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Abstrakt

Syftet med rapporten dr att Oversiktligt analysera om alternativa organisations- och
finansieringsformer, som dr méjliga att tillimpa inom ramen for svensk lagstiftning, kan ge
storre nytta 1 termer av hogre kostnadseffektivitet, snabbare genomférande och mindre
eftersatt underhall 4n traditionella offentliga uppldge, inom omradet transportinfrastruktur.
Studien avgrinsas till den transportinfrastruktur som staten ansvarar for, primirt genom
Trafikverket.

Med  kompletterande  alternativ  finansiering och  organisering  avses  ofta
(brukar)avgiftsbaserade  finansieringsmodeller —med  varierande inslag av  privat
dgande/kompetens och kapital. Ofta tar i dessa fall ett projektbolag eller en motsvarande
organisatin ansvar for byggande, finansiering samt drift och underhall under en relativt ling
period. Det gér ocksa att tinka sig modeller av detta slag med helt offentligt ansvar

I rapporten diskuteras olika typer av genomférandemodeller, ges en évergripande beskrivning
av hur alternativa genomférandeformer fungerar i praktiken, samt beskrivs vilka regelverk som
ir styrande. I rapporten lyfts dven internationella erfarenheter av alternativa
genomférandeformer fram. Rapporten sammanfattar dven tidigare svenska utredningar inom
omradet, samt redogdr f6r nigra av de projekt i Sverige som har genomférts med alternativ
till traditionellt offentligt ansvar.

Ett centralt avsnitt pekar pa betydelsen av en strukturerad metod for att identifiera limpliga
projekt for alternativ finansiering. En del av rapporten sammanfattar dven ett antal intervjuer
med marknadsaktérer om hur de ser pa alternativ finansiering och organisering av
transportinfrastrukturen.

I rapportens appendix diskuteras ett antal svenska vidg- och jirnvigsprojekt dir
kompletterande alternativ finansiering och organisering skulle kunna tillimpas. I appendix
beskrivs dven hur alternativ finansiering och organisering av infrastruktur kan beskrivas och
analyseras utifrin transaktionskostnadsteori, komparativa institutionell ekonomi, samt ny
institutionell ekonomi.
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1. Sammanfattning

Det 6vergripande syftet med denna rapport dr att beskriva hur alternativ finansiering och organisering
skulle kunna komplettera traditionella genomférandemodeller £6r vigar och jirnvigar och bidra till att
stirka transportinfrastrukturen. Rapporten ir en slutredovisning i ett forskningsprojekt som finansierats av
Trafikverkets FOI-program?3.

Transportinfrastrukturen ar central for niringslivets konkurrenskraft och f6r medborgarnas mobilitet. Det
tinns behov av att férbittra underhdllet av transportinfrastrukturen samt att bygga ut transportsystemet.
Under de kommande decennierna kommer ett stort antal projekt att initieras. Alternativ finansiering och
organisering har inte prévats i ndgon stérre utstrickning i Sverige, men skulle kunna bidra till att fler
projekt kan genomféras och mer effektivt, det 4r atminstone en hypotes bakom denna studie.

Vad innebir alternativ finansiering och organisering av transportinfrastrukturen?

Med kompletterande alternativa modeller fér finansiering och organisering av transportinfrastrukturen
avses genomférande- och foérvaltningsmodeller dir byggande och férvaltning av en anldggning ofta
organiseras 1 ett projektbolag (eller en motsvarande konstruktion). Projektbolaget kan ha privata eller
offentliga dgare, eller ndgon form av dgarmix. Typiskt for alternativa uppligg dr ocksd att projekten inte
betalas enbart via statliga anslag utan via andra ersittningsmodeller. Vanligt i andra linder ér
brukaravgifter (t ex en broavgift) eller tillgianglichetsersittning (staten/bestillare i offentlig sektor) betalar
en drlig ersittning till projektbolaget f6r att nyttja anliggningen).

Kinnetecknande for alternativa uppligg dr ocksa att utféraren ofta har ett langsiktigt ansvar f6r bade
byggande och férvaltning, t ex genom sé kallade koncession. Fér att finansiera de projektkostnader som
uppstar i byggskedet och innan anldggningen borjar generera intikter frin brukare krivs aktiekapital samt
kort- och langsiktiga 1lan. Dessa lan kan komma fran externa privata aktorer, men ocksa fran staten.

