
AB som hanterar godstrafik och holdingbolaget AB Swedcarrier med
dotterbolag som bl.a. svarar fér tagunderhall och jarnvigsfastigheter.
Effekterna av SJ:s bolagisering har inte varit entydigt positiva. De stat-
liga jarnvdgsbolagen har haft resultatmissiga och andra problem vilka
foranlett riksdagen att fatta beslut om atgérder som bl.a. omfattar
kapitaltillskott.

Granskningens inriktning

Riksrevisionen har i denna granskning inriktat sig pa bolagiserings-
processen och hur vil utformad och genomférd den varit for att bidra
till langsiktiga och effektiva transportlsningar. Tre fragor har stillts
namligen om forberedelserna fér S):s bolagisering varit andamalsenliga
for att skapa effektiva och l6nsamma jarnvagsforetag, om villkoren som
gavs vid ombildningen givit de statliga jarnvigsféretagen goda
affarsmassiga férutsattningar och om uppféljning och dgarstyrning
efter bolagiseringen varit adekvat.

Studien har genomférts under perioden november 2004 till april
2005. Experter pd omradet bolagsjuridik och varderingsfragor har
anlitats for granskningen.

Riksrevisionens slutsatser

Den formlésa styrning' som tillimpas av Niringsdepartementet
inklusive franvaron av dokumentation av éverviganden, analyser och
beslut innebér att det inte varit mojligt att i granskningen klarlagga alla
delar av den berednings- och beslutsprocess som legat till grund foér de
olika atgarder som vidtagits inom ramen for bolagiseringen. Féljande
slutsatser grundas pa vad som framkommit av tillgénglig dokumenta-
tion och ett stort antal intervjuer.

Riksrevisionen bedémer att férberedelserna fér bolagiseringen var
ofullstindiga och otillrickliga i vissa visentliga avseenden. Starkt
bidragande orsaker till detta var sannolikt att dgarférvaltningen, dvs.

' Med formlss styrning avses den styrning som faktiskt dgt rum men som inte
dokumenterats i form av fattade beslut.
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regeringen och Naringsdepartementet, pa oklara grunder inférde tva
egna visentliga restriktioner, namligen dels att bolagiseringen skulle
genomféras redan den 1 januari 2001, dels att kapital inte skulle till-
skjutas till de nybildade bolagen. Beredningen och analysen av centrala
fragor som affarsplanerna och de samlade ekonomiska konsekvenserna
av bolagiseringen kom dirmed att bli bristfilliga.

Preciserade och dokumenterade uppdrag fran dgarférvaltningen till
de olika aktérerna i beredningen av bolagiseringen saknas i allt vasentligt.
Savil enheten for statligt 4gande inom Naringsdepartementet som den
arbetsgrupp inom samma departement med féretridare fér andra
berérda departement och affarsverket S) arbetade utan specificerade
uppdrag.

Vidare drar Riksrevisionen slutsatsen att regeringen i vissa
avseenden inte skapade goda forutsattningar fér S| AB och Green
Cargo AB genom utformningen av 6verlatelseavtalen och det
begransade kapital som bolagen erhdll. Inte heller villkoren fér de
dvriga nya statliga jarnvagsbolagen kan sagas ha varit gynnsamma da
foretagen blev underkapitaliserade.

Agarférvaltningen tog inte till sig den information och de varningar
som kom fran de egna konsulterna och fran de nybildade bolagens styr-
elser om konsekvenserna av ett for litet eget kapital vid genomférandet
av bolagiseringen. Det kan darfor ifragasattas om det sitt som bolagi-
seringen genomfordes pa star i Gverensstimmelse med statens dgar-
policy, vars uttalade ambition ar att skapa langsiktiga |6sningar.

Riksrevisionen drar ocksa slutsatsen att den uppféljning som skett i
allt vasentligt varit tillfredsstallande men att dgarstyrningen i samband
med och efter bolagsbildningen inte varit adekvat. Relevant och utférlig
information har ldmnats av jarnviagsbolagen. Agarférvaltningen har
dock i méanga fall inte agerat med den skyndsamhet och tydlighet som
den information man haft eller fatt tillgang till borde ha féranlett.

Den formlosa styrningen av jarnvagsbolagen, franvaron av doku-
mentation, otydliga uppdrag till centrala aktérer samt Naringsdeparte-
ments bolagsférvaltares dubbla roller som dgarféretridare och styrelse-
ledamot innebdr sammantaget att rutiner som vanligen anvinds av
ledningen for en organisation for att sikerstalla att verksamheten
bedrivs &ndamalsenligt och effektivt inte finns pa plats. Riksrevisionen
uppfattar att den interna kontrollen mellan dgarférvaltningen och jarn-
vagsféretag har varit mycket svag. Insyn och kontroll av hur dgar-
forvaltningen faktiskt agerat har reducerats varfér méjligheterna till
ansvarsutkravande dr begriansade, ocksa ur ett demokratiskt perspektiv.

Bolagiseringen av Statens jarnvigar



Fyra ar efter bolagiseringen finns inte klara stéllningstaganden fran
regeringen i olika regleringsfragor av betydelse f6r jarnvagssektorns
utveckling.

Sammantaget bedémer Riksrevisionen att dgarforvaltningens
planering, genomférande och uppféljning av bolagiseringen av affars-
verket S) innehallit ett onédigt stort risktagande for staten samt
moment som medfért en férdréjning av omstillningsprocessen till
langsiktiga och effektiva transportlésningar.

Riksrevisionens rekommendationer
Riksrevisionen rekommenderar att regeringen Gvervager att:

e sikerstalla att transparenta och grundliga berednings- och
beslutsprocesser finns pa plats redan initialt vid ombildningar,

e kapitalisera statliga bolag langsiktigt,
e utveckla nomineringsprocessen fér bolagsstyrelser,
e styra statliga bolag med aktiebolagsrittsligt giltiga direktiv, och

o tydliggora den langsiktiga regleringen av jarnviagssektorn.

Bolagiseringen av Statens jarnvigar
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1.1

Riksrevisionens granskning

| detta kapitel redovisas Riksrevisionens motiv fér att granska bolagiseringen
av affarsverket Statens jarnvagar. En 6versikt dver de transport- och jarn-
vagspolitiska beslut som féregatt bolagiseringsbeslutet ges. Granskningens
syfte och genomférande beskrivs.

Statens jarnvégar och bolagiseringen

Statens jarnvégar (S)) ar en kind organisation. Omvandlingen av affars-
verkets monopolverksamhet till statliga bolag som konkurrerar pa jarnvags-
marknaden &dr dock inte s vilkiand. Det som till vardags kallas SJ ar i dag det
statliga bolaget S) AB som ar en kommersiell tigoperatér. S) AB har ensam-
ratt att driva lonsam langvéaga persontrafik, men kor dven tag som upp-
handlats av Rikstrafiken? och olika lanstrafikbolag, s.k. avtalstrafik.

Denna rapport handlar om bolagiseringen av S) som genomférdes ar
2001. Da skapades de statliga jarnviagsbolagen S| AB som skéter person-
trafik, Green Cargo AB som hanterar godstrafik och holdingbolaget AB
Swedcarrier* med dotterbolag som bl.a. svarar fér tagunderhall och jarnvags-
fastigheter.

Riksdagen bemyndigade den 31 maj 2000 regeringen att genomféra om-
bildningen av S] till aktiebolag.# Av propositionen och utskottsbetinkandet
infor riksdagsbeslutet om bolagiseringen framgar att forutsittningarna for
jarnvagstrafik andrats med en utveckling mot konkurrens samt att S:s stall-
ning som affarsverk sags som en hammande faktor for dess méjligheter att
verka inom dessa nya férutsattningar. Syftet med bolagiseringen angavs vara
att skapa effektiva och I6nsamma jarnvagsféretag som kunde konkurrera pa
lika villkor pa transportmarknaden.

Rikstrafiken som inrittades 1999 ska utveckla och samordna interregional kollektiv persontrafik i
hela Sverige. Myndigheten ska ocksa upphandla interregional, langviga persontrafik med flyg, tag,
bat, buss, som dr samhillsekonomiskt motiverad men féretagsekonomiskt olénsam.

AB Swedcarrier hade bildats redan 1983 och successivt blivit Statens jdrnvigars moderbolag fér
den s.k. Swedcarrierkoncernen som omfattade olika dotterbolag och intressebolag.
Holdingbolaget med namnet AB Swedcarrier som skapades den 1 januari 2001 har dock en annan
verksamhet an bolaget med samma namn hade fram till denna tidpunkt.

* Prop. 1999/2000:78 Andrad verksamhetsform fér S) m.m., bet. 1999/2000:TU11 och rskr.
1999/2000:238.
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Transport- och jarnvagspolitiken

De férsta svenska jarnvigarna byggdes av privata aktérer som organiserade
sig i Enskilda Jarnvégar (EJ). Statens jarnvagar (S)) bildades 1856, och vid
forra sekelskiftet fanns dubbelt sa mycket privat jarnvag som statlig.
Riksdagen beslutade dock 1939 att staten skulle képa upp alla jarnvigar av
betydelse fran EJ. Under krigsaren hade S) i princip all marknad for tunga
godstransporter och langviaga persontrafik.s

Ar 1988 delades Statens jarnvagar upp i det affirsdrivande verket S) med
ansvar for tagtrafiken och Banverket som fick ansvar for infrastrukturen.
Jarnvagsfastigheterna kom dock huvudsakligen att ligga kvar hos S). Genom
transport- och jarnviagspolitiska beslut ar 1988,°1992,7 1995,2 1998°, 2000,
2001" och 2004 har marknaden successivt omreglerats och liberaliserats.
Bolagiseringen av S| genomférdes den 1 januari 2001.

Riksdagen har beslutat om en transportpolitik vars mal ar att sikerstilla
en samhillsekonomiskt effektiv och langsiktigt hallbar transportférsérjning
fér medborgarna och niringslivet i hela landet.” | varje lan finns en trafik-
huvudman™ dir kommuner och landsting svarar fér lokal och regional
kollektivtrafik. En effektiv konkurrens mellan olika trafikutévare och tran-
sportlésningar ska frimjas liksom en stravan efter 6kad samverkan i
transportsystemet.™

Staten ansvarar for infrastruktur, forskning samt utvecklings- och sam-
ordningsarbete inom jarnvigsomradet. Dessutom upphandlar Rikstrafiken
langviga tagtrafik fér ca 400 mnkr arligen. Utdver detta upphandlar trafik-
huvudménnen regional och lokal tagtrafik som vanligtvis subventioneras till
ca 50 %.

For persontrafik har S) AB ensamritt till den trafik som bolaget anser sig
kunna bedriva ldnsamt. Fér olénsam trafik har den operatér som staten upp-
handlat genom Rikstrafiken trafikeringsratten. Trafikhuvudmannen har ratt

Tullberg, Maria, 2000. Vixelsang. Om organisering fér férandring pa S). Bokférlaget BAS. S. 91 -
92.

¢ Prop. 1987/88:50 Trafikpolitiken infér 1990-talet, bet. 1987/88:TU19 och rskr. 1987/88:260.

7 Prop. 1991/92:30 Okad konkurrens inom den kollektiva persontrafiken, bet. 1991/92:TU21 och
rskr. 1991/92:314.

& Prop. 1995/96:92 Nya férutsattningar fér jarnvégstrafiken, bet. 1995/96:TU12 och rskr.
1995/96:108.

° Prop. 1997/98:56 Transportpolitik for en héllbar utveckling, bet. 1997/98:TU10 samt rskr.
1997/98:266 och 1997/98:267.

1% Prop. 1999/2000:78 Andrad verksamhetsform fér S| m.m., bet. 1999/2000:TU11 och rskr.
1999/2000:238.

" Prop. 2001/02:20 Infrastruktur fér ett langsiktigt hallbart transportsystem, bet. 2001/02:TU2 och
rskr. 2001/02:126.

2 Prop. 2003/04:123 Jarnvigslag, bet. 2003/04:TU14 och rskr. 2003/04:258.

Prop. 1997/98:56, Transportpolitik for en hallbar utveckling, bet. 1997/98:TU10 samt rskr.
1997/98:266 och 1997/98:267.

Lag (1997:734) om ansvar for viss kollektiv persontrafik.
Bet. 1997/98:TU10

>
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att ombesorja persontrafiken lokalt och regionalt i det egna lanet och kan
efter regeringsbeslut ocksa fa trafikeringsratt i angransande lan. Jarnvigs-
marknaden f6r godstrafik 4r genomgaende konkurrensutsatt.

Regeringen svarar kollektivt for beredningsarbete. Inom Regerings-
kansliet ar huvudsakligen tva statsrad och tre enheter pa Naringsdeparte-
mentet engagerade i beredningen av transport- och jarnvigspolitiska fragor
samt i dgarstyrningen av de statliga jarnvdgsbolagen. Departementet
forbereder investeringsplaner och andra dvergripande fragor inom jarnvags-
omradet och ar uppdragsgivare till myndigheterna Banverket, Jarnvigs-
styrelsen,’ Statens institut fér kommunikationsanalys (SIKA), Verket fér
innovationssystem (Vinnova) och Rikstrafiken.”

De statliga jarnvagsbolagen omfattar i dag SJ AB, Green Cargo AB samt
holdingbolaget AB Swedcarrier med dotterbolagen Euromaint AB, Swemaint
AB, Jernhusen AB och hilfteniagda Nordwaggon AB. Det s.k. restaffarsverket
Statens jarnvagar forvaltar den egendom och verksamhet som inte avveck-
lats eller dverforts till myndigheter och aktiebolag (se figur 1). Dessa om-
fattar framfér allt férvaltning av leasingataganden och av jarnvigsfordon
som anvinds i statligt upphandlad trafik.

Fragor som ror restaffarsverket Statens jarnvagar handlaggs av Nirings-
departementets transportpolitiska enhet, till skillnad mot jarnviagsbolagen
som hanteras av Niringsdepartementets enhet for statligt 4gande.

Riksdagen har efter bolagiseringsbeslutet i maj 2000 fattat beslut om
kapitaltillskott till SJ AB i juni 2003," om atgirder fér Green Cargo AB i juni
20047 och om en ny jarnvigslag i maj 2004.”

Motiv fér granskningen

Effekterna av SJ:s bolagisering har inte varit entydigt positiva. Resenirer och
kunder, konkurrenter, leverantérer och anstillda har ifragasatt de nya statliga
jarnvagsbolagens verksamhet och organisation.

16 Jarnvagsstyrelsen som inrittades den1 juli 2004 ska férvalta och ha tillsyn &ver jarnvigs-,
tunnelbane- och sparvigssystemen och deras sikerhet samt verka fér en effektiv jarnvigsmarknad
med en sundare konkurrens.

7 Se not 2.

Leasing innebir att en leasetagare ges ritt att pa avtalade villkor under en avtalad period anvinda

en tillgdng mot att en avgift betalas till ett leasingbolag. Det finns tva former av leasing dvs.

operationell leasing och finansiell leasing.

Prop. 2002/03:86 Atgirder for att stirka den finansiella stillningen i S) AB, bet. 2002/03:NU13 och

rskr. 2002/03:243.

Prop. 2003/04:127 Ett stirkt Green Cargo AB for hallbara transportlsningar, bet. 2003/04:NU15

och rskr. 2003/04:286.

Prop. 2003/04:123 Jarnvigslag, bet. 2003/04:TU14 och rskr. 2003/04:258.

o
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Resultatutvecklingen fér bolagen har inte motsvarat de ursprungliga
férvantningarna. Andra problem som uppmarksammats dr knutna till
forsaljning och forvaltning av stationer och andra jarnvagsfastigheter av
Jernhusen AB. Den fortsatta dominansen av Euromaint AB och Swemaint AB
for underhallstjanster inom jarnvagssektorn anser nagra tagoperatérer vara
ett problem.

Efter att S) AB tvingats uppratta kontrollbalansrakning i december 2002
gjorde Riksdagens revisorer varen 2003 en forstudie av S):s bolagisering.”
Revisorerna konstaterade bl.a. att problemen med intern kontroll och férlust-
bringande trafikavtal som S) AB 6vertagit fran S varit kinda vid bolagiser-
ingen, om &n inte deras omfattning.

Motivet fér Riksrevisionens granskning dr de resultatméssiga och andra
problem som de statliga jarnvagsbolagen uppvisat. Motivet dr ocksa att om
mojligt klarlagga ansvaret for dessa problem. Perspektivet ar foretagseko-
nomiskt snarare dn nationalekonomiskt eller transportpolitiskt.

Syfte och revisionsfragor

Syftet med granskningen &r att bedéma hur vl dgarférvaltningen, dvs.
regeringen och Naringsdepartementet, hanterat bolagiseringen.

Analysen av bolagiseringen har delats upp i de tre faserna planering,
genomfdrande och uppfdljning. Saval de atgiarder som har vidtagits av
bolagen som av dgarférvaltningen, dvs. regeringen och Naringsdepartement,
har granskats.

Granskningen har frimst inriktats mot den verksamhet som i dag ingar i
SJ AB och behandlar de 6vriga statliga jarnvigsbolagen i begransad om-
fattning.

De revisionsfragor som stillts i granskningen &r:

e Var forberedelserna for S):s bolagisering &ndamalsenliga for att skapa
"effektiva och I6nsamma jarnvagsféretag”?

e Har de villkor som gavs vid ombildningen givit de statliga
jarnvagsféretagen goda affairsmissiga férutsattningar?

e Har uppféljning och dgarstyrning efter bolagiseringen varit adekvat?

En av utgadngspunkterna fér granskningen 4r det behov som finns av
insyn i och ansvarighet for férvaltningen av statliga bolag, bade fran dgarens
och fran bolagens sida. Med ansvarighet menas att nigon accepterar ett
tydligt delegerat ansvar foér givna befogenheter och resurser som ska

22 Riksdagens revisorer Férstudie 2002/03:15. S):s bolagisering.
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aterredovisas till den som delegerat, vilken i sin tur har att reagera pa den
redovisning av uppnadda resultat m.m. som mottas.

Granskningen har bara perifert berért reglerings- och konkurrens-
fragorna eftersom dessa behandlas bl.a. i Jarnvagsutredningens® och Regel-
utredningens betdnkanden.” Fragorna om lampligheten och effekterna av
affarsverket S):s avtal om finansiell leasing® av lok, vagnar och farjor har
heller inte studerats. Hanteringen av dessa avtal var emellertid en central
fraga att 16sa under bolagiseringsprocessen.”

