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Sammanfattning

Riksgildskontoret (fortsittningsvis Riksgilden) avstyrker utredningens forslag om ett
torsoksprogram med offentlig-privat samverkan (OPS) f6r investeringar inom
transportinfrastrukturomradet. Riksgilden anser att mycket talar for att OPS riskerar att bli
kostsamt for staten.

Givet att nackdelarna med OPS ir otvetydiga och vil underbyggda, medan pastadda
effektivitetsvinster saknar empiriskt stéd, anser Riksgilden att det vore olimpligt for
svenska staten att finansiera infrastuktur med privat kapital.

Den mest uppenbara nackdelen med OPS ir en betydligt hogre finansieringskostnad. OPS
har ocksa hoéga transaktionskostnader och de linga avtalstiderna skapar en osakerhet kring
Okade kostnader i samband med omférhandlingar och konkurser. Dartill kommer
utmaningen att over tid uppratthalla en hog kompetens for att minimera det
kunskapsunderlige som staten befinner sig i vid upphandling av OPS-projekt. Pa ett mer
overgripande plan anser Riksgilden att OPS riskerar att leda till forsimrad statlig
transparens och budgetdisciplin, samt att den langa aterbetalningstiden minskar
handlingsutrymmet f6r framtida beslutsfattare.

De férdelar som lyfts fram av utredningen handlar frimst om moijliga effektivitetsvinster.
Riksgildens slutsats dr dock att dessa dr hogst osikra betriffande bade deras existens och
storlek, samt 1 vilken utstrickning staten som bestillare skulle fa ta del av dem.
Forekomsten av effektivitetsvinster har inte kunnat beldggas i empiriska studier, trots det
stora antal OPS-projekt som genomforts internationellt. Den svaga konkurrensen inom
bygg- och anliggningssektorn generellt, 1 kombination med stotleken pa OPS-projekt och
den héga komplexiteten 1 avtalsstrukturen, talar emot forekomsten av effektivitetsvinster
relativt andra upphandlingsformer.
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Riksgildens synpunkter

Nedan redogors for Riksgildens syn pa utredningen och de viktigaste aspekterna av OPS,
ur savil ett samhillsekonomiskt som ett foretagsekonomiskt perspektiv.

OPS leder inte till ndgra nya pengar, men leder till minskad transparens och samre
budgetdisciplin

Utredningen tydliggor fortjanstfullt att OPS inte leder till att ndgon annan 4n staten i
slutinden betalar for en infrastrukturinvestering. OPS dr dirmed ingen genvig till fler
investeringar, utan det ar ofrankomligen statliga medel som slutligen betalar tillbaka den
privata 6verbryggningsfinansieringen som OPS innebdr. Om det bedoms nodvindigt att
skapa offentligfinansiellt utrymme f6r ny infrastruktur bor detta i stallet ske genom
omprioriteringar i statens utgifter, hojda skatter eller genom att infrastruktur i hogre grad
finansieras av nagon form av brukaravgifter.

Riksgalden instimmer i detta och vill betona att OPS, i enlighet med vad utredningen
beskriver, endast bor bedomas genom att vaga potentiella effektivitetsvinster mot de 6kade
kostnader och risker som samtidigt uppstar.

Innan OPS analyseras ur ett foretagsekonomiskt perspektiv bor det understrykas att OPS
riskerar att leda till minskad transparens och simre budgetdisciplin inom staten. Det beror
bland annat pa att OPS i normalfallet har en mer omfattande och komplicerad
avtalsstruktur, jaimfért med andra upphandlingsformer. Den linga aterbetalningsperioden
kan dven, i likhet med linefinansiering av infrastruktur 1 Riksgalden, anvindas for att i nartid
halla tillbaka utgifter under utgiftstaket samtidigt som handlingsutrymmet for framtida
beslutsfattare begriansas.! Dessa nackdelar lyfts fram av utredningen (sidan 91). I tilligg vill
Riksgilden peka pa att en minskad transparens och en férsimrad méjlighet till uppfoljning
Okar risken for avsteg fran principen om att prioriteringar mellan olika
infrastrukturinvesteringar bor ha sin utgangspunkt i en samhillsekonomisk analys.

