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Riksgéildens siutsats ar att nackdelarna med OPS dr otvetydiga och vl underbyggda. Den mest uppenbara
nackdelen dr den vésentligt hogre finansieringskostnaden for projekt till foljd av den privata
overbryggningsfinansieringen. Fordelarna, i form av effektivitetsvinster, ar ddremot mer osakra och bygger
[frémst pa teoretiska ansatser som inte har kunnat beldggas empiriskt. Empirin talar snarare for att OPS
tenderar att vara ineffektivt for den offentliga sektorn.

Mijliga utfall fran att anvinda OPS praglas déirfor av en asymmetri. Med det menas att OPS' har en
osdker och i bdsta fall begrinsad uppsida samtidigt som nedsidan kan bli omfattande — och det ar
ofrankomligen offentliga medel (eller brukaravgifier) som i siuténden ska dterbetala investeringen.

Inledning

Riksgaldskontoret ("Riksgilden”) har ombetts att svara pa remissen ”Motion angiende
OPS-16sningar”. Mot bakgrund av att remissen i grunden rér en kommunal angelagenhet
samt saknar en utforlig beskrivning och analys av de specifika OPS-16sningar som avses,
viljer Riksgalden att redogora for sin bedomning av OPS utifran en generell ansats.

Det ska fortydligas att denna generella ansats avser den typ av OPS som mest frekvent
diskuteras i samband med att OPS ar aktuellt vid olika offentliga investeringar. Detta ar
kortfattat en entreprenadform dir ett eller flera privata féretag genom ett sarskilt
projektbolag genomfér en 6verbryggningsfinansiering av en offentlig investering genom att
ta upp lan och tillhandahalla riskkapital (projektbolagets egna kapital). Projektbolaget svarar
sedan for projektering, byggnation, drift och underhall av anliggningen. For att
tillhandahalla den funktion som upphandlats, inklusive finansiering, erhaller projektbolaget
under avtalstiden vanligtvis en arlig ersittning fran bestillaren. Avtalstiden dr 1 de allra flesta
fall tidsmissigt lang, till exempel 20 eller 30 ar.
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Huvudalternativet till OPS ir att bestéllaren upphandlar genom en annan entreprenadform,
till exempel utférandeentreprenad, totalentreprenad eller funktionsentreprenad.! En viktig
skillnad mellan dessa entreprenadformer dr att OPS, till skillnad frin 6vriga, inkluderar en
privat 6verbrygeningsfinansiering fran ett for projektet sarskilt inrittat projektbolag. Det ar
ocksa kring denna dverbrygeningsfinansiering som de flesta f6r- och nackdelar med OPS
uppkommer.

I vilken utstrackning den generella ansatsen betriffande OPS ar jamforbar med de OPS-
l6sningar som niamns i remissen behéver mottagaren av remissvaret avgora. Det samma
giller f6r om synpunkterna fran Riksgilden av nagon anledning inte skulle vara lika
relevanta pa kommunal niva jamfért med ett statligt perspektiv.

Riksgildens synpunkter kring OPS

OPS ir ingen genvig till fler investeringar

Det bor inledningsvis poingteras att OPS inte leder till att den privata sektorn betalar f6r en
offentlig investering. I slutinden ér det alltid offentliga medel som ofrankomligen star f6r
aterbetalningen av den privata overbryggningsfinansieringen.? OPS ir dirmed ingen genvag
till fler investeringar. Om det bedoms nédvandigt att skapa offentligfinansiellt utrymme for
nya investeringar bor detta 1 stallet ske genom omprioriteringar i utgifter, hojda skatter eller
genom att investeringar i hogre grad finansieras av nigon form av brukaravgift.

Foljaktligen bor OPS bed6émas genom att viga de potentiella effektivitetsvinster som kan
uppnis, mot de 6kade kostnader och risker som samtidigt uppstar. I kommande avsnitt
utvecklar Riksgilden ett antal fragor kring effektivitetsvinster samt kostnader och risker
forknippade med OPS.’