Genomférande

Granskningen har genomforts under perioden november 2004 till april 2005.
For att fa ett brett perspektiv pa bolagiseringen har ett 8o-tal intervjuer med
olika aktorer genomférts. Dessa omfattar ledaméter i riksdagens trafikut-
skott, representanter fran Regeringskansliet (Narings- och Finansdeparte-
menten), styrelse, ledning och revisorer for affirsverket S, bolagen S) AB,
Green Cargo AB, AB Swedcarrier med dotterbolag, konsulter som tagit fram
underlag for bolagiseringsprocessen, évriga sakkunniga pd omradet samt
foretradare for fackliga organisationer och andra intresseorganisationer.

Granskningen baseras ocksa pa dokumentation fran riksdag och
regering, bolagens arsredovisningar, stimmoprotokoll och styrelseprotokoll
fran SJ, S) AB och AB Swedcarrier, bolagens affirsplaner och finansierings-
planer, avtalsutkast, avtal, féretagsinterna rapporter, material fran konsulter
m.m. Dartill har offentliga utredningar inklusive betankanden fran Jarnvags-
utredningen och Regelutredningen studerats.

2 SOU 2002:48: Ritt pa spéret. Delbetinkande av Jarnvigsutredningen.
Jarnvigsutredningen, 2002-11-27. Férvaltningen av jarnvégens fastigheter.
Jarnvigsutredningen, mars 2003. Skrivelse om registrering av fordon.

SOU 2003:104: Jarnviag for resenirer och gods. Jarnvagsutredningens huvudbetinkande.
SOU 2004:92 En samlad jarnvagslagstiftning. Jarnvagsutredningens slutbetinkande.
2% SOU 2005:4: Liberalisering, regler och marknader. Betinkande av Regelutredningen.

2 Vid finansiell leasing finns tre parter, dvs. leverantér, finansiar och leasetagare. Avtalet innebir att
leasetagaren i allt visentligt far de ekonomiska férdelar och bir de risker som férknippas med
dgandet av objektet. Kontraktstiden éverensstammer vanligtvis med objektets ekonomiska
livslingd och avtalet gar normalt inte att sidga upp. Leasetagaren star fér service, underhall etc.
och binder sig fér avgifter som &r av samma karaktir som de utgifter som féljer av ett banklan.

% Naringsdepartementet och affarsverket S| har sjilva och med hjalp av konsulter tagit fram flera
olika rapporter och promemorior om leasingavtalen. | dessa analyseras bl.a. méjligheterna att
bryta avtalen i fértid, att 6verféra avtalen till de nya jarnvigsbolagen och inom staten.

Bolagiseringen av Statens jarnvigar 1 5
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Uppgiftsskyldigheten gentemot Riksrevisionen fér valda revisorer i
aktuella bolag enligt 10 kap 42 § aktiebolagslagen har utnyttjats for att
inhamta kunskap om bolagens verksamhet.

Riksrevisionen har dven anlitat experter pa omradet bolagsjuridik och
varderingsfragor. Advokatfirman Hammarskicld & Co har gjort en &ver-
gripande analys av vissa juridiska fragor i samband med bolagiseringen av
SJ, medan KPMG Corporate Finance har granskat de virderingar och den
kapitalbehovsanalys som gjorts infér bolagiseringen.

Bolagiseringen av Statens jarnvigar
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2.1

Forberedelserna infor bolagiseringen

| kapitel 2 behandlas utgangspunkterna fér bolagiseringen och riksdagens
beslut. Vidare diskuteras forberedelserna och det arbete som gjordes av
riksdagen, Regeringskansliet, konsulter samt SJ:s ledning och styrelse i
denna process. Den struktur fér bolagen som valdes beskrivs liksom det
beslutsunderlag som togs fram. Riksrevisionens iakttagelser och slutsatser
om forberedelserna for S):s bolagisering varit andamalsenliga for att skapa
effektiva och I6nsamma jarnviagsforetag redovisas.

Utgangspunkterna och riksdagsbeslutet

Riksdagen bemyndigade den 31 maj 2000 regeringen att genomféra om-
bildningen av affarsverket S) till aktiebolag?. | riksdagen fanns en bred
enighet fér bolagiseringen. Samtliga partier tog stéllning for, med undantag
for Vansterpartiet som ville skjuta upp beslutet i avvaktan pa en opartisk
utredning av bolagiseringens konsekvenser.? Tre av de borgerliga partierna
ville ga langre och markerade att bolagiseringen borde ses som ett forsta
steg i en privatisering av S)-koncernen.”

De generella motiven for bolagisering som framhélls var behovet av lik-
virdiga konkurrensvillkor och battre mojligheter for affairsmassig drift, friare
former for I6nesittning och rekrytering av kompetent personal, direkt
styrelseansvar for investeringar och deras finansiering, en internationellt
erkind foretagsform, renodling av roller och beslut samt majligheter till
samigande.®

| regeringens proposition och trafikutskottets betankande konstateras att
den utveckling mot konkurrens inom jarnvigssektorn som inletts och for-
vintas fortsatta fordrar en ombildning av S] till ett eller flera aktiebolag. Av
propositionen framgar:

2 Prop. 1999/2000:78 Andrad verksamhetsform fér S| m.m., bet. 1999/2000:TU11 och rskr.
1999/2000:238.

% Bet. 1999/2000:TU11, Reservation 4, av (v). Vdnsterpartiet var motstandare till bolagiseringen av
S) och argumenterade att den sammanlagda nyttan fér kunderna, de anstillda och samhillet
skulle bli mindre. Med utgéngspunkt fran trafikpolitiska mal sag man avreglering som ett hinder
for utbudet av persontrafik till rimliga priser.

» Bet. 1999/2000:TUT1, Reservation 5, av (m), (kd) och (fp).

30 SOU 1997:38 Myndighet eller marknad - statsférvaltningens olika verksamhetsformer. Rapport till
Forvaltningspolitiska kommissionen.
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Savil ledning och styrelse for S| som de fackféreningar som dr verksamma
inom SJ har i kontakter med regeringen framfort att SJ bor bolagiseras,
for att dirmed ge S| samma mdjligheter att agera som évriga aktérer pa
marknaden.”

Malet med bolagiseringen av affarsverket S) var att skapa effektiva och
|6nsamma jarnvagsféretag som kan konkurrera pa samma villkor som évriga
intressenter pa marknaden och som kan garantera kunderna en bra och
prisvérd service inom jarnvagstransportomradet och samtidigt ge en affars-
massig avkastning pa det kapital som dgaren tillskjutit.*

Regeringen var vdl medveten om komplexiteten i ombildningen av SJ till
bolag. | propositionen skriver man:

En ombildning av S till aktiebolag omfattar mdnga fragor och dr i olika

avseenden komplex till sin natur. Till de mer komplexa fragorna hér de som
dr kopplade till SJ:s fastighetsinnehav. Enligt regeringens mening dr fragan
om samtliga operatdirers tillgdng till stationer, jarnvdgsmark och andra
gemensamma funktioner av synnerligen stor vikt for en vl fungerande
tagtrafik. En bolagisering av S skall ske pa ett siitt som sckerstiller opera-
torernas tillgang till och anvindningen av dessa funktioner samtidigt som de
kommersiella utvecklingsmajligheterna for stationer m.m. kan tas till vara.

Den tekniska l6sningen pd denna fraga behéver analyseras vidare.

En annan fraga som regeringen anser ytterligare behiover studeras och
analyseras dr den som berér virderingen vid 6verforing av tillgdngar och
skulder fran staten till aktiebolag. | denna problematik ingdr fragor om
pensionsskuld m.m.»

| trafikutskottets betdnkande framfors att stationer och andra gemen-
samma funktioner i férsta hand ska anvidndas for jarnvagstrafiken och att
sadana utrymmen ska upplatas till alla operatérer pa konkurrensneutralt
sitt. Utskottet noterar att regeringen ska analysera denna fraga niarmare.

| betdnkandet sags vidare att det inte dr lampligt att skilja ut S):s
fastighetsinnehav fore bolagiseringen. Utskottets bedémning &r att utan
fastigheterna, som utgér nirmare en fjardedel av tillgdngarna, skulle S):s
substansvarde minska och dirmed mojligheterna att 6verleva pa en
konkurrensutsatt marknad. Vidare ségs i betdnkandet:

*! Prop. 1999/2000:78, avsnitt 2.4.
32 Prop. 1999/2000:78, avsnitt 2.4.
33 Prop. 1999/2000:78, avsnitt 2.4.
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Med hénsyn hdrtill dr det enligt utskottets mening rimligt att riksdagen
avvaktar regeringens analys av fragan om en avyttring av SJ:s
fastighetsinnehav.>

| propositionen bedémer regeringen att bolagiseringen kan genomforas
tidigast vid arsskiftet 2000/2001. Propositionen innehaller ingen narmare
redovisning av langsiktiga mal fé6r omregleringen av jarnvagssektorn eller de
nya jarnvagsbolagens roll i denna, men det framgar att det finns skdl att
utveckla persontrafiken pa jirnvig successivt och under kontrollerade former.>

| propositionen fanns inget klart uttalande fran regeringen om hur SJ:s
ensamritt till I16nsam langvaga persontrafik tinktes regleras och hur
regeringen skulle instruera bolaget att agera i konkurrensen med andra
tagoperatérer om avtalstrafik.

Aven om det inte tydligt framgar av regeringens proposition sa fanns
ytterligare skal till att bolagiseringen var en komplicerad process. Affars-
verket SJ var en stor och komplex organisation som lange befunnit sig i
skarningspunkten mellan politik och affarsverksamhet. S} inrymde verk-
stider, fastigheter, rederi, hotell, restauranger m.m. och hade en nira
relation till sina fordonsleverantérer.

Det fanns praktiska och legala problem med att samordna S|:s verk-
samhet som bedrevs i olika associationsformer, bland annat nar redovisning
och rapportering skulle hanteras dels i en legal, dels i en operativ struktur.

Affarsverket S) ansags vara ett av de mest effektiva jarnvigsforetagen i
Europa. S) har emellertid beskrivits som en hierarkisk och centraliserad
organisation. Generaldirektérens makt skildras som stor, medan S):s
styrelses stillning framstalls som svag. Tagplanen och produktions-
processen ansags under lang tid mer styrande for verksamheten dn efter-
fragan fran resendrer och transportmarknaden.’

Affirsverket hade under 1990-talet gjort stora investeringar i lok och
vagnar som staten inte varit beredd att direktfinansiera. Finansiell leasing av
fordon gav laga finansieringskostnader men innebar samtidigt stora risker
med avtal pa |6ptider upp till 20 ar fran bolagiseringstidpunkten som inte
utan avseviarda merkostnader gick att sdga upp. Delar av fordonsflottan var
av dldre modell och dyr att underhalla men kunde inte siljas pa grund av
avtalen om finansiell leasing.

S) brottades ocksa med ekonomiska problem. Jarnvagssektorn gick
igenom en strukturomvandling, och affarsverket hade férlorat avtalstrafik till
konkurrerande tagoperatorer. Ar 2000 svarade S) for mindre dn 40 % av

3 Bet. 1999/2000:TUT1, avsnitt 1.5.3.
35 Prop. 1999/2000:78, avsnitt 3.1.
3 Se not 5.
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2.2

antalet tagresor i Sverige.”” Affarsverket forsokte bl.a. kompensera den
bristande Ionsamheten med forsaljningar av dotterbolag.’® Vid bérjan av ar
2000 var soliditeten®* endast 9 %.

Bade dgarforvaltningen, dvs. regeringen och Niringsdepartementet, och
SJ:s ledning var medvetna om att kraftfulla dtgarder beh6vdes for att 16sa
affarsverkets problem. Verksamheten var olénsam och bolagiseringen férut-
sags skapa forutsittningar for effektivisering och rationalisering. Samtidigt
stod det klart att bolagiseringen i sig inte skulle leda till IsGnsamhet, men den
ekonomiska situationen skulle bli tydlig. Behovet av 6kad ekonomisk trans-
parens och kontroll i SJ framgick bl.a. av revisorernas upprepade kritik av
internkontrollen under en rad ar fére bolagiseringen.

Avslutningsvis kan konstateras att det fanns en samstammighet bland
de drivande akt6rerna® i bolagiseringen om att det bara kunde bli bittre.
Denna attityd kan ha bidragit till att de olika S)-divisionernas férmaga att
6verleva som bolag inte analyserades narmare.

Bolagiseringsprocessen

Bolagiseringen av affarsverket S) var inte en ny fraga. Forslaget hade
presenterats flera ganger tidigare, men forst 1999 fanns ett brett politiskt
stéd for en bolagisering. Samtidigt forbattrades de ekonomiska férutsatt-
ningarna da affarsverkets dtaganden gentemot Statens pensionsverk pa flera
miljarder kronor kunde avskrivas.

S):s bolagisering omnamns i styrelsens protokoll forsta gangen i juni
1999.“ | december samma ar besl6t S):s styrelse att féresla Naringsdeparte-
ment att inleda en gemensam process for att ta fram ett beslutsunderlag for
en bolagisering av affarsverket S).~ Da hade forslaget forst forankrats
politiskt.

37 Bet. 1999/2000:TU11, avsnitt 1.3.1.

38 Under aren 1999 och 2000 saldes Scandlines AB, AB Trafikrestauranger och intressen i Royal
Viking Hotel AB.
% Med soliditet avses féretagets langsiktiga betalningsférmaga som anges som det egna kapitalet i
procent av balansomslutningen.
Som de drivande aktorerna ses i detta sammanhang Niringsdepartementets enhet for statligt
dgande, SJ:s styrelse och ledning samt de fackliga organisationerna. Den formlsa styrningen
som tillimpats av Niringsdepartementet gillande statliga bolag innebir att det i flertalet fall
saknas dokumentation av de beslut som tagits av departementets ledning eller annan under
bolagiseringsprocessen. Enligt den information Riksrevisionen fatt fran foretradare for
Niringsdepartementet har de dtgédrder som vidtagits av enheten fér statligt dgande alltid skett pa
uppdrag av departementets ledning. Riksrevisionen utgar dirfor fran att departementets ledning
har det fulla ansvaret fér dessa atgarder.

S) Koncernstyrelse protokoll 1999-06-16, § 28.
2 S) Koncernstyrelse protokoll 1999-12- 08, § 10.

40
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Under ar 2000 pagick férberedelser dels inom en av Néaringsdeparte-
mentet initierad arbetsgrupp fér bolagiseringen, dels inom S| som startat
sitt bolagiseringsprojekt. Beredningsarbetet utgick fran att bolagiseringen
skulle genomféras redan den 1 januari 2001. En annan utgangspunkt for
agarforvaltningen var att kapital inte skulle tillskjutas till de nybildade
bolagen.

Arbetet pagick under hela aret, och tidsplaner fér hur vissa kritiska
punkter skulle hanteras gjordes upp. Enheten f6r statligt agande listade 25
fragor i april 2000 och begirde att flertalet skulle behandlas av SJ:s
bolagiseringsprojekt.

Underlaget i propositionen gav begriansad information om SJ:s
ekonomiska situation. | riksdagen avhandlades fragan om S):s bolagisering
utan omfattande diskussioner. Detta berodde delvis pa att S):s ledning och
fackliga representanter hade varit aktiva i férberedelserna och férankrat
forslaget hos enskilda riksdagsledaméter och partigrupper i riksdagen.

Inom Regeringskansliet |ag huvudansvaret for beredningen pa Narings-
departementets enhet for statligt agande®. Enheten var engagerad i bolagi-
seringsprocessen bade som férvaltare av affirsverket, genom sin represen-
tant i dess styrelse och genom den nimnda arbetsgruppen.

| Naringsdepartementets arbetsgrupp for bolagiseringen ingick tjanste-
mén fran enheten for statligt 4gande, Finansdepartementet och S):s kon-
cernledning samt konsulter.* Det framgar bl.a. av Riksrevisionens intervjuer
att gruppen, eller atminstone delar av den, har haft stor paverkan pa hur
bolagiseringsprocessen fortskridit. Det fanns enligt uppgift inget
dokumenterat uppdrag faststillt av regeringen eller Naringsdepartementet
for arbetsgruppen och inte heller hade gruppen givits ett mandat att ge
direktiv till berérda parter. Likval har arbetsgruppen givit anvisningar, som
kan uppfattas som direktiv, till affarsverket och konsulter om t.ex. val av
bolagsstruktur och om statens kostnader for leasingavtal.

Trafikutskottet tar i sitt betdnkande* for givet att den arbetsgrupp som
ska genomféra ombildningen av S) tillvaratar tidigare erfarenheter av
bolagiseringar.* En bolagiseringshandbok® som bygger pa lirdomar fran de
bolagiseringar som genomférts hade redan fére beslutet om bolagiseringen
av S) tagits fram av Finansdepartementet fér vigledning i Regeringskansliet.

“ Denna enhet tillkom ar 1999 fér att pa ett professionellt sitt skéta dgarférvaltningen av statliga
bolag och 6ka virdet pa den statliga dgarportféljen.

* Néringsdepartement gav i maj 2000 konsulterna PriceWaterhouseCoopers (PwC) i uppdrag att
gdra analyser infér ombildningen av S] till aktiebolag.

* Bet. 1999/2000:TU11, avsnitt 1.3.3.

6 Av statens ursprungliga atta affdrsverk hade redan fem bolagiserats. Affirsverket FFV verférdes
till bolag 1991, Doménverket och Statens vattenfallsverk ar 1992, Televerket 1993 och Postverket
1994. Kvarvarande affirsverk var Luftfartsverket, Sjéfartsverket, Statens jarnvigar och Svenska
kraftnit. Det sistndmnda inrittades i samband med bolagiseringen av Statens vattenfallsverk.

# Finansdepartement, 1996-03-13. Handbok i bolagiseringsfragor.
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Det finns dock inget som visar att denna handbok anvindes. Det finns inte
heller annat material fran beredningen som visar att tidigare erfarenheter av
bolagiseringen anvénts pa ett systematiskt satt.

Enheten for statligt Zgande reserverade betydande egen kapacitet for
bolagiseringen och upphandlade dartill konsulter for arbetet. Trots detta var
mojligheterna att hantera samtliga fragor som uppkom i bolagiserings-
processen begrinsade eftersom oférutsedda fragor dék upp. Regerings-
kansliet fick agna mycket tid at att hantera och fatta beslut i en rad konkreta
fragor som t.ex. vem som skulle ta 6ver ansvaret for jarnvigsmuseet i Gavle.

