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Forord

Denna uppsats dr skriven pa Handelshdgskolan vid Goteborgs Universitet varterminen 2017 av

Isac Jakobsson och Erik Larsson.

Forst och framst vill forfattarna tacka Boras Stad for deras medverkan samt samarbetsvillighet
genom hela processen. Ett stort tack till alla de respondenter fran olika delar av kommunens

organisation som stéllde upp pa intervjuerna.

Forfattarna vill ocksa tacka respektive familjer som stillt upp med korrekturldsning och tips.

Dessutom ett stort tack till Oskar Svdrd och Anna Thomasson som bidragit med expertis.

Slutligen vill forfattarna ocksé rikta ett stort och hjartligt tack till rapportens handledare Jon

Williamsson som under hela arbetet bidragit med goda rad, expertis samt trevliga diskussioner.

Arbetet med rapporten har varit mycket intressant och &mnet larorikt. Med detta vill forfattarna

tack for sig och dnska en trevlig ldsning.

Handelshogskolan, Goéteborg - 2017-05-25
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Abstract

Title: How are municipality owned companies financed? A case study about Borés’

municipality owned companies.
Seminar Date: 2017-06-01

Keywords: Municipal companies, Solidity, Agent Theory, Stewardship Theory, Rubber Stamp
Theory, Public Managemnet, Principals, Agents

Problem: The purpose of this study is to examine how Bords municipality finances their
municipality owned companies and to explore the relationships between the involved parties.
There are a number of different parties involved in and around the process including politicians,

board of directors, company management and officials from the municipality.

Methodology: The purpose of this study is achieved by using a case study methodology. The
data is collected by conducting interviews with the involved parties as well as complementary
secondary data gathered from official documents. The interviews were designed to be semi

structured. The interview guide was written with the theoretical framework as a guide.

Theoretical Framework: This study uses three primary theories as the theoretical framework.
The three theories are agency theory, stewardship theory and the rubber stamp theory. These
three theories examine different aspects of relationships in an organisation. For the discussion

about optimal level of external financing the trade-off theory is used as a complementary theory.

Empirical Foundation: Three officials from the municipality with leading roles in the
financing and management of the municipality owned companies have been interviewed as well
as three politicians from the voting council with board positions in different municipal
companies. Lastly a chief executive officer from one of the largest companies in the

municipality has been interviewed.

Conclusion: This study finds that there are conflicting views inside the municipality regarding
the financing of the municipality owned companies. The politicians don’t think of external
funding as a risk and think of solidity as a non existent problem. The officials and managerial
staff think there is a risk with external funding and low solidity. The owners use a few different
methods to control the companies including a low level of equity. The boards tend to be weak
compared to the managers in the companies. Lastly the officials have much responsibility over

the process.
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Sammanfattning

Titel: Hur finansieras kommunala bolag? En fallstudie om utformning av kapitalstruktur i

Boras Stads kommunala bolag.
Seminariedatum: 2017-06-01

Nyckelord: Kommunala bolag, forvaltning, soliditet, agentteori, principaler, agenter,

stewardshipteori, tjinstemannahegemoni,

Problem: Syftet med denna studie ar att kartligga beslutsprocessen vid utformning av
kapitalstruktur i Bords Stads kommunala bolag samt att undersoka hur de olika inblandade
aktorerna interagerar. I organisationen kring de kommunala bolagen finns det ménga

inblandade aktorer, bland annat politiker, tjinstemén, styrelsemedlemmar och bolagsledningar.

Metod: Metoden som anvénds i studien dr en fallstudie dér personer med ledande positioner
inom verksamheten som ror de kommunala bolagen har intervjuats. Intervjuerna ér i designen
semistrukturerade med Oppna fragor och flertalet foljdfragor samt diskussion. Fragorna ér
baserade pa den teori som anvéinds. Vidare nyttjas dven empirisk sekundirdata som till

exempel, rsredovisningar, dgardirektiv och rapporter.

Teoretiskt ramverk: Studiens teoretiska ramverk &r frimst tre olika teorier kring relationer
inom organisationer. Studien anvidnder sig av agentteorin, stewardshipteorin samt
tjanstemannahegemonin. Utdver dessa tre anvénds trade-off teorin som komplementerande

teori ndr optimal nivé av extern beléning diskuteras.

Empirisk grund: De personer som intervjuas dr tre tjdnstemdn fran ekonomi och
finansavdelningen med ansvar for de kommunala bolagen. Fortsittningsvis intervjuas tre
politiker som sitter i kommunfullmiktige och kommunstyrelse. De ér dven engagerade i olika
kommunala bolagsstyrelser. Avslutningsvis intervjuas en VD for ett av Bords kommunala

bolag.

Slutsatser: Studiens resultat visar att det existerar olika syn pd de kommunala bolagen och
riskerna med extern beldning inom kommunen. Agarnas syn skiljer sig mot bolagens. Vidare
visar resultaten att 4garen utdvar kraftig styrning av bolagen, exempelvis i form av lagt eget
kapital och anvindning av internbank. Styrelserna i de kommunala bolagen tenderar att bli
svaga i finansieringsfragor gentemot bolagsledningen. Till sist visar resultaten ocksa att ett stort

ansvar i beslutsprocessen vid utformning av kapitalstruktur faller pa tjdnsteménnen.
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Begreppslista

Kommunaligda bolag

Kommunal verksamhet i bolagsform som 4gs med en majoritetsandel av en eller flera

kommuner. Aven kallat hybridorganisation. (SKL 2017).
Forvaltning

Kommunal verksamhet i forvaltningsform och som agerar under uppsyn och styrning av

kommunen. (Nationalencyklopedin 2017)

Principaler

Anvénds i denna rapport som dgare av bolaget. (Berk & DeMarzo 2017, s. 43)
Agenter

De som ingar kontrakt med dgare om att forvalta organisationen och skdta den dagliga

verksamheten. (Berk & DeMarzo 2017, s. 43)
Agentproblem

Agentproblem uppstar nédr principaler och agenter inte jobbar mot samma mal. (Berk &

DeMarzo 2017, s. 43)
Agentkostnader

Agentkostnader idr de kostnader som uppstir nir dgarna forsoker att forebygga och minska

agentproblemen inom organisationen. (Berk & DeMarzo 2017, s. 43)
Finansiella tringméalskostnader

Kostnader som uppstar eller riskerar att uppstd nér ett foretag befinner sig i ekonomiskt

trangmal. (Berk & DeMarzo 2017, s. 586)
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1 Inledning

1.1 Bakgrund

Hundratals miljarder kronor hanteras arligen av kommunala bolag. Ytterst ansvariga for dessa
pengar ér folkvalda politiker, med skyldighet att pa ett ansvarsfullt och effektivt sétt forvalta
kapitalet i enlighet med de svenska medborgarnas 6nskemal. I dagsléget finns det ca 1800 bolag
som &gs av de svenska kommunerna (SCB 2017). Offentligt dgda bolag &r ingen ny foreteelse
utan har funnits sedan innan 1900-talets borjan (Erlingsson, Fogelgren, Olsson, Thomasson &

Ohrvall 2014).

En stor majoritet av svenska kommuners verksamhet har traditionellt sett bedrivits i
forvaltningsform. Att bolagisera offentlig verksamhet blev under andra hélften av 1900-talet
allt vanligare och antalet offentligt 4gda bolag 6kade vésentligt (Erlingsson et al. 2014). Ett av
incitamenten for att bolagisera verksamheten har varit att f4 mojligheten att bedriva en mer
marknadsmaissig verksamhet for att uppna en hogre effektivitet (Thomasson 2013, s. 23). Av
de offentligt 4gda bolagen som &r verksamma i dagsldget dr en klar majoritet under kommunalt

dgande (SCB 2017).

Kommunala bolag, 4ven bendmnt som hybridorganisationer, fungerar som en hybrid mellan ett
vanligt aktiebolag och en kommunal forvaltning (Thomasson 2013, s. 14). De kommunala
bolagen agerar i en komplex miljo pé flera sétt d& de lyder under bade aktiebolagslagen samt
kommunallagen vilket innebdr en motsattning. Aktiebolagslagen sédger att bolaget ska drivas
affarsmassigt medan kommunallagen forbjuder vinster inom kommunala bolag. Ytterligare en
faktor 4r de ménga olika aktorer som dr inblandade, exempelvis politiker, styrelsemedlemmar,

tjansteman, verkstéllande direktorer med flera. (Thomasson 2013, s. 30).

De kommunala bolagen behdver precis som ett privat bolag finansieras for att kunna betala
skulder, nya investeringar och 16pande utgifter. Denna finansiering kan goras antingen via
internt kapital, exempelvis i form av aktiekapital frdn dgaren, eller externt kapital, exempelvis
i form av banklén. Hur stor andel av ett féretag som finansieras av internt kapital bendmns som

soliditetsniva.

Den politiska kontexten som de kommunala bolagen dr verksamma inom ger upphov till en
beslutsprocess som skiljer sig frdn de traditionella bolagens. Finansieringen av bolagen &r en

frdga som gar igenom denna beslutsprocess. Processen kan ténkas inbegripa ménga olika
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aktorer, alla med olika kunskap, motiv och viljor (Thomasson 2013, s. 30). Olika motiv inom

en organisation kan leda till oklarheter i1 beslutsfattandet (Pache & Santos 2010).
1.2 Problemdiskussion

Beslutsprocessen kring val av kapitalstruktur i kommunala bolag har visat sig vara en kélla for
problem i svenska kommuner (Svahn 2017). Svahn skriver om hur en beslutsprocess i
Mariannelund blivit hart kritiserad. Det som forfattaren anser brista i processen dr transparensen
samt riktlinjer for hur processen skall fungera. Manga av de kommunala bolagen driver
verksamheten med en hog grad externt kapital i form av beladning (Jodenius 2016). I goda
ekonomiska tider dr det inte nddvindigtvis ett problem med en 14g soliditet, men det &r en
riskfaktor om det ekonomiska ldget forsdmras. Exempelvis skriver Kommuninvest (2016) att
den hoga graden av extern belaning kan visa sig problematisk och inte dr héllbar 1 lingden.
Valet av kapitalstruktur kan tdnkas berora flera olika aktorer med potentiellt skilda
uppfattningar kring hur bolagen ska finansieras. Kapitalstrukturen kan fungera som ett verktyg
for dgaren att kontrollera bolagen med. Genom att minska det egna kapitalet i bolagen blir
risken mindre att bolagen dgnar sig dt aktiviteter som dgarna inte stodjer (Berk & DeMarzo
2017, s. 597). Medvetenhet och kunskap kring processen vid finansiering av de kommunala

bolagen &r viktig.

Det finns en del tidigare forskning kring hybridorganisationer som hjdlper till att ge en
bakgrund till verksamheten inom ett kommunalt bolag. Thomasson (2013, s. 30) belyser de
speciella relationerna som ofta rdder mellan de olika inblandade aktorerna. Ett viktigt exempel
pa en av relationerna dr den mellan styrelse och verkstillande direktér (VD) inom kommunala
bolag. Relationen &r speciell som en konsekvens av att styrelsemedlemmarna ofta ar folkvalda
politiker utan expertis inom bolagets verksamhet (Thomasson 2013, ss. 80-87). Detta sitter

VD:n i en ménga ganger starkare position &n i ett privat bolag.

Ytterligare en dimension tas upp i Pache och Santos (2010) artikel som beskriver hur olika
interna processer fordndrar en organisations beslut och hantering av problem. Artikeln
behandlar hur organisationer som méter olika motsdgande krav fran omvérlden hanterar denna
motséttning och att hanteringen skiljer sig fran organisationer som inte mdter dessa tvetydiga
krav. Pache och Santos (2010) skriver vidare om hur olika synsétt inom en organisation kan
paverka och foréndra beslutsprocessen och de beslut som fattas i en hybridorganisation. Nar

det finns motséttningar inom organisationen finns utrymme for oklarheter att uppsta.



Isac Jakobsson & Erik Larsson FEG314 Uppsatskurs

Problem i processen har undersokts tidigare, bland annat i en studie kring Halmstads
kommunala bolag (Collin & Tagesson 2007). Collin och Tagesson belyser i artikeln att det dr
ménga olika inblandade och kopplar detta till kapitalstrukturen inom de kommunala bolagen. I
studien framkommer att de inblandade har olika syn pa bolagens kapital beroende vilken

position aktdren innehar och att styrning for att underlétta processen forekommer.

Det finns vetenskapliga teorier som hjélper till att forstd och analysera relationer inom
organisationer. Agentteorin ger verktyg att analysera relationen mellan principaler och agenter
och hur problem mellan dessa kan ta uttryck. Principaler utdvar styrning for att sakerstdlla att
agenten agerar i principalens vilja. (Jensen & Meckling 1976). Denna teori kan forklara
relationen mellan dgare och kommunala bolag (Thomasson 2013, ss. 44-47). Stewardshipteorin
ger en motsatt bild av relationen och séger att gemensamma mal dr det alla vill uppné snarare
in egen vinning (Donaldson & Davis 1991). Aven stewardshipteorin kan tinkas vara
applicerbar pé relationerna mellan de olika aktdrerna i en kommunal verksamhet (Thomasson
2013, ss. 48-49). En tredje dimension av relationerna tar tjinstemannahegemonin upp dir
kunskapsasymmetri mellan tjanstemdn och styrelse beskrivs. Asymmetrin tar sig uttryck i att

styrelserna tenderar att bli svaga i relation till ledningen (Mace 1971).

Flertalet studier, exempelvis Erlingsson et al. (2014) och Thomasson (2013), som beror
styrningen som helhet har genomfOrts pd svenska kommuner, men den enskilda
beslutsprocessen och de olika inblandade aktdrerna &r ett relativt outforskat omrade. Precis som
Pache och Santos (2010) belyser sa kan oklarheter i beslut tankas uppsta i organisationer dar de
inblandade har olika viljor och motiv. Svenska kommuner och deras kommunala bolag dr just
sddana hir hybridorganisationer dir dessa oklarheter potentiellt kan uppsta och orsaka problem
i processen. Det ar darfor viktigt att nirmare undersdka beslutsprocessen kring utformning av
kapitalstruktur i kommunala bolag. Detta eftersom kommunala bolag och dess finanser
paverkar méinga personer och eventuella problem kan fa konsekvenser inte bara for bolagen

utan dven for kommuninvénare runt om i Sverige.

Bords Stad dr en svensk kommun som driver femton kommunala bolag som alla behover
finansieras. Flera av bolagen har lag soliditet, vilket innebér att balansrdkningen domineras av
extern finansiering. I kommunen &r det manga olika aktdrer som tillsammans arbetar med
finansieringen av de kommunala bolagen. I dagsldget rdder debatt i Boras kring finansieringen
av ett nytt stort projekt som ska drivas som ett kommunalt bolag och finansieras av
skattebetalarna (Arvidsson 2017). I Borés Tidning skriver Arvidsson (KD) om problematiken

3
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kring finansieringen av de kommunala bolagen och han skriver “Hur de kommunala bolagen
finansieras maste bli mer transparent”. Kommunens situation ar vl ldmpad for en fordjupad
undersokning for att utréna hur de olika aktorerna och den laga soliditeten 1 bolagen paverkar

beslutsprocessen samt de olika relationerna mellan aktorerna.
1.3 Syfte

Syftet dr att undersoka de olika aktorernas medverkan i beslutsprocessen vid utformning av

kapitalstruktur i kommunala bolag.
For att besvara detta syfte anvinds Boras Stad som ett exempel for att undersdka problematiken.
1.4 Fragestillning

Baserat pa rapportens syfte har foljande forskningsfragor formulerats for att undersoka de olika

aktorerna och dess interagerande i processen:
Hur beslutas utformning av kapitalstruktur for Boras Stads kommunala bolag?

Hur interagerar de olika aktorerna i beslutsprocessen kring kapitalstrukturen?
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2 Metod

Metoden som har anvints dr en kvalitativ fallstudie som genomforts med sju stycken
djupintervjuer. Avsnittet kommer att beméta den kritik som finns kring fallstudier och belysa

styrkorna med just fallstudien som den valda metoden.
2.1 Fallstudie

Rapportens fragestdllning och syfte kommer att besvaras med hjilp av en fallstudie dver Boras
Stad och dess kommunala bolag. Fallstudier bygger ofta pa ett holistiskt synsétt vilket innebér
att det ar viktigt att forstd helheten for att sedan ocksa forsta detaljerna (Lundahl & Skirvad
1999, s. 185). I detta fall har fallstudie valts for att kunna forstd helheten av den komplexa milj6

som rapportens fragestillning utspelar sig i.