Effektivitetsvinster dr inte entydiga och de saknar empiriskt stéd

Foresprakare av OPS argumenterar bland annat f6r att denna entreprenadform ger battre
forutsattningar for ett s.k. livscykelperspektiv, dar utforaren pa grund av ett helhetsansvar
och langa avtalsperioder har starkare incitament att finna kostnadseffektiva 16sningar. Ett
annat aterkommande argument dr att riskéverféringen till det privata kapitalet 1
projektbolaget (eget kapital och lan) ger starka incitament for att minska risken for negativa
projektavvikelser sasom férseningar och férdyringar. Detta beroende pa att dgare och
langivare inte vill forlora insatt kapital, utan istallet fa en god avkastning pa detsamma.

1 Fo6r en mer detaljerad beskrivning av strukturen f6r en OPS, samt andra typer av entreprenadformer, se till exempel
VTTI:s rapport nr 588: ”En svensk modell f6r offentlig-privat samverkan vid infrastrukturinvesteringar” (2007).

2 Alternativt ar det s.k. brukaravgifter som anvinds for att helt eller delvis aterbetala finansieringen. Ett anvindande av
brukaravgifter férindrar dock inte i grunden analysen av fér- och nackdelar med att anvinda OPS.

3 Riksgilden har genom dren vid ett flertal tillfillen limnat synpunkter kring OPS. Se exempelvis remissvaret
betraffande ”Finansiering av infrastruktur med privat kapital?” (SOU 2017:13), Dnr 2017/514. Detta drende fokuserade
vissetligen pa transportinfrastruktur men de flesta av fragestillningarna ber6r sjilva entreprenadformen OPS snarare dn
anvindningsomradet f6r en OPS, varfor detta remissvar har stora likheter med det aktuella.
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Ot fordelar med ett livscykelperspektiv

Riksgilden haller med om att ett livscykelperspektiv har férdelar. Samtidigt implicerar det
linga avtalstider med tillh6rande risker, vilket utvecklas i en senare del av remissvaret. Ett
livscykelperspektiv ar dock inget som ar unikt f6r OPS. Detta kan i forsta hand hirledas till
utforarens helhetsansvar (projektering, byggnation, drift och underhall) under en lingre
period, inte frin 6verbryggningsfinansieringen. Dirmed kan denna typ av effektivitetsvinst
dven erhallas fran andra entreprenadformer, sdisom s.k. funktionsentreprenader.

Effektivitetsvinster fran det privata kapitalet dr inte sjilvklara

Vad giller argumentet att privat kapital ger en starkare incitamentsstruktur jamfért med
andra entreprenadformer, och didrmed effektivitetsvinster, ar Riksgilden inte 6vertygad om
att sa nodvindigtvis ar fallet.

Att langivarna tillfér effektivitet, i form av att agera som en extra blaslampa f6r projektet,
verkar rimligt. Det beror framfo6r allt pa att langivarnas analys kan fokusera pa risken i det
specifika projektet, dvs. risken 1 det sirskilda projektbolaget. Med andra entreprenadformer
ar det ovanligt med sarskilda projektbolag, varmed det aktuella projektet endast ar ett av
manga projekt som paverkar entreprenadforetagets resultat- och balansrakning.

Langivarnas bidrag till 6kad effektivitet ar dock nédvindigtvis inte av avgorande betydelse
med tanke pa att ett annu mer grundlidggande incitament torde vara entreprenadforetagets
vinstintresse. Ett starkt intresse som finns dir oavsett entreprenadform och om lanen finns
pa foretagets egen balansrakning eller dr utlagda till ett projektbolag.

Argumentet att effektivitetsvinster aven uppstar genom att privata féretag bidrar med
projektbolagets egna kapital bedomer Riksgilden som mer osikert. Entreprenadforetagets
forstahandsalternativ till OPS, och ett sirskilt projektbolag, dr som tidigare beskrivits att
ligga risken for negativa projektutfall pa sin egen balansrikning. Ett sadant upplagg torde
innebira ett annu hogre risktagande for entreprenadforetaget jimfoért med att anvanda ett
projektbolag som har en begrinsad mingd eget kapital.