En del processer av strategisk vikt tog ocksa lang tid, t.ex. tillsittningen
av styrelser i de nya bolagen. Nadringsdepartementets konsulter papekade i
sin rapport i juni 2000 vikten av att de férslag som togs fram fick en tydlig
mottagare i styrelserna fér de nya bolagen. Men nomineringsprocessen
inom Regeringskansliet drog ut pa tiden till f6ljd av den politiska behand-
lingen av drendena och styrelserna kom att konstitueras férst i februari 20071,
dvs. efter det att bolagiseringen genomférts.

Ytterligare en omstandighet som kom att bidra till att férberedelsetiden
for bolagiseringen blev begrinsad var att den upphandling av konsulter som
Niringsdepartementet gjorde under varen 2000 inte kunde slutféras férran
i maj. Konsulterna fick i uppdrag att foresla hur verksamheten som skulle
drivas i ett bolagiserat S| skulle struktureras, hur ombildningen skulle
genomféras samt hur den kvarvarande verksamheten skulle hanteras efter
ombildningen. Uppdraget som gavs till konsulterna skulle sarskilt belysa de
ekonomiska och finansiella férutsittningarna fér krav pa de nya enheterna,
ge férslag till lamplig kapitalstruktur, méjligheter till framtida finansiering,
marknadsanpassade avkastningskrav for de nya bolagen samt hantering av
befintliga leasingataganden och eventuellt tillkommande kostnader fér
detta.*

Konsulterna fick begriansad tid for uppdraget. Upphandlingen slutférdes
i maj och en forsta delrapport om bolagsstrukturen lamnades den 16 juni
2000. Slutrapporten lamnades till Ndringsdepartementet den 3 oktober
2000. Konsulterna var i allt visentligt beroende av det material som togs
fram av S, men det fanns patagliga kommunikationsproblem mellan
konsulterna och SJ:s ledning. En orsak till detta var olika asikter om lamplig
bolagsstruktur.

SJ:s bolagiseringsprojekt pagick under hela ar 2000. Férutsattningarna
for projektet gavs muntligen av dgarférvaltningen. Projektgruppen diskutera-
de praktiska fragor som granssnitt mellan de nya bolagen, logotyp och orga-
nisation etc. Stommen i sjilva projektgruppen bestod av en medarbetare

“¢ PriceWaterhouseCoopers, 2000. Bolagisering av S). Analys infér ombildandet av SJ till aktiebolag.
Huvudrapport.
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fran varje sektor inom S). Bolagiseringsprojektet hade ocksa en styrgrupp
som bestod av SJ:s chefstjanstemin och en projektledare. S):s generaldi-
rektor var drivande i styrningen av projektet.

Den kraft som S dgnade at bolagiseringsarbetet under ar 2000 innebar
minskat fokus pa affirsverksamheten. Mangden fragor som S skulle hantera
i bolagiseringsprocessen innebar ocksa att affarsverket inte hann med annat
férandringsarbete som t.ex. att férbattra internkontrollen.

En vecka fére riksdagens beslut i maj 2000* gavs §J:s styrelse den férsta
ingdende féredragningen om bolagiseringen. Styrelsen diskuterade darefter i
september 2000* de aktuella fragorna i bolagiseringsprojektet, som da
omfattade personalavtal, pensionsfragan, privatresekorten, servicefunktioner
i bolagen, organisation av det som skulle vara kvar i staten, finansfunktionen
i bolagen, personal- och ekonomistruktur samt koncernstruktur. Dartill
presenterades den av Ndringsdepartementet bestillda konsultrapporten om
bolagiseringen av S och affirsplanerna fér de nya bolagen fér perioden 2001
- 2004.

Behovet av att ge de nya bolagen bittre grundlaggande forutsattningar
och ett rimligt kapital diskuterades i styrelsen. SJ:s styrelse uppdrog i
november 2000 till generaldirektoren att fortsatta dialogen med Narings-
departementet om de nya bolagens kapitalstruktur i syfte att 4stadkomma
ett stérre eget kapital for godstrafikbolaget 4n det som dgarférvaltningen
hade planerat.”

S):s styrelse var darutdver inte aktiv i bolagiseringsarbetet. Nagra leda-
méter har vid Riksrevisionens intervjuer framfért att de upplevt styrelsen
som dasidosatt p.g.a. att Naringsdepartementets inflytande Sver processen
var sa starkt.

Struktur for bolagen

S bedrev sin verksambhet i olika associationsformer, bade som affirsverk
och bolag. Affarsverkskoncernen var operativt organiserad i sex sektorer,
namligen S) Resor, S| Cargo Group, S) Fastigheter, S) Teknik, SJ Terminal-
produktion, S| Data och stédenheter. Dirutdver fanns koncernfunktioner fér
davarande AB Swedcarrierkoncernen med dotterbolag.

Varken propositionen eller betinkandet om dndrad verksamhetsform fér
S) ger nagon ledning om vilken struktur som ansags lamplig fér de nya stat-
liga jarnvdgsbolagen. Det framgar dock av proposition och betdnkande, att

' SJ Koncernstyrelse protokoll 2000-05-24, § 31.
30 S) Koncernstyrelse protokoll 2000-09-27, § 5.
3! S) Koncernstyrelse protokoll 2000-11-22.
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fokus bor vara pa renodling av karnverksamheten, dvs. person- och gods-
trafik, och att andra delar bér skiljas ut och siljas.”

Riksdagstrycket innehaller ingen diskussion om betydelsen av att skapa
strukturer som gynnar 6kad konkurrens och jamlika villkor inom jarnvags-
sektorn. Att SJ:s underhallsverksamhet hade utvecklats fran att enbart sérja
for egna behov till att leverera tjanster till andra tdgoperatérer ndimns inte.

Nar propositionen behandlades i riksdagen i maj 2000 hade S|:s ledning
redan lagt fram ett forslag till bolagsstruktur. Dér férordades ett person-
trafikbolag och ett godstrafikbolag dar serviceverksamheterna, dvs. under-
hall, stadning, IT samt fastigheterna skulle inordnas under persontrafiken.
Enligt forslaget skulle det som inte horde till persontrafikens karnverksamhet
senare féridlas och siljas.

Naringsdepartementets konsulter fick bl.a. i uppdrag att féresla bolags-
struktur. | deras delrapport fran juni 2000 diskuterades tre alternativ varav
ett var S)-ledningens férslag. Konsulterna férordade dock ett alternativ dar
staten dger bolag fér person- och godstrafik, men dar servicebolagen
placeras under ett holdingbolag och, med undantag for fastighetsbolaget,
séljs direkt.

Konsulternas argument fér denna struktur var flera. De handlar bl.a. om
att person- och godstrafikbolagen fran bérjan ska vara kommersiellt
inriktade, minimerade risker for korssubventionering och tydlig uppdelning
av karnverksamheten.

Anledningen till att konsulterna inte valde SJ-ledningens férslag om att
allt utom godstrafiken skulle inordnas under persontrafikbolaget var bl.a.
otillfredsstillande konkurrensneutralitet, risk fér bristande fokus samt
osidkerhet om kapaciteten att féradla de verksamheter som senare skulle
avyttras.”

Fragan om bolagsstruktur var inte féremal fér nagra ingaende diskus-
sioner mellan dgarférvaltningen och S). Sommaren 2000 presenterade
Niringsdepartementet konsulternas férslag och informerade om att
bolagiseringsprocessen skulle inriktas mot denna struktur (se figur 1).

52 Prop. 1999/2000:78, avsnitt 2.4, bet. 1999/2000:TU11, avsnitt 1.3.3.

53 PriceWaterhouseCoopers, 2000. Bolagisering av S). Analys infér ombildandet av SJ till aktiebolag.
Huvudrapport.
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Figur 1. Vald bolagsstruktur

[ Staten ]
----- -[ Restaffarsverk ]
| |
[ SJ AB ] [ AB Swedcarrier ] [ Green Cargo AB ]

Unigrid AB ]
[ Jernhusen AB ]—_[ (séldes "01)

- Trafficare AB
[ EuroMaint AB ]—_[ (sé&ldes “01) ]
[ SweMaint AB ]——[ Nordwaggon (50%) ]

Detta minskade méjligheterna att verviga andra associationsformer for
att dga fordon, stationer, verkstader och andra fastigheter pa ett konkurrens-
neutralt sitt. Den djupare analys av problematiken med fastighetsbestiandet
som forordats i regeringens proposition kom saledes inte att genomféras.

Beslutsunderlag

Infor bolagiseringen togs beslutsunderlag fram dels av Naringsdeparte-
mentets enhet for statligt 4gande, dels av S):s bolagiseringsprojekt.
Forutsattningarna for att ta fram beslutsunderlag kom att begransas av
tidsramarna fér bolagiseringsprocessen.

S) hanterade en rad fragor som identifiering och analys av ingangna
avtal, finansiering, pensioner, organisationsfragor, personalstruktur samt
granssnitten mellan de nya bolagen och det som inte skulle bolagiseras.
Samtidigt skulle affarsverkets olika sektorer férbereda omvandlingen till
aktiebolag och i konstruktiv anda skriva avtal med marknadsmassig préagel
mellan sig. Bestallare och utférare var nya i sina roller, och avtalen mellan de
nya bolagen fick en struktur som liknade foretagsinterna éverenskommelser
med korta |6ptider. Fastighetsbestandet viarderades av oberoende konsulter,
och S forberedde ocksa forsaljning av verksamhet med hjalp av olika
konsulter.

Det beslutsunderlag som Néringsdepartementet tagit fram infér
bolagiseringen kannetecknades av dess fokus pa balansrikningen. Samma
fokus praglade ocksa departementets konsultuppdrag. Bolagens framtida
avkastningsférmaga utvarderades inte och underlagen ifragasattes inte. Det
forutsattes att de nya foretagsledningarna skulle kunna leverera de resultat
som presenterades i affirsplanerna.
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Virderingarna av de nya jarnvigsbolagen baserades bl.a. pa de affars-
planer som respektive sektor inom SJ fortlépande utvecklade, men det ingick
inte i konsulternas uppdrag att ifrdgasitta de antaganden som lag till grund
fér dessa. De planer som de hade att anvinda fér sin huvudrapport ar
daterade september 2000.

Konsulterna har i sin huvudrapport* framhallit en rad osakra faktorer
och gjort flera reservationer som tydligt visar att deras bedémning var att
bolagiseringen var ett projekt med betydande risker. De varnade redan i juni
2000 for behovet av ytterligare kapital. Konsulterna skriver att majligheten att
ge SJ-bolagen en marknadsmadssig soliditet med nuvarande finansiella
forutsittningar dr starkt begriinsad.* Deras rad var att 6verviga atgirder som
minimerar behovet av kapital och maximerar intakterna fran de féreslagna
foretagsforsiljningarna. Konsulterna framholl ocksa att de vinster som kan
realiseras vid férséljningar av servicebolagen paverkas bade av nivan och av
langden pa de avtal som sluts med S) AB och Green Cargo AB. | oktober
2000 rekommenderade konsulterna att bolagiseringen skulle skjutas upp
alternativt avbrytas om inte ytterligare kapital kunde tillskjutas de nya
bolagen.

S):s tillgangar beraknades till marknadsvarde® infér bolagiseringen. En
marknadsvirdering var dven motiverad utifran 6nskan om att satta tryck pa
en okad effektivisering genom relevanta avkastningskrav.

Det fastighetsbestand som var tinkt att inga i det nya fastighetsbolaget
hade ett bedémt marknadsvidrde som var 1 550 mnkr hégre dn det bokférda
virdet vid bérjan av ar 2001.7 De hoga fastighetsvirdena vid tidpunkten for
bolagiseringen underlittade foljaktligen kapitaliseringens® av de nya bolagen.

Det ar numera vanligt vid foretagsforvarv att képaren gér en grundlig
virdering av bolaget, en s.k. due diligence. Denna kan omfatta kommersiell,
operationell och finansiell analys, liksom granskning av centrala juridiska,
skatte- och miljéfragor férbundna med forvarvet. Nagon grundlig vardering
av denna typ utférdes dock inte av det blivande S) AB.

5.

X

PriceWaterhouseCoopers, 2000. Bolagisering av S). Analys infér ombildandet av S| till aktiebolag.
Huvudrapport.

PriceWaterhouseCoopers, 2000. Bolagisering av S). Analys infér ombildandet av S| till aktiebolag.
Delrapport.

Med marknadsvirde avses det férvintande priset vid en Sverlatelse pa en 6ppen och oreglerad
marknad, mellan rationella siljare och képare, dér ingen tvangssituation féreligger och bada
parter har till gang till full information. Marknadsvirden faststillas dock dven pa s.k. imperfekta
marknader.

Skr. 2001/02:141, avsnitt 4.1.

Med kapitalisering avses de tillgangar som tillférdes bolagen som s.k. eget kapital.
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2.5

Riksrevisionens slutsatser

Riksrevisionen har stillt fragan om férberedelserna fér S):s bolagisering var
dndamalsenliga for att skapa effektiva och [6nsamma jarnvigsforetag.
Riksrevisionen bedomer att forberedelserna for bolagiseringen var ofull-
stdndiga och otillrackliga i vissa visentliga avseenden. Starkt bidragande
orsaker till detta ar sannolikt att dgarférvaltningen, dvs. regeringen och
Néaringsdepartementet, pa oklara grunder inférde tva egna visentliga
restriktioner, namligen dels att bolagiseringen skulle genomféras redan den
1 januari 2001, dels att kapital inte skulle tillskjutas till de nybildade bolagen.
Beredningen och analysen av centrala fragor sasom affirsplanerna och de
samlade ekonomiska konsekvenserna kom dirmed att bli bristfilliga.

Restriktioner for tid och kapital

De drivande aktorerna®® hade brattom att genomféra bolagiseringen. Valet
att skjuta upp tidpunkten for bolagiseringen sags i realiteten aldrig som ett
alternativ. Det gar dock inte att utldsa nagonstans varfér riksdagens beslut
om att bolagisera tidigast den 1 januari 2001 f6r regeringen kom att innebara
senastden 1 januari 2001.

Riksrevisionen bedémer att tiden for att forbereda bolagiseringen efter
riksdagsbeslutet i maj 2000, dvs. sju manader, kom att bli otillracklig givet
de resurser dgarforvaltningen avsatte. Tidsplaneringen anpassades inte till
det faktum att en offentlig upphandling av konsultstéd tar lang tid.

Det fanns en stor komplexitet i bolagiseringsprocessen. Att fa till stand
marknadsmassiga avtal och priser mellan aktérer som tidigare verkat inom
ramen foér samma foretag ar en laroprocess som tar tid. Det fanns dven
regleringsfragor som var viktiga fér kunderna och konkurrenterna som skéts
pa framtiden.

Affarsplanerna som togs fram inom affirsverket under ar 2000 innebar
att vardet av tillgangarna skrevs upp. Trots detta planerades en kapitalstruk-
tur som innebar en lag soliditet for de nya bolagen.

Trots tydliga varningar fran egna konsulter och ett beslutsunderlag som
klart visade pa risken for att de nya bolagen skulle fa daliga eller omgjliga
forutsattningar att kunna driva en langsiktig verksamhet valde dgarférvalt-
ningen att ta de stora riskerna som var férbundna med att fortsatta bolagi-
seringsprocessen utan nagra som helst férandringar. Riksrevisionen anser
det vara férvanande att dgarférvaltningen i denna situation inte viljer att
gbra noggranna alternativa analyser av kapitalbehovet utifran bade kanda
och sannolika framtida férhallanden.

5% Se not 40.
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Otydliga uppdrag och oklara roller i beredningen

Den formldsa styrning® som tillimpas av Niringsdepartementet innebir att
det inte varit mojligt for Riksrevisionen att klarldgga alla delar i den bered-
ningsprocess som legat till grund for de olika atgarder som vidtagits inom
ramen foér bolagiseringen. Férutom ett bemyndigande fran regeringen till
Niringsdepartementet att underteckna avtal om S):s bolagisering® saknas
tydliga och dokumenterade uppdrag, aterrapportering samt tydligt beskrivna
processer och dokumenterade beslut i relationen mellan regeringen och
berért departement samt mellan Regeringskansliet och affirsverket.

Inte heller har det varit mojligt att klarlagga skalen till varfor bolagiser-
ingen inte fick medféra kapitaltillskott till de nya bolagen eller pa vilka
grunder dgarforvaltningen last tidsplanen.

Granskningen har visat att enheten for statligt 4gande inte haft ett
preciserat uppdrag for sitt arbete med bolagiseringen. Den av Nirings-
departementet initierade arbetsgruppen fér bolagiseringen har inte heller
haft ett dokumenterat uppdrag och det ar oklart pa vilka formella grunder
som gruppen gav direktiv till konsulter och affarsverket S, samt fattade
beslut om t.ex. bolagsstrukturen. Beslut och direktiv som gavs dokument-
erades inte heller. Gransdragningen mellan arbetsgruppens arbete och Sj:s
bolagiseringsprojekt finns inte heller beskriven i nagot dokument och synes i
realiteten ha varit mycket flytande. Det gar i efterhand endast i undantagsfall
att utlasa hur beredningsprocessen utvecklats och vilket underlag som legat
till grund for ett beslut.

Agarférvaltningen tycks medvetet ha utelamnat S):s styrelse nar man
hanterade viktiga fragor for affarsverket. SJ:s styrelse tog initiativ till bolagi-
seringen, men dgarférvaltningen synes inte ha limnat nagra instruktioner till
styrelsen om férberedelserna infér bolagiseringen eller genomférandet av
SJ:s bolagiseringsprojekt. Darmed missade man ocksa en majlighet att
skapa tydlighet i relationen mellan berérda parter.

Otillrdcklig analys

Riksrevisionen anser att tidsramen, i kombination med de resurser som
avsattes och den restriktion som dgarforvaltningen lagt om att inget kapital-
tillskott skulle ges, bidrog till att analysen av viktiga aspekter fér bolagens
fortsatta existens blev otillrdcklig. Vissa delar skéts upp och andra genom-
férdes endast 6versiktligt.

€ Med formlss styrning avses den styrning som faktiskt &gt rum men som inte dokumenterats i
form av fattade beslut.

¢ Regeringen, Naringsdepartementet, Utdrag ur protokoll vid regeringssammantride 2000-12-14.
Bemyndigande att underteckna avtal mellan staten och S) AB, Green Cargo AB, AB Swedcarrier,
Jernhusen AB, Euromaint AB, Trafficare AB samt Unigrid AB.
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Med den insyn i affarsverket som dgarférvaltningen hade borde man ha
utrett fragorna om finansiell leasing av fordon mer férutsittningslost.