Sammanfattningsvis bedémer Riksgilden att OPS pa ett 6vergripande plan har tydliga
nackdelar som upphandlingsform.

Finansieringskostnaden blir visentligt h6gre med privat finansiering

Det dr otvetydigt att finanseringskostnaden for ett infrastrukturprojekt blir visentligt hogre
vid privat finansiering. Den hogre finansieringskostnaden har tva orsaker. Dels lanar staten
visentligt billigare dn en privat aktor. Detta giller inte minst f6r svenska staten som har
hégsta kreditvirdighet. Dels behéver ett OPS-projektbolag, i likhet med andra privata
bolag, ett eget kapital som buffert f6r oférvintade negativa utfall (risk). Det egna kapitalet
medfor en kostnad i form av ett avkastningskrav. Staten kan ddremot, givet starka finanser
som ytterst underbyggs av beskattningsritten, hantera negativa utfall utan att halla en
oronmirkt buffert. Staten dr darmed, till skillnad fran ett privat bolag, marginellt riskneutral
infor den investering som ett infrastrukturprojekt innebar.

! Hir ska papekas att det inte 4r ovanligt att OPS har dnnu lingre avtalstider, och en mer baktung dterbetalningsprofil,
jamfort med investeringar som lanefinansieras i Riksgilden.



3(8)

Riksgilden har noterat att OPS-projektbolag tenderar att ha relativt lag kreditvirdighet,
nagot som frimst tycks bero pa en hog finansiell risk utifrin hég belaningsgrad och lag
andel eget kapital. En lag kreditvirdighet relativt staten leder till att kostnaden for
lanefinansieringen blir visentligt hogre, inte minst till f6ljd av att finansieringen till
projektbolaget har en ling 16ptid som kan motsvara hela projektets livslingd.?

Den i allminhet hoga finansiella risken i projektbolagen méjliggors av den laga affirsrisken.’
I ett projekt med tillginglichetsavgifter saknas exogen intiktsrisk, vilket innebir att dgarna
endast tar endogena risker relaterade till byggande och underhall av anliggningen — risker
som dgarna sjilva har god méjlighet att hantera.

Riksgilden noterar att det i utredningen saknas berikningar av hur mycket hégre
finansieringskostnaden blir med privat finansiering. I ett schabloniserat rakneexempel har
Riksgalden tidigare visat att finansieringskostnaden for en infrastrukturinvestering pa 25
miljarder blev 23 miljarder hogre med privat finansiering via ett projektbolag jamfért med
om staten hade finansierat investeringen.*

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, i studier visat sig vara extremt ineffektivt med finansiering av OPS i
Storbritannien.> Utover denna volatilitet 1 riskpremier har en férindrad reglering av bankers
kapitalkrav medfort en fordyring f6r OPS-finansiering. Det giller inte minst pa grund av att
OPS-avtalen, och dirmed linefinansieringen, har linga I6ptider som numera leder till hégre
kapitalkrav dn tidigare.6

Riksgildens slutsats betriffande finansieringskostnad ar att de férdelar som finns med
riskoverforing till den privata sektorn och potentiella effektivitetsvinster maste vara
omfattande for att kunna rattfardiga ett anvindande av OPS.

OPS har hégre transaktionskostnader

Utredningen konstaterar att transaktionskostnaderna ir relativt hoga f6r OPS (sidan 114).
Det beror pa att OPS-avtal normalt dr komplexa och har en lang 16ptid. Det saknas
referenser i utredningen till hur stora transaktionskostnaderna kan vara. Riksgilden vill
dirfor podngtera att denna fordyring inte dr forsumbar. Som exempel kan nimnas att en
studie av 55 OPS-projekt i Storbritannien kom fram till att transaktionskostnaderna, innan

2 Lanen tenderar dock att refinansieras till en ligre rintekostnad ndr byggfasen ér avslutad och anliggningen ir klar att
anvinda.