Rapporten har delats upp i ett antal delsyften:

e Att 6versiktligt analysera om alternativa organisations- och finansieringsformer, som ar mojliga att
tillimpa inom ramen f6r svensk lagstiftning, kan komplettera traditionella genomférandemodeller och
bidra till stérre nytta i termer av hogre kostnadseffektivitet, snabbare genomférande och langsiktigt
vilavvigt underhall.

e Att peka pd vad som karaktiriserar projekt dir det kan vara motiverat att tillimpa alternativa uppligg.

e Att beskriva hur den upphandlande myndigheten kan arbeta systematiskt i olika skeden (tidig
planering, upphandling, byggskede, férvaltning) f6r att sikerstilla maluppfyllnad.

e Att analysera hur marknadsaktOrer ser pa alternativ finansiering och organisering av
transportinfrastrukturen.

e Att beskriva f6r- och nackdelar och vad bor staten och den upphandlande myndigheten behéver
beakta for att dra nytta av investerares och finansidrers kapital och kompetens.

e Att 6versiktligt analysera huruvida alternativa uppligg skulle kunna Svervigas fOr ett antal projekt.
Projekten kan vara bide pé en vergripande systemniva (storre nationella/nordiska projekt) och i
mindre skala (t ex mer avgrinsade vigatgirder, tunnlar och broar).

Rapporten bygger pd sammanstillning av teoretisk och empirisk litteratur, samt intervjuer med privata och
offentliga aktorer med erfarenhet av alternativa genomférandeformer.
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Teoretiska utgangspunkter

Pa ett 6vergripande teoretiskt plan dr en slutsats att alternativ finansiering och organisering kan kopplas till
omriden inom nationalekonomin som brukar bendmnas transaktionskostnadsteori, komparativ
institutionell teori eller ny institutionell teori. I appendix beskrivs denna litteratur och hur den kan
anvindas for att analysera olika sitt att organisera och finansiera utveckling och férvaltning av
transportinfrastruktur.

Alternativa genomférandeformer kan ge upphov till effektivitetsvinster, men ocksa hogre finansierings-
kostnader

Den 6vergripande slutsatsen ér att alternativ finansiering och organisering kan komplettera traditionella
genomférandeformer och ge upphov till effektivitetsvinster. Nagra centrala aspekter som ofta lyfts fram édr
att alternativa genomférandeformer under ritt forutsittningar kan férvintas bidra till att
transportinfrastrukturobjekt byggs snabbare, mer kostnadseffektivt, forvaltas bittre och kan ha en hogre
innovationsgrad dn objekt som drivs i traditionell form, atminstone i de fall dir innovationsgraden ér
begrinsad.

Samtidigt har alternativa uppligg, dir statlig finansiering inte kan nyttjas, hgre finansieringskostnader i
och med att staten lanar till ldgsta rinta. Detta motiveras av att externa finansidrer mycket detaljerat
behéver ta hinsyn till de ofta svarbedémbara risker som finns i projekten eftersom de direkt paverkar
finansieringskostnaderna, medan staten kan sprida resterande risk 1 projekt pa en stor mingd olika projekt
och dirtill har en mycket god f6rméga att absorbera 6kade kostnader. Sidana resterande risker realiseras
istillet ofta pa andra sitt som potentiella ’skuggkostnader” i samband med traditionella
genomforandemodeller. T' ex f6rdyrningar, férseningar och simre underhill 4n vad som ér langsiktigt
optimalt.

Andra effekter av skattefinansierad verksamhet dr ocksd att skatter tringer ut annan alternativ anvindning
av sambhillets resurser, sk crowding-out. Finansieras statens dtgirder med statliga lin giller pid marginalen
detsamma, den 6kade statliga upplaningen sker till priset av marginellt hogre finansieringskostnader £6r
staten, eller f6r andra aktbrer pd kapitalmarknaden. Denna typ av kostnader behéver ocksa beaktas vid val
av genomforandemodell.