Agarférvaltningen borde ocksé ifrdgasatt de gamla affirsplanernas
relevans. En 6versiktlig genomgang av affiarsplanerna gjordes visserligen av
utomstéende konsulter,® men deras uppdrag omfattade inte att ifragasitta
de antaganden planerna byggde pa. | stillet valde man, utan egen analys och
due diligence, att basera sina beslut pa den bild som S| lade fram om [6n-
samhet inom en snar framtid f6r samtliga nya bolag.

| efterhand &r det latt att konstatera att denna bild till stor del byggde pa
optimism snarare an realism. En kritisk granskning utférd av agarforvalt-
ningen eller som en bestilld due diligence redan vid beredningstillfallet skulle
med stor sannolikhet ha lyft fram en mer nyanserad, och problemfylld bild av
tillstdndet. Inte heller kunskapen om att den ekonomiska kontrollen inom S
varit bristfallig under de senaste aren fungerade som en varningssignal och
ledde dgarforvaltningen till slutsatsen att en noggrann analys av samtliga
bolags férutsattningar var nédvindig. Aven SJ:s komplexitet och sen lange
laga Ionsamhet kan anses ha talat for detta. Riksrevisionen bedémer mot
denna bakgrund att dgarférvaltningen hade tillracklig information fér att inse
att det fanns behov av att skaffa sig ytterligare underlag grundat pa mer
ingdende analyser.

Nagon mer omfattande utredning om S):s fastigheter och deras roll
inom ramen fér ett framtida transportpolitiskt uppdrag gjordes heller inte,
trots att det sagts i betdnkandet att regeringen narmare kommer att analy-
sera tillgangen till stationer och andra gemensamma funktioner. Gransk-
ningen indikerar snarare att varken dgarférvaltningen eller SJ 6verviagt nagot
alternativ till bolagisering av fastighetsbestandet.

Inte heller finns det nagra spéar av att dgarforvaltningen reagerade da
fastighetsbestandet uppvirderades kraftigt i samband med virderingen av
SJ:s tillgangar, trots oklarheter kring hur alla tagoperatérers tillgang till
fastigheterna skulle sdkerstillas i framtiden.

De samlade ekonomiska konsekvenserna av bolagiseringen, i perspektiv
av langsiktighet, dynamik och fullstindighet blev inte belysta. Andra konse-
kvensanalyser som bor géras vid reformer av statlig verksamhet blev heller
inte gjorda.®® Det uppdrag som enheten fér statligt gande gav till konsulter i
maj 2000 omfattade inte nagra konsekvensanalyser.

62 pwC.
& Enligt Statsradsberedningens kommittéhandbok, Ds 2000:1.
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3.1

Genomférandet av ombildningen till
bolag

| kapitel 3 behandlas ombildningen av affirsverket till bolag samt de villkor
som gavs i samband med denna. Med villkor avses de riktlinjer som givits i
avtal, bolagsordning och andra styrdokument och det egna kapital som
tilldelats bolagen. De virderingar som lag till grund fér kapitaliseringen
diskuteras. Riksrevisionens slutsatser om hur de villkor som gavs vid
ombildningen paverkat de statliga jarnvigsféretagens affirsmissiga
férutsattningar presenteras.

Ombildningen

D4 S):s styrelse under senhésten 2000 bl.a. fattade beslut om de nya jirn-
vigsbolagens affarsplaner gjorde flertalet ledaméter detta med kdnnedom
om att de inte skulle ingd i de nya jarnvigsbolagens styrelser.

Under 6vergangsperioden december 2000 och januari 2001, da styrelse
och ledning fér affarsverket S) skulle avga men styrelse och ledning fér de
nya bolagen inte tillratt, eller nyligen tilltritt, fattades det flera for S) AB
kritiska beslut. Trafikavtal sl6ts med Tag i Bergslagen och tillaggsavtal for
Kustpilen, vilka senare visat sig vara forlustbringande. S) gjorde ocksa en
investering om ca 2,5 mdkr i 43 nya tvavaningars regionaltag. | januari 2001
ingick S) AB ett samarbetsavtal med Rikstrafiken om att bedriva trafik med
viss omfattning och kvalitet pa cirka tio strickor, i férsta hand fram till ar
2010.%

Vikten av att styrelser for de nya jarnvagsbolagen tillsattes pa ett tidigt
stadium understroks av bl.a. Ndringsdepartementets konsulter. Dessa ville
se de nya styrelserna som motparter till SJ i arbetet med ombildningen.

SJ:s arsredovisning fér ar 2000 kunde inte lamnas i tid och affarsverket
fick efter regeringsbeslut uppskov med avlimnandet tva ganger. Arsredo-
visningen undertecknades av S):s styrelse sa sent som den 24 april 2001,
vilket innebar att den slutliga 6verlatelsebalansrakningen kunde upprittas
forst da. Stora omdispositioner gjordes under perioden januari till april 2001

6 Kopet av de s.k. X-40 tagen, i férsta hand till trafiken i Mlardalen, fran den franska tagtillverkaren
Alstom omfattade 27 tdg som tar 300 personer och 16 tdg som tar 200 personer.

 S) AB:s ensidiga trafikeringsatagande innebér att bolaget tar pa sig affarsrisken och férbinder sig
att varsla regering och berérda myndigheter minst tre ar fére atagandets upphérande. SJ AB tar
genom avtalet pa sig en aktiv roll i utvecklingen av samtrafikfragor. Bolagets skyldigheter omfattar
dven uthyrning av lok och vagnar enligt viss taxa till de tagoperatérer som Rikstrafiken upphandlar
avtalstrafik av.
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3.2

32

dels pa grund av bristande ekonomisk kontroll inom SJ, dels fér att fordel-
ningen av kapital till de nya jarnvagsbolagen skulle dndras. Flera av S:s
styrelseledaméter var kritiska till detta forfarande och har givit uttryck for
tveksamhet infor att underteckna arsredovisningen.

Styrelserna i de nya bolagen, dvs. S] AB, Green Cargo AB och AB Swed-
carrier, var inte heller tillfredsstallda med den nya 6verlatelsebalans-
rakningen och ifragasatte denna i bade muntlig och skriftlig dialog med agar-
férvaltningen, dvs. regeringen och Niringsdepartementet.

Avtal och riktlinjer till bolagen

Vid en bolagisering kan dgarens krav och mal konkretiseras pa olika sitt i
avtal, bolagsordning och andra direktiv. Oavsett form bér andamalsenliga
och relevanta riktlinjer utformas med hinsyn tagen till de affirsmassiga
férutsattningarna, bolagens kapitalstruktur, den konkurrensneutralitet som
ska observeras och de risker dgaren &r beredd att ta.

Regeringen motiverade den bolagsstruktur som valdes, dvs. S) AB,
Green Cargo AB och holdingbolaget AB Swedcarrier inklusive dess dotter-
bolag for jarnvigens servicefunktioner, med att transparens och konkurrens-
neutralitet skulle 6ka nér person- och godstrafik samt serviceféretag blev
oberoende aktérer. Samtidigt hade jarnvagsfoéretagen i det korta perspektivet
omfattande beroenden sinsemellan. Genom renodling och affairsmassighet
forutsags dock effektiviseringen av all verksamhet paskyndas. Dessutom
skulle de marknadsmassiga vardena pa bolagens tillgangar vara tydliga och
ge battre mojligheter till virdedkning. Den egendom och verksamhet som
skulle ligga kvar i restaffarsverket Statens jarnvagar skulle minimeras sa att
statens ataganden och risker skulle bli sa sma som mgjligt.

Bolagsbildningen genomférdes genom ett ramavtal om bolagisering av
Statens jdrnvigar med Gverlatelseavtal for respektive bolag som bilagor.
Detta undertecknades den 28 december 2000 av parterna, dvs. staten,
representerat av Naringsdepartementet, och de bolag som skulle bildas. Till
grund fér ramavtalet lag ett stort arbete som omfattade S|:s interna arbete
och utredningar samt analyser av utomstaende konsulter. Dartill férhand-
lade de blivande jarnvigsbolagens ledningar om kontrakten mellan de nya
bolagen. Riksrevisionen har latit juridisk expertis granska bolagiserings-
avtalet.”

Ramavtalets huvudprincip &r att S):s rérelse, uppdelad i sektorer, samt
AB Swedcarrierkoncernen med dotterbolag 6verférs till de bolag som

% Naringsdepartementet kontrakterade Mannheimer Swartling Advokatbyra som juridisk radgivare.

7 Advokatfirman Hammarskisld & Co, 2005. Riksrevisionens granskning av bolagiseringen av
Statens jarnvigar — Rapport angéende vissa juridiska fragor.
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ersitter sektorerna. Overlatelseavtalen konkretiserar tillgdngar, skulder,
rattigheter och férpliktelser i form av avtal, tvister, garantiataganden m.m.

Ramavtalet innehaller ocksa en reglering av vad som ska ske med de till-
gangar och skulder som fériandrats eller utelimnats i den pagaende kom-
plexa affarsverksamheten. | detta far S) AB iklada sig ansvar for de tillgangar,
skulder, rittigheter och férpliktelser av olika slag som inte kunde identifieras
och regleras infér bolagiseringen.® Avtalsvillkoren &r i dessa delar relativt
ensidigt formanliga for staten.

| april 2001 tecknades Tilldggsavtal 1 som innehéll den slutliga 6ver-
latelsebalansrakningen. Under hésten 2001 pagick férhandlingar mellan S|
AB och Naringsdepartementet vilka resulterade i Tilldggsavtal 2, daterat den
21 december 2001. Yiterligare ett tilliggsavtal signerades den 23 december
2003.

Genom tillaggsavtalen fran december 2001 och december 2003
befriades S) AB fran sin skyldighet att hantera och svara fér kostnader samt
trada i statens stélle i vissa processer och tvister som inte kan hirledas till
visst bolag.® Vidare avtalades att oaktat detta ska staten alltjamt dga ratt att
till S) AB 6verfora sadana férhallanden om tvister som skiligen efter statens
avgdérande boér hanféras till S) AB.

De bolagsordningar som antogs fér de nya bolagen &r av standardiserad
form och innehaller en paragraf om verksamheten som ar allmant hallen. S)
AB:s verksamhetsparagraf lyder:

Bolaget skall, direkt eller indirekt genom dotter- och intressebolag, bedriva
persontrafik och ddrmed forenlig verksamhet.™

Green Cargo AB AB:s verksamhetsparagraf lyder:

Bolaget skall, direkt eller indirekt genom dotter- och intressebolag,
tillhandahdlla logistik- och godstransporttjdnster till nationella och
internationella kunder i huvudsak inom jdrnvéigsomrddet samt bedriva
ddrmed forenlig verksamhet.”

Verksamhetsparagrafen i bolagsordningen fér AB Swedcarrier lyder:
Bolaget har till foremadl for sin verksamhet att dga och forvalta fast och 6s
egendom, i férsta hand aktier i dotterforetag, att verka fér en dndamalsenlig
samordning och utveckling av den verksamhet som bedrivs i dotterféretagen
samt idka ddrmed forenlig verksamhet.”

Ramavtal om bolagisering av Statens jarnvigar, § 2.3, 2.6, 2.8 och 2.9.

Enligt punkt 2.6 respektive punkt 2.8 i ramavtalet.

7® Bolagsordning S) AB (556196-1599) antagen vid extra bolagsstimma den 26 januari 2001. § 2.

' Bolagsordning Green Cargo AB (556119-6436) antagen vid bolagsstimma den 24 april 2002. § 2.

Bolagsordning AB Swedcarrier (556036-3409) antagen vid ordinarie bolagsstimma den 19
september 2003. § 2.
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34

De visioner och malsittningar som formulerades fér de nya bolagen av
agarforvaltningen inrymmer en blandning av 6vergripande uttalanden och
mer specifika mal som t.ex. att renodla kirnaffarer, silja dotterbolag och fa
privat finansiering. Agarférvaltningen féreskriver dven specifika finansiella
mal dven om dessa inte formellt faststalls pa bolagsstimman. Vid bolagi-
seringen angavs dessa fér S| AB som en soliditet pa 30 % och en avkastning
pa eget kapital om 13 %.

Den vision som dgarforvaltningen uttrycker fér S) AB ar att bolaget ska
vara ett modernt reseforetag som i alla avseenden och uthalligt agerar afférs-
massigt och kommersiellt, medan AB Swedcarrier genom aktivt dgande i
sina dotterbolag ska sakerstalla att maximalt aktiedgarvirde skapas.”

De mal som angetts fér AB Swedcarrier AB dndrades redan den 19 mars
2001 med avseende pa Jernhusens AB:s uppdrag, da dgarférvaltningen
forklarar att féretaget ska vara en konkurrensneutral aktér inom omradet
kommunikationsfastigheter. Det dr endast for detta jarnvigsféretag som
dgarforvaltningen uttalat ett tydligt forhallningssatt i konkurrensfragor.

Det kan noteras att de av dgarforvaltningen utarbetade styrdokumenten
for jarnvagsbolagen, inklusive bolagsordningarna, endast undantagsvis ut-
trycker konkreta och uppféljningsbara mal fér verksamheten. Enheten for
statligt agande har i promemorior till styrelserna om uppdragen for de nya
bolagen fokuserat pa vardeskapande i termer av ekonomisk Ionsambhet.
Direkta uppdrag har ocksa getts till bolagen att utveckla finansiella
strategier. Aspekter som samhillsnytta, kundnytta, milj6, sakerhet och
anstilldas tillfredsstillelse har inte lyfts fram trots att statens bolag enligt
Regeringskansliet har en roll som stracker sig bortom kravet pa en god
avkastning.”

Styrdokumenten ger begrinsad vagledning for bolagen i betydelsefulla
fragor om de affirsmissiga férutsattningarna och riskerna, den kapital-
struktur och konkurrensneutralitetsproblematik som férelag vid
bolagiseringen.

Kapitalisering

Kapitaliseringen av de nya jarnvigsbolagen var en nyckelfraga i bolagiser-
ingsprocessen. Det vanliga tillvigagangssattet ar att bolag initialt tillfor-
sakras den finansiering som erfordras fér att uppna verksamhetsmalen pa
atminstone kort sikt. Ndringsdepartementet hade emellertid klargjort att

73 Regeringskansliet, Naringsdepartementet, Enheten for statligt 2gande. PM om Vision och
malsattning for S) AB, 2001-01-22, och PM om Vision och malsittning fér AB Swedcarrier,
2001-01-15.

7 Regeringskansliet, 2004. Verksamhetsberittelse fér féretag med statligt dgande 2003.
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inga kapitaltillskott, subventioner eller statsbidrag skulle ges till de nya
bolagen. Detta innebar att virdet pa S):s nettofdrmégenhet blev avgérande
for hur mycket kapital som kunde tillskjutas de nya bolagen.

En foretagsvardering dr avhingig olika bedémningar som kan skilja sig
at beroende pa syftet med varderingen. Vid foretagsférvarv grundas virdet i
allmédnhet pa den ekonomiska nyttan som kommer 4garen till godo genom
|6pande kassafléde och den vardeférandring som kan realiseras vid forsilj-
ning eller avveckling av verksamheten. Vardet bestams av féretagets for-
vintade framtida avkastning och risksituation.

Vidrderingarna av de nya jarnvagsbolagen gjordes av konsulter pa
Néaringsdepartementets uppdrag. For virderingen av fastigheter bidrog tre
oberoende fastighetskonsulter med underlag.

Riksrevisionen har latit experter pa omradet granska den vardering som
Néaringsdepartementets konsulter gjort. Konsulterna har anvant en veder-
tagen modell fér féretagsvirdering och korrekt tillimpat denna. En svaghet i
virderingen &r bristen pa férankring i historik™ och befintliga avtal. Detta gér
det svart att se vilka vasentliga férandringar de positiva affarsplanerna inne-
bar och hur de underbyggdes. Aven underlaget f6r bedémning av utveck-
lingen efter affarsplanernas slut, dar fortsatt forbittring forutses, ar knapp-
handigt. Anviandbarheten av de jimférande varderingarna kan ifragasattas
da urvalet av lampliga jaimfdrelseobjekt ar litet.

Vid berdkningen av eget kapital dr utgangspunkten fér Naringsdeparte-
mentets konsulter en bedémning av tillgangligt eget kapital utifran progno-
ser av rorelseresultat, jimférelsestérande poster, poster till f6ljd av
bolagiseringen samt realisationsvinster vid genomférda och tankta forsalj-
ningar av verksamheter. De priser som f6érvintas vid framtida forsaljningar
baseras pa de virderingar som gjorts av konsulterna. Priset vid en fretags-
overlatelse avviker dock ofta fran ett bedémt marknadsvirde. Priset ar ett
férhandlingsresultat och en del av den totala 6verenskommelsen om villkor
for foretagsdverlatelsen parterna emellan.

Vid bedémningen av kapitalbehovet fér de nya jarnvagsbolagen
anvidnder sig Naringsdepartementets konsulter huvudsakligen av soliditets-
mattet.” Detta 4r en begrinsning da mattet ar statiskt och till del subjektivt.
Anvindning av kompletterande matt vore dirfor motiverad. En bredare
analys av bolagens langsiktiga finansieringsbehov hade ocksa varit 6nskvard.
En siddan kan ta hiansyn till den framtida utvecklingen i bolagen baserad pa
affarsplan och alternativa scenarier till f6ljd av osédkerheter om intékter,

7> Det fanns dock svérigheter att férankra vérdena historiskt da nagra av bolagen hade varit interna
enheter inom affirsverket utan egna fullstindiga resultat- och balansrikningar. Det blivande
Trafficare var en ny enhet som skapades inom affirsverket ar 2000.

76 Mattet anvinds i enlighet med Niringsdepartementets definition av eget kapital inklusive
minoritet, i procent av balansomslutningen.
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kostnader, rationaliseringsprogram och framtida investeringar, liksom
finansiella ataganden och tillgodohavanden.

Den slutliga bedémningen av bolagens kapitalbehov av Naringsdeparte-
mentets konsulter hamnar i den ligre delen av det intervall som de forst
indikerat. F6r bolagen som inte ska saljas motiveras detta av den starka
utveckling som forutses i affirsplanerna och de positiva effekter bolag-
iseringen i sig medfor. For de bolag som ska siljas forutsitts képarna noja
sig med ett lagt eget kapital.