Fallstudien har genomforts med hjilp av en kvalitativ datainsamling i form av djupintervjuer

samt informationshdmtning fran styrdokument, arsredovisningar, dgardirektiv etc.

De kvalitativa djupintervjuerna har varit semistrukturerade i sin karaktér. Det innebér att vissa
av frdgorna som stillts varit forutbestimda och &terkommit i flera av intervjuerna men att
utrymme ocksd har getts till utveckling av svaren frdn respondenterna samt nya oplanerade
fragor beroende pd hur intervjun utvecklat sig (Lundahl & Skérvad 1999, s. 116). Infor
intervjuerna utformades en intervjuguide som anpassades efter de olika aktorerna som skulle
intervjuas. Intervjuguidens funktion var att ge en dverblick 6ver de &mnen som skulle tickas in
samt att ge utrymme for flexibilitet i svaren (Bryman & Bell 2013, s. 482). De olika omraden

som fanns med i intervjuguiden togs fram med hjilp av rapportens teoretiska referensram.

En viktig del nér rapportens rddata inhdmtas via intervjuer dr att identifiera rétt respondenter att
intervjua (Lundahl & Skérvad 1999, s. 117). Tvéa viktiga personer att fa med i intervjuerna ar
experten, som besitter en expertis kring det omrade intervjun handlar om, och den direkt
inblandade, vilken &r en person som pa nagot sétt har en direkt inblandning i rapportens &mne.
Denna rapport har en majoritet av direkt inblandade personer som intervjurespondenter da det
foll vl in med rapportens fragestéllning och fallstudiens karaktdr. Expertrollen uppfylls ocksa

da tjainsteminnen i Bords Stad dr experter pa just finansiering av kommunala bolag.

Sju stycken djupintervjuer har genomforts med olika aktdrer inom Boras Stad. Respondenterna
valdes ut for att inkludera alla olika aktérer som kan tinkas pdverka utformningen av

kapitalstruktur. De personer som har intervjuats ar foljande:
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Ulf Olsson (S) - Kommunstyrelsens ordférande Boras Stad

Per-Olof H66g (S) - Kommunfullméktiges ordférande Boras Stad samt styrelseordforande i tre

av Borés Stads kommunala bolag

Morgan Hjalmarsson (L) - Kommunalrad Borés Stad
Bengt Engberg - Verkstillande direktor AB Bostéder
Magnus Widen - Ekonomichef Boras Stad

Christer Johansson - Fd. ekonomichef Boras Stad
Martin Jakobsson - Finanschef Borés Stad

Intervjuerna har spelats in for att 6ka trovérdigheten i datan samt transkriberats i efterhand.
Datan som kommit fram under intervjuerna har sedan analyserats med hjdlp av tidigare
forskning samt rapportens teoretiska referensram. Efter att alla intervjuer har genomforts har

datan kategoriserats utefter de huvuddrag som dé& kunde skonjas i det insamlade materialet.

Ovrig kompletterande data har samlats in i form av sekundirdata. Denna sekundirdata har varit
bade av kvantitativ och kvalitativ karaktdr. Exempelvis har arsredovisningar samt andra
statistiska dokument anvénts. Sekundirdatan inkluderar dessutom dgardirektiv fran offentliga
organisationer och kommuner. D& kommunen lyder under offentlighetsprincipen finns alla

beslut samt direktiv tillgéingliga att ta del av.
2.2 Metoddiskussion

Det ar viktigt att vara medveten om de begransningar och brister som finns i rapportens valda
metod. Det har riktats kritik mot fallstudien som undersokningsmetod och &sikten att en
fallstudie inte kan bidra med négra generella slutsatser har uttryckts (Flyvbjerg 2006). Det
huvudsakliga argumentet har dé varit att ett specifikt fall inte kan bidra med négon insikt kring

andra fall och saledes inte tillfor speciellt mycket till vetenskapen.

Flyvbjerg utmanar i sin artikel Five Misunderstandings About Case Studies (2006) denna syn
pa fallstudier. Flyvbjerg visar pé att en fallstudie har en viktig roll da den kan ge specifika
detaljer fran det praktiska utforandet samt att den ger en nyanserad bild av den praktiska
verkligheten. Forfattaren tar upp fem vanliga missforstdnd kring fallstudier och beméter dem
ett efter ett. Bland annat skriver Flyvbjerg foljande om att det inte skulle ga att generalisera

kunskap utifran en fallstudie:
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“One can often generalize on the basis of a single case, and the case study may be central
to scientific development via generalization as supplement or alternative to other
methods. But formal generalization is overvalued as a source of scientific development,

whereas “the force of example” is underestimated.” (Flyvbjerg 2006)

Det dr saledes inget inbyggt fel i en fallstudie utan den kan absolut bidra med kunskap av
djupare relevans @n det enskilda fallet. Sjdlvklart maste dock det faktum att rapporten endast
undersoker en specifik kommun tas i beaktning. Rapporten kommer inte att dra generella

slutsatser enbart baserat pa den enskilda kommunen.

Istdllet kommer rapporten bidra med generell kunskap da ldsaren far tolka och bedéma vilka
detaljer fran denna rapport som &r applicerbart i deras eget fall. Ytterligare en av styrkorna med
fallstudier 4r att de kan ge en detaljerad och nyanserad bild av en unik situation. Detta gor att
fallstudien ofta ger en trovirdig bild av fallet som undersoks (Flyvbjerg 2006). En fallstudie
ger ocksa mojlighet till en helhetsbild av ett specifikt fall da flera olika aktdrer intervjuas och

respondenternas svar kan jamforas och komplettera varandra.

Rapportens valda datainsamlingsmetod ar intervjuer vilket medfor vissa risker bland annat i
form av att de utvalda personerna inte dr de mest relevanta eller att ndgon av respondenterna
inte bidrar med relevant information. Detta dr en potentiell risk med intervjuerna som kan
tankas péverka rapportens trovirdighet. En annan faktor att beakta i rapporten ar att tre av
respondenterna representerar politiska partier och saledes riskerar politiska dsikter att influera
svaren som ges. FoOr att sédkerstilla en nyanserad bild av &dmnet inkluderar

intervjurespondenterna medlemmar frén bade styrande koalition samt oppositionen.

Styrkorna med djupintervjuerna &r i rapportens fall att de mélar en djup och detaljerad bild
kring dmnet. D4 intervjuerna genomfors med olika aktorer ger svaren olika synvinklar pé
samma problem. Till rapportens fragestédllning och syfte passar djupintervjuer vl in som metod
dé informationen som krdvs hade varit svar att fi enbart genom enkit eller observationer

(Bryman & Bell 2013).



Isac Jakobsson & Erik Larsson FEG314 Uppsatskurs

3 Studiens referensram

Teoriavsnittet presenterar rapportens teoretiska ramverk och ger en kort sammanfattning av
teorierna och hur de dr uppbyggda. I rapporten anvdnds agentteorin, stewardship-teorin och
tidnstemannahegemonin, dessutom anvinds trade-off teorin for kompletterande diskussion om
kapitalstruktur. I avsnittet beskrivs ocksd de speciella forutsdttningar som giller for

kommunala bolag.
3.1 Forutsittningar

3.1.1 Huvudsakligt dndamal

Driften av kommunala bolagen skiljer sig fran hur ett traditionellt bolag drivs. Ett vanligt bolags
yttersta ansvar dr att maximera vinsten till sina aktiedgare i enlighet med aktiebolagslagen
(ABL). Ramarna for ett kommunalt bolag &r ddremot lite annorlunda dér &ven kommunallagen
(KL) maéste tas hinsyn till. Kommunallagen sdger att huvudmalet &r att tillgodose de
kommunala &ndamalen. Att ge kommuninvanarna nytta (KL kap 3 § 16) (KL kap 2 § 3). Detta
skapar ett vildigt speciellt landskap att bedriva verksamhet i dér flera motséttningar uppstar

och dir sjélvklara svar for hur det kommunala bolaget skall agera inte finns.

3.1.2 Lagrum

Det finns flera principer som sitter ramarna for hur ett kommunalt bolag skall verka. Négra av
de viktigaste ar lokaliseringsprincipen (KL kap 2 § 1) som séger att kommunen ska ta hand om
angeldgenheter som har anknytning till kommunens omride eller dess medlemmar forutsatt att
inte staten, nagon annan kommun eller landsting verkar dér. Sjdlvkostnadsprincipen (KL kap 8
§3c) berdr det faktum att kommunen inte fir ta ut hogre avgifter d4n vad kostnaden for den
tillhandahallna tjénsten eller nyttigheten &r. Detta paverkar direkt mojligheten for bolaget att
bedriva verksamheten med vinstsyfte, nagot som ocksa kommunallagen (KL kap 2 §7) tar upp.
Offentlighetsprincipen @dr ocksa aktuell for bolag som har kommunalt majoritetsigande
eftersom de numera jimstills med myndighet i detta avseendet (Meyer, Ménsson & Nilsson
2013, s. 27). Att offentlighetsprincipen giller kommunala bolag far flera konsekvenser, till
exempel gar det inte att avtala bort meddelarfriheten (Meyer, Méansson & Nilsson 2013, s. 60).
Meddelarfriheten innebér rétten att publicera sekretessbelagd information utan att det leder till
straff eller skadestdndskrav. Det dr dessutom forbjudet att bedriva efterforskning varifrén
lackan kommer. Dock sdger reglerna att inte alla aktdrer inom bolaget omfattas av detta skydd.

Styrelseledamdter och dess suppleanter samt verkstéllande direktorer innefattas inte av

8
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meddelarfriheten (Meyer, Mansson & Nilsson 2013, s. 60). En annan princip som ér viktig och
som paverkar hur det kommunala bolaget skall verka &r likstdillighetsprincipen (KL kap 2 §2).
I den anges att kommunen skall behandla sina medlemmar lika om det inte finns sakliga skal

for nagot annat.

Sammantaget kan det ségas att det finns manga komplexiteter som gor det kommunala bolaget
till en verksamhet som hamnar mellan det traditionella bolaget och den kommunala

forvaltningen.

3.1.3 Kommunal koncern

En annan del som &r viktig att ta upp for att forstd hur Boras Stad och deras bolag fungerar ar
den kommunala koncernen. En koncernverksamhet innebér att flera bolag ordnas i en struktur
dér ett av bolagen styr och har inflytande 6ver de andra (ABL kap 1 §11). De senaste aren har
det blivit allt vanligare att kommuner istillet for att ha ett direktdgande av foretagen viljer att
anvinda sig av ett moderbolag som dger de dvriga bolagen (Meyer, Mansson & Nilsson 2013,
s. 32), for att pa sa vis kunna fa fordelar. En av dessa fordelar &r att kunna rikta avkastningskrav
mot dotterbolaget eftersom forvirvet kriver kapital som kan goras réntebdrande (Meyer,
Mansson & Nilsson 2013, s. 32). Vidare kan ocksé koncernbidrag skickas mellan de olika
bolagen i koncernen for att ticka eventuella underskott. Detta utan att det fir skattemissiga

foljder.

3.1.4 Aktorer
For att forsta hur besluttsfattandet i ett kommunalt bolag gar till &r det viktigt att fa ett grepp
om de olika aktorerna som verkar i det kommunala bolaget. I detta avsnitt presenteras nigra av

de viktigaste.

Kommunfullméktiges roll i det kommunala bolaget liknar den dgarroll som aktiedgare har i
ett vanligt bolag. Det ér fullméktige som beslutar om under vilka villkor det kommunala bolaget
skall verka (KL kap 3 § 18). Fullméktige godkédnner bolagsordningen sa den foljer de villkor
och dndamal som faststélls for bolaget. Vidare dr det ocksa fullmiktiges roll att utse

bolagsstyrelsen (KL kap 3 § 18)

Kommunstyrelsen har uppsiktsplikt i de kommunala bolagen i enlighet med kommunallagen
(KL kap 6 § 1). De skall prova om de kommunala bolagen héller sig inom de ramar som

faststélls for verksamheten, om sé inte dr fallet skall styrelsen rapportera detta till fullméktige
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och ge forslag pa forbattringar (Meyer, Méansson & Nilsson 2013, s. 26) Pa sa vis har styrelsen

en viktig roll som kontrollinstans for skdtseln av bolagen.

Bolagsstyrelsen utses som tidigare ndmnt av fullmdktige och bestar till storsta del av
kommunpolitiker. Den huvudsakliga uppgiften ir att vara med och forvalta bolaget och se till
att bolagets verksamhet foljer den lagda bolagsordningen. Det stills inga specifika krav pa
styrelseledamdterna i det kommunala bolaget bortsett fran att personer med néringsforbud,
stdllda under konkurs eller med sérskild formyndare inte far véljas (Meyer, Minsson & Nilsson
2013, s. 61). Till skillnad frén vanliga bolag dir personer oftast véljs for sin kompetens inom
omrédet tillsétts styrelseledaméter inom kommunala bolag pa delvis andra grunder (Erlingsson
et al. 2014). Dessa grunder &r personens politiska uppfattning och samhillssyn. Detta kan som
tidigare ndmnt leda till svagare styrelser dir VD och ledning far ta storre ansvar for
verksamheten dd styrelsen saknar adekvat kunskap. Vidare bor heller inte personer vars
uppfattningar och vérderingar gar emot bolagets funktion ingé i styrelser utan dessa personer
borde verka utanfor bolaget och dir driva fradgor mot bolaget (Meyer, Ménsson & Nilsson 2013,
s. 62).

Verkstillande direktéren, VD. Rollen for en VD i ett kommunalt bolag &r densamma som 1
icke kommunala bolag. VD skall skdta den 16pande forvaltningen (Meyer, Ménsson & Nilsson
2013, s. 18), men som nidmnts innan sa far en VD i den kommunala miljon lite andra
forutsittningar (Thomasson 2013, ss. 87-93). Ibland far en kommunal VD en en tuffare

arbetssituation da en svag styrelse leder till att mer arbete hamnar pa VD:s bord.

Tjinstemédn ir icke politiska personer som arbetar inom kommunen med den dagliga
verksamheten. De ska vara sakkunniga inom deras specifika omrédden och bereder underlag till

politikerna att besluta om (Thomasson 2013, s. 30).

Agardirektivet ir ytterligare en viktig del av bolaget. Agardirektivet fungerar likt en
bolagsordning som ramverk vilket inom bolaget skall verka. Agardirektivet rostas igenom av
kommunfullmiktige och beskriver hur dgaren vill att dess bolag skall styras (Meyer, Méansson

& Nilsson 2013, s. 60).
3.2 Agentteorin

Agentteorin dr en av de mer etablerade teorierna inom foretagsekonomi och har mottagit bade
stod samt kritik av forskare (Thomasson 2013, ss. 44-47). Agentteorin utvecklades under 1970-

talet av bland andra Jensen och Meckling (1976) och bygger pa det kontrakt som principaler
10
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och agenter ingér i. Detta kontrakt innebér att principalerna ldmnar 6ver den operationella
kontrollen av foretaget till en eller flera agenter. Agenten &r exempelvis ett foretags
verkstillande direktor eller hela ledningen. Nér principalerna ldmnar Gver kontrollen till
agenten forvéntar de sig att agenten ska folja deras mél och strategi till fullo. Agentteorin sager
dock att detta inte &r fallet dd ledningen kommer att agera i egenintresse om tillfdlle uppstar dér
egenintresset skiljer sig mot principalernas intressen (Jensen & Meckling 1976). Problem av
den karaktdren kallas for agentproblem och bygger pa antagandet att ledningen inte har nagra
motiv att vilja uppnd samma mal som dgarna om det gar emot ledningens egna intressen (Berk

& DeMarzo 2017, s. 43).

Agentproblem kan exempelvis uppstd om ledningen ser mojligheter i ett projekt som inte
stimmer Overens med principalernas uppfattning. Andra exempel pé agentproblem é&r
overinvestering och underinvestering fran ledningens sida i1 samband med hog
skuldsittningsgrad (Berk & DeMarzo 2017, s. 600). En annan orsak till att agentproblem kan
uppsta dr asymmetrisk information mellan principaler och agenter. Agenten har ofta mer
expertis kring den dagliga verksamheten inom foretaget &n principalerna vilket innebér att den
asymmetriska informationen kan utnyttjas av agenten. For att undvika de hér problemen krévs
det att principalerna dvervakar, ger incitament till och motiverar agenten s att agenten arbetar

mot samma mal som principalen. Hir uppstar agentkostnader (Berk & DeMarzo 2017, s. 43).