De potentiella effektivitetsvinsterna med alternativ och kompletterande finansiering och organisering
giller i synnerhet f6r projekt med karaktiristika som gor det moijligt att tydligt avgrinsa anvindning,
byggande och férvaltning. Typiska projekt dr tunnlar, broar, férbifarter och andra anliggningar dér det gar
att definiera atgirderna samt goras klart hur intdkter kan tas ut (t ex via brukaravgifter).

Alternativa genomférandeformer kan vara mer eller mindre privata

En slutsats dr ocksd att kompletterande alternativa former for finansiering- och organisering inte behdver
vara ’helt privata” utan det gar mycket val att tinka sig "helt offentliga” uppligg ocksa (t ex som for
Oresundsbron)

Lagstiftningen dr inte begrinsande

Analysen visar att 1 grunden 4r det Trafikverket som 4r f6rvaltare av statens allmidnna vigar och statens
jarnvigar, men att lagstiftningen, med nédgra reservationer, inte begrinsar mojligheten att komplettera med
de alternativa modeller {61 organisering och finansiering som lyfts fram i rapporten. Det krivs saledes
ingen ny lagstiftning utan det som krivs dr riksdagsbeslut nir statliga investeringar 1 infrastruktur
finansieras pa annat sitt dn genom drliga anslag.

Det finns vissa restriktioner kopplade till EU:s regler for vig respektive jirnvig som innebir att alternativa
uppligg primirt bor anvindas f6r nya delar av transportsystemet. Med detta sagt si handlar det dock



ocksa till stor del om politisk vilja och om alternativa genomférandemodeller kan bidra till strre
samhillsnytta i férhéllandet till kostnaderna, 4n om att regelverk i visentlig utstrickning behéver dndras.

Marknadens aktdrer dr intresserade av alternativa genomfdrandeformer, men betonar vikten av
genomtinkt riskférdelning

I projektet har intervjuer med marknadsaktérer som har erfarenhet av alternativ finansiering och
organisering genomforts. Dessa intervjuer visar att det finns intresse frin “marknaden” att satsa pa
alternativa uppligg. Flera av de intervjuade pekar ocksa pa att det dr viktigt med noggranna foérberedelser
tor att tydliggbra projektens omfattning och inriktning, samt tydliggora risker. De intervjuade pekar ocksa
pa att kontrakt behGver utformas sa att risker fordelas mellan berérda parter pa ett sidant sitt att de risker
som projektbolaget ska hantera ocksd dr paverkbara (endogena risker). Risker som inte kan hanteras bor
tor att finansieringskostnaderna ska bli rimliga 1 stérre utstrickning biras av staten och den upphandlande
myndigheten (exogena risker). De intervjuade pekar ocksé pa att det finns manga méjliga former f6r hur
risk kan hanteras. T ex via olika finansierings- och ersittningsmodeller.

Riskreducerande atgirder kan sinka finansieringskostnaderna

Det gar dven att pd olika sitt minska risken for ett projektbolag. Det kan handla om delbetalningar 1
samband med delleveranser av en anldggning som ska tillhandahdllas for att pa sa sitt minska
projektbolagets skuldbérda. Det kan ocksd handla om olika ersittningsformer som minskar intiktsrisken.
T ex tillginglighetsersittning eller modeller dir staten garanterar minimiintékter, och didr man delar pa
intikterna om dessa skulle bli stérre dn forvintat, sa kallad ”inkapsling” eller upplidgg med tak och golv”.
Uppligg av detta slag férdelar risker och minskar osdkerheten om framtida intikter och férekommer
redan i dag i Tratikverkets genomférandemodeller. Anpassningar av detta slag ger méjlighet att bade dra
nytta av de privata aktrernas kompetens och en offentlig dgares méjlighet att finansiera sig till ligre
kostnad dn privata lintagare. En noggrann avvigning mellan statens verkliga dtagande vid siddana riskavlyft
och de kvarstdende riskernas omfattning behdver gbras for att sikerstilla att en 6verkompensation genom
for stora riskavlyft inte gors.