Det kan noteras att de brister i kapitalbehovsberikningarna som disku-
terats ovan kom att behandlas i senare rapporter, bade av Ernst & Young pa
anmodan av SJ:s ledning ar 20007 och av PwC pa uppdrag av Naringsdepar-
tementet under ar 2002 och 2003.7

Nar de nya bolagsstyrelserna bérjade satta sig in i den foreslagna éver-
latelsebalansrakningen ifragasatte samtliga det kapital som respektive bolag
tilldelats. Férutom att flertalet bolag ansag sig underkapitaliserade ingick
ocksa goodwillposter” i de nybildade bolagens tilldelade kapital, vilket vickte
en viss irritation hos somliga styrelseledaméter som bedémde dessa vara
luftposter.

| S) AB:s 6verlatelsebalansrakning togs en goodwillpost pa 400 mnkr
upp. Vérdet pa denna post skulle ses i relation till det virde den 6vertagna
verksamheten betingade under de antagna férutsittningarna att den
optimistiska affirsplanen kunde infrias.

S) AB ifragasatte virderingen av tillgdngarna. | ett sent skede av bolagi-
seringsprocessen hade bolagets kapital minskat med 250 mnkr. Bolags-
ledningen arbetade fér att fa ett storre eget kapital da man ansag att S) AB
fatt i boet ett antal konkurrensnackdelar och palagor fran agaren. Bland
annat ansag man att vagnparken hade bristande funktionalitet pa grund av
eftersatt underhall.

Green Cargo AB argumenterade for att bolaget skulle fa ett st6rre eget
kapital da féretaget hade stora investeringsbehov och dartill skulle arbeta pa
en marknad med sma marginaler.

AB Swedcarrier pekade pé att servicebolagen inte hade nagra egentliga
tillgdngar forutom deras kontrakt med S) AB och Green Cargo AB och darfor
var priser och lingden pa dessa avtal visentliga. Ett bolag som Trafficare AB
med 1 500 anstillda kan inte fungera med sex manaders kontrakt med den
huvudsakliga kunden S) AB.

77 Ernst & Young, 2000.

78 PriceWaterhouseCoopers 2002 och 2003, bestilldes av Naringsdepartementet i samband med
riksdagens beslut 2003 om att stérka den finansiella stillningen i S) AB.

® Med goodwill avses det immateriella virde som representeras av ett féretags inarbetade
organisation, firmanamn, kundkrets, varuméarke m.m.
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De ingdende vardena fér Unigrid, Trafficare AB och Jernhusen AB
diskuterades med dgarférvaltningen. De problem som fanns i Euromaint AB
var dock okianda fér Swedcarrier initialt och bolagets virde ifragasattes
darfor inte. Swemaint AB och Nordwaggon AB betraktades under de férsta
manaderna som i de narmaste salda och diskuterades darfor heller inte.

Agarférvaltningen havdade dock i diskussionerna med bolagens styrelser
under varen 2001 att 6verlatelsebalanserna per den 1 januari 2001 varit
kdnda utgangspunkter och att styrelserna accepterat sina respektive uppdrag
pa dessa villkor.

Bolagens konkurrerande intressen paverkade emellertid dgarférvalt-
ningen och férandringar gjordes i den slutliga 6verlatelsebalansrakningen
som upprittades i april 2001. Affarsverkets revisorer sag sig inte féranlatna
att gora nagra invandningar mot denna da affirsplanerna inte hade foérin-
drats. Ett ingdende meningsutbyte hade dock dgt rum om virderingarna av
tillgangar, de finansiella atagandena och hanteringen av avtalstrafik samt
riskbedémningar pa dessa omraden.

De nybildade bolagen tilldelades ett eget kapital enligt nedan:

S] AB 1 750 miljoner kronor
Green Cargo AB 900 miljoner kronor
Jernhusen AB 1170 miljoner kronor
Unigrid AB 40 miljoner kronor
Euromaint AB 150 miljoner kronor
Trafficare AB 50 miljoner kronor

Summa eget kapital 4 o060 miljoner kronor

For karnverksamheterna i form av SJ, Green Cargo och Jernhusen AB
innebar detta att bolagen redovisade en initial soliditet om 18 %, 21 %
respektive 17 %. Detta var lagre an den bedémning konsulterna gjorde
initialt med utgangspunkt fran soliditeten i bolag med liknande verksam-
heter. Det ska dock understrykas att det ar svart att hitta lampliga jam-
forelseobjekt. Andra berdkningar som Riksrevisionen latit gora visar att S)
AB, Jernhusen AB och Euromaint AB vid bolagiseringstidpunkten i realiteten
hade en visentligt hogre skuldsattningsniva dn den Naringsdepartementets
konsulter angett som rimlig.%

Den slutliga kapitalférdelningen innebar att de nya jarnvagsbolagen fick
en lag soliditet och hog skuldsittning.

8 KPMG Corporate Finance, 2005. Granskning av virderingar och kapitalberikningar genomférda
infér bolagiseringen av Statens jarnvigar hésten 2000.
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Riksrevisionens slutsatser

Riksrevisionen har stillt fragan om de villkor som gavs vid ombildningen
givit de statliga jarnvigsforetagens goda affirsmaissiga férutsattningar. Den
slutsats som Riksrevisionen dragit ar att regeringen i vissa avseenden inte
skapade goda férutsittningar fér person- och godstrafikbolagen genom
Overlatelseavtalen och det begransade kapital som bolagen erhéll. Inte heller
villkoren fér de 6vriga nya statliga jarnvagsbolagen har varit gynnsamma da
féretagen varit underkapitaliserade.

Avtal och riktlinjer

Riksrevisionen menar att vid genomférandet av en bolagisering har dgar-
férvaltningen ansvar for att ge ett tydligt uppdrag for verksamheten, snabbt
tillsatta en kompetent och vl avpassad styrelse samt skapa forutsattningar i
form av kapital och andra tillgangar.

| S):s bolagiseringsavtal har staten tecknat avtal med sina egna bolag pa
villkor som i vissa delar dr ensidigt férmanliga for staten. Hanteringen av av-
talen om finansiell leasing av fordon &r ett exempel pa detta.

De riktlinjer fran dgarforvaltningen som funnits i avtal, bolagsordning
och andra styrdokument har visat sig ge begrinsad vigledning fér bolagen i
visentliga fragor. Exempel pa saddana ar S) AB:s hantering av olénsam avtals-
trafik och kép av tjanster fran andra bolag i Swedcarrierkoncernen.

Ansvaret fér utformningen av bolagiseringsavtalet avilade delvis affars-
verket S):s styrelse. Da SJ:s styrelse hade sitt sista sammantrade i november
2000 och de nya jarnvigsbolagens styrelser inte kom att konstitueras forran
i februari 2001 uppstod i 6vergangen oklarheter om vem som i praktiken
faktiskt bar ansvaret for de nya bolagen. Tilltradande bolagsstyrelser kom in
for sent for att ha mojlighet att paverka avtalet.

SJ:s styrelse fattade flera beslut med langsiktiga implikationer strax innan
bolagiseringen nir ledaméterna var medvetna om att de ej skulle inga i de
nya bolagsstyrelserna. Riksrevisionen anser att det var olyckligt att vasentliga
beslut fattades i detta 6vergangsskede och bedémer att férutsattningarna for
ett klart ansvarstagande i genomférandet av bolagiseringen hade férbattrats
visentligt om styrelserna i de nya bolagen hade tillsatts i god tid for att
kunna agera som tydliga parter och mottagare i ombildningen.

Kapital

Bolagens kapitalbas var inte god redan vid tidpunkten f6r bolagiseringen.
Detta har hammat féretagens utveckling och méjligheter att lana pa
marknaden. Agarférvaltningen har tagit stora risker genom att ge bolagen fér
litet eget kapital, trots riksdagens uttalade mal om langsiktigt och stabilt
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statligt agande. Efter ombildningen har ocksa kapitaltillskott limnats till
flertalet jarnvigsbolag.®

De affarsplaner som lag till grund for varderingarna infér ombildningen
togs fram av affirsverket S). Det 4r sannolikt att en mer kritisk analys av
affarsplanerna skulle ha lett till en annan bedémning av rimligheten i 6ver-
latelsebalansen fér de nya bolagen. Analysen av marknadsférutsittningarna
och méjligheterna att slutféra férsiljningarna till de varden som angetts
framstar som otillracklig.

Agarférvaltningen tog inte till sig den information och de varningar som
kom savil fran de egna konsulterna som fran de nybildade bolagens styr-
elser om konsekvenserna av ett for litet eget kapital vid genomférandet av
bolagiseringen. Det kan darfér ifragasittas om det sitt som bolagiseringen
genomfdrdes pa star i 6verensstimmelse med statens dgarpolicy, vars
uttalade ambition ar att skapa langsiktiga [6sningar.

8 Undantagen &r Jernhusen AB och Swemaint AB.
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4.1

Uppféljning och dgarstyrning efter
bolagiseringen

| kapitel 4 behandlas uppféljning och dgarstyrning efter bolagiseringen. En
6versikt ges Sver utvecklingen inom S) AB, Green Cargo AB och holding-
bolaget AB Swedcarrier, liksom i dotterbolagen Euromaint AB, Swemaint AB,
Nordwaggon AB och Jernhusen AB under perioden 2001 till 2004. Vidare
diskuteras reglerings- och konkurrensfragor, arbete genom bolagsorganen
samt statliga bolags avtal och EU:s statsstédregler. Riksrevisionens
slutsatser om uppféljning och agarstyrning efter bolagiseringen redovisas.

Utvecklingen inom S} AB

S) AB:s finansiella stallning var vid bolagiseringen svag och situationen
férsamrades successivt. Den betydande fordran pa Stockholms Lokaltrafik
som S) AB stod risken for i 6verlatelsen var féremal for skiljedomsférfarande
redan fore bolagiseringen. Den maximala risken for de ataganden som
dverfoérts till SJ AB berdknades till totalt 1,9 mdkr.

Krismedvetandet hos S) AB var inte s& stort initialt och [6nsamhets-
problemen kom snabbt i skymundan av de problem med fordonssikerhet
som uppstod. Tidigt under ar 2001 mirktes att fordonsunderhallet varit
eftersatt inom affarsverket S). Materialutmattning och slitage utgjorde ett
vixande problem vid 6kande alder pa lok och vagnar. Detta forhallande gav
upphov till en anstringd relation mellan SJ AB och underhallsbolaget
Euromaint AB dér roller och affirsmissigheten i ingdngna kontrakt kom att
ifragasittas. SJ AB ville t.o.m. ta éver Euromaint AB for att ha full kontroll
6ver underhallstjansterna, ndgot som &dgarférvaltningen, dvs. regeringen och
Niringsdepartementet, dock motsatte sig.

S) AB uppmarksammade sa smaningom ocksa att den interna kontrollen
var otillricklig och att viss avtalstrafiks? var mer férlustbringande &n vad som
tidigare antagits. Da underhalls- och personalkostnader véxte och antagna
rationaliseringsvinster uteblev 6kade underskottet for avtalstrafiken kraftigt.
Forst i september 2001 tog ledningen fér S) AB initiativ till en genomgang av
bolagets internkontroll.® Bolagets revisorer skickade i februari 2002 ett
skarpt formulerat brev till styrelsen dar de pekade pa allvarliga brister i den

8 Férlusterna av S) AB:s avtal, som huvudsakligen 6vertagits fran S|, avsag framfér allt Kustpilen,
Tag i Bergslagen, Oresundstig och Pagatag. Det visade sig att systemen for att ligga anbud,
kontrollera avtal och félja upp och utvirdera befintliga trafikavtal hade allvarliga brister.

& Den s.k. Andersen-rapporten.

Bolagiseringen av Statens jarnvigar 41

RIKSREVISIONEN



RIKSREVISIONEN

42

interna kontrollen som rérde bl.a. ansvarsfragor, avtalstrafiken och kapaci-
teten for intern kontroll. Efter styrelsebeslut pabérjades i mars 2002
genomférandet av det s.k. internkontrollprojektet som innehéll 118 atgiards-
punkter.

Av S AB:s arsredovisning fér 2001 framgar att bolagets soliditet minska-
de fran 18 % till 9 % vid utgéngen av ar 2001. Detta féranledde dock inga
atgarder fran dgarférvaltningens sida.

Ledningen for S) AB saknade vid denna tidpunkt kontinuitet da den verk-
stillande direktren hade avgatt i september 2001 och en ny ordinarie vd
inte fanns pa plats forrén i april 2002. P4 andra poster i bolagsledningen
skiftade man ocksa personal under 2002. | styrelsen fér S AB var om-
sdttningen pa ledaméoterna stor och vakanser uppstod. Styrelsen hade tre
olika ordféranden under perioden november 2001 till februari 2002, vilket
inte gav styrelsearbetet 6nskvard stabilitet.

Den nya ledningen fér S AB redovisade i maj 2002 sina affirsbedém-
ningar och behov av nedskrivningar fér styrelsen. Problemomraden som
rapporterades omfattade bl.a. ett halverat eget kapital, eftersatt fordons-
underhall, avtalstrafiken, brister i internkontroll och inkonsekvenser i
affirsplanen.

En ny affarsplan fér SJ AB utarbetades till augusti 2002 och bolagets
organisation dndrades fér att genomfdra denna. Den férlustbringande
avtalstrafiken analyserades med hjilp av konsulter och en strategi for att
hantera denna arbetades fram. Den nya affirsplanen resulterade i lagre
varderingar och stora avsittningar.

Trots resultatférbattringsprogram och férhandlingar om avtalstrafiken
blev den finansiella situationen fér S) AB alltmer pressad. D4 det i mitten av
november 2002 fanns skal att anta att bolaget férbrukat mer an hilften av
aktiekapitalet tvingades styrelsen vid sitt méte i december 2002 att uppritta
en kontrollbalansrakning i enlighet med aktiebolagslagen.

Vid SJ AB:s extra bolagsstimma i januari 2003 bestimdes att verksam-
heten skulle fortsitta och mojligheterna prévas att atgirda kapitalbehovet
inom den lagstadgade fristen p4 atta manader. Agarférvaltningen motive-
rade detta beslut med att det behévdes en stabil, langsiktig aktér pa markna-
den fér persontrafik och att en likvidation av S) AB skulle innebéra en férlust
av tidigare gjorda investeringar. Dartill fanns i bakgrunden problemet med
att staten skulle kunna tvingas att |6sa leasingavtal till en kostnad av ca 8
mdkr.

Agarférvaltningen inledde omedelbart ett arbete fér att analysera
bolagets ekonomiska férutsattningar och majligheterna att tillskjuta kapital.
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Projektet genomférdes med hjélp av konsulter® i ndra samarbete med andra
berérda inom Regeringskansliet och SJ AB:s styrelse, ledning och revisorer.

S) AB:s styrelse hade tidigare satt i gang en intern utredning om ansvaret
for de forlustbringande trafikavtal som ingétts. Nar den blev klar i februari
2003 konstaterades dock att juridiskt ansvar av nagon inte kunde utkrivas
for vad som intraffat.

Riksdagsbeslutet om kapitaltillskott till S) AB i juni 2003 byggde pa
propositionen Atgrder for att stirka den finansiella stillningen hos S| AB som
utformats i samarbete med Viénsterpartiet och Milj6partiet. | samband med
intervjuerna har det framférts att denna proposition i férsta hand tillvaratar
statens dgarintresse och i mindre utstrackning svarar mot mal om konkur-
rens pa lika villkor mellan privata och statliga tagoperatérer.

Genom beslutet bemyndigades regeringen att ge S AB ett kapitaltillskott
om hégst 1,855 mdkr och en laneram om 2 mdkr i Riksgéldskontoret under
perioden 2004-2007. Dessutom skulle fordringar och vissa skulder mellan
affarsverket S) och S) AB kvittas. Bolaget skulle ocksa fa mojlighet att dver-
lamna tva olonsamma trafikeringsataganden till staten® och skyldigheten att
forse Rikstrafiken med fordon tas bort. | december 2003 betalades aktiedgar-
tillskottet om 1,555 mdkr in till S AB.

| februari 2003 rekommenderade revisorerna an en gang S) AB:s styrelse
och ledning att ge internkontrollen hégsta prioritet. | revisionsberattelsen
fran mars 2004 skriver revisorerna att det fortfarande finns brister i moder-
bolagets interna kontroll, men att férbattringar gjorts under 2003.

Under 2004 har S) AB:s ekonomiska situation férbattrats och bolaget
har kunnat lana pa marknaden. Bolaget paverkas dock av osakerheten kring
den framtida regleringen av marknaden for persontrafik. En ny reglering kan
fa stora konsekvenser fér S) AB:s I16nsamhet m.m. Bolagets majligheter och
beredskap for att hantera en sadan situation har inte analyserats inom
ramen for denna granskning.

Det kan dock noteras att potentialen for bolagets tillvixt och |6nsam-
hetsférbattring i avtalstrafiken dr kringskurna pa grund av begransade stat-
liga och kommunala medel fér trafikupphandling samt konkurrens med
andra tagoperatérer. F6r den trafik S| AB har ensamritt att driva konkurrerar
man med andra trafikslag.

8 PriceWaterhouseCoopers AB och Mannheimer Swartling Advokatbyra.

® Prop. 2002/03:86 Atgirder for att starka den finansiella stallningen i S) AB, bet. 2002/03:NU13 och
rskr. 2002/03:243.

8 Riksrevisionen har inte funnit ndgon analys av eventuella ytterligare oldnsamma trafikerings-
ataganden.
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Utvecklingen inom Green Cargo AB

Green Cargo AB¥ hade en annorlunda situation dn S) AB efter bolagise-
ringen. Bolaget far mindre uppmirksamhet an SJ AB da det ar ett transport-
och logistikforetag pa den europeiska marknaden med féretag som kunder.
Green Cargo AB erbjuder logistiklosningar med tag, bil och lager och arbetar
med partner fér den grinséverskridande trafiken i Europa. Bolagets 6ver-
gripande mal ar att vara lonsamt, punklighet och sikerhet samt att ge
avkastning pa kapital.

Lénsamheten for godstransporter pa jarnvidg har under lang tid varit
svag och SJ:s godstrafik har historiskt praglats av daliga ekonomiska
resultat. Verksamheten dr ocksa beroende av konjunkturen och en for-
samrad sadan efter terrordaden i september 2001 har inneburit mindre
godsvolymer och svarigheter att fa nya kunder.

Riksdagens beslut om transportinfrastruktur 2001* och 2004 ar dock
ett uttryck fér ambitionen att skapa férutsattningar for jarnvagstransporter.
Vid beslutet ar 2004 avsattes 107,7 mdkr till nyinvesteringar i jarnvagsnitet
under perioden 2004 - 2015.

Vid bolagiseringen spaddes Green Cargo AB inte nagon ljus framtid av
flera olika bedémare. Dalig intern kontroll, svagt resultat, starkt konjunktur-
beroende, lag soliditet och stort investeringsbehov gav inte verksamheten de
basta férutsiattningarna.