Att dgarens risk minskar 1 en OPS beskrivs till exempel av delbetinkandet “Finansiering av
infrastruktur med privat kapital” (SOU 2017:13) avseende statlig transportinfrastruktur. Dar
konstateras bland annat att: ”... en anledning till att bilda ett sdrskilt projektbolag ar just att
begriansa dgarnas risktagande i projektet”.

En konsekvens av projektbolagsformen ar att dgarna har storre skal att hoppa av ett projekt
givet ett daligt utfall, eller vid ett f6rvintat daligt utfall. Diarmed begrinsas forluster till det
insatta kapitalet, vilket inte hade varit fallet om férlusten hade legat pa egen balansrakning.
Enligt Riksgalden paverkar denna riskbegransning de potentiella effektivitetsvinsterna i
negativ riktning. Hur stor paverkan en sadan begrinsning har pa effektiviteten ar

4Se avsnitt 5 (s. 98) i delbetinkandet. Observera dven att denna kommitté kommer till en annan slutsats 4n Riksgélden
angdende limpligheten med att anvinda OPS.
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svarbedomd, 1 likhet med lingivarnas positiva bidrag till effektivitet. Utfallet beror pi ett
antal olika férhallanden. Ett viktigt sadant dr storleken pa eget kapital 1 projektbolaget.

Riksgilden har studerat ett antal projektbolag och slutsatsen dr att andelen eget kapital i
regel ar relativt lagt. Kapitalstrukturen innehaller i normalfallet 6-10 procent eget kapital,
resterande finansiering utgors av lan. Projekt vars intidktsstrom utgors av
tillgdnglighetsavgifter, och darfor saknar exogena intiktsrisker f6r projektbolaget, ligger i
den nedre delen av spannet. Projekt som finansieras av brukaravgifter ligger i den 6vre
delen. Det ska tilliggas att insatsen inte alltid bestar av eget kapital. Inte sillan kommer den
delvis i form av efterstallda lan fran dgarna. Dessa efterstillda lan I6per med relativt hog
rinta och det ér inte ovanligt med dgarstrukturer som involverar holdingbolag med site i
linder med en lag kapitalbeskattning, vilket mojliggor att skatten pa dgarnas avkastning kan
minimeras.

Empiri kring effektivitetseffekter
Riksgilden kan konstatera att det empiriska underlaget for effektivitetsvinster ar svagt, trots
att det globalt genomférts ett mycket stort antal OPS-projekt. Riksgilden vill hivda att

empirin snarare talar for att effektivitetsvinster inte 6verstiger de nackdelar som finns med
OPS.

Ett empiriskt exempel dr Storbritannien dir ett betydande antal OPS (i Storbritannien
benimnt PFI eller PF2) har genomférts under en lang period. En omfattande studie
presenterades i en rapport 2011.5 En viktig slutsats i denna rapport ér att det inte har gatt att
hitta bevis for att den dyrare finansieringen skulle uppvigas av okad effektivitet som skulle
komma fran riskéverfoéringen till den privata sektorn. Rapporten konstaterar istillet det
motsatta, dvs. att det finns bevis for att sa inte ar fallet. Vidare hittades heller inget
overtygande stod for att OPS-projekt skulle fardigstallas snabbare eller billigare. I en annan
rapport, fran den brittiska motsvarigheten till Riksrevisionen (Natzonal Audit Office), limnas
tva exempel som stoder samma slutsats.® Det forsta ar en analys av en grupp skolor som
upphandlats med OPS. For dessa skolor bedémdes kostnaden ha blivit 40 procent hogre
jamfort med projekt som finansierats med statlig upplaning. Det andra exemplet var en
tidigare studie av sjukhus, dar kostnaderna bedémdes vara 70 procent hogre med OPS.