Agentkostnader kan ta olika form beroende pa vilken metod principalerna véljer att bemota
problemen med. En metod principalerna kan anvédnda édr 6vervakning av ledningen i form av
olika prestationsmétt vilka ledningen kan utvirderas mot. Overvakning sker ocksa i form av att
styrelsen existerar och representerar principalerna. Aven langivare och dvriga externa parter till
foretaget fungerar som Gvervakare over ledningen (Berk & DeMarzo 2017, ss. 1027-1029).
Ytterligare en metod som anvénds &r att ge ledningen incitament till att arbeta mot samma mal
som principalerna (Leruth & Paul 2006). Exempel pa sddana incitament ar bonusar eller andra
formaner vid uppnadda mal. En tredje metod &r att skapa en personlig koppling till ledningen
vilket d& okar ledningens vilja att tillfredsstélla dgarna och minskar gapet i deras intressen

(Leruth & Paul 2006).
3.3 Stewardshipteorin

Flera andra teorier har presenterats som alternativ till agentteorin baserat pa den kritik

agentteorin har mott. En av dessa nya teorier ar stewardshipteorin dér antagandet istdllet 4r att

11
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tjdnstemdnnen, som i det hér fallet anvdnds synonymt med agenter, vill maximera den delade
nyttan av att uppnd gemensamma mal med principalerna (Donaldson & Davis 1991).
Stewardshipteorin har sina grunder i sociologin och bygger pa att individen inte alls dr s&
rationell och egoistisk som agentteorin antar. Individens motiv dr inte enbart att uppna egen

vinning utan istdllet att hjélpa till och uppna gemensamma méal (Donaldson & Davis 1991).

Donaldson och Davis (1991) utvecklar vidare kring tjinsteménnens roll och argumenterar 4ven
hér mot agentteorin. De anser inte att det 4r ett problem att tjdinstemédnnen har utrymme att ta
egna beslut och gora egna val. Istillet beskriver de tjansteménnen som lojala, plikttrogna och
villiga att uppnd gemensamma mal. Det hir antagandet gar mot agentteorins diskussion om

agentproblem och agentkostnader (Svird 2016, s. 83).
3.4 Tjanstemannahegemoni

Ytterligare ett perspektiv pa de olika aktdrerna som dr verksamma i en organisation &r
tjanstemannahegemonin. Den skiljer sig fran bade agentteorins rationella beslutsfattande och
stewardshipteorins nyttomaximerande synsétt. Tjdnstemannahegemonins utgangspunkt &r att
tjdnsteminnen dr de som har den huvudsakliga makten och styrelsens roll dr begrdnsad. Mace
(1971) beskriver detta fenomen, d& han liknar ledaméterna i styrelsen med “rubber stamps”.
Personer utan verkligt inflytande som inte har kunskap nog for att bidra i processen. Deras

uppgift r att f6lja och faststilla de beslut som tjinsteménnen fattar.

En av grunderna bakom denna foreteelse ar tidsaspekten (Svérd 2016, s. 87). Tjansteménnen,
som 1 regel jobbar heltid inom organisationen far, genom att de dgnar mer tid at verksamheten
ett stort informationsdvertag gentemot styrelsen. Denna kunskapsasymmetri ger dem ett

overtag som resulterar i att kontrollen och makten flyttas fran styrelsen.
3.5 Kapitalstruktur

I Modigliani och Millers arbete under 50 och 60-talet sa lade de grunden till mycket av det som
idag bendmns finansiering av foretag. De borjade med att visa att det i en forenklad och perfekt
vérld (dér det inte finns varken skatter, finansiella trdingmalskostnader eller konkurskostnader)
inte spelar nagon roll hur man véljer att kapitalisera ett bolag. Detta da vardet pd foretaget
kommer att bli detsamma oavsett struktur (Berk & DeMarzo 2017, s. 525). Senare ldttade
Modigliani och Miller pa sina forenklingar och introducerade bade skatt och det som de kallade
for finansiella trdingmalskostnader och visade efter det att det finns en optimal niva for hur

mycket skuld en organisation vill ta pa sig. Denna optimala nivé har det forskats kring och
12
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fenomenet har bendmnts for trade-off teorin (DeAngelo & Masulis 1980). Vad denna teori
innebdr dr enkelt uttryckt att det finns en viss punkt dér de trangmalskostnader man utsétter sig
1 och med skuldsittningen dverviger de fordelar skulden medfor i form av en skatteskdld (Berk

och DeMarzo 2017, s. 594).

Agentteorin har kopplats till den optimala kapitalstrukturen da kapitalstrukturen paverkar de
agentkostnader som har potential att uppstd inom bolaget. En hogre andel skuld gentemot eget
kapital kan minska agentkostnaderna dd ldngivarna fungerar som naturliga kontrollanter av
ledningen (Berk & DeMarzo 2017, s. 603). En hog skuldséttningsgrad kan ocksd fa motsatt

effekt i form av exempelvis Overdrivet risktagande av agenten (Berk & DeMarzo 2017, s. 596)
3.6 Anvindning i rapport

De tre teorierna beskriver alla olika relationer inom en organisation och hur de samspelar. De
tre teorierna kan tdnkas passa vil in pa kommunala bolag och dess struktur (Thomasson 2013,
ss. 44-47; Svéard 2017, s. 87). Agentteorin antar att ménniskan agerar sjélviskt och att
principalen behdver utdva styrning over agenten. Stewardshipteorin bygger pa det motsatta
antagandet och sdger istdllet att ménniskan vill uppnd gemensamma mal
Tjédnstemannahegemonin beskriver en tredje synvinkel, ndmligen att det i vissa organisationer
finns svaga aktdrer som inte besitter samma sakkunskap som de dvriga. Foljaktligen blir dessa
individer en forhallandevis obetydlig grupp som inte paverkar beslutsprocessen. Saledes ger de

tre teorierna ett spektrum att analysera interorganisationella relationer pa.

Det rapporten specifikt tar med vidare till analysen frén teorierna ir just dessa olika synvinklar
pa relationer inom en organisation. Styrningen och kontrollen av agenten inom agentteorin,
samarbetsvillighet och gemensamma mal inom stewardshipteorin samt aktdrers potentiellt
bristande sakkunskap inom tjinstemannahegemonin. Rapporten kommer att anvéinda dessa
specifika delar av teorierna for att analysera fallet med. Teorin kommer ocksé utgora grunden i

de intervjuer som genomfors under empiriinsamlingen.
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Det hdir avsnittet kommer att presentera empirin insamlad via intervjuer samt sekunddrdata.

Forst kommer beslutsprocessen for val av kapitalstruktur behandlas och sedan beskrivs de

olika aktorernas roller.
4.1 Overgripande strategi

4.1.1 Struktur Borads Stad

Flera av respondenterna nimner att Bords Stad har haft som grundprincip att bedriva den

kommunala verksamheten i forvaltningsform sé lange det inte finns goda skal till att bedriva i

bolagsform. Kommunen har varit noga med att det finns avgransbara omridden for bolagens

verksamhet. Denna grundprincip har resulterat i att det idag finns femton stycken kommunala
bolag inom Boras Stad. Dessa bolagen dr av varierande storlek och verksamhet. Kommunen

driver en koncern dir atta av de kommunala bolagen ingar. Utdver koncernen har Boréds Stad

fem stycken bostadsbolag samt ett kollektivtrafikbolag under avveckling (Bords Stad 2017).

Nedan presenteras en illustration 6ver de kommunala bolagen.

Figur 1 - Bords Stads kommunala bolag
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4.1.2 Historik

Kommunstyrelsens ordférande Ulf Olsson, ekonomichef Magnus Widen samt fore detta
ekonomichef Christer Johansson ger en bild av historiken kring finansieringen av de
kommunala bolagen. Forre ekonomichefen Johansson beréttar att Bords Stad tidigt hade som
strategi att stoppa in sé lite aktiekapital som mojligt i bolagen och istdllet lata de konsolidera,
det vill sdga behalla vinsten, och bygga upp det egna kapitalet. Denna strategi har det funnits
politisk enighet bakom i Boras historiskt sett. I vissa fall har kommunen dock valt att inte
konsolidera utan plocka ut vinsten som dgarutdelning enligt Olsson. Johansson ndmner ocksa
att det laga aktiekapitalet har varit foremal for diskussion bland bolagens ledningar som 6nskat
ett storre eget kapital. Enligt Johansson kan detta bero pa att “Vi hade ett tiotal bolags VD som
sprang hir och som hela tiden behovde [kapital]... hade olika skil att skaffa mer muskler och
det gynnade sa klart deras resultatrikning och det var det dom var ute efter.” Ett tillskott av eget
kapital i form av aktiedgartillskott innebér att bolagen far utokat aktiekapital tillskjutet av

dgaren sdger Widen.

Ekonomichef Widen fordjupar foljande kring det laga aktiekapitalet. Innan de kommunala
bolagen grundades under mitten av 1900-talet s& bedrevs de ofta i stiftelseform och
finansierades med hjélp av statliga 1an och bidrag. Detta ledde till att det inte varit ndgot
problem for den kommunala bolagiserade verksamheten att byggas upp med i princip enbart
externt kapital, da oftast i form av lan och bidrag fran staten. I takt med att stiftelseformen
overgavs till forman for aktiebolag och ldnesubventionerna frdn staten upphorde har de
kommunala bolagen dvergatt till ren extern ldnefinansiering enligt ekonomichef Widen. Sa hir
sdger Boras Stads ekonomichef Widen angéende synen pa internt gentemot externt kapital till
bolagen “Sen vill jag pésta att medvetenheten mellan eget kapital och frimmande kapital i form

av uppléning &r liten. Darfor att man egentligen ser finansieringen som en osinlig kdlla”.

I dagsldget visar flertalet av Bords Stads kommunala bolag upp en 14g soliditet vilket innebér
att de huvudsakligen finansieras av externt kapital (Boras Stad 2017). Angéende internt kapital

i form av &gartillskott frin kommunen sidger Bords Stads ekonomichef Widen:

“Orsaken till att finansieringen har blivit mestadels extern och inte intern via
konsolidering genom aktiekapital har berott pa att man inte har fatt avdragsrétten pa den
finansieringen. Det dr ocksa en orsak till [den 14ga] 16nsamheten i ménga av bolagen,
exempelvis bostadsbolagen, att man inte har konsoliderat de heller. Daremot s& har man
fatt full avdragsritt for den externa finanseiringen.”
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Avdragsritten far f6ljden att de kommunala bolagen kan dra av réntekostnader for de externa

lanen men inte for aktiedgartillskott enligt ekonomichef Widen.

4.1.3 Styrning och politik

Enligt fore detta ekonomichef Johansson styr Boras Stad de kommunala bolagen med ett antal
olika metoder. Exempelvis genomfor kommunen dgarsamtal med bolagen dir man planerar och
foljer upp den ekonomiska delen av verksamheten. Dessa samtal sker tvd génger per ar och

nérvarar gor VD och styrelse fran bolaget samt kommunstyrelsen och hogt uppsatta tjanstemén.

Dessutom anvinder kommunen aktiekapitalet som en styrfunktion. Johansson siger foljande
“Sen har de haft rétt s snidvt med eget kapital. Mycket pengar i ett bolag kan ju sitta fart pa
grillen om man sdger sa hos VD och styrelsen”. Angéende styrningen dver bolagen generellt,

och relationerna med bolagsledningarna specifikt, uttrycker sig Johansson:

“Och de bolags VD som vi har nu, vet vilka som bestimmer. Det dr rdtt viktigt att veta
att kommunstyrelsen och kommunfullméktige har ett véldigt starkt inflytande, dven for
bolagen. Vi styr ju dem, sen har de frihet och vi ser inte vad som hédnder i vardagen, men

ritt sa starka direktiv”.

Detta resonemang utvecklar ocksd kommunstyrelsens ordférande Olsson nér det laga egna

kapitalet i bolagen diskuteras:

“Nej vi har ju inte 1atit bolagen behalla sina egna vinster och pé sa vis bygga upp sin egen
soliditet. Vi har medvetet sagt att den dagen man behdver gora stora investeringar s &r

det kommunen som &r dgare av bolaget”.

Ett annat styrmedel som enligt flertalet respondenter &r betydelsefullt och som dgarna anvinder
sig av dr dgardirektiv. Dessa sdtter ramarna for hur verksamheten ska och far fungera. De skiljer
sig beroende pa bolagens funktion och verksamhet. Ett direktiv som flertalet respondenter
berdttar om &r att alla ldn som bolagen tar upp maste tas upp via internbanken. Ett skél till att
det blev sa dr enligt fore detta ekonomichef Johansson “Nej, en av dom roligaste sakerna som
en VD tyckte var att gé till banken, bankmiddagar osv. Men det satte vi stopp for och det var
inte dom glada for men det lingesen vi strop den mdjligheten”. Fordndringar i direktiven sker
genom att beslut fattas i kommunfullméktige. Angdende hur diskussionen ser ut i fullméktige
nédr bolagens dgardirektiv debatteras sdger kommunfullméktiges ordférande Per-Olof Ho0g

“Nej. Det ér sé pass berett da i bolaget och sen i Stadshus AB nér det géller dgardirektiv.” och
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pa frdgan om de diskuteras over huvud taget nir det rostas om i kommunfullméktige “Nej det

kan jag inte sdga, da ljuger jag”.

4.1.4 Koncernen

Flera av respondenterna, bland andra kommunfullméktiges ordférande Per-Olof Ho0g,
ekonomichef Magnus Widen och finanschef Martin Jakobsson beskriver Boras Stads
kommunala koncernen nedan. Bords Stad driver som tidigare nimnt en koncern dir Boras
Stadshus AB &r moderbolaget och koncernens styrelse utgdérs av kommunstyrelsens
medlemmar. Enligt H66g gor flera av bolagen i koncernen forluster varje dr som tdcks upp av
framforallt Bords Elndt AB och Bordas Kommun Parkerings AB, vilka gor 6verskott varje ar.
Grundtanken med koncernen &r enligt fore detta ekonomichef Johansson att kunna finansiera
de bolag som gor underskott med hjdlp av koncernbidrag. Ett tydligt exempel ar enligt
finanschef Jakobsson Boras Djurpark AB som varje dr visar negativt resultat men bedéms ha

en strategisk viktig funktion for staden och dérfor maste finansieras av andra bolags dverskott.
4.2 Beslutsprocess

4.2.1 Finansieringsbehov

Angéende beslutsprocessen vid val av kapitalstruktur ger respondenterna, bland andra Ulf
Olsson, Martin Jakobsson och Magnus Widen liknande svar. Hur stort tillskott av kapital som
de olika bolagen behover varje ar baseras pa bolagens egen verksamhet. De kommunala
bolagen far varje ar forbereda ett investeringsunderlag déir bolagets olika planerade
investeringar ingar. AB Bostdders VD Bengt Engberg séger att det hér arbetet sker i samrad
med styrelsen samt eventuellt tjinsteménnen frén Boras Stad beroende pé projektens storlek. I
vissa fall 4r &ven kommunstyrelsen inblandade i en inledande diskussion kring specifika
investeringar. Detta investeringsunderlag skickas vidare till Bords Stads ekonomichef. Sedan
ar det upp till kommunen hur de ska finansieras, antingen via internt kapital eller via externt
kapital. Ekonomichefen sammanstiller alla de olika bolagens investeringsunderlag till en

investeringsbudget med det totala investeringsbehovet for det kommande éret.

4.2.2 Politiskt beslut

Finanschef Jakobsson och ekonomichef Widen berittar vidare. Den arliga investeringsbudgeten
och enskilda storre projekt skickas vidare till kommunstyrelsen som diskuterar budgeten och
de olika investeringarna. Kommunstyrelsen tréffas tvd ganger per manad och diskuterar de

drenden som kommer upp. Skulle oenigheter rdda 1 drendet kan det skickas tillbaka ner till
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tjanstemdnnen. Néar kommunstyrelsen natt en samstimmighet har de givits mandat av
fullméktige att delegera utforandet av finansieringen till tjinstemédnnen. Kommunfullmaktiges
inblandning i processen ér att de tar ett arligt beslut kring hur mycket lan de kommunala bolagen
far ta pé sig totalt via internbanken. I vissa stdrre investeringar krdvs ocksa att fullméktige
godkénner projektet men utover detta ldmnas finansieringsfragor till kommunstyrelsen enligt

Jakobsson.