Trots ett omfattande arbete med effektivisering och rationalisering av
verksamheten har Green Cargo AB redovisat negativa resultat fram till 2004
da foretaget for forsta gangen rapporterat vinst®. Saval soliditet som
likviditet har varit anstrangd.

Riksdagen beslutade i juni 2004 om atgérder fér Green Cargo AB.
Enligt propositionen® ar syftet att utveckla bolaget till ett I6nsamt logistik-
foretag. Regeringen bemyndigades att under 2004 och 2005 sélja hela eller
delar av Green Cargo AB och vidta omstruktureringsatgidrder samt tillskjuta
kapital till bolaget.

Det framgar av propositionen och utskottsbetiankandet att staten bor
medverka till nédvindiga strukturférandringar och sakerstilla att Green
Cargo AB ges tillrickliga finansiella resurser for att genomféra det atgérds-

8
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Koncernen bestar av moderbolaget Green Cargo AB och heldgda dotterbolagen Nordisk Transport
Rail och TGOJ Trafik samt Hallsbergs Terminal AB som &gs till 67 %. Darutéver dger man till 45 %
intressebolaget Cargonet.

Prop. 2001/02:20 Infrastruktur fér ett langsiktigt hallbart transportsystem, bet. 2001/02:TU2 och
rskr. 2001/02:126.

Prop. 2003/04:95 Utskade planeringsramar for vag- och jarnvigsinvesteringar 2004 - 2015, bet.
2003/04:TU10 och rskr. 2003/04:266.

Enligt Green Cargo AB:s arsredovisning fér &r 2004 ar resultatet plus 43 mnkr efter skatt.

Prop. 2003/04:127 Ett stirkt Green Cargo AB for hallbara transportlsningar, bet. 2004/04:NU15
och rskr. 2003/04:286

Propositionen bygger p4 en dverenskommelse med Vinsterpartiet och Miljépartiet.
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4.3.1

program och de investeringar som krévs for att foretaget ska bli l[angsiktigt
konkurrenskraftigt. Da bolagets Ionsamhet dr svag och det egna kapitalet ar
litet kan bolaget varken genomféra nédvindiga investeringar eller lana pa
marknaden.

Vidare sigs i beslutsunderlaget att Green Cargo AB langsiktigt ska saker-
stélla att man kan erbjuda sina kunder effektiva internationella transporter
och helhetslésningar. En stérre kostnadseffektivitet kridvs ocksa for att
bolaget ska kunna bara framtida investeringar. Strategin for att klara detta
bygger pa ett operativt atgardsprogram, en strukturell férindring samt en
finansiell férstirkning.

Det som inte klart uttalats &r att Green Cargo AB har ett behov att sam-
verka med den tyska jarnvagen, da huvuddelen av godstransporterna gar
genom Tyskland, och dven med andra tagoperatérer i sédra Europa.

Den 23 mars 2005 beslutade regeringen att Green Cargo ska forbli ett
statligt féretag och fa ett kapitaltillskott om 600 mnkr fran dgaren. Ett
samarbetsavtal med det statliga tyska jarnvagsbolaget Deutsche Bahn AG
planeras.

Utvecklingen inom AB Swedcarrier

Holdingbolaget

AB Swedcarrier var det holdingbolag som vid bolagiseringen utnyttjades for
att hantera de s.k. servicebolagen®. Holdingbolaget skulle genom ett aktivt
agande i sina dotterbolag sakerstalla att maximalt aktiedgarvarde skapas.
Organisationsstrukturen for holdingbolaget var en styrelse och en ledning
som bestod av en verkstéllande direktor och en vice vd. Ledningen avveck-
lades under slutet av ar 2003 och holdingbolaget har i dag ingen egen
personal utan képer administrativa tjanster fran Jernhusen AB.

Tanken var att Swedcarrier skulle genomféra en snabb utférsialjnings-
process och realisera marknadsvardena i dotterbolagen, férutom i fastig-
hetsbolaget Jernhusen AB. Det skulle renodlas fér att oavsett framtida agare
bli en ledande aktér inom omradet kommunikationsfastigheter.*

AB Swedcarriers styrelse var vid holdingbolagets tillkomst bekymrad 6ver
dotterbolagens ingdende virden. Forst géllde tveksamheterna Unigrid AB,
Trafficare AB, Nordwaggon AB och Swemaint AB samt virderingarna av

% Holdingbolaget Swedcarrier bestod fran bérjan av Unigrid AB, Trafficare AB, Euromaint AB,
Swemaint AB och Jernhusen AB samt Nordwaggon AB som &gdes till 50 %.

% Regeringskansliet, Ndringsdepartementet, Enheten for statligt d4gande. PM om Vision och
malsattning fér AB Swedcarrier, 2001-01-15.
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fastigheterna inom Jernhusen AB. Senare har problem uppmairksammats
aven med Euromaint AB.

For Unigrid AB, Trafficare AB och Euromaint AB sag Swedcarriers
styrelse att korta kundavtal med S) AB och Green Cargo AB skapade stora
risker som minskade bolagens virde och férsvarade férséljningarna. For
Nordwaggon AB och Swemaint AB, dir en férséljningsprocess redan inletts
ar 2000 i S):s regi, fanns tecken att marknadens viardering var lagre an det
virde som fanns upptaget i den preliminiara 6verlatelsebalansrikningen fran
december 2000.

| februari 2001 framférde Swedcarriers styrelse till Naringsdeparte-
mentet att dotterbolagen maste uppna en tillfredsstillande avtalssituation
med S) AB och Green Cargo AB. Styrelsen ifrdgasatte dven virderingarna i
overlatelsebalansrikningen och ansag att AB Swedcarriers finansiella
stillning skulle starkas. En omdisposition till Swedcarriers férdel gjordes
ocksa vid den slutliga dverlatelsen.

Under varen 2001 pabérjades forsaljningarna av Unigrid AB* och
Trafficare AB.* Unigrid AB saldes i juli 2001 fér 218 mnkr till Cap Gemini
Ernst & Young som tillsammans med EDB férutsags vidareutveckla verk-
samheten. Trafficare AB saldes i augusti 2001 fér 115 mnkr till ISS Sverige
AB. Bagge dessa forsiljningar gav upphov till realisationsvinster.

Mgjligheterna att snabbt silja de andra dotterbolagen i AB Swedcarrier
visade sig efterhand vara begransade da antalet potentiella képare med till-
rackliga ekonomiska resurser var fa, de nya bolagens lonsamhet var svag och
marknaden var omogen. Den stora osikerheten om jarnvigssektorns fram-
tida struktur innebér stora risker fér potentiella képare och himmar
intresset.

| september 2003 kommunicerade 4garférvaltningen till Swedcarriers
styrelse att uppdraget var att avyttra bade Swemaint AB och Euromaint AB
pa ett ekonomiskt férdelaktigt satt samtidigt som inga privata monopol
skapas.” Soliditeten i AB Swedcarrier ar fortsatt lag.

Euromaint AB

Euromaint AB:s huvudsakliga verksamhet dr tagunderhall och de stérsta
kunderna dr S) AB och Green Cargo AB. Da Jarnviagsinspektionen strax efter
bolagiseringen pavisade allvarliga kvalitetsbrister i underhallet som kunde
paverka trafiksikerheten, tvingades bolaget att prioritera forbattring av kvali-
teten i produktionen.

% Férsaljningen av Unigrid AB (tidigare S| Data) hanterades av Handelsbanken Investment Banking.

% F&rsaljningen av TraffiCare AB (tidigare S| Terminalproduktion) hanterades av Carnegie
Investment Bank AB.

7 AB Swedcarriers styrelseprotokoll den 17 november 2003.
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Under 2001 upptécktes att Euromaints I6nsamhet var betydligt samre an
vantat. De underhallskontrakt som erbjudits kunderna var riskfyllda da
ersittning utgick med fast kilometerersittning. Samtidigt hade bolaget
problem med intern kontroll och analys av de kostnader som ackumulerades
i dotterbolagen.®

Under hdsten 2001 pabdrjades en forsiljningsprocess av bolaget®
samtidigt som olika problem i verksamheten atgardades. Dessa omfattade
brister i produktionskvalitet och ekonomisk styrning, oklarheter i kundavtal
och den fértroendekris som hade uppstatt i relationen med S| AB.

| bérjan av 2002 avbréts dock férsiljningen efter att agarforvaltningen
lamnat besked om att man inte hade for avsikt att lata sélja Euromaint under
villkor som innebar att bolaget skulle fa karaktar av ett privat underhalls-
monopol. Dessférinnan hade emellertid den potentiella képaren genomfért
en grundlig vardering av Euromaint AB. Efter att S] AB deklarerat till kdparen
att man inte dnskade langsiktiga avtal med Euromaint uppstod ocksa ett
daligt forhallande mellan S) AB och Swedcarrier, da holdingbolaget ansag att
detta uttalande sankte Euromaints varde visentligt.

En ny verkstallande direktér tillsattes i maj 2002. Resultatutvecklingen
var s negativ att Swedcarrier vid halvarsskiftet 2002 fick tillskjuta 236 mkr
for att tacka forluster och aterstilla det egna kapitalet efter nedskrivning av
den goodwill Euromaint erhallit vid bolagiseringen. Ett besparings- och
atgardsprogram initierades.

En ny affarsplan utarbetades och organisationen forandrades for att
stédja denna fr.o.m. dr 2003. Denna innebar att tre dotterbolag fusionerades
med Euromaint AB medan tva dotterbolag saldes.™ En koncentration av
verksamheten till stérre enheter och firre orter innebar att 6 av 24 verkstiader
stingdes. Bolaget har ocksa rationaliserat kraftigt och personalen har redu-
cerats med en fjardedel.

Trots det omfattande effektiviseringsarbetet hade Euromaint AB haft
fortsatta I6nsamhetsproblem och varen 2004 understeg det egna kapitalet
halva aktiebolagskapitalet. Da AB Swedcarrier hade stillt ut en kapital-
tackningsgaranti innebar detta emellertid inget likvidationshot fér bolaget.
Euromaint AB bedéms trots detta vara ett vilskétt bolag som successivt far
en battre avtalsportfélj som kan generera ett positivt rérelseresultat.

Det finns dock en ambition att skapa 6kad konkurrens pa omradet tag-
underhall. Euromaint AB &r i dag konkurrensutsatt men har en dominerande

%8 Euromaint AB hade vid bolagiseringen tre heldgda dotterbolag dvs. Trainmaint AB fér trafiknira
underhall, TGOJ AB f6r komponentunderhall och ombyggnader, teknikkonsulten Traintech
Engineering Sweden AB och deligda Swederail AB. Ar 2001 férvarvades RPL AB fér
materielférsérjning och logistik.

% Férsiljningen av Euromaint AB hanterades av Carnegie Investment Bank AB.

1% Swederail AB saldes fér 1,3 mnkr och Traintech Engineering Sweden AB fér 18,3 mnkr under
2003.
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stillning pa marknaden. Bolaget har férdelar av att forfoga 6ver verkstads-
lokaler som inte andra underhallsleverantorer har tillgang till. Det finns
emellertid inga indikationer pa att Euromaint missbrukar sin dominerande
stillning.

Agarférvaltningens uppdrag till Swedcarrier om att Euromaint AB ska
séljas ligger kvar dven om inga férsiljningsaktiviteter pagatt under ar 2004.
Det finns potentiella képare i form av fordonstillverkare, verkstadsbolag som
arbetar med underhall och dven finansiella investerare.

Swemaint AB

Swemaint AB ar leverantér av underhall fér godsvagnar. Bolaget har verk-
stdder pa atta orter i sédra Sverige samt lager av hjul fér godsvagnar pa
30-talet platser i hela landet. Féretaget har visat positiva resultat.

Forsoken att silja Swemaint AB' hade inletts av affarsverket S). Forsalj-
ningen av Swemaint avblastes dock nar anbudet som givits var lagre &n det
bokforda vardet.

Swemaint AB blev féremal for nya férsiljningsférsok i slutet av 2003
men dessa avbréts i bérjan av ar 2004 da dgarférvaltningen uttryckt 6nske-
mal om att Swedcarrier skulle avvakta med en f6rsiljning av bolaget. Det
motiv som redovisades for detta var att slutsatserna i Jarnvagsutredningen
och Regelutredningen m.m. bér analyseras innan beslut fattas om att ga
vidare med avyttringen.'® Trots detta ligger dgarférvaltningens uppdrag till
Swedcarrier om att Swemaint AB ska siljas formellt kvar.

Nordwaggon AB

Nordwaggon AB har funnits i 20 ar som logistikbolag inom jarnvagen for
godstransporter i Europa. S) och Electrolux AB dgde bolaget tillsammans
sedan 1991. Vid bolagiseringen blev det 2001 till lika delar dgt av Swedcarrier
AB och Electrolux AB. Bolagets verksamhet omfattar vagnsstyrning, kund-
anpassade transportlésningar samt moderna jarnvigsvagnar for gods-
transporter.

Nordwaggon har ett relativt litet eget kapital och har finansierats genom
leasingavtal. Statens jarnvigar och Electrolux AB ansvarar for att Nordwaggon
inte ska tillatas ga i konkurs.

Resultatutvecklingen fér Nordwaggon AB har efter ar 2001 varit otill-
fredsstallande bl.a. till f6ljd av forsamrad konjunktur. Under 2002 fick

19" Fsrsiljningen av Swemaint AB hanterades av Carnegie Investment Bank AB.

192 AB Swedcarriers styrelseprotokoll 29 mars 2004.
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bolagets dgare tillfora ett aktiedgartillskott om 42 mkr och under 2003 var
bidraget fran dgarna 240 mkr.

Forsoket att sdlja Nordwaggon AB varen 2001 hade tidigare inletts av
S) men kommunikationen mellan Swedcarrier och de andra aktérerna i
denna process visade pa stora brister och férséljningen misslyckades. Ett
andra forsdk var att fa till stdnd en uppgérelse med Green Cargo under 2002
och en tredje att silja bolaget till Electrolux AB samma ar.

Agarfsrvaltningen bekriftade i detta sammanhang Swedcarriers uppdrag
att silja Nordwaggon AB och avveckla SJ:s dtaganden i konsortialavtalet med
Electrolux oavsett om det skulle bli en forlustaffir. Det senaste forsoket att
sédlja Nordwaggon AB avbréts i maj 2003.

Agarna till Nordwaggon AB hade diskuterat bolagets framtid och dgar-
relationer under nirmare tre ars tid. Electrolux AB har uppfattat att statens
agarforvaltning varit otydlig och har inte velat betrakta AB Swedcarrier som
motpart utan hivdat att man formellt ingatt avtal med svenska staten. For
Nordwaggon AB:s del har det inte varit bra att denna fraga fatt fortga flera ar
utan l6sning.

4.3.5 Jernhusen AB

Jernhusen AB &dger och forvaltar stationer, verkstads-, kontors- och lager-
byggnader samt exploateringstillgangar. Vid bolagiseringen var tanken att
Jernhusen AB skulle silja fastigheter f6r att skapa ett eget kapital fér bolaget
och holdingbolaget. Jernhusen skulle exploatera och silja mark och fastig-
heter och bolagets verksamhet skulle pa sikt koncentreras till stérre stationer
och verkstidder. Dessutom skulle trafikoperatérernas tillgang till stationer
garanteras pa ett konkurrensneutralt satt.

Beslutet om en ny affdrsinriktning for Jernhusen i maj 2001, vilken inne-
bar en férsiljning av ca 450 stationer och andra fastigheter, gjorde méanga
intressenter missndjda. Mot bakgrund av dgarférvaltningens krav pa avkast-
ning och marknadsfinansiering framhardade dock styrelse och ledning i att
forsiljning av stationer, som inte har kommersiella férutsattningar och som
operatdrerna inte vill finansiera, var nédvindig.

| september 2001 blev dock kritiken av denna linje alltfér stark och
regeringen gav Jarnvigsutredningen i uppdrag att:

ytterligare éverviiga hur AB Jernhusen skall férvalta det langsiktiga dgandet av
stationer och terminaler som anses som nyckelfunktioner i transportsystemet.
Det dr vidare viktigt att den framtida férvaltningen av dessa fastigheter har en

19 Forsiljningen av Nordwaggon AB hanterades vid detta tillfille av KPMG.
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bred férankring hos sektorns aktérer, kommunerna och berérda

myndigheter.’*
| november 2001 redovisade utredaren sin rapport.” | denna framhélls att
det fram till bolagiseringen funnits ett samband och en balans mellan
majligheterna att utnyttja fastigheter for jarnvagstrafiken och att exploatera
dem fér andra andamal. De riktlinjer som riksdagen tidigare beslutat hade
dock inte tydligtgjorts i de av dgarforvaltningen utarbetade styrdokumenten
for Jernhusen AB.

| utredningen understryks att jarnvagens infrastruktur ar ett samman-
hangande system och Jernhusen AB som f6rvaltare av fastigheter borde
betraktas som ett foretag med sarskilt samhillsintresse. Styrningen av
bolaget ansag utredaren skulle inriktas pa utveckling av Jernhusens fastig-
heter och anlaggningar mot transportsektorns behov.

For Jernhusens del medférde utredningens resultat att férsiljningarna av
mindre fastigheter till stor del stoppades. Ett formellt uppdrag fran
agarforvaltningen saknades dock. Avyttringarna av stérre objekt drog ut pa
tiden till foljd av plan- och miljéfragor men ocksa pa grund av den vikande
fastighetsmarknaden. Sedan juni 2003 har Jernhusen kunnat silja enstaka
stationer efter att Banverket, Samtrafiken' och Rikstrafiken har accepterat
forsiljning. Bolaget tolkar idag sin uppgift utifran huvudregeln att man ska
aga verkstader, terminaler och stationsbyggnader och att undantaget ar att
silja dem.”

Da Jernhusen AB har salt fastigheter i langsammare takt dn ursprung-
ligen var tinkt har detta inneburit en anstrangd balansriakning for fastighets-
bolaget. Jernhusen AB har dven fatt tillskjuta kapital till holdingbolaget nar
EuroMaint narmade sig konkurs och Nordwaggons kapitalsituation behévde
forstarkas.

Hyressattningen for Jernhusens fastigheter har kritiserats da den upp-
levts som hog. Detta giller bade de stationer som S) AB och andra tag-
operatorer ska betala och de verkstader som underhallsforetagen utnyttjar.
Nar hyrorna 6kar betydligt mer d@n den allmédnna prisutvecklingen anser
jarnvagsbolagen detta vara oskiligt.