3 Att affdrsrisken i OPS-projekt i praktiken ar lag hat pavisats i akademiska studier, bl.a. "What return for risk? The price of
equity capital in public-private partnerships”, Mark Hellowell and Veronica Vecchi (2012).

4 Rikneexemplet utgick fran ett OPS-projekt med en investeringskostnad pa 25 miljarder kronor och en 16ptid pa 50 ar.
OPS-bolagets kapitalstruktur antogs besta av 90 procent lan och 10 procent eget kapital. OPS-bolagets lanefinansiering
antogs vidare vara 2,5 procentenheter dyrare dn staten (kreditriskmarginal) och linen antogs ha en 16ptid pa 50 ar med
linjir amortering. Agarens avkastningskrav pa det egna kapitalet antogs vara 12 %.

5> Se ”Private Finance Initiative”, House of Commons, Treasury Committee (2011).

6 Se t ex ”Private Finance 2? An evaluation of the UK government’s new approach to public-private partnerships”,
Mark Hellowell.
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avtal undertecknades, uppgick till i genomsnitt 7 procent av projektets virde. Den offentliga
upphandlaren stod for cirka halften av denna kostnad.”

Projektbolagsformen sigs skapa starkare incitament men foérefaller snarare begrinsa
de privata akt6rernas risk

Utredningen, liksom ménga foresprakare av OPS, lyfter fram projektbolagsformen som ett
viktigt argument £6r potentiella effektivitetsvinster med OPS. Férekomsten av privat kapital
(eget kapital och lanat kapital) antas skapa starkare incitament att minska risken for negativa
avvikelser 1 form av férseningar och férdyringar. Darmed skulle effektivitetsvinster uppsta.

Riksgilden ér inte 6vertygad om att detta nédvindigtvis dr fallet. Argumentet om att
lingivarna tillfér effektivitet, i form av att agera som extra blaslampa, verkar rimligt.
Diremot idr det osikert hur mycket det skulle addera i effektivitet med tanke pa att ett
betydligt starkare incitament torde vara dgarens vinstintresse. Och detta intresse finns dar
oavsett om lanen finns pa egen balansrikning eller dr utlagda till ett projektbolag.

Agarens (entreprenadféretagets) forstahandsalternativ till OPS ir just att ligga risken for
negativa avvikelser pa sin egen balansrikning. Ett sidant uppligg innebar ett hogre
risktagande for entreprenadforetaget, vilket med samma logik som ovan ger en starkare
incitamentstruktur. Att dgarens risk minskar i en OPS lyfts ocksa fram av utredningens
beskrivningar, som konstaterar att: ”... en anledning till att bilda ett sarskilt projektbolag ar
just att begransa agarnas risktagande 1 projektet” (sidan 98).

Konsekvensen av projektbolagsformen ir att dgarna har storre skil att hoppa av ett projekt
givet ett daligt utfall (eller vid ett forvintat daligt utfall). Diarmed begrinsas forluster till det
insatta kapitalet, vilket inte hade varit fallet om forlusten hade legat pa egen balansrikning.
Enligt Riksgilden péaverkar det de potentiella effektivitetsvinsterna i motsatt riktning,
jamfort med den effektivitet som langivarnas kan tillféra. Hur stor paverkan en sidan
riskbegrisning har pa effektiviteten dr svarbedémd, liksom lingivarnas bidrag. Det beror pa
ett antal olika forhallanden, men ett sadant dr storleken pa insatt eget kapital i
projektbolaget.