Finanschef  Jakobsson och  kommunfullmiktiges ordférande HOog  beskriver
kommunfullméktiges inblandning i processen. Kommunfullmiktige tar alla principiella beslut
kring bolagen, till exempel storre investeringar, dndringar i dgardirektiv och godkdnnande av

finansiella regler.

4.2.3 Internbank

For att finansiera de kommunala bolagen anvénder Boras Stad sig av internbanken som skoter
all extern belaning. Fore detta ekonomichef Johansson och finanschef Jakobsson siger foljande
om arbetet kring internbanken. Bolagen dr genom #dgardirektiven bundna att anvédnda
internbanken och far inte ta upp lan pa egen hand. Detta gor staden for att fa battre kontroll pa
bolagen. Internbanker dr idag vanliga i svenska kommuner och manga medelstora och stora
kommuner nyttjar dem (SKL 2017). Det dr den fastlagda investeringsbudgeten som avgor hur

stor laneram internbanken har att arbeta med.

En anledning till att kommuner viljer att anvdnda sig av en internbank dr for att sénka
lanekostnaderna beréttar Jakobsson och Johansson. Genom att lata en enhet skota hela
kommunens finansiering fir den enheten en stark position. D4 den har hela kommunens
ekonomiska kapital i ryggen nér den ska forhandla ldnen. Detta leder till att kommunen far en
véldigt god kreditvardighet och séledes kan 1dna billigt. Finanschef Jakobsson beréttar att Boras
Stad genom att skapa en forhallandevis stor organisation ges mdojligheter att sdtta upp egna
kapitalmarknadsprogram. Kapitalmarknadsprogram innebér att Bords Stad har skapat olika
certifikat och obligationsldsningar som en del i finansieringen. Tillsammans med obligationer
och certifikat 4&r Kommuninvest den aktdr som Bords Stad viljer att lana pengar av.
Kommuninvest beskrivs mer utforligt i ndsta avsnitt. Andra aktorer som skulle kunna vara
aktuella att lana av men i1 Boras fall inte utnyttjas &r de traditionella bankerna. S& hér sdger
finanschef Martin Jakobsson kring att ta upp lan fran de vanliga bankerna “Sen skulle vi kunna
lana av bankerna ocksé men dom ar inte konkurrenskraftiga for vi har béttre rating 4n bankerna.
Vi lanar billigare 4n vad bankerna sjilva skulle kunna gora”.
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Vidare finns det flera stordriftsférdelar med att bedriva internbank enligt finanschef Jakobsson.
Istdllet for att varje enskilt bolag har ansvariga for ldneverksamheten kan den uppgiften
koncentreras till en central avdelning, vilket ger en ldgre personalkostnad. Detta 4r ndgot som

dven kommunstryrelsens ordférande Olsson ndmner nir internbankens funktion diskuteras:

“Det fanns sékert ett antal VD:ar som tidigare satt och funderade dver rianteutveckling
och annat och det dr var beddmning att det &r inte det som dr den primédra uppgiften for

bolagen, utan det dr béttre att vi samlar kompetensen har”.

4.2.4 Kommuninvest

Viljer kommunen att lana externt kapital sa finns det ett antal olika mdjligheter att anvédnda sig
av berdttar finanschef Jakobsson. Dels de svenska storbankerna men ocksd de svenska
kommunernas egen finansieringslosning som heter Kommuninvest. Kommuninvest grundades
1992 som en ekonomisk forening och &r idag en sammanslutning av cirka 250 svenska
kommuner. Kommuninvests funktion dr att de svenska kommunerna gemensamt gar i solidarisk
borgen och pa sa vis uppnas en hog kreditvardighet och forménliga 1an kan tas. De senaste tio
aren har Kommuninvest vaxt kraftigt och star idag for en stor del av den kommunala externa
finansieringen enligt ekonomichef Widen. En av orsakerna till detta &r att Kommuninvest dgs
av kommunerna sjdlva och inte behover ta ut ndgon vinst eller marginaler vilket gor att de

traditionella storbankerna far svart att konkurrera berattar finanschef Jakobsson.

Bords Stad hade kunnat moéta de kommunala bolagens kapitalbehov enbart i form av
Kommuninvest men anvédnder idag Kommuninvest i kombination med tidigare ndmnda
obligations och certifikatslosningar fortsétter Jakobsson. Orsaken till detta dr for att sprida
riskerna. Kommunstyrelsens ordforande Ulf Olsson stimmer in i denna asikt och ndmner just
medlemsskapet i Kommuninvest som en av de atgdrder kommunen genomfort sedan

finanskrisen 2008 {or att minska risken.

4.2.5 Riskhantering samt regelverk for den finansiella verksamheten

Finansiella risker dr ndgot som kommunen arbetar aktivt med att minimera. En kommuns
verksamhet skiljer sig fran en traditionell aktér pd den finansiella marknaden. Finanschef
Jakobsson tar upp detta fenomen “Det &r ett nddvandigt ont att det finns pengar. Vér uppgift ar
att se till att det vid var tid finns pengar.” och “Utan sjdlvklart maste det [pengar] alltid finnas

dér och med en 14g insats. Vi ska ta en 1ag risk”. Denna utgingspunkt pdverkar hur den

19



Isac Jakobsson & Erik Larsson FEG314 Uppsatskurs

finansiella avdelningen arbetar i stor utstrickning. Kommunstyrelsens ordférande Olsson
menar ocksa att risker finns men att kommunen ser sig sjdlva som en séker borgensman att det
aldrig blir nagon riktig fara. Daremot dr risken hogre vid vissa speciellt stora projekt och da

kravs det att medvetenheten om risken dr storre enligt Olsson.

Finanschef Jakobsson utvecklar kring riskerna. En av riskerna kopplad till beléning &r
ranterisken som innebdr att effekterna av fluktuationer i réntan skall forsvagas. Detta hanteras
genom att andelen 1&n med rorlig ranta kontra bunden réinta inte far 6verskrida en viss niva.
Refinansieringsrisken, alltsd mojligheten att kunna f4 mer kapital &r ocksa viktigt att ta i

beaktning. Finanschef Jakobsson utveckar:

“Sag att du har ett lan pa 300 miljoner och det forfaller om 2 veckor. Risken att da inte f4
tag i pengar igen. Det tdnkte man inte s mycket pd innan. Bords Stad ldnade allt med
kort kapitalbindning da. For det &r billigast att 1&na utan bindning och det var riskfritt
tyckte man da. Men si kom finanskrisen och dé fick vi vara 14n uppsagda pa tvéa veckor
eller tio dagar. Sa det var sa det gick till under krisen. I och med krisen sa blev det
uppenbart att finansieringsrisken eller refinansieringsrisken, kapitalbindningen dr central

att hantera riskméssigt.”

Jakobsson sdger vidare att motpartsrisken dr betydelsefull. Den innebér att motparten, oftast
dér pengarna dr placerade maste vara stabil och inte 10pa risk att forsvinna. Boras Stads strategi
nér de placerar pengar &r att de tar liten risk: “Vi ska inte placera pengar i aktier till exempel.

Vi har vildigt strikta placeringsregler”.

I Borés Stad finns det utarbetade regler som beskriver hur den externa finansieringen skall
fungera berdttar Jakobsson. Dessa regler beror frimst de olika risker som kommunens
internbank har att hantera. Reglerna innehaller dessutom riktlinjer for hur kommunen skall

placera det 6verskott som finns i organisationen.

Gillande de finansiella reglerna inom kommunen sé dr det detaljerade innehallet néstan helt
och hallet en tjanstemannafraga for Borés Stads finansavdelning enligt Jakobsson. Finanschef

Jakobsson angdende vem som bestdmmer reglerna:

“Nej, men det dr helt och hallet finansavdelningen. Det hdr &r ingen kdrnfraga for
politiken. Att prata finansfragor. [...] Reglerna riacker det att kommunstyrelsen beslutar
om och det dr inte sa stor grej, de har mdte varannan vecka sé tar vi ett snack med politiken

innan att detta behdver dndras och sa lyfter vi upp drendet.”
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Efter att kommunstyrelsen har diskuterat dndringsforslagen i reglerna tas det upp i
kommunfullméktige som rostar om forandringarna. Enligt finanschef Jakobsson visar
politikerna upp ett stort fortroende for tjinsteménnen och dven nédr reglerna diskuteras bland
politikerna rader det stor enighet. Kommunstyrelsens ordférande Olsson sdger att det rdder en
god dialog mellan tjanstemdnnen och de styrande politikerna och da speciellt i storre

principiella beslut gillande finansieringen av bolagen.
4.3 Inblandade aktorer

4.3.1 VD Kommunalt bolag

Ett av Boras Stads storsta kommunala bolag sett till omséttning dr bostadsbolaget AB Bostéder.
Foretagets VD, Bengt Engberg, berittar att bolaget inte dr en del av Stadshus AB vilket innebér
att bolaget sjdlva dr fria att hantera potentiella vinster som de vill. Bolaget dr en
hybridorganisation men enligt Engberg si agerar foretaget pd samma forutsattningar som ett
privat bolag. Nér det giller finansieringen av verksamheten & AB Bostdder reglerade av
dgardirektiv att lana enbart via Boras Stads internbank. Enligt Engberg fungerar detta bra &dven
om det bidragit till ndgot hogre rintekostnader. AB Bostdders VD betonar att foretaget har en
hog medvetenhet kring sin soliditet och framtida utveckling av det externa kapitalet. Bland
annat salde bolaget av lagenheter for nagra ar sedan for att kunna konsolidera vinsten och bygga
upp det egna kapitalet. Anledningen till detta dr enligt Engberg att foretaget anser att de behover
agera ekonomiskt héllbart och att ett for litet eget kapital i relation med skulderna innebér en
risk for foretaget. Foretaget har ett ursprungligt aktiekapital pa elva miljoner kronor. Ytterligare
aktiedgartillskott &r ett alternativ for att 6ka det egna kapitalet men péd grund av regleringar inom
kommunen dr den summa ett nytt dgartillskott hade bidragit med relativt liten. Detta leder till

att bolaget istéllet fokuserar pé att konsolidera dess egna vinst enligt Engberg.

I AB Bostéders styrelse sitter idag nio personer med nio erséttare. Enligt Engberg &r detta en
forhallandevis stor styrelse och storleken paverkar enligt honom ocksa hur arbetet bedrivs
man fir bli &nnu mer Overtydlig, &nnu mer informativ, dnnu mer kommunikativ, i de
beslutsprocesser man har med vildigt mycket information”. Verksamheten i AB Bostider &r

enligt Engberg bitvis véldigt komplex och detta far effekt pa styrelsens arbete:

“Sa det kanske gér &t mer tid i att forklara komplexa processer sé att det dr begripligt.

Man kan nog siga att ju fler nollor det &r i beslutet desto mindre blir fragorna. Och hamnar
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man nere pa cykelstdllningar som dr mer begripligt sa kan diskussionerna ta vildigt 1dng

tid”

Detta sitter press pa ledningen att ta ett stort ansvar samt att vara transparent. Vidare séger
Engberg att rekryteringen till de kommunala bolagens styrelser kan vara problematisk beroende
pa vilka prioriteringar politikerna har. Manga politiker prioriterar skola, vard och omsorg 6ver
kommunala bolag. Samtidigt podngterar Engberg att det dr viktigt att komma ihdg vem dgaren
ar och att det 4r de som ska representeras i styrelsen. Det dr d4garen som sétter agendan séger

Engberg.

Gillande ledningens relation till dgaren sd sker officiell styrning i form av &gardirektiv,
planerings och uppfoljningssamtal samt arsstimma enligt Engberg. AB Bostdders VD séger
foljande om Boréas Stad som dgare: “Vi upplever nog att vi har en ganska sa passiv dgare. En
otydlig dgare, och det uppfattar nog dven var édgare”. Den Ovriga kontakten inkluderar
uppfoljning av finansiell status och da frimst frdn Boras Stads tjinstemén snarare &n politikerna
enligt Engberg. Politikerna har enligt Engberg svért att skilja pa forutsdttningarna for ett
kommunalt bolag och kommunal forvaltning vilket bidrar till en enligt AB Bostédders VD passiv
styrning. Engberg séger sedan att det bara &r att gilla spelreglerna eftersom kommunen ar dgaren

och sétter agendan.

4.3.2 Styrelse kommunalt bolag

Styrelsemedlemmen Per-Olof Ho6g berdttar foljande om de kommunala bolagens arbete.
Styrelsemedlemmarna i de kommunala bolagen &r politiskt utsedda representanter av Boras
Stad. Styrelsernas storlek varierar mellan de olika bolagen, exempelvis har Textile Fashion
Center tio stycken styrelserepresentanter medan Boras TME enbart har tre.Vidare beskriver
Ho6og arbetet med finansieringsfrdgor inom styrelsen som en kontinuerlig uppfoljning av den
ekonomiska prestationen i bolaget. P4 frdgan om styrelsen for ndgon diskussion kring hur
finansieringsbehovet tickts svarar Ho0g att det inte diskuteras specifikt utan att de gar till
kommunen och ber om pengar. Styrelsens huvudsakliga uppgift 4r snarare att bereda underlaget

for de investeringsbehov som finns enligt H60g.

Relationen till VD dr god i alla de bolag Ho0g dr ordférande enligt honom sjdlv. Kontakten
med &dgarna dr ocksd vidl fungerande och de tridffas pa &aterkommande planerings-och

uppfoljningssamtal under aret ihop med bolagets ledning, Boras Stad, ekonomi samt finanschef
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och kommunstyrelsens ordférande. H66g upplever att styrningen fran Boras Stads sida som

dgare dr ganska hard i friga om finansiering.

Styrelserna i de kommunala bolagen blir ofta svaga i relation till VDn menar kommunalrid
Morgan Hjalmarsson dé de ir politiskt utsedda positioner. “Ar du politiskt aktiv for att sitta i
parkeringsbolaget? Nej det ar inte hojdaruppdraget. Nej det dr ingen som vill sitta ddr. Man
tvingar in nagon dir, ndgon ny medlem som inte har varit aktiv.”. Vidare sdger Hjalmarsson
“Det dr nistan bara VDn som drar dir. Jag tror att det &r utan att prata illa...VD blir véldigt stark

gentemot styrelsen”.

4.3.3 Kommunstyrelse ledamot

Kommunstyrelsens ordférande Ulf Olsson samt kommunstyrelseledamot Morgan Hjalmarsson
ger foljande information angaende kommunstyrelsens arbete. Kommunstyrelsen i Boras Stad
bestar av tretton stycken ledamdter varav fem dr kommunalrdd och heltidsanstéllda.
Kommunstyrelsens roll i kommunen kan liknas med den nationella regeringens. I Bords Stad
sitter dessutom hela kommunstyrelsen som styrelse i moderbolaget Bords Stadshus AB
tillsammans med ett par tjinstemén. Denna modell 4r omdiskuterad och kommunalrdd Morgan

Hjalmarsson sédger foljande:

“Det 4r samma personer, som ocksa kanske &r lite tveksamt. Man borde kanske ha en
egen styrelse till Stadshus AB. Kommunstyrelsen ir ju till for att granska och pé detta
sitter granskar vi oss sjdlva. Vi har uppsiktsplikt 6ver bolagen och det &r svart att ha

uppsiktsplikt dver sig sjalv”.

Kommunstyrelsens ordférande Ulf Olsson dr av uppfattningen att den nuvarande situationen
fungerar okej men att kommunen héller pa att diskutera eventuella forbéttringar i vilka som

ingdr i Stadshus ABs styrelse.

Kommunstyrelsen &r en viktig instans i processen att faststilla investingeringsbudgetarna for
de olika bolagen och det dr &ven kommunstyrelsen som ansvarar for utférandet av finansiering
till de kommunala bolagen enligt finanschef Jakobsson. Kommunstyrelsen dr ocksé ndrvarande
vid bolagens planering-och uppfoljningssamtal enligt ordférande Olsson. Dessa samtal hélls
tva génger per ar och dir diskuteras bland annat bolagens finansiella och ekonomiska
prestationer. Pa fragan om hur dessa aspekter behandlas under samtalen svarar kommunalrad
Hjalmarsson: “Ja med hjélp av finansavdelningen. Dom &r var forldingda arm. Sen har man satt

upp finansiella mal for bolagen, soliditet och dom hir bitarna”. De diskuterar och bereder
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drenden innan de ldmnas Over till fullméktige for omrdstning. Vidare séger bade Hjalmarsson
och Olsson att det finns en god relation till bolagens VD och att det finns ett bra samarbete 1 de

flesta fragor.