Ett sarskilt problem fér verkstadsmarknaden ir att alla leverantérer av
latt trafiknadra underhall behover tillgang till lampligt belagna verkstader. Da
dessa i stor utstrickning utnyttjas av de statliga underhallsbolagen med
befintliga hyreskontrakt med Jernhusen, uppmuntras inte nya aktorer att ta
sig in pa denna marknad.

1% Tillaggsdirektiv (dir. 2002:128) till Jarnvagsutredningen.
1% J3rnvigsutredningen, 2002-11-27. Férvaltningen av jarnvigens fastigheter.

1% Samtrafiken i Sverige AB bildades &r 1993 och 4gs gemensamt av S|, Tagkompaniet, BK Tég,
Connex, Arlanda Express, Destination Gotland och ldnstrafikféretagen i alla lin.

197 AB Swedcarriers styrelseprotokoll den 25 september 2003.
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4.4

4.4.1

Agarstyrning

Reglerings- och konkurrensfragor

Jarnvigsmarknaden har successivt omreglerats och liberaliserats. Denna
process i Sverige har gatt snabbare dn i manga andra EU-ldnder. De hinder
som finns fér marknadstilltrade missgynnar frimst mindre tagoperatorer
som saknar stordriftsfordelar.’

Den langsiktiga inriktningen fér omregleringen av jarnvagssektorn och
de statliga bolagens roll i denna redovisades inte i beslutet om bolagise-
ringen. De flesta bedémare anser att avsaknaden av ett riksdagsbeslut i
fragan om dven den I6nsamma persontrafiken ska konkurrensutsittas eller
ej skapar en osdkerhet som hammar utvecklingen inom jarnvagssektorn.

Det framholls emellertid vid riksdagens beslut om bolagiseringen att
denna ska bidra till att skapa jamlika konkurrensvillkor fér tagoperatérerna
for tillgang till stationer, jirnvdagsmark och andra gemensamma funktioner.
S) AB fick likval fortsatt ensamrétt att vara operatér fér den I16nsamma lang-
viga persontrafiken. Samtidigt redovisades att S:s trafikeringsratt framéver
inte ska vara automatisk utan kan inskrankas for avtalstrafik.

Marknaden f6r avtalstrafik ar annu omogen och upphandlingen behéver
forbattras. @ Rikstrafiken har enligt Statskontoret inte haft en klar strategi for
den upphandlade avtalstrafiken vilket &r otillfredsstidllande nar det blir fler
och storre interregionala upphandlingar. Tagoperatérerna upplever att
avtalsmarknaden ar osiker da regler fér planering och samordning av lokal
och regional trafik i vaxande regioner inte ar klara.

Fordonsfinansieringen ar ett problem fér en avreglering pa lika villkor.
Staten har kvar ataganden genom att restaffarsverket Statens jarnvagar
forvaltar leasingavtal for olika fordon, vilka hyrs ut till och betalas av S) AB
och Green Cargo AB. Atagandet avser en fordonspark som saknar flexibilitet
pa grund av langa och ej omférhandlingsbara avtal. Restvardesriskerna 6kar
ocksa nar statsbidrag utgar till trafikhuvudmannen for kép av nya fordon. S|
och SJ AB kommer att ha ett mellanhavande till 2021 pa grund av leasing-
avtalen." De dtagande som tidigare alagts S) AB att férse de av Rikstrafiken
upphandlande tagoperatérerna med fordon fér den av staten upphandlade

198 Stordriftsférdelarna innebér att samutnyttjande av fordon pa ett jarnvigsnit minskar
kostnaderna, under det att ett sammanhallet trafiksystem skapar trafik till olika delar av nitet och
Skar intakterna.

199 Statskontoret: 2003:25. Rikstrafiken — liten myndighet med stort uppdrag. Rikstrafiken fick ocksa
invandningar i Riksrevisionens revisionsberéttelse daterad den 18 mars 2004.

195) och SJ AB har ocksa en relation till Eurofima, European Company for the Financing of Railroad
Rolling Stock, fram till 2056 da Sverige dger 2,5 % av det europeiska bolaget som enligt sina
stadgar bara kan garantera statliga jarnvigsbolag.
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trafiken 6verférdes till Statens jarnvigar som sedan 2004 har i uppdrag att
forvalta och hyra ut de dldre fordon som képts fran S| AB.™

| maj 2001 beslutade regeringen att tillsatta Jarnviagsutredningen for att
gbra en bred 6versyn av organisation och lagstiftning inom jarnvagssektorn.
Huvudrapporten lamnades i hovember 2003. Denna kommer att vara ett
underlag for den transportpolitiska proposition som ska presenteras under
ar 2005."2 Har kan namnas att den analys av problematiken kring jarnvags-
fastigheterna som utlovades vid bolagiseringen gjordes forst av Jarnvigs-
utredningen.

For att persontrafik ska vara konkurrenskraftig behéver stationerna
utvecklas. Banverket beh6ver ocksa genomféra de satsningar pa trafik-
information vid stationer som utlovats. Vid planering och genomférande av
utvecklingen inom jarnvagssektorn behovs ocksa samverkan mellan myndig-
heter som Banverket, Jarnvigsstyrelsen och Rikstrafiken, och foretag som
Jernhusen AB och trafikoperatérer. Jernhusen AB deltar i dag inte i sddan
planering.

Andra utestaende fragor fran bolagiseringen ror detaljerad reglering av
t.ex. sakerhetsfragor for underhall av fordon. Ansvaret for sakerhet ligger pa
tagoperatéren. Med fler operatérer som har begriansad egen teknisk
kompetens och olika specialiserade fordonssystem &kar svarigheterna att
kontrollera hur service utférts av underhallsleverantérerna. Det &r Jarnvags-
styrelsens uppgift att dverviga om och nir ett system med minimikrav pa
sparbarhet for uppféljning av fordonsunderhall bor inféras, t.ex. genom
certifiering av bolag som arbetar med tagunderhall.

Arbete genom bolagsorgan

Agarstyrningen av de statliga jarnvigsbolagen karakteriseras av att dgar-
férvaltningen bade har politiska mal och affirsmassiga mal, i enlighet med
aktiebolagslagen. Bolagsstamman &r aktiebolagets hogsta organ dar aktie-
dgarna beslutar om bolagets angelidgenheter. Agarens beslut vid bolags-
stimmor i jarnvagsbolagen under perioden 2001-04 har dock i huvudsak
inskrankt sig till de beslut som enligt lagen maste fattas vid den arliga
stimman. De riktlinjer till bolagen som diskuterats i avsnitt 3.2 har, med
undantag fér bolagsordningarna, inte beslutats av bolagsstimman och &r
dirmed inte aktiebolagsréttsligt bindande.

Vid stammor 6verlamnar dgarféretradaren en s.k. bolagsmapp till en
representant for bolaget. Denna innehaller fér bolaget relevanta proposi-
tioner samt riktlinjer for bl.a. anstallningsvillkor, jimstilldhet, mangfald,

" Prop. 2004/05:1 Budgetpropositionen fér 2005, utgiftsomrade 22: Kommunikationer.

"2 Riksrevisionen har vid tidpunkten for firdigstillandet av denna rapport ej tagit del av innehéllet i
denna propositionen.
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samt dgarférvaltningens avkastningskrav m.m. Innehallet i mappen antas
dock inte formellt pa stimman och har darmed inte nagon aktiebolags-
rattslig otvetydig giltighet.

Det 4r en utbredd uppfattning att alla foretag spelar en roll i samhallet
och har ett ansvar som féljer av detta. For statliga bolag finns en allmin
férvantan fran samhille, kunder och anstillda om att féretaget ska tillvarata
fler intressen &n dgarférvaltningens avkastningskrav. For t.ex. S) AB ar de
finansiella avkastningskraven uttryckliga men har lika lite som andra mal
formellt antagits i enlighet med aktiebolagslagen. Nar malen inte tydligt
definierats och formaliserats kan detta skapa osikerhet om hur bolagets
verksamhet bér bedrivas. Det bor noteras att risken fér osdkerhet dkar nar
agarfdrvaltningen sitter finansiella mal som ar uppenbart omgjliga att
uppfylla.

Regeringens |6pande rapportering till riksdagen om jarnviagsbolagen
utgérs av den arliga verksamhetsberittelsen for foretag med statligt dgande.
Denna omfattar dock inte restaffirsverket Statens jarnvagar. Regeringen
lamnade i mars 2002 en skrivelse om bolagiseringens genomférande till
riksdagen.™

| redogdrelsen beskriver regeringen férdelarna med den bolagsstruktur
som valts och genomférandet av bolagiseringen. Nagon narmare analys av
problem i bolagiseringsprocessen gors dock inte. S) AB:s soliditet om ca 9
% noteras liksom forsaljningarna av Unigrid AB och Trafficare AB. Slutligen
redogor regeringen for arbetet med den avvecklingsplan for restaffarsverket
Statens jarnvagar som ska beslutas vid utgangen av ar 2002.

| Trafikutskottets betankande™ med anledning av skrivelsen betonas att
de nya S)-foretagens utveckling féljs upp och utvirderas. Men det framgar
inte av betankandet nir eller hur utvirderingen ska ske. | riksdagen har
beredningsansvaret for fragor rérande jarnvigsforetagen efter bolagiser-
ingen flyttats fran Trafikutskottet till Naringsutskottet. Da Naringsutskottet
har ett bredare ansvarsomrade ir det mojligt att uppféljningen av de statliga
jarnvagsbolagen far lagre prioritet.

Regeringens mal &r att statliga bolags styrelser ska ha hog kompetens
som dr vil avpassad till respektive féretags verksamhet, situation och framtida
utmaningar.” Nomineringen och tillsdttningen av de nya bolagsstyrelserna
har emellertid varit féremal for kritik.

Enheten fér statligt dgande férberedde nomineringarna till de nya
styrelserna men tillsittningarna kunde inte ske férrin fragorna beretts inom

3 Regeringens skrivelse 2001/02:141. Redogérelse fér bolagiseringen av affirsverket Statens
jarnvégar.
14 Bet. 2001/02:TU14

15 Regeringskansliet, 2004. Verksamhetsberittelse fér féretag med statligt dgande 2003. Avsnittet
Statens dgarpolitik.
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Regeringskansliet. Detta innebar att de tre styrelseordférandena fick sina
respektive uppdrag forst i december 2000 och styrelserna kunde inte konsti-
tueras forran i februari 2001. De nya ordférandena kom fran SJ:s styrelse
medan majoriteten av styrelseledaméterna i de nya jarnvagsbolagen inte
hade arbetat med SJ.

Det har ocksa varit stor omsittning pa ledaméter och relativt langa
vakanser i styrelserna. Ett exempel pa detta ar tillsattningen av styrelse-
ordférande i S| AB som skedde vid en kritisk tidpunkt d& ny verkstillande
direktdr for bolaget skulle rekryteras. Under fyra manader ersatte en stats-
sekreterare den ordférande som avgatt till dess att en ny utnimnts. Ett annat
exempel dr att dgarférvaltningens egen styrelseplats i AB Swedcarrier stod
vakant under perioden oktober 2001 till juni 2003.

En fraga av principiell karaktar ar [ampligheten av att bolagsforvaltare
fran Nadringsdepartementet sitter med i jarnvagsbolagens styrelser.
Riksrevisionen har i annat sammanhang framhallit att denna 16sning skapar
en risk for svarférenliga dubbla roller vilket, i kombination med den formlésa
styrningen, skapar svarigheter fér insyn och starkt férsamrar méjligheterna
att uppratthalla en god intern kontroll av dgarférvaltningens styrning av
bolagen."

Holdingbolaget AB Swedcarriers styrelse var initialt styrelse ocksa i de
egna dotterbolagen Unigrid AB, Trafficare AB, Euromaint AB och Jernhusen
AB. Men dé antalet fragor som skulle hanteras blev fér stort bildade Swed-
carriers vd och vice vd tillsammans med vd i respektive bolag styrelser som
rapporterade till holdingbolaget.™”

Vare sig Swemaint AB eller Nordwaggon AB hade aktiv styrelserepresen-
tation fran Swedcarrier under perioden januari till april 2001. | maj 2001 fick
Swemaint en styrelse som bestod av vd och vice vd i Swedcarrier, vilka dven
representerade holdingbolaget i Nordwaggon AB:s styrelse som konstitue-
rades i september 2001. Under sommaren 2001 fanns ingen styrelseordfo-
rande utnamnd i Nordwaggon AB bl.a. p4 grund av att fragan om upprit-
tande av kontrollbalansrikning diskuterades mellan dgarférvaltningen och
Swedcarrier.

Sedan april 2004 &r styrelserna fér Euromaint AB, Swemaint AB och
Jernhusen AB sjilvstandiga med egna styrelseordférande, vilka i sin tur ingar
i holdingbolagets styrelse. Fér Euromaint och Swemaint ar styrelserna tills-
vidare identiska, da dgarforvaltningen bedémde att detta kan ha synergi-
effekter vid en eventuell omstrukturering. Swedcarriers styrelseordférande
representerar holdingbolaget i Nordwaggon AB som ar 2004 fatt en styrelse-
ordférande som inte ar engagerad i dgarbolagen.

16 Riksrevisionen, 2004. Regeringens férvaltning och styrning av sex statliga bolag. RiR 2004:28.
"7 Under 2001 skedde arbetet i projektform och under 2002 som formell styrelse.
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4.4.3 Statliga bolags avtal och EU:s statsstodregler

Riksrevisionen har latit granska ett antal underhallsavtal som tecknades
mellan S) AB och Euromaint AB i samband med bolagiseringen i december
2000 och de underhallsavtal som i juni 2001 ersatte dessa." Avtalen omfor-
handlades under |6pande avtalstid och kort tid efter att de hade tratt i kraft.

Anledningen till omférhandlingen var enligt Naringsdepartementet att
avtalen inte bedémdes som balanserat affirsmassiga. | en promemoria fran
Niringsdepartementets enhet for statligt dgande till S) AB, Green Cargo AB
och AB Swedcarrier™ i februari 2001 féreslas att kundavtalen mellan S)/
Green Cargo och Swedcarrierbolagen, dar Euromaint ingar, forandras med
avseende pa legal struktur, avtalslingder och nivaer. Det framgar att Swed-
carrierbolagens virde ska héjas infor en utférsiljning till tredje part och
tiden for avtalen férldngas och priserna marknadsanpassas. Promemorian
framhaller att den foreslagna omférhandlingen dr nédviandig for att saker-
stilla den féreslagna kapitalstrukturen i de nya jarnvagsbolagen.

Niaringsdepartementets instruktion till styrelsen i S] AB att omférhandla
gillande avtal med Swedcarrierbolagen och acceptera simre villkor &n de
gillande kan kritiseras utifrdn ett aktiebolagsrittsligt perspektiv. Agar-
forvaltningen har i detta fall instruerat styrelsen i ett av sina bolag att agera
pa ett sitt som uppenbart kan uppfattas st i strid med bolagets intresse.

Transaktioner mellan statliga bolag som har sin grund i initiativ fran
regeringen eller Regeringskansliet och som innebdr att ett statligt bolag
foreslas vidta en onormal affarsatgird for att forbattra situationen for ett
annat statligt bolag bér féregas av en analys utifran EU-fordragets regler om
statligt st6d.’ Det aligger ocksa bolagets ledning att analysera dgar-
férvaltningens initiativ utifran aktiebolagslagen. Riksrevisionen har noterat
att Naringsdepartementet infor omférhandlingen av avtalen med Euromaint
inte har utfért en dokumenterad analys av om EU:s statsstédsregler dr
tillampliga.

Riksrevisionens slutsatser

Riksrevisionen har stéllt fragan om uppféljning och dgarstyrning efter
bolagiseringen varit adekvat. De slutsatser som Riksrevisionen har dragit &r
att den uppféljning som skett har i allt visentligt varit tillfredsstallande

18 Advokatfirman Hammarskiéld & Co, 2005. Riksrevisionens granskning av bolagiseringen av
statens jarnvigar — Rapport angéende vissa juridiska fragor.

"% Niringsdepartementet, 2001. PM 2001-02-23.

120 Det framgar bl.a. av Europeiska kommissionens pagaende granskning av relationerna mellan
Teracom AB och Sveriges Television AB (drende NN 35/04) att leverantorsavtal mellan statligt
dgda bolag kan innefatta statligt stdd i EG-férdragets mening.
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medan dgarstyrningen inte varit adekvat. Relevant och utférlig information
har lamnats av jarnvigsbolagen. Agarférvaltningen, dvs. regeringen och
Niringsdepartementet, har dock i manga fall inte agerat med den skynd-
samhet och tydlighet som den information man haft eller fatt tillgang till
borde ha féranlett.

God uppféljning

Riksrevisionen bedémer att den information som jarnvagsbolagen lamnat till
dgarforvaltningen for uppféljning av bolagiseringen i allt visentligt varit
relevant och utférlig. Naringsdepartementets bolagsférvaltare sitter med i
jarnvagsbolagens styrelser och dessa tjansteméan har pa sa satt haft god
insyn i bolagens verksamhet. Riksrevisionen har i annat sammanhang
framhallit att denna 16sning, tillsammans med den forml6sa styrningen,
skapar flera risker och har darfor ifragasatt lampligheten av denna.’”
Loésningen ger dock i princip majlighet att tidigt uppmarksamma agar-
férvaltningen pa behov av utredningar och beslutsunderlag som behévs for
dgarstyrningen.

Otydlig dgarstyrning

Riksrevisionen bedomer att dgarstyrningen fér de nya jarnvagsbolagen inte
varit tillrickligt tydlig n4r det giller vilka mal som bolagen ska uppfylla. Agar-
styrningen har inte heller utformats sa att den fatt aktiebolagsrattslig
giltighet. Otydligheterna forstérks ytterligare genom att aterkopplingen till
de fragor och problem som lyfts fram i bolagens rapportering inte alltid ges
eller ar oklar.

Ett exempel pa detta ar att S) AB inte har haft tydligt formulerade icke-
finansiella mal och formellt antagna dgardirektiv att félja. Samtidigt har dgar-
forvaltningen forutsatt att bolaget ska uppna hégt stillda finansiella och
andra mal som t.ex. att ge andra jarnvagsbolag bra férutsittningar med lang-
siktiga avtal. En soliditet pa 30 % och en avkastning pa eget kapital om 13 %
har visat sig omgjligt att uppna pa kort sikt. Nagot som borde ha varit
uppenbart redan vid bolagiseringen.

Ett annat exempel pa otydlig dgarstyrning ar Jernhusens uppdrag vars
uttolkning har fordndrats 6ver tiden men inte lagts fast i nagot dokument
fran agarférvaltningen. Daremot finns ett uttalande i ett av Swedcarriers
styrelseprotokoll'** dir den tjansteman pa Niringsdepartementet som var
ledamot i styrelsen framfér vad som kan férmodas vara dgarférvaltningens
syn pa bolagets uppdrag.