Riksgalden har studerat ett antal projektbolag och slutsatsen ar att andelen eget kapital i
regel dr relativt lagt. Bolagens kapitalstruktur innehaller i normalfallet 6-10 procent eget
kapital, resterande finansiering utgors av lan. Projekt vars intaktsstrom utgors av
tillganglighetsavgifter, och darfor saknar exogena intaktsrisker f6r projektbolaget, ligger i
den nedre delen av spannet. Projekt som finansieras av brukaravgifter ligger i den 6vre
delen av spannet. Hir ska tilliggas att insatsen inte alltid bestar av eget kapital. Inte sillan
kommer den delvis i form av efterstillda lan fran dgarna. Dessa efterstillda lan 16per med
relativt hog rinta och medger skattefordelar fOr dgarna, jimfort med ordinarie utdelningar.
Dirtill dr det inte ovanligt med dgarstrukturer som involverar holdingbolag med siite i
skattebefriade linder, vilket mojligeor att skatten pa dgarnas avkastning kan minimeras.

7 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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Detta vicker sammantaget ett antal fragor relaterade till projektbolagsformen och dess
drivkrafter. For att fullt ut forsta den incitamentstruktur som OPS medger bor dessa frigor
analyseras mer fordjupat dn vad som genomférts i utredningen. Riksgildens initiala
bedomning dr dock att det inte ar sjalvklart att den privata finansieringen ger en starkare
incitamentstruktur.

De linga avtalsperioderna innebir ligre flexibilitet och en risk for kostsamma
omfoérhandlingar

De linga avtalstiderna f6r OPS framhalls av utredningen framfor allt som en férdel. Det
mojliggdr exempelvis for entreprenadforetaget att ha ett livscykelperspektiv pa projektet.
Samtidigt konstateras att avtalstiden ger en lagre flexibilitet och att riskerna med daligt
utformade OPS-avtal, jimfért med andra entreprenadformer, kan vara storre (sidan 143).
De frimsta riskerna kan hirledas frin behov av omférhandlingar av OPS-avtal och vad som
hinder vid en konkurs f6r projektbolaget under avtalstiden.

Riksgilden har inget tydligt svar pa om férdelarna frin de langa avtalstiderna motiverar de
risker som staten darmed tar pa sig. Det kan dock sagas att det historiskt visat sig vara
vanligt med omforhandlingar och att det finns en osikerhet kring utfallet, som i virsta fall
kan bli mycket dyrt for staten. Enligt utredningen visar studier frain USA och Frankrike att
andelen omforhandlade OPS-kontrakt ligger pa 40-50 procent (sidan 124-125). Risken for
stora tillkommande kostnader 6kar rimligen om statens ansvar for infrastrukturen leder till
en forsimrad foérhandlingsposition. Det kan ocksa pa férhand vara svart att hitta ratt niva
av flexibilitet i ett avtal, aven om bestallaren har en hog kompetens. Med tanke pa att fraigan
potentiellt kan vara av stor betydelse anser Riksgalden att det hade varit 6nskvart att
utredningen hade fordjupat sin analys kring detta.?

OPS kriver en hog bestillarkompetens

OPS-avtal dr ofta omfattande och komplexa. Erfarenheter tyder ocksa pa att komplexiteten
leder till svarigheter for ett jamlikt kunskapsforhillande mellan avtalsparterna. OPS-avtalet
for Nya Karolinska sjukhuset (NKS) ir till synes ett sadant exempel. Utredningen har valt
att inte anvanda NKS som referens trots att det ar ett av mycket fa svenska exempel pa den
OPS-struktur som ska bedomas.” Avsaknaden av mojliga erfarenheter fran NKS kan bero
pa att utredningen avgransat sin referenslitteratur till transportinfrastruktur. For Riksgilden
ar det, i sadant fall, inte ett tillrdckligt starkt argument.