4.3.4 Kommunfullmdktige ledamot

Kommunfullmiktiges ordférande Per-Olof Ho0g samt kommunalrad Morgan Hjalmarsson
beskriver kommunfullméktige och dess arbete. Kommunfullméaktige dr hdgsta beslutande organ
1 kommunen och dér sitter 73 ledamdter. Dér fattas alla principiella beslut och fragor angiende
kommunens verksamhet debatteras. Principiella drenden som ror de kommunala bolagen, dess
dgardirektiv och dess finansiering skall passera fullméktige for godkidnnande enligt H66g. De
flesta drenden som ror de kommunala bolagen, speciellt de fragor som ror finansieringen, fors
det lite eller ingen diskussion om alls enligt kommunfullmiktiges ordférande H66g. Detta beror

enligt HOOg pa att dessa drenden &r vél beredda av bolaget, tjinstemén och kommunstyrelsen.

Det som det enligt kommunalrdd Hjalmarsson kan uppstd debatt kring d4r de kommunala
bolagens vara eller icke vara. Framforallt de bolag som genererar déliga resultat. Vidare
diskuterar Hjalmarsson sin syn pé fullméktiges arbete gentemot bolagen “De kédnns liksom i
fullmiktige att de [bolagen] styrs med vénster hand. Man ldgger inte ner sa mycket jobb som
man borde gora, och de giller mig ocksa. Stora projekt sjélvklart, men annars inte ”
Kommunstyrelsens ordférande Olsson berdttar om hur finansieringen av de kommunala
bolagen diskuteras i kommunfullméaktige “Det &r inte ett tillrdckligt hett &mne och det géller
inte bara bolagen utan det géller ocksa inom dvriga kommunen”. Ekonomichef Widen menar
att de politiska asikterna kan péverka, men da i ett tidigt skede “De politiska fargerna kommer

tidigare. Exempelvis: nej men vi tycker inte att bostadsbolaget ska exploatera det omradet utan

vi tycker att en privat exploator ska fa exploatera”.

4.3.5 Ekonomichef

Ekonomichef Magnus Widen beskriver sin roll foljande. Ekonomichefen i Boras Stad &r den
hogst uppsatta tjdnstemannen efter kommunchefen och den tjansteman som har ansvar for
Bords Stads ekonomi. Ekonomichefen har under sig bland annat finansavdelningen samt
budgetavdelningen. Ekonomichefens roll i val av kapitalstruktur &r att faststdlla
investeringsbudgeten och fungera som en godkdnnande position i finansavdelningens arbete

enligt Widen. Widen sdger foljande om sin roll:
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“Min uppgift dr mer egentligen att vara en liten second opinion och godkdnnande av de
forslagen som ldggs fram, medan frdgorna kring finansiering sjélvstdndigt handldggs av
finanschefen och finansavdelningen. [...] Min roll &r egentligen att se till sé att vi har ett
bra regelverk och att vi foljer det hér regelverket. Sé att séga lite 6versiktlig uppsikt over

det.”

Angaende relationen med de hogst beslutsfattande, i detta fallet kommunfullmiktige, sidger
Widen “Men det finns inga meningsskiljaktigheter diar kring vér finansiering via
Kommuninvest, via véar egna obligationsprogram osv. Det blir mer egentligen en
tjanstemannafraga dar man sa att sdga har en dialog kring ett beslut och sen har enhet kring

det.”

4.3.6 Finanschef

Finanschef Martin Jakobsson sdger foljande om sin position. Finanschefen i Boras Stad ar den
tjansteman som &r ansvarig for alla de finansiella bitarna inom kommunen, dessutom inrymmer
positionen ansvar dver dgarstyrning for de kommunala bolagen frén tjdnstemannasidan. Vidare
sitter finanschefen ocksa i styrelsen for det kommunala moderbolaget Boras Stadshus AB. Alla
lan som tas inom kommunen och inom de kommunala bolagen gér via finansavdelningen enligt
Jakobsson. Vidare séger Jakobsson att finanschefens roll i finansieringen av de kommunala
bolagen framst dr att tillhandahdlla kapital nar bolagen behdver det. Vidare kommer ocksa

finanschefen med rad och ger védgledning at bolagen i sin roll som ansvarig for dgarstyrningen.

Angédende det inflytande som tjanstemédnnen och i det hér fallet finanschefen har inom
kommunen sdger Jakobsson “Affarsmassighet kontra politik &r till viss del motpoler. Darfor ar
det sa att internbanken, kommunen, dr villig att ldna ut mer 4n vad som kanske &r riktigt
ekonomiskt forsvarbart”. Ytterst dr det politikerna som fattar beslut om vilka projekt som ska
genomforas och tjansteménnens asikter far sdledes std at sidan enligt Jakobsson. “Dar kommer
politiken och professionen lite i klinch” som Jakobsson sdger nir ett nybygge av bostadshus i
ett bolag med en svagare ekonomisk stillning diskuteras. Rollen som finanschef innebér enligt
Jakobsson att se forslag och projekt ur en ekonomisk synvinkel och att granska verksamheterna

utifran dess ekonomiska resultat.
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S Analys

Analysen kommer att delas in i tva huvudpunkter, beslutsprocessen och relationer mellan
aktorerna. Den forsta delen av analysen kommer att fokusera pa det mer tekniska utférandet
av beslut kring finansiering samt beldningsgrad. Analysen av relationerna mellan de olika
aktorerna kommer att byggas pad de tre organisationsteorier som presenterades i studiens
referensram. Avsnittet kommer att jamfora och tolka respondenternas intervjusvar for att kunna

hdlla en intressant diskussion kring dmnet.
5.1 Beslutsprocessen

Med hjilp av den sammanstillda empirin som presenteras i foregdende kapitel gar det nu att
sammanfatta hur beslutsprocessen kring finansiering och kapitalstruktur gar till i Boras Stad,
se figur 2 for schematisk bild. En sak som framkom 1 empirin var att Bords Stad tidigare hade
en strategi att starta de kommunala bolagen med ett 14gt aktiekapital vilket i sin tur lett till ett

lagt eget kapital.

Processen inleds i dagsliget med att de kommunala bolagen har ett behov av att finansiera
investeringar som de inte kan finansiera med hjilp av egna tillgdngar. Detta behov av
finansiering ldmnas sedan till tjinstemdnnen som kombinerar de olika bolagens
finansieringsbehov till en arlig investeringsbudget. Denna budget diskuteras och godkénns i
kommunstyrelsen. Baserat pd respondenternas svar kan det konstateras att en politisk debatt
kan forekomma, men att den iséfall d4ger rum redan i diskussionen kring storre enskilda

investeringar och dé sker debatten oftast i kommunstyrelsen.

Kommunstyrelsen delegerar sedan é&rendet till finansavdelningen som féar i uppgift att
tillhandahalla pengar till bolagen. Valet finns har mellan att ge ut aktiedgartillskott eller ta in
externt kapital. I dagsliget dr det extern beléning via internbanken som ar klart vanligast. Detta
gor finansavdelningen via ett antal olika killor, bland annat lan av kommuninvest och
kommunens egna obligations och certifikatslosningar. Som ett komplement till denna
huvudvdg av finansiering finns ocksd den kommunala koncernen som med hjilp av

koncernbidrag tillhandahéller pengar till de foretagen som é&r i behov av det.
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For att fortydliga presenteras nedan en schematisk bild 6ver hur beslutsprocessen ser ut baserat

pa kartlaggningen av processen.

Figur 2 — Flodesschema beslutsprocessen. Schematisk bild
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5.1.1 Syn pa belaning

En intressant aspekt som kom fram under intervjuerna var de olika aktorernas syn pa externt
kapital och nivan av belaning gentemot det egna kapitalet. Precis som beskrevs i avsnitt 3.4
Kapitalstruktur kan extern beldning vara kopplat till okade risker for trdngmalskostnader.
Trade-off teorin séger att det finns en punkt dir andelen externt kapital &r for stor. Vid den
punkten Overstiger trdngmalskostnaderna fordelarna den externa finansieringen ger. Under
empiriinsamlingen visade det sig att de olika aktdrerna i beslutsprocessen har olika syn pa det

externa kapitalet.

Vissa av de kommunala bolagen, och da speciellt de storre, driver sin verksamhet mycket likt
ett privat bolag. AB Bostidders VD exempelvis uttrycker sig sa hir angdende hur foretaget
agerar “Spelreglerna for ett allménnyttigt bostadsbolag &r exakt samma som for ett privat

bolag”. Detta avspeglar sig ocksa i deras syn pa det externa kapitalet. AB Bostdders VD
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Engberg poidngterar att foretaget dr noga med att halla en héllbar soliditet och inte enbart vara
finansierade via externt kapital. Exempelvis att bolaget salt av bostider for att kunna
konsolidera och bygga upp sitt egna kapital i relation mot skulderna visar pd detta.
Verkstéllande direktér Engberg poédngterar ocksé att det finns en risk inbyggt i det externa

kapitalet och denna risk stimmer in vl pa trade-off teorin om kapitalstruktur.

Agarens syn pa intern gentemot externt kapital ir diremot avvikande. Ekonomichef Widen
ndmner att medvetenheten frén dgarnas sida kring internt och externt kapital dr 1ag och att
finansiering via kommunens internbank ses som en osinlig killa av finansiella medel. Aven
kommunstyrelsens ordférande Ulf Olsson uttrycker liknande asikter och argumenterar att

kommunen dr en s sdker borgensman att det inte finns nigra egentliga finansiella risker.

En tydlig diskrepans i synen pa risk kopplat till extern belning framkommer. Agarens syn
skiljer sig fran AB Bostiders VD Engbergs dsikter. Agarens syn pd extern beldning och
potentiellt bristande medvetenhet kring denna skiljer sig ocksa frin trade-off teorins syn pa
skuld. Upplever édgaren sig sjdlv som en sa stark borgensman att det inte finns négra risker kan
det vara en tankbar forklaring till att dgaren driver bolagen med en 14g soliditet. Detta kan ocksa
kopplas till att de kommunala bolagen ar hybridorganisationer och lyder under bade
aktiebolagslagen och kommunallagen. Kommunallagen sidger uttryckligen att de ska skapa

nytta at invadnarna i kommunen och att det 4r de kommunala bolagens frimsta syfte.

En tredje aktor dr tjanstemdnnen vars asikter kring risk mer stimmer dverens med bolaget.
Tjénsteménnen upplever att en risk finns kopplad till extern beldning och att den laga soliditeten
1 ménga av de kommunala bolagen kan vara problematisk. Finansavdelningen tar redan i
dagsldget hiansyn till eventuella risker och finansierar bolagen med flera olika externa kéllor.
Finanschef Jakobsson uttrycker att professionen ibland hamnar i konflikt med politiken och att
kommunen i vissa fall beldnar bolagen mer &n vad som é&r ekonomiskt forsvarbart.

Tjansteménnens synvinkel liknar de asikter AB Bostdders VD Engberg uttrycker.

En av de potentiella brister som framkommer under intervjuerna ér att politikerna inte alltid ar
fullt insatta i frdgorna kring bolagens egna kapital och finansiering. Kommunstyrelsens
ordforande Ulf Olsson uttrycker att medvetenheten kring finansieringsfragor har utvecklats de
senaste aren men fortfarande behdver bli storre. Det dr politikerna som har den formella

beslutsmakten i frigorna men i dagsldaget ldmnas mycket ansvar till tjansteméannen.
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For att sammanfatta diskussionen kring beslutsprocessen av kapitalstruktur inom de
kommunaldgda bolagen har kommunen en vl fungerande process rent tekniskt. Internbanken
fungerar och beredningen av finansieringsunderlag likasd. Kommuninvest dr en extern finansiér
som tycks bra inarbetad i kommunens system. Det kan ocksa konstateras att respondenterna ar
overens om att politiken inte fOrsvarar processen efter att investeringsbehovet vil var
fardigdiskuterat. Fran de olika aktdrerna framkommer det att politikerna har ett stort fortroende
for tjansteménnen att pa bésta sitt 10sa finansieringen. Val av killor for pengar &dr en fraga
tjdinsteminnen har i princip full makt Over. Finansavdelningen tycks i dagsliget ha en

fungerande organisation och expertis inom omradet.

Diremot finns det en ideologisk motsittning i hur de olika aktdrerna inblandade i
beslutsprocessen ser pa bolagen och riskerna med extern belaning. Tjanstemadnnen och bolagen
har en mer klassisk foretagsekonomisk syn pa verksamheten och upplever att det finns en risk
kring externt kapital och 14g soliditet. Denna syn gér vél ihop med trade-off teorin som visar att
det finns en teoretiskt optimal nivd av beldning. Agarna ser pa bolagen mer som en
hybridorganisation och upplever inte samma risk med extern beldning dd kommunen alltid finns
tillgénglig som sdkerhet. Beroende pd vald synvinkel kan alltsd en 14g soliditet vara antingen

problematisk eller en icke fraga.
5.2 Relationer

5.2.1 Agare mot ledning kommunalt bolag

Den forsta relationen som analyseras dr den mellan dgaren Boras Stad och bolagen. Utifran det
som framkommit i empirin forefaller dgarens roll som stark. Bade tjinstemén och politiker
uttrycker att de har tydlig strategi for hur dgarstyrningen skall ga till. Ett styrmedel som anvénds
enligt fore detta ekonomichef Johansson dr aktiekapitalet i bolagen. Genom att hélla
aktiekapitalet lagt minskar bolagens egna valmgjligheter. Kommunen far pa detta sétt en stor
kontroll 6ver bolagen. Detta ér ett tydligt exempel pa agentteori ddr kommunen i det hér fallet
ar principal och bolaget agent. Ett lagt aktiekapital minskar agentens mojlighet att fatta beslut
som principalen inte stdder, och det &r ett typiskt exempel pd anvdndande av agentteori i
praktiken. Ytterligare ett tydligt exempel pa detta dr anvidndandet av internbank som begrénsar
bolagens valmojligheter. En anledning till att kommunen viljer att styra pa detta sétt skulle
enligt agentteorin vara for att minska eventuella agentkostnader. En agentkostnad som fore
detta ekonomichef Johansson ndmner dr de bankmiddagar vilka de olika bolagsledningarna
gédrna nirvarade vid.
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Vidare har kommunen vid flera tillfdllen planerings- och uppfoljningssamtal med bolagen.
Under dessa diskuteras hur den 16pande verksamheten fungerar i stort och hur den ekonomiska
situationen 1 bolaget ser ut. Fran dgarens sida siger de sig vara noggranna i uppfoljningen av
den ekonomiska prestationen. Att pd detta sétt f6lja upp verksamheten ar ocksa en metod som

principalen i enlighet med agentteorin kan anvénda for att kontrollera och styra agenten.

Ytterligare metoder som kommunen anvénder sig av for att styra bolagen ar dgardirektiv och
regler. Enligt tjinsteménnen och politikerna dr dgardirektiven vil utarbetade och uppfoljningen
noggrann. Genom att satta upp harda regler for hur verksamheten ska fungera tydliggor dgaren
sin roll, dven detta kan kopplas till agentteorin. Dér principalen vill fastsld sin position och

tvinga agenten att agera utifrin principalens vilja.

Fran Borés Stads sida uppfattas dgarstyrningen som stark. Flera respondenter som representerar
dgaren anser att de ovan ndmnda &dtgdrderna som nyttjas for att kontrollera bolagen é&r
tillrdckliga. Att bolagen dr hért styrda. I enlighet med klassisk agentteori uttrycker bland annat
den fore detta ekonomichefen Johansson att bolagen vet vilka som bestimmer och att bade

kommunstyrelsen och kommunfullméktige har stort inflytande.

Detta dr en bild som AB Bostédders VD till viss del delar. Han sdger att det dr tydligt att de ar
kommunen som bestimmer och vilka det dr som sétter agendan. Samtidigt sdger VD Engberg
ocksa att dgarstyrningen dr otydlig och upplevs som svag. Det dr oklart vad dgaren har for syfte
med bolaget och de krav som sétts pa bolaget av dgarna &r till stor del lidgre &n de interna krav
som bolaget har. Detta ger en bild av att dgarstyrningen egentligen inte &r lika hard som
tjdnstemin och politiker vill beskriva den. En forklaring till detta skulle kunna vara att AB
Bostdder ér ett stort bolag i kommunen med mycket eget kapital och mandat att fatta en hel del
sjdlvstindiga beslut. Vilket gor &garstyrningen mer komplex och tidskrdvande. Att
dgarstyrningen &r otydligt bor vara ett potentiellt problem for bolagsledningen. Det blir svérare

att fatta beslut nir syftet med verksamheten inte dr helt given och kravbilden ar oklar.