Under hosten 2018 meddelade ocksa regeringen i Storbritannien att man upphér med att
anvinda OPS. Detta motiverades framfor allt av att OPS i olika rapporter hade kritiserats
for att ha en lag flexibilitet och att de utgjorde en finansiell risk f6r den brittiska regeringen.”

En ytterligare fraga kring effektivitetsvinster, vilken ibland inte uppmirksammas, ar hur
realiserade effektivitetsvinster foérdelas mellan avtalsparterna. Om vinsterna i stor
utstrickning genom avtalsstrukturen tillfaller projektbolaget, spelar det mindre roll f6r

5 Se "Private Finance Initiative” (s. 55-59), House of Commons, Treasury Committee (2011).

¢ Se avsnitt 1 i rapporten ”PFI and PF2”, National Audit Office” (2018).

7 Finansdepartementet i Storbritannien (HM Treasury) hinvisade vid tillkdnnagivandet till tva rapporter inom omradet.
Dessa var ”Private Finance Initiatives”, Public Accounts Committee (2018) och ”Fiscal Risks Repor?”, Office for Budget
Responsibility (2017).
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bestillaren om de uppstar. Riksgildens bedémning idr att det finns svarigheter med att pa ett
tillfredsstillande sitt sdkerstilla en f6r samhillet 6nskvird fordelning av effektivitetsvinster.

Sammantaget pekar detta avsnitt pad ett antal fragor relaterade till effektivitetsvinster,
projektbolagsformen och dess drivkrafter.® Sjilvfallet skiljer sig olika OPS fran fall till fall,
liksom de inneboende drivkrafterna, varmed det dr vanskligt att dra alltfér langtgdende
generella slutsatser. Men det dr enligt Riksgilden tydligt att effektivitetsvinsterna torde vara
av begrinsad storlek — vilket ocksa stods av empiri pa omradet.

Okade finansieringskostnader

Den mest uppenbara nackdelen med OPS ir den visentligt hégre finansieringskostnaden
tor projektet till £6ljd av en privat Gverbryggningsfinansiering. Kostnadsdkningen har tva
orsaker. For det forsta lanar den offentliga sektorn, i stort sett undantagsvis, billigare dn en
privat aktor. Detta giller inte minst fOr svenska staten som har hogsta kreditvirdighet. For
det andra beh6ver ett OPS-foretag, i likhet med andra privata foretag, ett eget kapital som
buffert f6r ovintade negativa utfall (risk). Detta egna kapital medfor en kostnad i form av
ett avkastningskrav.

Riksgilden har noterat att OPS-féretag tenderar att ha relativt lag kreditvardighet, nagot
som framst tycks bero pa en hog finansiell risk utifran hég belaningsgrad och lig andel eget
kapital. En lag kreditvirdighet leder till att kostnaden for lanefinansieringen blir hogre, inte
minst till f6ljd av att finansieringen till projektbolaget har en lang 16ptid som kan motsvara
hela projektets livslingd.

Den 1 allminhet hoga finansiella risken i projektbolagen mojligeors av den laga affarsrisken.”
I ett projekt med tillginglighetsavgifter saknas exogen intaktsrisk, vilket innebar att agarna
endast tar endogena risker relaterade till byggande och underhaill av anlaggningen — risker
som dgarna oftast har god mojlighet att hantera.