Ett potentiellt ojamlikt kunskapsforhallande stiller hoga krav pa intern styrning och
kontroll av olika processer for att begrinsa de risker som uppstar med OPS. Det dr dven
centralt att staten har en hég upphandlingskompetens och kan uppritthalla denna 6ver
tiden. Enligt Riksgilden saknas 1 dag denna kompetens. Det hade dirfor varit 6nskvirt att
utredningen, 1 likhet vad som uttrycks i det sdrskilda yttrandet (sidan 172), férdjupat

8 Se dven sirskilt yttrande fran Per Sonnerby som lyfter fram liknande synpunkter.

9 Se exempelvis "Sjukt hus — Globala miljardsvindlerier frin Lesotho till Nya Karolinska”, Henrik Ennart och Fredrik Mellgren,
Ordfront Férlag 2016. Aven erfarenheter frin Arlandabanan skulle kunna vara relevanta inom vissa delomraden av
utredningen, dven om denna OPS har en mer unik struktur jimfért med en mer traditionell OPS, se t.ex. "Erfarenbeter av
OPS-losningen for Arlandabanan” Riksrevisionen 2016 (RiR 2016:3).
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analysen kring hur staten skulle kunna bygga och langsiktigt behélla den kompetens som
utredningen anser vara nodvindig.

Effektivitetsvinster saknar empiriskt st6d

Utredningens bedémning ir att det kan finnas potentiella effektivitetsvinster med OPS som
overstiger de 6kade kostnader och risker som lyfts fram. Vidare konstateras att: "Dessa
effektivitetsvinster har emellertid inte kunnat beldggas vetenskapligt pé ett systematiskt sitt i
empiriska studier” (sidan 168). Bedomningen kring effektivitetsvinster forefaller saledes
vara baserad pa en teoretisk ansats.

Aven Riksgilden konstaterar att det empiriska underlaget f6r potentiella effektivitetsvinster
ar svagt. Detta trots att det genomforts ett mycket stort antal OPS-projekt globalt, om dn
inte enbart inom transportinfrastruktur.

Riksgalden vill hiavda att empirin snarare talar for att effektivitetsvinster inte Overstiger de
nackdelar som finns med OPS. Ett bra exempel ar Storbritannien dir ett stort antal OPS
har genomforts under en ling period.!” Studier har dven genomférts vilka bland annat har
analyserat huruvida effektivitetsvinsterna 6verstiger de 6kade kostnaderna med OPS. En
omfattande studie presenterades i1 en rapport under 2011.1" En viktig slutsats i denna
rapport ar att det inte har gatt att hitta bevis f6r att den dyrare finansieringen skulle
uppvigas av Okad effektivitet som skulle komma fran riskéverféringen till den privata
sektorn. Rapporten konstaterar istillet det motsatta, dvs. att det finns bevis fOr att sa inte ar
fallet. Samma analys har heller inte hittat 6vertygande stod for att OPS-projekt skulle
tardigstallas snabbare eller billigare.

En ytterligare fraga angdende effektivitetsvinster, vilken ibland inte diskuteras i samband
med OPS, ir hur realiserade effektivitetsvinster fordelas. Om dessa i stor utstrickning
genom avtalsstrukturen tillfaller projektbolaget, snarare dn bestillaren, spelar det mindre roll
for staten om effektivitetsvinster uppstar. Riksgaldens slutsats ar att det finns svarigheter
med att pa ett tillfredsstillande satt sikerstilla en rimlig fordelning av effektivitetsvinster. I
likhet med vad som beskrivits i tidigare avsnitt stiller detta héga kompetenskrav pa staten
som bestillare.

En begriansad konkurrens far rimligen konsekvenser fé6r OPS

En lyckad upphandling férutsitter oftast flera konkurrerande anbud. Samtidigt dr de allra
flesta Overens om att konkurrensen inom bygg- och anliggningssektorn idag dr begransad. I
utredningen framgar det dven att den begrinsade konkurrensen kan vara en av
anledningarna till att sektorn historiskt sett haft en lag produktivitetsutveckling (sidan 30).