5.2.2 Tjanstemdn mot politiker

Relationen mellan tjdnsteménnen inom kommunen och politikerna beskrivs av alla inblandade
parter som god. Pa hogre politiskt plan d&r kommunikationen enligt bidde politiker och
tjianstemdn tit och beslut diskuteras och bereds tillsammans. Men dven inom den hogsta
ledningen av Boras Stad forefaller det som att medvetenheten kring finansieringen av de

kommunala bolagen inte alltid &r god. En stor del av dessa fradgor handlaggs av tjanstemadnnen
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och det dr hos dem expertisen finns. Vidare kan det dessutom skonjas en skillnad i intresse for
finansieringsfrdgor beroende pa vilken politiskt nivéd diskussionen fors. Till exempel framhéller
bade Ho0g och Hjalmarsson att ndr finansieringsfragor diskuteras och beslutas om i
kommunfullmiktige #r det lite eller ingen debatt alls. Aven kommunstyrelsens ordforande Ulf
Olsson poingterar detta faktum. Detta fenomen &r i1 enlighet med tjanstemannahegemonin
vanligt forekommande. Tjansteménnen dr de som besitter sakkunskapen och ligger ner mest
tid 1 frigorna, sdledes dr det ocksa de som har mest inflytande. Exempelvis ger anvidndandet av
en internbank som bolagen ér reglerade att anvinda i 4gardirektiven tjanstemannen stort ansvar.
Politikernas funktion i dgarrollen liknar den som styrelserna har i tjanstemannahegemonin. Da

de inte dr lika insatta i frigorna forskjuts makten fran politikerna till tjinsteménnen.

Samtidigt ar det viktigt att komma ihég att det &r politikerna som har makten i kommunen och
representerar kommunens invanare. Detta 4r ndgot som tjansteménnen ocksa sdger sig vara vil
inforstddda med. D4 deras uppdrag &r att representera och hjélpa politikerna far tjanstemadnnen
ibland ta beslut som gir emot deras profession. Detta eftersom politikerna tar beslut de anser

gynna kommunen som helhet trots att de kanske inte dr ekonomiskt optimala.

Stewardshipteorin handlar om att aktorer forsoker nd gemensamma mal och inte arbetar for sin
personliga vinning. Finanschef Jakobsson ndmner att det &r politikerna som ytterst beslutar
vilka projekt som genomf6rs och att det &r upp till tjinsteménnen att driva dessa, dven om vissa
projekt kanske inte gér att forsvara ur ett ekonomiskt perspektiv. Detta &r ett tydligt exempel
pa stewardshipteorin, da tjdinsteménnen i viss man ger upp sin egna professions asikt for att

driva politiska beslut.

5.2.3 Styrelse mot ledning kommunalt bolag

Den avslutande relationen som kommer att analyseras dr den mellan styrelse och ledning.
Relationen beskrivs av flera respondenter under intervjuerna. Generellt visar respondenteras
svar pd en relation utan néagra stora konflikter. Per-Olof H66g beskriver relationen som god i
de olika styrelser han sitter med i. Det som ddremot framgar i manga av respondenternas
intervjuer dr att maktbalansen mellan styrelsen och ledningen &r ojamn. I fragor kring
finansieringen tenderar ledningen att bli valdigt stark i forhédllande till styrelsen. Denna

maktbalans stimmer vél in pd tjanstemannahegemonin.
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Tjédnstemannahegemonin sdger att det dr tjdnstemidnnen som besitter mest kunskap om
verksamheten och att styrelsen tenderar att bli svag i relation till ledningen. Enligt teorin beror
detta pa att det &r just kunskapen om bolagets specifika verksamhet som ar viktig i bolagets
beslut. Precis detta finns det exempel pd inom Boras Stad. Kommunalrad Hjalmarsson séger
foljande om bolagens styrelser: “Det dr nistan bara VD:n som drar dér. Jag tror att det dr utan

att prata illa...VD blir vidldigt stark gentemot styrelsen”.

Aven AB Bostiders VD Engberg resonerar kring detta och siger att mycket tid gér at till att
forklara den komplexa verksamheten. Att de personer som sitter i bolagens styrelser saknar
adekvat kunskap om bolagens verksamhet och finanser kan tinkas vara en konsekvens av det
faktum att styrelseposterna utses till politiska representanter. Dessutom &r platserna i de
kommunala bolagen inte prioriterade hos partierna enligt bade Engberg och Hjalmarsson.
Tjédnstemannahegemonin sdger att styrelsen kommer att rosta igenom forslag utan att egentligen
vara fullt insatta i frigan. Ett exempel pa detta ger AB Bostdders VD Engberg “Sa det kanske
gér at mer tid 1 att forklara komplexa processer sé att det dr begripligt. Man kan nog siga att ju

fler nollor det r i beslutet desto mindre blir frdgorna”.

Tjédnstemannahegemonin argumenterar att en av anledningarna till ledningens starka position
mot styrelsen &r tidsbrist. Ledningen spenderar mer tid direkt involverade i bolagen vilket
resulterar i en assymetrisk sakkunskap gentemot styrelsen. Aven detta fenomen som Mace
(1971) beskriver forekommer i Borés Stad. AB Bostdders VD Engberg om kunskapssassymetri
“Man far bli dnnu mer Overtydlig, dnnu mer informativ, &nnu mer kommunikativ, i de

beslutsprocesser man har med véldigt mycket information”.

For att ssmmanfatta relationen mellan styrelse och ledning kan det konstateras att det i flera av
de kommunala bolagen &dr en stark ledning och nagot svagare styrelse ndr det géller
finansieringsfrdgor och investeringar. Styrelserna tenderar att karaktdriseras som rubber
stamps, det vill sdga att de rostar igenom forslag beredda av ledningen. Detta beror enligt teorin
pa kunskapsassymetri och skillnad i nedlagd tid i bolagets verksamhet. Bada dessa aspekter har

visat sig inom Borés Stad kommunala bolag.
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6 Diskussion

Rapportens resultat indikerar pa att det finns en tydlig diskrepans hur de olika inblandade
aktorerna ser pd kommunala bolag. Bolagsledningar och tjdnstemin ser pa bolagen mer som ett
privat bolag dér extern beléning innebdr en risk. Politiker ser kommunen som en sidker
borgensman och osinlig kdlla med pengar vilket gor soliditeten till en icke fraga. Vidare visade
resultaten att bolagens styrelser tenderar att vara svaga gentemot ledningen i finansfrdgor samt
att dgarna utdvar relativt hird styrning pa bolagen, bland annat genom ett lagt aktiekapital. Till
sist visade resultaten ocksé att tjdnsteménnen tar ett stort ansvar i processen da de besitter

expertisen samt limnas ett stort utrymme av politikerna att skdta finansieringen till bolagen.

Studien visar att det forekommer en motséttning i synen pé riskerna med externt kapital bland
de olika aktorerna som é&r inblandade. Politikerna ser pa verksamheten som riskfri och
soliditetsniva som en icke fraga. Denna motsittning &r konsekvent med bland annat Thomasson
(2013, ss. 26-28) som belyser hur hybridorganisationer verkar under olika synsétt och
forutsittningar. Collin och Tagesson (2010) finner liknande resultat i deras studie om
Halmstads kommunala bolag dér studiens resultat visar att bolagen &r nést intill riskfria och det
egna kapitalet saledes inte dr en aktiv friga frin dgarnas sida. Detta dr alltsé konsekvent med
rapportens resultat att dgarna ser pa bolagen som i princip fria fran risk och inte prioriterar att

halla en hog soliditet.

Vidare visar rapportens resultat pa att Bords Stad som dgare utdvar styrning av de kommunala
bolagen for att undvika agentproblem bland annat genom att driva bolagen med ett 14gt eget
kapital samt kontinuerlig finansiell uppfoljning. Detta gér emot Collin och Tagessons (2010)
studie som visar att Halmstad kommun inte ndmnvért anvénder finansiella métt eller ett 14gt
eget kapital som styrmedel. Collin och Tagesson finner likt denna rapport att styrning av
bolagen utdvas men i Halmstad kommuns fall sker styrningen genom normer, tradition och vad
kommunen har for behov i stort snarare dn finansiella matt. Collin och Tagesson (2010) finner
att det existerar viss styrning med hjilp av finansiella métt men att denna dr oprecis och

inkonsekvent.

Ett tredje resultat som kan utldsas fran rapportens resultat ér att styrelserna i de kommunala
bolagen tenderar att vara svaga i relation mot ledningen, specifikt i finansiella frdgor. Detta dr
ett véntat resultat som stimmer Overens med tidigare studier i Sverige kring styrelser i

kommunala bolag (Sviard 2016, ss. 275-289). Svirds studie finner att styrelserna i de
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kommunala bolagen inte deltar aktivt i l&ngsiktig utformning av strategi och att detta kan
forklaras med hjélp av tjinstemannahegemonin i form av kunskapsassymetri. Detta stimmer
vél overens med denna rapports resultat. En studie utford av Sponberg (2007) pa femton av
Stockholms kommunala bolag visar ocksa liknande resultat. Studiens resultat tyder pa att
styrelserna dr svaga och inte deltar aktivt i arbetet kring bolaget och dess frdgor. Liknande
resultat kring styrelser och dess roll har framkommit i studier fran bland annat Israel (Schwartz-

Ziv & Weisbach 2012) och USA (Lorsch & Mclver 1989).

Vidare visar rapportens resultat att tjainsteménnen inom Boras Stad fér ta beslut som inte alltid
ar forenliga med deras profession men som kréivs for att uppnd gemensamma mal. Detta &r
exempel pa stewardshipteorin som beskrivs i bland annat av Donaldson och Davis (1991). Att
gemensamt ansvar och gemensamma mal forekommer inom organisationer finns det exempel
pa fran tidigare studier. Exempelvis i Edmonton-modellen som beskriver hur Edmontons
omorganisation i offentliga skolor lyckades fé alla inom organisationen att kéinna ett gemensamt

ansvar och delaktighet (Segal & Lehrner 2012).
6.1 Begrinsningar

Resultaten fran rapporten stdmmer vél overens och bygger vidare pd tidigare forskning,
exempelvis Svird (2016), Sponberg (2007) och Erlingsson et al. (2014). Detta bidrar till att ge
studien trovdrdighet. Studien har haft tillgang till relevanta personer i alla delar av
organisationen kring de kommunala bolagen. Fran tjinstemannasidan har inte bara nuvarande
ansvariga intervjuats, utan dessutom tidigare ekonomichefen. Detta for att ge en tydligare bild
av hur organisationen kring de kommunala bolagen ser wut. Politiker ur bade
kommunfullméktige och kommunstyrelse med olika politiska &sikter har intervjuats. Studien
har pa detta sitt tagit hinsyn till de motsattningar som skilda politiska virderingar skulle kunna

ge upphov till.

En begrinsning i rapporten som &r viktig att poéngtera ér att endast en intervju med representant
fran ledningen i ett kommunalt bolag genomforts. AB Bostider som respondenten é&r
verkstillande direktor for ansdgs vara ett av de mest relevanta bolagen i kommunen da det
hanterar mycket kapital och har en hog omsittning. Vidare &r det mdjligt att empirin fran

bolagsledningen hade kunnat se annorlunda ut om fler ledningsrepresentanter hade intervjuats.

Ytterligare en aspekt som skulle kunna paverka resultatet &r att empirin bortsett frén rapporter,

dokument och &rsredovisningar, bestar av intervjuer. Ingen etnografisk datainsamling har
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genomforts, vilket skulle kunna vara en svaghet, da observation och deltagande &r ett mycket
bra komplement till intervjuer for att kunna validera dessa samt fa en 6kad forstaelse (Bryman

och Bell 2013, s. 500).
6.2 Implikationer

Studiens resultat kan tdnkas ha ett antal implikationer for Bords Stad specifikt och svenska
kommuner mer generellt. Resultatet visar att skilda uppfattningar om kommunala bolag
forekommer och att den kan paverka bland annat synen pa eget kapital. Dessa olika synvinklar
ar viktiga att vara medveten om och kartldgga inom organisationen for att underlétta samarbete.
Resultatet visar ocksa att styrelserna tenderar att vara svaga i komplexa sakfragor och att
bolagsledningen har stort ansvar. Denna kunskapsasymmetri inom bolagen bér kommunen som
dgare vara medvetna om och ta hédnsyn till i styrning och relation med ledning. En potentiell
16sning dr ocksa att forbereda styrelserna bittre infér ekonomiska diskussioner och beslut i form
av utbildning. Till sist visar ocksa resultatet pa vikten av expertis hos tjdnstemédnnen da de far
ett stort ansvar nér det géller finansieringsfradgor. Kommunen bor vara noga med att kompetens

samt struktur finns kring finansieringsfragor.
6.3 Framtida forskning

Baserat pd rapportens resultat samt analys framkommer vissa omraden som hade varit relevanta
att utfora fortsatta studier om. For det forsta hade en fordjupande studie kring Bords Stad varit
lamplig. Fordjupning kan exempelvis ske genom att ndrvara pa moten, observera de inblandade
aktorerna 1 deras dagliga arbete samt att prata med fler av de kommunala bolagens ledningar.
Detta hade gett ytterligare forstaelse och ett bredare perspektiv for processen. Vidare hade en
jdmforande studie mellan liknande kommuner varit intressant dia det hade bidragit med
jamforbarhet och tydliggjort hur Boras Stads arbete forhéller sig till andra svenska kommuner.
Till sist hade en kvantitativ studie, dar lonsamheten i de kommunala bolagen analyseras utifran
soliditetsniva, varit intressant. Precis som rapportens resultat visade rader skild syn pé vikten
av soliditet inom kommunen och en kvantitativ studie hade kunnat belysa om lénsamheten

paverkas eller ej av soliditeten.

35



Isac Jakobsson & Erik Larsson FEG314 Uppsatskurs

7 Slutsats

I rapportens forsta kapitel formulerades tva fragestillningar baserat pa arbetets syfte. Syftet var
att kartlagga beslutsprocessen vid val av kapitalstruktur inom Bords Stads kommunala bolag
samt att undersoka de olika inblandade aktorerna. Efter insamling av empiri samt analys av

denna kan nu ett antal slutsatser dras och fragestédllningarna besvaras.

Borés Stad har en fungerande beslutsprocess rent tekniskt nar det géller kapitalstruktur och
finansiering av de kommunala bolagen. Kedjan fran ett finansieringsbehov i1 de enskilda
bolagen, till diskussion i de politiska organen och till sist utférande av tjanstemannen med hjilp
av internbanken dr vil definierad. Det intressanta 1 beslutsprocessen dr den skilda syn pa
bolagen som framkommer. Bolagens ledning samt till viss del tjdnsteménnen ser pa
verksamheten likt ett vinstdrivande foretag och upplever séledes risker med ett for litet eget

kapital i relation till skuld. Detta stimmer vél 6verens med trade-off teorin.

Agarna ser pa bolagen mer som en kommunal férvaltning och finansiering via externa 14n med
kommunen som borgensman som en osinlig kélla av pengar. Ser man pa bolagen ur detta
perspektiv dr en hog beldning snarare en icke fradga. Denna skilda syn pa bolagen
overensstammer med tidigare forskning kring hybridorganisationer. De olika synvinklarna pa
beldning kan vara en potentiell killa for problem i beslutsprocessen. Exempelvis kan ett sadant
problem vara att de kommunala bolagen viljer att inte genomfOra investeringar som hade
inneburit stor samhéllsnytta pa grund av att de dr rddda att ta pd sig for mycket skuld. Det
motsatta problemet dr ocksa tinkbart, att kommunen tvingar pa projekt pa bolagen som innebér

storre skulder 4n vad som ar ekonomiskt hallbart.

I dgarens relation med bolagen kan inslag av handlande enligt agentteorin skonjas. Boras Stad
uttrycker att de arbetar aktivt med olika medel for att styra bolagen och sékerstilla att deras
verksamheten 0verensstimmer med det satta uppdraget. Det finns dock en motséttning i denna
fraga da exempelvis AB Bostidders VD upplever att styrningen dr svag och oklar. Detta dr nagot
som skulle kunna bli problematiskt, sdledes borde Boras Stad arbeta vidare med dgarstyrningen

av AB Bostider och tydliggoéra denna.