I ett schabloniserat rakneexempel har Riksgilden tidigare pavisat den betydande fordyringen
1 finansieringskostnad.'? For en OPS som dterbetalas under 50 ar uppgick i exemplet de
sammanlagda amorteringarna och rintebetalningarna (i nominella belopp) till 233 procent
av projektets initiala finansieringsbehov. Detta kan jamforas med 141 procent beriknat pa
statens upplaningskostnad f6r samma belopp. Om samma rikneexempel istillet utgar fran
en dterbetalningstid pa 25 ar forindras finansieringskostnaden genom en OPS till 167

8 Ut6ver de fragor som lyfts fram hinvisas till Riksgildens tidigare remissvar betrdffande delbetinkandet Finansiering
av infrastruktur med privat kapital” (SOU 2017:13), Dnr 2017/514. I detta remissvar behandlas dven ett antal frigor
kopplade till att konkurrenssituationen dr begrinsad inom bygg- och anliggningssektorn, vilket kan paverka effektivitet.
9 Att affirsrisken i OPS-projekt oftast dr lig har pavisats 1 akademiska studier sisom "What return for risk? The price of
equity capital in public-private partnerships”, Mark Hellowell and Veronica Vecchi (2012).

10 Se Riksgildens remissvar (Dntr 2017/514) betriffande delbetinkandet “Finansiering av infrastruktur med privat
kapital” (SOU 2017:13). Rikneexemplet utgick fran en OPS dir projektbolagets kapitalstruktur antogs besta av 90
procent ldn och 10 procent eget kapital. Projektbolagets linefinansiering antogs vidare vara 2,5 procentenheter dyrare
in statens upplaningskostnad via Riksgilden och linen antogs ha en linjir amortering. Agarens avkastningskrav pi eget
kapital uppgick i exemplet till 12 %.
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procent av initialt finansieringsbehov — jaimfort med 121 procent beriknat pa statens
upplaningskostnad.

En annan iakttagelse kring skillnader 1 finansieringskostnad ar att det i perioder med relativt
héga riskpremier pa den finansiella marknaden, exempelvis under aren efter den senaste
finansiella krisen, visat sig vara extremt ineffektivt med finansiering av OPS i
Storbritannien.!! Ut6ver volatilitet 1 riskpremier har en férindrad reglering av bankers
kapitalkrav medfort en f6rdyring for OPS-finansiering. Det giller inte minst pa grund av att
OPS-avtalen, och dirmed lanefinansieringen, har linga l6ptider som numera leder till hégre
kapitalkrav 4n tidigare.!?

Riksgildens slutsats dr att de férdelar som finns med riskéverforing till den privata sektorn
och potentiella effektivitetsvinster maste vara omfattande for att Gverstiga den vasentligt
torhojda finansieringskostnaden. Utover denna avvigning tillkommer 6vriga risker och
tordyringar forknippade med OPS, vilka sammanfattas i det f6ljande.

Minskad transparens

Pa ett 6vergripande plan bor det understrykas att OPS riskerar att leda till minskad
transparens, férsimrad méjlighet till uppfoljning och simre offentlig budgetdisciplin. Det
beror bland annat pa att OPS i normalfallet har en mer omfattande och komplicerad
avtalsstruktur jamfort med andra entreprenadformer. Den langa aterbetalningsperioden kan
aven anvandas for att i nartid halla tillbaka offentliga utgifter samtidigt som
handlingsutrymmet f6r framtida beslutsfattare begransas.!?

Riksgalden vill ockséd peka pa att en minskad transparens, 1 kombination med en forsimrad
mojlighet till uppfoljning, 6kar risken for att investeringar genomfoérs utan att de vigs mot
andra investeringar som har ett hdgre samhallsekonomiskt varde f6r medborgarna (eller
invanarna i en kommun).

Hogre transaktionskostnader

OPS-avtal ir i regel mer omfattande och komplexa jamfért med andra entreprenadavtal.
Med det foljer hogre transaktionskostnader. Denna fordyring varierar i storlek beroende pa
framst komplexiteten i det aktuella projektet, men Riksgilden vill poingtera att den inte ar
forsumbar. En studie av 55 OPS-projekt 1 Storbritannien pavisade exempelvis att
transaktionskostnaderna, innan avtal undertecknades, uppgick till i genomsnitt 7 procent av
projektets virde.!* Den offentliga upphandlaren stod for cirka hilften av denna kostnad

11 Se "Private Finance Initiative” (s. 56), House of Commons, Treasury Committee (2011).

12 Se exempelvis "Private Finance 22 An evaluation of the UK government’s new approach to public-private partnerships”, Mark
Hellowell, University of Edinburgh.