En lag grad av konkurrens paverkar samtliga upphandlingsformer negativt. Men da OPS-
projekt tenderar att vara stora och avtalen komplexa, vilket begrinsar antalet aktorer som
har utférandekapacitet, kan det pa rimliga grunder antas att OPS innebir en ligre

10 Det finns dven andra europeiska linder som i hég grad anvind OPS, exempelvis Portugal, men dir har drivkraften
bakom OPS ofta varit en annan dn effektivitetsvinster vilket ocksa har lett till omfattande problem.
11 ”Private Finance Initiative”, House of Commons, Treasury Committee (2011).
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konkurrensniva dn for genomsnittet av olika slags upphandlingar. Utvarderingar
genomférda av myndigheterna i Storbritannien pekar pa att konkurrensen i OPS-
upphandlingar ir simre dn f6r andra upphandlingsformer.!2

Oavsett den relativa nivan for konkurrenssituationen anser Riksgilden att detta vacker
fragor som specifikt, eller i storre utstrickning dn andra upphandlingsformer, berér OPS.

Ar det rimligt att anta att de potentiella effektivitetsvinsterna kan uppna sin fulla potential
trots att den aktuella sektorn priglas av en begrinsad konkurrens? Riksgilden édr tveksam till
det. Fokus pa effektivitet tenderar att avta i takt med att konkurrensen minskar. En
nirliggande friga ir om den laga produktiviteten inom sektorn kan ses som en indikation pa
att dven potentiella effektivitetsvinster i OPS blir svara att uppna fullt ut? Ju mer den liga
produktiviteten kan forklaras av lag konkurrens, desto starkare torde argumenten for detta
vara.

En OPS innebir som tidigare beskrivits 6kad komplexitet och minskad transparens. Detta
tillsammans med en begrinsad konkurrens, och brister i bestallarkompetens, ar enligt
Riksgilden en dilig kombination. Det leder exempelvis till svarigheter f6r bestillaren att
forsta, och for andra att granska, i vilken utstrickning bristande konkurrens faktiskt leder till
ett alltfor hogt pris.

Riksgilden anser att utredningen brister i fragor kopplade till konkurrens och dess
konsekvenser for exempelvis effektivitetsvinster. Givet att slutsatserna i utredningen i hog
grad bygger pa teoretiska ansatser, snarare dn empiri, ar det olyckligt. Slutsatserna kan
mycket vil tinkas bli annorlunda om det tillfors ett teoretiskt antagande om lig konkurrens.

Slutsats

Riksgildens slutsats dr att nackdelarna med OPS ir otvetydiga och vil underbyggda.
Fordelarna diaremot dr mer osikra och bygger pé teoretiska analyser som inte har kunnat
beliggas empiriskt. Riksgilden anser vidare att utredningen underskattat, eller otillrackligt
analyserat, ett antal nackdelar med OPS-projekt.

Givet de svaga argument som lyfts fram som stod for OPS, att jamféra med de tungt
vagande nackdelarna, dr Riksgildens slutsats att svenska staten inte bor 6vervaga privat
finansiering av infrastruktur genom offentlig-privat samverkan. Det vore olampligt att
experimentera med, aven for staten, betydande belopp nar det moijliga utfallet praglas av en
sadan tydlig assymmetri, dvs. att OPS har en osiker och begrinsad uppsida samtidigt som
nedsidan kan bli omfattande.

Riksgilden avstyrker dirfor utredningens forslag om ett forséksprogram med OPS. Givet
incitamenten kan utfallet av en sddan pilot knappast ses som en stabil grund f6r en
utvirdering av fortsatt anvindning av OPS {6r finansiering av infrastruktur 1 Sverige. Ett
sadant pilotprojekt dr heller inte férenligt med den goda budgetdisciplin som tjinat svenska
staten sa vil under ling tid och som ir sjalva grunden for de starka statsfinanserna.

12””Private Finance Initiative”, House of Commons, Tteasury Committee (2011).
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Istallet for ett OPS-fors6ksprogram anser Riksgilden att det 4r mer dandamalsenligt att
Trafikverket fortsitter pa den inslagna vigen att i storre utstrickning analysera och
genomfora total- och funktionsentreprenader, utan privat finansiering.

I detta drende har riksgildsdirektéren Hans Lindblad beslutat efter féredragning av Ann-
Christine Hagelin. I den slutliga handliggningen har dven Peter Martensson och Magnus
Thor deltagit.

Hans Lindblad

Ann-Christine Hagelin