I relationen mellan tjinstemén och politiker ses tydliga exempel pa tjanstemannahegemonin dér
tjdnstemdnnen 1 organisationen besitter ett stort kunskapsovertag gentemot politikerna.
Samtidigt dr tjinstemédnnen medvetna om att de dr politikerna som har makten och réittar sig
efter det. Saledes tvingas de fatta en del beslut som gar emot deras profession. Detta ar ett
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exempel pa samarbete mot ett hogre mal i enlighet med stewardshipteorin. Mellan
bolagssyrelserna och ledningen ser vi tydliga exempel pé tjinstmannahegemonin. Detta kan

tankas bero pa kunskapsasymmetri till ledningens fordel.
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9 Appendix

9.1 Figurforteckning

Figur 1 — Struktur Boras Stads kommunala bolag
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Bilaga 1 — Intervjumall

Isac Jakobsson & Erik Larsson 2017-04-18

Intervjumall - Kandidatuppsats Boras Stad

Fragorna &r indelade i tva huvudkategorier. Den forsta kategorin ar bakgrunden rent
ekonomiskt och strukturellt kring kapitalstrukturen. Denna kategori har anpassats baserat pa
vilken aktor vi pratar med. Den andra kategorin (som kallas beslutsfattandet/roll/samspel i
det har dokumentet) rér beslutsprocessen och utgdr den tydliga kopplingen till var teori. Har
har vi utformat fragorna sa att aktdrens roll i beslutsprocessen kartlaggs, vilka relationer som
ar relevanta for just det aktor vi pratar med och hur dessa relationer ser ut. Intervjuerna ar
semistrukturerade vilket innebar att féljdfragor baserat pa svaren kommer att stéllas dven
om de inte star med har i mallen.

Intervju - Tjanstemén (ekonomichef samt finanschef)

- Introduktion

- Beskriv vad din position innebar?

- Hur lange har du varit pa denna positionen?
- Vilka personer arbetar du narmast med?

- Bakgrund
- Hur fungerar finansieringen av de kommunala bolagen?
- Kommuninvest
- Koncernbidrag
- Aterinvestering av vinst
- Avkastningskrav
- Réntor
- Vilka rostar igenom det?
- Agardirektiv - férbereder underlag

- Finns det for riktlinjer som bestdmmer strategi vid finansiering?
- Historik, orsaker, politik osv

- Hur gick det till n&r kommunen forst valde niva av aktiekapital?

- Hur ser uppfdljningen kring agardirektiven ut?

- Beslutsfattandet / Rollen / Samspel (angaende val av kapitalstruktur)
- Hur ser din roll i bolagen ut?

- Hur ofta sker kontakt? Vilka méten ar du med p& osv?
- Vilka andra aktorer har du mest kontakt med?

- Hur ser detta samarbete ut?
- Anser du att det finns brister/problemomraden i processen?
- Vilken ar din syn pa beslutsprocessen nar det géller val av kapitalstruktur?
- Hur ser din roll i beslutsprocessen kring finansiering ut?

- Avslutning/reflektioner
- Har du nagra 6vriga tankar kring amnet?
- Tack fér din medverkan.
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Bilaga 2 — Agardirektiv exempel — AB Bostiider

Agardirektiv for AB Bostider i Bords 006:101

Agardirektiv for AB Bostader i Boras

Dessa dgardirektiv giller fér verksamheten i AB Bostider i Boras, nedan kallat bolaget, och ér
antagna av Kommunfullmaktige i Boris 2016-03-17

samt faststillda av bolagsstimman 2016-03-31.

1 Bolaget som organ for kommunal verksamhet

Bolaget dr en organisatorisk enhet i kommunens verksamhet och saledes underordnat Kommun-
fullmiktige i Boras. Bolaget stér i sin verksamhet under Kommunstyrelsens uppsikt och har att
folja av Kommunfullmiktige och av Kommunstyrelsen med stéd av delegation utfirdade direk-
tv.

Férutom genom lag och férfattning regleras bolagets verksamhet och bolagets férhallande till

kommunen genom

a) bolagsordning

b) dgardirektiv

¢ av Kommunfullmiktige och av Kommunstyrelse enligt ovan utfirdade sirskilda direktiv och
drifts- och investeringsbudget samt Kommunfullmiktiges beslut om avkastning och soliditet

d) av Kommunfullmiktige och Kommunstyrelsen faststillda regler och rutiner fér finansiering

e) férekommande avtal mellan kommunen och bolaget

2 Kommunens insyn i bolagets verksamhet
Bolagets styrelse stir under uppsikt av Kommunstyrelsen.

Kommunstyrelsen dger nir den sa 6nskar sjilv eller genom dirtill utsedda personer granska bola-
gets rikenskaper och handlingar samt i Gvrigt inspektera bolaget och dess verksamhet.

Bolaget erinras om att Kommunstyrelsen enligt 6 kap 1 a § kommunallagen har att fatta arliga
beslut huruvida verksamheten varit férenlig med det faststillda kommunala indamalet och ut-
forts inom ramen fér de kommunala befogenheterna.

Bolaget skall halla kommunen vil informerad om sin verksamhet och till Kommunstyrelsen och
dess organ limna de yttranden och upplysningar som behévs for att Kommunstyrelsen skall
kunna fullgbra sina skyldigheter.

Det aligger bolaget att till Kommunstyrelsen 6versinda
a) protokoll frin bolagsstimma

b) protokoll fran styrelsesammantride

c) Dbolagets drsredovisning samt deldrsrapporter

d) revisionsberittelse

e) granskningsrapport

f) budget, verksamhetsplan och finansieringsplan

Innehiller protokollet, som skall 6versindas till kommunen, uppgift av sidant slag att bolaget ¢j
ar skyldigt att tillhandahalla allmdnheten handling vari uppgiften dterfinnes, dger bolaget utesluta
uppgiften. Av 6versint material skall framga att sidan atgird vidtagits.

Foretridare for bolaget och dess styrelse samt kommunen skall 16pande genomféra planerings-
och uppfoljningssamtal om ekonomi och verksamhetsfrigor som regleras i dgardirektivet.

Kommunal forfattningssamling for Boras 2016
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Agardirektiv for AB Bostider i Bords 006:102

3 Malet for bolagets verksamhet
Kommunen skall 4iga bolaget for att frimja bostadsforsérjningen i Boras.

Kommunerna har enligt lag ett uttalat ansvar for bostadsférsorjningen generellt och ett sirskilt
ansvar for vissa grupper. AB Bostidder i Boris ir ett viktigt verktyg for att staden ska uppfylla
detta ansvar.

Bolaget skall

¢ tillgodose att hyresbostider finns att tillga pa konkurrenskraftiga villkor och till god teknisk
och arkitektonisk kvalitet, och erbjuda ett brett utbud av bostider med stor valftihet betrif-
fande storlek, standard och beligenhet

* medverka till att det finns bostider f6r utsatta och svaga grupper

¢ tillgodose att trygghetsboenden finns att tillga

* arbeta sa kundorienterat att bolaget uppfattas som ett attraktivt alternativ pa bostadsmark-
naden oavsett den bostadssékandes behov och ekonomiska méjligheter

* svara for en god och allsidig service for hyresgisterna och medverka till att en god service
finns i omradet

* medverka till att vidareutveckla boinflytandet

* arbeta for att skapa en god milj5, genom att beakta miljchdnsyn och kretsloppsprincipen vid
byggande, drift, underhéll och rivning av byggnader/lagenheter.

* stimulera byggande av olika former av bostider, och medverka till teknisk utveckling inom
fastighetsbranschen

* genom sin verksamhet enligt punkterna ovan, aktivt arbeta for att Boréds ska uppfattas som en
attraktiv stad att bo och verka i.

4 Grundlaggande principer for bolagets verksamhet

Ansvaret for bolagets organisation avilar enligt aktiebolagslagen, nedan ABL, bolagets styrelse.
Styrelsen skall utforma organisationen s att de bésta forutsittningarna for bolagets syfte och mal
tillgodoses.

Bolaget skall i allmidnnyttigt syfte och med iakttagande av kommunallagens lokaliseringsprincip
frimja bostadsforsorjningen i Bords och erbjuda hyresgisterna méjlighet till boendeinflytande
och inflytande i bolaget. Verksamheten ska bedrivas enligt affarsmissiga principer. Likvideras
bolaget ska dess tillgangar tillfalla Boris Stad.

Affirsmissiga principer innebir att bolaget alltid ska utga fran vad som ir lingsiktigt bast for
bolaget, givet de begrinsningar och férutsittningar som ligger i att vara en lingsiktig, serits fas-
tighetsdgare pd hyresmarknaden inom ramen for de regler och normer som giller f6r denna sek-
tor. Affirsmissiga principer innebdr vidare att bolaget inte skall fa nigra sirskilda férdelar som
gynnar dem ekonomiskt i férhallande till privata konkurrenter.

5 Krav pa soliditet och avkastning

Bolaget ska efterstriva god l6nsamhet, finansiell stabilitet och investeringar utan dgartillskott. De
definierade finansiella malen fér bolaget ér soliditet, avkastning pa eget kapital samt direktavkast-
ning. Vid berikning av soliditet och direktavkastning ska dven justerade métt med hinsyn taget
till fastigheternas marknadsvirde tas fram. Bolaget ska dirfor drligen genomféra en marknads-
virdering av sitt fastighetsbestind. De procentuella kraven pa soliditet och avkastning faststills
vatje ar av Kommunfullmiktige. Utgdngspunkten ér att bolagets langsiktiga direktavkastning bor
vara pd samma niva som andra langsiktiga fastighetsigare har pa bostadsmarknaden i Boras.

Kommunal forfattningssamling for Boras 2016
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Agardirektiv for AB Bostider i Bords 006:103

6 Understallningsplikt

Kommunfullmiktige skall beredas méjlighet att ta stillning, innan beslut i drende fattas avseende
bolagets egna eller dotterbolags

* bildande, forvirv eller avyttring av dotterbolag

¢ indring av aktiekapital

* forvirv av aktier eller andelar i andra bolag eller féreningar

* planer pa ny eller indrad inriktning av bolagets verksamhet

* planer pa ny eller dndrad organisation av mer omfattande art

* forvirv och forsiljning av fastigheter f6r mer dn en femton miljoner kronor per tillfille

* fragor av principiell beskaffenhet eller av stérre vikt.

Av Kommunfullmaktige antagen konkurrenspolicy skall gilla fér bolaget.

Skulle minst en tredjedel av styrelsen ha avvikande mening om en frigas understillningsplikt,
skall samrad ske med Kommunstyrelsen.

7 Information till Kommunfullmaktiges ledamoter
Kommunfullmiktiges ledaméter och ersittare dger ritt att nirvara pd bolagets bolagsstimma och
har ritt att ta del av material utsidnt infér bolagsstimman samt stélla fragor till styrelsen och verk-
stillande direktéren, nedan VD, om bolagets skotsel, dess ekonomi och verksamhet.

8 Styrelsearbetet

Ersittning till fértroendevalda styrelseledaméter utgar enligt av Kommunfullmiktige antagna
regler. Kommunens regler giller ocksa for ersittares intride i styrelsen och ersittares nirvaro-
och yttranderitt vid styrelsesammantride dven om han ej ersitter ledamot. Ersittare skall alltid
kallas till styrelsesammantride.

Nirvarande ersittare som ej ersitter ledamot skall iakttaga motsvarande tystnadsplikt som giller
f6r ledamot.

Styrelsen skall for sitt arbete ha en aktuell och f6r verksamheten anpassad arbetsordning. Denna
skall faststillas arligen.

Styrelsens sammantriden skall vara 6ppna for allmidnheten utom i drenden som r6r myndighets-
utévning eller omfattas av sekretess.

9 Instruktion for VD

Beslut om anstillande och entledigande av VD fattas av bolagets styrelse i samrad med Kom-
munstyrelsen.

Styrelsen skall meddela riktlinjer och anvisningar f6r VD:s handhavande av den 16pande férvalt-
ningen samt ange arbetsférdelningen mellan styrelsen och VD. Detta skall ske i skriftlig instrukt-
ion. Styrelsen skall tillse att instruktionen omprévas mot bakgrund av dndrade férhéllanden och

vunna etfarenheter.

I instruktionen skall sdrskild vikt fdstas vid beskrivning av de inom bolaget férekommande dren-
den som med hinsyn till arten och omfattningen av bolagets verksamhet dr att hinfora till 16-
pande forvaltning och siledes skall omfattas av VD:s kompetens.
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Genom instruktionen skall utéver vad som i 6vrigt bedéms erforderligt VD éliggas att for styrel-
sen anmila beslut han fattat i frigor av storre betydelse. De silunda anmiilda besluten skall upp-
tas i styrelseprotokollet.

Instruktionen f6r VD skall meddelas Kommunstyrelsen.

10 Budget, verksamhets- samt finansieringsplan

Bolaget skall drligen uppritta en budget fér det kommande kalenderiret. Denna skall inlimnas till
Kommunstyrelsen vid den tidpunkt Kommunstyrelsen bestimmer. Budgeten skall f6rutom en
plan f6r ekonomin under budgetiret ocksé innehélla en plan f6r verksamheten under aret samt
ett ekonomiskt handlingsprogram f6r den kommande trearsperioden. Forslag till finansiering av
verksamheten skall limnas in i samband med budgeten.

Bolagets drift- och investeringsbudget, verksamhetsplan samt finansieringsplan skall godkinnas
av Kommunstyrelsen, och ligga till grund f6r Kommunfullmiktiges stillningstagande till finansi-
ella mal, avkastningskrav m m f6r det kommande aret.

I den information som skall limnas till kommunen skall bolaget géra en uppféljning av tidigare
ars utfall i férhallande till av Kommunstyrelsen godkind budget samt Kommunstyrelsens och
Kommunfullmiktiges mél och beslut samt vid avvikelse redovisa atgirder for att nd malen.

11 Arsredovisning och delarsrapporter

Bolagets styrelse skall till Kommunstyrelsen inlimna arsredovisning, underlag till s k samman-
stilld redovisning (koncernredovisning f6r kommunen) och delarsrapporter vid de tidpunkter
Kommunstyrelsen bestimmer.

I forvaltningsberittelsen skall, utéver vad ABL i detta avseende stadgar, redovisas hur verksam-
heten bedrivits och utvecklats mot bakgrund av det kommunala syftet med verksamheten och
ramarna med densamma. Uttalandet ska vara si utformat att det kan liggas till grund f6r Kom-
munstyrelsens uppsikt och beslut enligt 6 kap 1 och 1 a kommunallagen samt till lekmannareviso-
rernas granskning.

Forvaltningsberittelsen skall dven innehilla en miljéredovisning som ér relaterad till egna, och
Kommunfullmiktiges f6r bolagets verksamhet relevanta, mal. Uppgifterna i miljéredovisningarna
skall kunna anvindas som underlag for grona nyckeltal i kommunens arsredovisning.

12 Revision

Med utgingspunkt frin den ansvarsfoérdelning som enligt ABL skall gilla fér revisorer och lek-
mannarevisorer, krivs att samverkan sker under granskningsprocessens alla moment sa att ond-
digt dubbelarbete undviks. Enligt reglementet f6r Bords kommunala revision skall lekmannarevi-
sor vid granskning bitridas av revisionskontoret.

Bolagets lekmannarevisorer skall utéver vad ABL stadgar mot bakgrund av det kommunala syftet
med bolagets verksamhet préva om denna utévats pé ett dndamdlsenligt och frin ekonomiskt
synpunkt tillfredsstillande sitt. Granskningsrapporten skall innehalla uttalande om hur denna
provaing utfallit och om bolagets utveckling mot bakgrund av uppstillda mal.

13 Upphandling

Bolaget skall i tillimpliga delar medverka i samordning av kommunens och évriga kommunigda
foretags upphandling. Bolaget skall félja de riktlinjer f6r upphandlings- och inképsverksamheten i
Boris Stad och de riktlinjer f6r miljéanpassad upphandling som Kommunfullmiktige faststllt.
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Bolaget skall vid kép av tjinster beakta méjligheten att utnyttja de gemensamma servicefunktion-
er (t ex betalningar, kravrutiner, forsikringar, redovisning, juridik, ink6p, telefon och arkivering),
som finns i kommunen. Bolaget skall drligen redovisa i vilken utstrickning som de gemensamma
servicefunktionerna och samordnad upphandling inte har anlitats.

14 Representation
Bolagets representation skall f6lja av Kommunfullmiktige antagna regler.

15 Informationspolicy
Den av kommunen faststillda informationspolicyn giller dven fér bolaget.

Bolaget skall med orden “ett kommunigt féretag” pa brevpapper och andra handlingar, pa visit-
kort och pa representationstryck ange sin kommunala hemvist.