13 Sddana nackdelar lyfts exempelvis fram av i avsnitt 4.5 1 betdnkandet ’Finansiering av infrastruktur med privat
kapital” (SOU 2017:13) avseende finansiering av statlig transportinfrastruktut.

14 Dudkin, G och Vilild, T (2005), "Transaction costs in public-private partnerships: a first look at the evidence”, EIB Economic
and Financial report 2005/03.
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enligt samma studie. Det far betraktas som en relativt hog andel, speciellt eftersom den inte
inkluderar kostnader f6r potentiella omférhandlingar under avtalsperioden.

Langa avtalsperioder inte enbart positivt

Som tidigare beskrivits finns det fordelar med att linga avtal mojliggor ett
livscykelperspektiv i ett projekt, aven om OPS inte ar den enda entreprenadformen
torknippad med denna mdijlighet. Samtidigt kan det konstateras att en ling avtalstid ger en
okad osikerhet kring framtida hindelser och att riskerna med daligt utformade OPS-avtal,
jamfort med andra entreprenadformer, kan vara storre. De frimsta riskerna kan hirledas
fran framtida behov av omférhandlingar av OPS-avtal och vad som hinder vid en konkurs
tor projektbolaget under avtalstiden.

Riksgalden har inget tydligt svar pa om férdelarna frin de linga avtalstiderna 6vervager dess
inneboende risker. Historiskt har det dock visat sig vara vanligt med omférhandlingar av
OPS-avtal. Detta leder till en osidkerhet kring kostnadsutfallet, som i virsta fall kan bli
mycket dyrt for bestillaren. Risken for stora tillkommande kostnader 6kar rimligen om
bestillarens ansvar, att tillhandahalla en tjanst till medborgarna, leder till en férsimrad
térhandlingsposition vid en omférhandling.

OPS kriver en hog kompetens av bestillaren

Att OPS-avtal 4r mer omfattande och komplexa 4n andra typer av entreprenadavtal stiller
aven hoga krav pa kompetens hos bestillaren. Om bestillaren saknar denna kompetens eller
inte kan uppratthalla den 6ver tiden, vilket kan vara relativt kostsamt, uppstar ett ojamlikt
kunskapsférhéllande mellan avtalsparterna. En hég komplexitet medfér dven héga krav pa
intern styrning och kontroll av olika processer for att begrinsa de risker som uppstar i och
med en OPS.

Riksgilden vill understryka vikten av en hog bestillarkompetens. Utan en sddan riskerar de
slutliga kostnaderna att bli betydligt mer omfattande 4n vad som har budgeterats.

Avslutande kommentar

Riksgaldens slutsats ar att det rimligen aligger foresprakare av OPS ett ansvar att tydligt
redovisa varfor OPS idr att foredra framfor andra entreprenadformer.

Nackdelarna med OPS ir otvetydiga och val underbyggda. Fordelarna, i form av
effektivitetsvinster, ar mer osiakra och bygger fraimst pa teoretiska ansatser som inte har
kunnat beldggas empiriskt. Empirin talar snarare for att OPS tenderar att vara ineffektivt for
den offentliga sektorn.

Det mojliga utfallet fran att anvanda OPS priglas darfér av en asymmetri. Med det menas
att OPS har en osaker och i basta fall begrinsad uppsida samtidigt som nedsidan kan bli
omfattande — och det dr som tidigare beskrivits ofrankomligen offentliga medel (eller
brukaravgifter) som i slutinden ska betala f6r investeringen.
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I detta drende har riksgildsdirektéren Hans Lindblad beslutat efter féredragning av Magnus
Thor. I den slutliga beredningen har dven Carl Oreland och Niclas Elofsson medverkat.

Hans Lindblad, beslutande

Magnus Thor, féredragande