21 Se not 116.
122 AB Swedcarriers styrelse protokoll 2003-06-17, § 11.
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Ytterligare ett exempel &r att den avvecklingsplan for restaffirsverket
Statens jarnvagar som skulle ha varit fastlagd och beslutad vid utgangen av
ar 2002 inte har realiserats.'” Affirsverkets uppdrag har istillet utokats med
en ny verksamhetsgren dvs. Férvaltning av jarnvagsfordon som anvinds i
statligt upphandlad trafik, medan uppdraget att forvalta leasing- och lease-
holdataganden kvarstar oférandrat.” Riksrevisionen noterar att redogérelsen
av denna férandring fran avveckling till utveckling med nya ataganden
endast blir till en detalj i budgetpropositionen.

Agarférvaltningen agerar sent

Riksrevisionen har noterat att agarférvaltningen under forberedelserna till
bolagiseringen fick kunskap om att kraftfulla atgarder behévde vidtas for att
skyndsamt 6ka I6nsamhet och soliditet hos de nya jarnvigsbolagen.

Agarférvaltningen hade den information som behévdes fér att kunna
agera och kunde ha agerat tidigare for att S) AB:s styrelse och ledning skulle
vidta atgarder for att 6ka lonsamheten och undvika att kontrollbalansrakning
uppréattades. Agarférvaltningen kunde sannolikt ocksa ha agerat mer skynd-
samt for att undvika att de manga forandringarna i bolagets ledning skulle
komma att paverka verksamheten.

Det tog ocksa betydande tid fér dgarforvaltningen att agera pa Green
Cargo AB:s utvecklingsbehov. Férst i april 2004 presenterades en proposi-
tion om atgiarder for att utveckla Green Cargo till ett [6nsamt logistikféretag.
Efter riksdagens bifall till forslaget i juni 2004 fattade regeringen beslut den
23 mars 2005 om att bolaget ska fa ett kapitaltillskott.

Agarférvaltningen ansvarar ocksa ytterst fér att nominering och tillsitt-
ning av de nya bolagsstyrelserna dgde rum sent. Euromaint och Jernhusen
som ar Swedcarriers dotterbolag har férst ar 2004 fatt egna styrelser. Det
har ocksa framgatt att omséattningen av ledaméter varit stor och att det
forekommit langa vakanser i styrelserna for jarnvagsbolagen.

Agarférvaltningen agerar obeslutsamt

Holdingbolaget AB Swedcarrier har inte kunnat genomféra uppdraget fran
agarfdrvaltningen att snabbt silja dotterbolagen och realisera marknads-
virdena. Endast tva av fem bolag har salts under den fyradrsperiod som
granskningen omspinner.

Agarférvaltningen, som har det &vergripande ansvaret for att givna
uppdrag genomférs, har inte sett till att de aktérer som varit inblandade i

123 Prop. 2004/05:1 Budgetpropositionen fér 2005, utgiftsomrade 22: Kommunikationer. Virdet pa
atagandena som ska férvaltas affirsmassigt uppgar till 12,5 mdkr.

124 Regeringen, Naringsdepartementet, Regleringsbrev fér budgetéaret 2005 avseende Affdrsverket
Statens jarnvégar, 2004-12-16.
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forsaljningarna haft samma inriktning och har dartill avbrutit flera
forsaljningar pa ett sent stadium.

Det finns risk for att dgarférvaltningen forlorar trovirdighet da man
medverkar till att flera ganger inleda och avbryta férsiljningen av ett statligt
foretag. De utdragna férsiljningsprocesserna bidrar inte heller till att skapa
fértroende for staten som bolagségare.

Reglerings- och konkurrensfragor

Riksrevisionen bedomer att avsaknaden av beslut om den langsiktiga
inriktningen fér omregleringen av jarnvagssektorn och de statliga bolagens
roll i denna sannolikt verkat hammande for utvecklingen inom sektorn och
ar till nackdel for saval de statliga som de privata jarnvagsbolagen.

Annu fyra ar efter bolagiseringen finns inte ett klart stéllningstagande
fran regeringen om hur SJ AB:s ensamritt till lonsam langviga persontrafik
ska regleras och hur féretaget ska agera i konkurrens med andra tagopera-
térer om avtalstrafik. En ny reglering kan fa stora konsekvenser fér SJ AB:s
|dnsamhet m.m. Bolagets méjligheter och beredskap fér att hantera en
sadan situation har inte analyserats inom ramen fér denna granskning.

Inte heller har dgarférvaltningen klargjort hur det framtida behovet av
jarnvagsfordon for de fristdende tagoperatorerna ska kunna losas.

Agarférvaltningen har inte heller tagit tydlig stillning till den langsiktiga
inriktningen for utnyttjande av jarnvagsfastigheterna och Jernhusens roll i att
utveckla dessa. Det ar angelaget att det klarldggs hur verkstadskapacitet for
trafiknara underhall stalls till forfogande for olika intressenter av Jernhusen,
liksom bolagets policy for hyressittning av stationer och verkstader.

Eventuellt statsstéd

Riksrevisionen har konstaterat att de avtal som sléts mellan S) AB och
Euromaint AB varen 2001 inte har karaktdren av en normal affirséverens-
kommelse mellan tva statliga bolag. Riksrevisionen stiller sig fragande till
varfor det direktivliknande underlaget fran Niringsdepartementet till S) AB
har formen av en promemoria och inte ett regeringsbeslut.

Dé promemorian till S) AB kan resa fragan om otillatet statsstod utgatt
férvantade sig Riksrevisionen att dgarforvaltningen noggrant skulle ha
dokumenterat sina 6verviganden och slutsatser varfér sa inte ar fallet.
Nagon sddan dokumentation har inte framkommit.
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Forml6s agarstyrning

Agarstyrningen av jarnviagsbolagen karakteriseras av att den till betydande
del varit formlos. Den forml6sa styrningen medfér att det i efterhand har
varit svart att fullt ut faststalla vilka mal som gallt samt varfér och av vem en
atgard initierats.

Dé Niringsdepartementets bolagsférvaltare sitter med i jarnvags-
bolagens styrelser finns risk for att forvaltaren iklader sig svarforenliga
dubbla roller. Kombinationen av detta med den formlésa styrningen skapar
sarskilda svarigheter for insyn och méjlighet till kontroll av hur dgar-
forvaltningen faktiskt styrt bolagen. Den formlésa styrningen innebir att
mojligheterna till ansvarsutkravande, ocksa ur ett demokratiskt perspektiv,
begrinsas i visentliga delar.

Bolagiseringen av Statens jarnvigar
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Sammanfattande slutsatser och
rekommendationer

Bolagiseringen av affirsverket S) har inneburit saval fordelar som nackdelar.
Det har emellertid inte varit Riksrevisionens uppgift att vardera bolagiser-
ingsreformen. Riksrevisionen har i denna granskning stillt fraigorna om
forberedelserna for S):s bolagisering varit andamalsenliga for att skapa
effektiva och Isnsamma jarnvagsforetag, om villkoren som gavs vid om-
bildningen givit de statliga jarnviagsféretagen goda affirsmaissiga férut-
sattningar och om uppféljning och dgarstyrning efter bolagiseringen varit
adekvat. Riksrevisionens sammanfattande slutsatser av den genomférda
granskningen ar féljande:

Granskningens 6vergripande slutsatser

Riksrevisionen bedémer att férberedelserna fér bolagiseringen var ofull-
stdndiga och otillrackliga i vissa visentliga avseenden. Starkt bidragande
orsaker till detta var sannolikt att dgarforvaltningen, dvs. regeringen och
Naringsdepartementet, pa oklara grunder inférde tva egna visentliga
restriktioner, namligen dels att bolagiseringen skulle genomféras redan den
1 januari 2001, dels att kapital inte skulle tillskjutas till de nybildade bolagen.
Beredningen och analysen av centrala fragor sdsom affirsplanerna och de
samlade ekonomiska konsekvenserna av bolagiseringen kom didrmed att bli
bristfalliga.

Vidare drar Riksrevisionen slutsatsen att regeringen i vissa avseenden
inte skapade goda férutsittningar for person- och godstrafikbolagen genom
utformningen av 6verlatelseavtalen och det begransade kapital som bolagen
erholl. Inte heller villkoren fér de Svriga nya statliga jarnvagsbolagen kan
sdgas ha varit gynnsamma d féretagen blev underkapitaliserade.

Riksrevisionen drar ocksa slutsatsen att den uppféljning som skett i allt
visentligt varit tillfredsstallande men att dgarstyrningen i samband med och
efter bolagsbildningen inte varit adekvat. Relevant och utférlig information
har lamnats av jarnvigsbolagen. Agarférvaltningen har dock i manga fall inte
agerat med den skyndsamhet och tydlighet som den information man haft
eller fatt tillgang till borde ha foranlett.

Sammantaget bedomer Riksrevisionen att dgarférvaltningens planering,
genomférande och uppféljning av bolagiseringen av affirsverket S innehallit
ett onddigt stort risktagande for staten samt moment som medfért en
fordrojning av omstallningsprocessen till langsiktiga och effektiva transport-
|6sningar.
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Férberedelserna fér bolagiseringen

Det framgar av Riksrevisionens intervjuer att det vid bolagiseringstidpunkten
fanns en i det narmaste helt samstammig uppfattning om att S):s bolagise-
ring skulle ge positiva effekter. Mycket allméan synes ocksa uppfattningen ha
varit utan grund i nagra analyser och trots flera varningssignaler att affirs-
verket SJ hade tillrickligt med kapital fér att kunna bilda de nya jarnvagsbo-
lagen. Intresset att finna och féra fram problem som eventuellt skulle kunna
stéra bolagiseringen tycks ha varit mycket begriansat.

De drivande aktérerna ville inte skjuta upp bolagiseringen och dgarfor-
valtningen bedémde det inte mojligt att begédra mer kapital fran riksdagen.
Tidsramen i kombination med de resurser som avsattes bidrog till att
analysen av viktiga aspekter for bolagens fortsatta existens skots upp eller
endast genomfordes oversiktligt.

Agarférvaltningens uppdrag till de olika aktérerna i beredningen av
bolagiseringen var i sig otydliga och skapade oklara relationer mellan
aktérerna. Dessa oklarheter, kombinerad med den forml6sa styrningen,
inklusive franvaron av dokumentation av centrala beslut, 6verviganden och
analyser innebir att det i efterhand ar svart eller omojligt att faststilla vem
som beslutat vad, pa vilka grunder och hur olika atgarder initierats. Affars-
verket S):s styrelse fick inga instruktioner av dgarférvaltningen och tycks
snarast medvetet ha limnats utanfér beredningen.

Agarférvaltningen har, enligt Riksrevisionens bedémning, inte initierat
tillrackligt grundliga utvarderingar av de blivande bolagen med det djup som
kunde férvantas givet omsténdigheterna Det dr uppenbart att affarsplaner-
nas relevans, de antaganden som lag till grund f6r planerna och de riskbilder
planerna aterspeglar borde ha analyserats mer ingdende. Det ar likasa for-
vanande att inte fastighetsfragorna men dven andra reglerings- och konkur-
rensfragor inte behandlades mer ingaende.

De samlade ekonomiska konsekvenserna av bolagiseringen, i perspektiv
av langsiktighet, dynamik och fullstindighet blev inte belysta och dven andra
konsekvensanalyser saknas.

Genomférandet av bolagiseringen

De nya bolagsstyrelserna konstituerades férst efter ombildningen och kom
didrigenom inte att vara en tydlig part och féretradare for respektive bolag i
bolagiseringsprocessen. Agarférvaltningen kunde ha agerat mer skyndsamt
for att nominera och konstituera styrelserna for de blivande bolagen.
Riktlinjer i avtal, bolagsordning och andra styrdokument gav inte genom-
gaende tydlig och relevant information i visentliga fragor som t.ex. upp-
draget for verksamheten och férhallningssitt i konkurrensfragor.
Kapitalbehov och andra férutsattningar analyserades inte tillrackligt
grundligt vilket medférde att varderingar och 6verlatelsebalanser kom att
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ifrigasittas. Agarférvaltningen och affdrsverket S) borde vid ombildningen
ha gjort en mer kritisk analys av affarsplanerna och de antaganden som lag
till grund f6r dessa, marknadsférutsattningarna for att silja bolag till angivna
varden och storleken pa det egna kapital som tilldelades de nya jarnvigs-
foretagen.

Agarférvaltningen tog inte till sig den information och de varningar som
kom savil fran de egna konsulterna som fran de nybildade bolagens styr-
elser om konsekvenserna av ett for litet eget kapital vid genomférandet av
bolagiseringen. Det kan darfor ifragasittas om det sitt som bolagiseringen
genomfdrdes pa star i Gverensstimmelse med statens dgarpolicy, vars
uttalade ambition ar att skapa langsiktiga [6sningar.

Uppféljning och dgarstyrning efter bolagiseringen

Riksrevisionen bedémer att den information som jarnvagsbolagen lamnat till
dgarforvaltningen fér uppféljning av bolagiseringen varit relevant och
utforlig.

Agarstyrningen fér de nya jarnvéagsbolagen har dock inte varit tillrackligt
tydlig nar det giller vilka mal som bolagen ska uppfylla. Rimligheten av
malen fér ekonomisk avkastning kan ocksa ifragasattas. Osakerhet skapas
ocksa nar reaktionerna pa bolagens aterrapportering inte alltid ar tydlig.
Agarférvaltningen kunde pa en rad omraden ha férvintats agera tidigare for
att S) AB och Green Cargo AB férutsattningar, t.ex. vad galler eget kapital,
skulle ha férbattrats. Agarférvaltningen borde ocksa ha sett till att samtliga
storre jarnvigsbolag haft egna styrelser och verkat for att undvika stor
omsittning samt langa vakanser i styrelserna.

Agarstyrningen férlorar trovirdighet da dgarférvaltningen handlar
obeslutsamt och medverkar till upprepade och/eller langdragna férsiljnings-
processer av statliga bolag. Dessa kunde sannolikt ha undvikits om dgarfor-
valtningen varit tydligare i sin dialog med holdingbolaget.

Riksrevisionen bedémer att dgarférvaltningen, som hanterar saval
reglerings- som agarfragor, haft goda majligheter att agera snabbare for att
klargora den langsiktiga inriktningen for omregleringen av jarnvagssektorn
och de statliga bolagens roll i denna. Avsaknaden av beslut om reglerings-
och konkurrensfragorna verkar sannolikt hammande for utvecklingen inom
sektorn och ér till nackdel fér savil de statliga som de privata jarnvags-
bolagen.

Annu fyra ar efter bolagiseringen finns inte ett klart stéllningstagande
fran regeringen om hur SJ AB:s ensamritt till lonsam langviga persontrafik
ska regleras och hur féretaget ska agera i konkurrens med andra tagopera-
térer om avtalstrafik. En ny reglering kan fa stora konsekvenser fér SJ AB:s
|bnsamhet m.m. Bolagets mojligheter och beredskap fér att hantera en
sadan situation har inte analyserats inom ramen fér denna granskning.
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Agarférvaltningen har inte klargjort hur det framtida behovet av jarnvégs-
fordon for de fristaende tagoperatorerna ska kunna l6sas. Kostnaderna for
nyinvesteringar i lok och vagnar kraver att tillgdngen kan nyttjas under 20-30
ar for att investeringen ska bli ekonomiskt férsvarbar.

De bedémningar som gjorts av vissa atgirder som skulle kunna resa
fragan om eventuellt statsstod har inte dokumenterats.

Agarstyrningen av jarnvigsbolagen karakteriseras av att den till bety-
dande del varit formlos. Den forml6sa styrningen medfér att det i efterhand
ar svart att faststilla vilka mal som gillt samt varfér och vem som initierat
en atgird. Naringsdepartements bolagsférvaltares dubbla roller som agar-
foretridare och styrelseledamot innebir, i en miljo med formlés styrning, att
de rutiner som vanligen anviands fér att sakra en hog kvalitet i beslutsfattan-
det inte finns pa plats. Mojligheterna till insyn och kontroll av hur dgarfér-
valtningen faktiskt agerat har reducerats varfér mojligheterna till
ansvarsutkrivande dr begriansade, ocksa ur ett demokratiskt perspektiv.

Rekommendationer
Riksrevisionen rekommenderar att regeringen Svervager att:

o sdkerstdlla att transparenta och grundliga berednings- och beslutsprocesser
finns pa plats redan initialt vid ombildningar,

Vid varje stérre ombildning eller omstillning, till foljd av reformer och/eller
omvirldsforindringar, bér en process inledas som karaktariseras av trans-
parens, tydliga roller och ansvar samt preciserade och dokumenterade upp-
drag fran agarférvaltningen till de olika aktérerna i beredningen. Grundliga
analyser i perspektiv av langsiktighet, dynamik och helhetssyn, samt en
kvalitetssakring av berednings- och beslutsprocesserna bor efterstravas.
Agarférvaltningens organisation och resurser fér att genomféra sadana
processer bor sikerstillas.

o kapitalisera statliga bolag langsiktigt,

Vid varje omstillning bér en noggrann Gversyn av berérda bolags kapitaliser-
ingsgrad ske for att tillforsakra att bolagen har langsiktiga férutsattningar for
att uppna faststillda mal for verksamheten. Due diligence-férfarande bér
regelmassigt anvandas vid ombildningar som berér betydande varden.

o utveckla nomineringsprocessen for bolagsstyrelser,

Vid en bolagiseringsprocess ar det vésentligt att styrelser for de nya bolagen
tillsdtts i sa god tid att den nya styrelsen ges majlighet att kunna agera som
tydlig part och mottagare i ombildningen. Nomineringsprocesserna till
bolagsstyrelser bér sdkerstillas sa att de inte blir onédigt utdragna och
vakanser uppstar.
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e styra statliga bolag med aktiebolagsrdittsligt giltiga direktiv,

Agarstyrningen fér de statliga bolagen bér vara tydlig nir det giller vilka mal
som bolagen ska uppfylla samt utformas och beslutas sa att den far aktie-
bolagsrattslig giltighet.

o tydliggéra den ldngsiktiga regleringen av jirnvigssektorn.

Den langsiktiga inriktningen for regleringen av jarnvagssektorn och de
statliga bolagens roll i denna bor tydliggéras. Detta giller frimst person-
trafiken och fordonsférsérjningen fér denna, jarnvagsfastigheterna och
tagunderhall.
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