16  Personalpolitik

De personalpolitiska riktlinjer som faststéllts for kommunen giller ocksa fér bolagen.

Bolaget skall teckna branschspecifika kollektivavtal och ansluta sig till den arbetsgivarorganisation
som Kommunstyrelsen anvisar.

Loéne- och anstillningsvillkor skall motsvara de som giller i kommunen f6r jimforbara arbets-
uppgifter. Det innebir att de I6nenivaer som Borés Stad faststiller f6r kommunen dven skall gilla
f6r bolaget, savida inte bolagets centrala avtal sidger annorlunda.

Rekrytering och upphérande av anstillning av VD sker efter samrad med Kommunstyrelsen.

Loéne- och anstillningsvillkor f6r VD och annan ledande personal faststills efter samriad med
Kommunstyrelsen. Samradet skall ske i god tid innan det blir aktuellt att ta stéllning till frigan.
Vid léneéversyn skall fragan vickas minst tva manader fére 6versynens borjan.

17  Finansiell samordning - internbank
Bolaget skall uppritta egna finansiella regler med de riktlinjer som faststillts av Kommunfullmidk-
tige for den kommunala verksamheten som grund.

Bolagets behov av rérelsekapital skall, om det inte ticks av tillgingliga medel, tillgodoses genom
checkrikningskredit inom ramen fér kommunens koncernkonto.

Savil kortfristiga som langfristiga lan skall hanteras i enlighet med de regler som finns fér Borés
Stads internbank.

18 IT-fragor

Bolaget skall faststilla en IT-strategi med den IT-strategi som faststillts att gélla f6r den kommu-
nala verksamheten som grund.

19 Klimatkompensation
Bolaget skall liksom kommunens nimnder/fétvaltningar arbeta for en bittre miljé genom att
folja Boras Stads riktlinjer f6r Klimatkompensation fér resor med bil och flyg.
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Bilaga 3 — Utdrag frin de finansiella reglerna Boras Stad

Kommunen ska efterstriva att placera endast i foretag som foljer ILO:s kirnkonventioner och
OECD:s program f6r multinationella foretag. ILO:s kiirnkonventioner ror fackliga rittigheter,
skydd mot tvingsarbete, avskaffande av barnarbete och skydd mot diskriminering medan
OECD:s riktlinjer f6r multinationella foretag rér miljoskydd, informationsformedling,
konkurrens, anstillning, konsumentintressen, beskattning, vetenskap och teknologi och
bekidmpning av mutor.

Placeringar ska inte goras i foretag vars omsittning hiirrér frin omrddena vapen, alkohol,
spel, pornografi eller tobak.

Placeringar ska inte goras i foretag som har verksamhet med syfte att prospektera, exploatera,
utvinna eller producera fossil energi.

5 Upplaning

5.1 Allmént

All uppléning i kommunkoncernen ska inrymmas inom de av Kommunfullmiktige
beslutade ramarna och samordnas genom internbanken. Med upplining avses alla
former av finansiering och kreditléften. Extern upplaning ska ske av internbanken i
Boris Stads namn. Om verksamhetsspecifika forutsittningar i bolagen majliggor for
koncernen férménliga alternativa finansieringsformer ska detta utredas och upphandlas
av internbanken samt godkinnas av Kommunstyrelsen.

Finansiell leasing i kommunkoncernen jimstills med upplaning. All leasing i kommunen
beslutas av Kommunstyrelsen.

Internbanken ska férvalta kommunkoncernens laneportfolj pé ett sd kostnadseffektivt
sitt som méjligt med hinsyn tagen till risker och andra faktorer.

5.2 Regler

Foljande regler giller vid uppléning.

a)  internbankens upplining ska uppfylla kraven pé en lig finansieringsrisk, hég kvalitet
pa ldnedokumentation och enkel administration

b)  upplining och utlining vars enda syfte iir att skapa rintevinster for kommunkoncernen
ska inte férekomma

o) internbanken ska arbeta med god framf6rhéllning vid uppldning

d)  laneforfall infor arsskiften ska i mojligaste mén undvikas

¢)  upplining ska i méjligaste man ske sa att enskilda linebelopp inte understiger
100 miljoner kronor

Regler for hantering av finansieringsrisker finns i kapitel 8.

5.3 Upplaningsformer

Foljande uppléningsformer 4r tillitna.

a)  upplaning far ske genom utgivande av obligation eller annat Ispande skuldebrev

b)  upplaning fir ske genom banklan frén svensk eller utlindsk bank

o) upplining fir ske genom tecknande av skuldebrev med annan finansiell institution
eller placerare.

Kommunstyrelsen ska besluta separat om publika lineprogram som certifikatsprogram
och obligationsprogram.
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6 Utlaning och borgen till majoritetsdgda bolag

6.1 Allmént

Utlaning och borgen far endast ske enligt Kommunstyrelsens utldnings- och borgensramar.
Internbanken ska erbjuda marknadsmissiga finansieringslsningar till bolagen.

6.2 Regler

Foljande regler giller for utlining och borgen.

a) internbanken ska i forsta hand tillgodose linebehov genom utldning och i andra
hand genom att gd i borgen f6r uppldningen

b)  all utlining ska ske s att kommunens finansiella risker begrinsas

o  all utlining och borgen ska vara beloppsbegrinsad

d) all utlining ska dokumenteras i avtal mellan parterna

¢)  vid utldning sker internbankens prissittning enligt 6.3. f) borgen far inte vara
generell

g) underliggande kreditavtal ska i dess helhet granskas och godkinnas av finanschefen
innan borgen tecknas

h)  all borgen ska registerforas och alla borgenshandlingar tillsammans med underliggande
kreditavtal ska arkiveras

i)  vid borgen ska borgensavgift baserad p4 internbankens prissittning enligt 6.3 belasta
borgenstagaren.

6.3 Internbankens prissattning

Internbankens prissittning ska vara transparent och efterstriva marknadsmissiga villkor
for att mota lagkrav pd konkurrensneutralitet for verksamheter som konkurrerar med
privata aktorer. Internbankens villkor ska dirmed inte vara bittre eller simre én de villkor
bolaget skulle kunna f p4 egna meriter. Med marknadsmissiga villkor avses det pris som
4r resultatet av nedanstdende tvé delar.

1. Internbankens sjilvkostnad for upplining

2. Enbedémd marknadsmissig avgift. Avgiften ska spegla den skillnad i kostnad
respektive bolag beddms ha f6r att finansiera sig p& egna meriter jimfort med
kommunen. Internbankens ska vid bedémningen ta hjilp av en extern part.

For verksamhet som inte dr konkurrensutsatt kan prissittningen utgdras av internbankens
sjilvkostnadspris.

Internbanken ska f6lja och 16pande dokumentera utvecklingen av sin prissittning,
dels for att styrka konkurrenskraftig finansiering gentemot bolagen och dels for att
otillbérlig konkurrens inte ska uppstd. Internbankens prissittning ska Ispande redovisas
till internbanksrddet och till Kommunstyrelsen.

6.4 Administration av utlaning

For effektiv administration kommer koncernkontosystemet att utnyttjas som plattform
for internbankens utlining. Koncernkontosystemet loggar aktuellt saldo for respektive
bolag och rinteberiknar detta dagligen. Kvartalsvis debiteras respektive bolag genom
att kvartalets rintekostnader dras frin kontot. Berikning av aktuell rintesats sker av
internbanken enligt 6.3. Underlag for rinteberikning skickas till respektive bolag manadsvis.

7 Utlaning och borgen till externa parter

7.1 Allmént

Utlaning eller borgen till externa bolag och organisationer far ske endast om det kan
anses vara av allmint intresse.
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For extern utléning och borgen till bolag och organisationer beslutar Kommunfullmiktige
i varje enskile fall.

7.2 Regler
Foljande regler giller for att begrinsa risken vid utlining.

a)

utlining ska i forsta hand ske med kort kapital- och rintebindning, alternativt
med méjlighet att rligen justera linevillkoren.

7.3 Internbankens avgifter
Kommunfullmiktige beslutar om eventuell borgensavgift, och storlek pa denna, efter
forslag av internbanken. Avgiftens storlek omprovas rligen.

8 Finansieringsrisk

8.1 Allmént
Med finansieringsrisk avses risken att vid nigon tidpunkt inte ha tillgang till, eller endast
mot en dkad kostnad ha tillgéng till medel for betalningar.

Malet dr att uppn en lig finansieringskostnad samtidigt som betalningsférmégan
sikerstills pa savil kort som lng sikt. Vid hantering av finansieringsrisk ska S&DPs
likviditetskriterier beaktas.

8.2 Regler
For att begrinsa finansieringsrisken ska foljande regler foljas.

a)

b)
9
d)
D)

internbanken ska vid var tidpunkt ha en likviditetsreserv bestiende av lanelsften
och tillgiinglig likviditet motsvarande minst 100 procent av de nirmsta 12 manaders
kapitalforfall

externa kreditléften som fér riknas med i likviditetsreserven ska ha en avtalad
rintemarginal och en dterstiende 16ptid om minst 3 manader

Kommunstyrelsen beslutar om en strategi och riskmandat fér kommunkoncernens
kapitalbindning och rintebindning (bilaga 1)

internbanken ska striva efter att ha upplanings- och kreditléftesvolymen fordelad
pd minst 3 olika upplaningsformer eller lingivare

) om internbankens totala upplinings- och kreditléftesvolym beriknas dverstiga

1 000 miljoner kronor ska internbanken efterstriva att fordela upplaningen s att
hégst 50 procent av uppldningen i genomsnitt under en flerdrig period sker frin en
och samma kreditgivare/ uppldningsform

I den mén internbanken har reversutlining ska den matcha upp- och utliningsvillkor
i syfte att minimera finansieringsrisken. Undantag medges for utléning av belopp
under 25 miljoner kronor med en 6ptid kortare in 3 &r. Summan av denna omatchade
utlining fir dock inte vid vart tillfille uppga till mer in 100 miljoner kronor.

9 Rianterisker

9.1 Allmént

Med rinterisk avses risken for att en snabb forindring av marknadsrintorna paverkar
kommunens finansnetto negativt. Rinteriskhantering ska syfta till act undvika stora och
snabba genomslag i finansnettot.

Rinterisken i kommunen uppstir till f6ljd av extern uppldning, externa rintederivat,
placeringar, utléning samt interna rintederivat med bolagen och évriga organisationer.

Milet med rinteriskhanteringen ir att langsiktigt stadkomma bista méjliga finansnetto
inom ramen for de risktaganden som faststills i dessa regler for finansverksamheten.
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Bilaga 4 — Utdrag ur de finansiella riktlinjerna Boras Stad

— inom ramen for ovanstiende, efterstriva bista mojliga finansnetto
— effektivisera och utnyttja stordriftsférdelar inom upplining, kapitalfloden,
likviditetshantering, betalningsrutiner och 6vriga finansiella ginster.

Finansverksamheten inom kommunkoncernen ska bedrivas

— effektive

- betryggande med god riskkontroll och utan spekulativa inslag. Uppléning och utlining
vars enda syfte 4r att skapa rintevinster for kommunkoncernen ska inte férekomma.

— aktivt for ate skapa méjligheter att rationellt hantera risker med hinsyn till kostnaden
for att minska eller eliminera risker

— med etisk hinsyn och med hég kompetens.

2 Finansiell samordning

Under Kommunstyrelsen ska finnas en internbank. Internbankens évergripande uppdrag
ir att ansvara for kommunkoncernens kapitalférsérjning, rintebindning, tillgodose
kommunkoncernens behov av finansiell kompetens, samordna finansverksamheten samt
verka for att pd bista sitt uppnd mélet med finansverksamheten.

I kommunkoncernen ska finnas ett internbanksrdd som ett samarbetsorgan for finansverk
samheten. Internbanksridet ska vara ett ridgivande organ till internbanken och ska bestd
av tjinstemin frén respektive majoritetsigt bolag samt tjinstemin frin kommunen.

Kommunkoncernens externa transaktioner i finansverksamheten ska goras av internbanken.
Om verksamhetsspecifika forutsiteningar i bolag méjliggér for kommunkoncernen formanliga
alternativa finansieringsformer ska detta utredas och upphandlas av internbanken samt
godkinnas av Kommunstyrelsen.

Internbankens prissittning ska vara transparent, och baseras pi marknadsmissiga villkor
for att mota lagkrav pa konkurrensneutralitet f6r verksamheter som konkurrerar med
privata aktorer.

Internbanken ska hilla 16pande kontakt med bolagen och férvaltningarna for ate bistd i
deras finansverksamhet. Internbanken ska sikerstilla och uppritthalla en hég finansiell
kompetens, god service och hég tillginglighet. Internbanken foretrider kommunkoncernen
i kontakter med banker och andra aktérer p finansmarknaden.

Bolagen ska 4rligen i budgetprocessen foreslé finansiering av sin verksamhet.

Nimnder och bolag ska ge internbanken den information som behdvs for en effektiv
finansiell samordning inom kommunkoncernen. Tillika ska internbanken ge nimnder
och bolag information som behévs for deras verksamhet.

3 Organisation och ansvarsfordelning

Ansvaret for finansverksamheten inom kommunkoncernen fordelas enligt nedanstiende.

Kommunfullmiktiges ansvar ir att

—  besluta om riktlinjer for finansverksamheten f6r kommunkoncernen
—  besluta om regler for férvaltning av kommunens stiftelser

—  besluta om en ram fér kommunkoncernens externa upplining

—  besluta om en ram for kommunens egen uppléning

—  besluta om kommunens utlining till och borgen for externa parter
—  folja finansverksamheten genom kommunens 4rsredovisning.
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Kommunstyrelsens ansvar ir att

- sikerstilla kommunkoncernens kapitalforsorjning

— hantera kommunkoncernens rintebindning

— drligen i budgetprocessen, eller vid behov, besluta om en ram for utldning till och
borgen for respektive bolag

—  besluta om finansiella regler for Boras Stad

—  besluta om internbankens prissittning vid utldning och borgen till majoritetsigda
bolag

—  besluta om delegationsordning fér finansverksamheten i kommunen

—  besluta om publika l&neprogram

—  besluta om finansiell leasing i kommunen

— godkinna annan uppldning f6r majoritetsigda bolag in den som normalt ska ske via
internbanken

— fortlopande utvirdera riktlinjer for finansverksamheten och finansiella regler samt
foresld Kommunfullmiktige att revidera riktlinjer for finansverksamheten vid behov

— I8pande fslja finansverksamheten genom finansiell rapportering.

Nimnderna ansvarar for att
— ge internbanken den information som behévs for en effektiv finansiell samordning
inom kommunkoncernen.

Styrelserna i de majoritetsigda bolagen ansvarar for att

— ge internbanken den information som behévs for en effektiv finansiell samordning
inom kommunkoncernen

— hantera finansiella risker i samrid med internbanken.

4 Likviditetshantering och placeringar

Likviditetshanteringen inom kommunkoncernen ska samordnas via internbanken.
Kommunkoncernen ska ha ett koncernkontosystem for att samordna betalningsfloden.
Endast internbanken fir 8ppna bank- och valutakonton. Majoritetsigda bolag ska vara
anslutna till kommunens koncernkontostruktur. Ej majoritetsigda bolag och organisationer
kan anslutas efter ansokan.

Likviditetshanteringen ska effektivisera kapitalférsérjningen och beakta en god
betalningsberedskap vid alla tillfillen. Bolagen och forvaltningarna ansvarar for att
optimera sitt rérelsekapital, och ge internbanken information foér kommunkoncernens
likviditetsplanering pa bade kort och lang sikt.

Overskottslikviditet ska i férsta hand anvindas for act reducera linebehovet i
kommunkoncernen, dock med hinsyn tagen till bolagens méjligheter till rinteavdrag. Om
det ind4 finns bestiende 6verskottslikviditet i kommunen ska den hanteras aktivt och inom
reglerna for risktagande. De bolag som ir anslutna till kommunens koncernkontostrukeur
ska placera all dverskottslikviditet genom internbanken.

Regler for likviditetshantering och placeringar anges i regler fér finansverksamheten
Bords Stad.

5 Upplaning
All uppléning i kommunkoncernen ska inrymmas inom de av Kommunfullmiktige

beslutade ramarna och samordnas genom internbanken.

Finansiell leasing i kommunkoncernen jimstills med upplining. Normalt dr den effektiva
finansieringskostnaden for ett leasingavtal hogre in kommunens alternativkostnad vid
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