Val av limpliga objekt, konkurrensutsatt upphandling och systematiskt arbetssitt ar centralt for
framgangsrikt genomférande

Nir det giller val av projekt dir alternativ finansiering och organisering kan vara dndamélsenligt och kan
komplettera traditionella genomférandeformer har analysen funnit att tva viktiga kriterier dr att projekt
bor vara transportpolitiskt motiverat och en samhaillsekonomisk kalkyl bor visa pa en positiv nettonytta av
projektets genomférande. Vidare bor det finnas intresse frin privata investerare och finansidrer.

Av vikt dr dven att skapa férutsittningar f6r konkurrensutsatt upphandling. Av betydelse £6r att nd en god
maluppfyllnad dr dven kontraktsdesign. Via kontrakten tydliggérs exempelvis incitament att leverera och
forvalta en anldggning.

En slutsats dr ocksd att det 4r av vikt att den upphandlande myndigheten arbetar systematiskt i olika
skeden av ett projekt (férberedelser, upphandling, implementering). Det dr dven av vikt att kontinuerligt
félja upp och dra lirdom av de projekt som genomfors.

Forskningsprojektets bidrag och framtida forskning

Forskningsprojektets bidrag dr primirt en uppdaterad kunskapssammanstillning och ett sarskilt fokus pa
vad trafikmyndigheten/den upphandlande organisationen bor beakta for att sikerstilla basta mojliga utfall.
Ett viktigt bidrag har dven varit de intervjuer som har gjorts med marknadsaktérer om hur de ser pa
alternativa genomférandeformer. Ett bidrag har dven varit att sdtta in denna typ av modeller i en bredare
nationalekonomisk teoretisk kontext.

Nir det giller framtida forskning finns det flera intressanta spar att fordjupa. En kidrnfraga dr hur stor
merkostnaden for privat finansiering dr i férhallande till statlig finansiering och hur olika former av



riskreducerande dtgirder paverkar finansieringskostnaderna. Ett intressant omrade dr att analysera de
projekt som har genomférts 1 Norden och beskriva hur de har genomfdrts fran tidig planering,
upphandling, byggskede och foérvaltningsskede. Vilka ér lirdomarna f6r Sverige?

Det kan ocksé vara intressant att titta nirmare pa hur man arbetar i Kanada och Australien. Detta dr tva
linder dir alternativ finansiering och organisering tillimpas i stor utstrickning. Vilka dr de viktigaste
erfarenheterna i dessa linder och vad kan Sverige lira?

Ett potentiellt forskningsomride dr ocksa att férdjupa den teoretiska analysen av alternativ finansiering
och organisering av transportinfrastrukturen och exempelvis analysera vad det dr som avgér om ett
projekt limpar sig fOr att organiseras med exempelvis enkla kontrakt, hierarkiska kontrakt eller genom att
lata agenten internalisera residualen? I manga fall tenderar diskussion om organisering av traditionellt
offentlig verksambhet att fastna i den férenklade fragestillningen om privat versus offentligt driven
verksamhet. Det innebir en trivialisering av diskussionen och dr en ofta ofruktbar inging till
fragestillningen. I verkligheten handlar det inte om ett binidrt val mellan privat eller offentlig organisering
av verksamheten utan om att det i varje enskilt fall finns ett antal specifika férutsittningar som har sina
specifika 16sningar. Att beskriva de olika l6sningarna i termer av enkla kontrakt, hierarkiska kontrakt samt
internalisering av residualen ger en mer nyanserad bild av vilka problem och 16sningar som dr aktuella 1 det
specifika fallet, dn att endast tala i termer och privat respektive offentligt. I appendix utvecklar vi en
inledning till en férdjupad analys i denna riktning

En annan friga ir kopplingen mellan val av organisering och val av finansiering. Vilka aspekter av
verksamhetens natur dr avgérande for dess val av organisering och finansiering? Aven hir krivs det
studier av bade teori och empiri f6r att vinna ytterligare insikter i frigan.



2. Inledning

Syftet med denna rapport dr att Oversiktligt analysera om alternativa organisations- och
tinansieringsformer inom infrastrukturomradet, primirt transportinfrastrukturen, som dr mojliga att
tillimpa inom ramen f6r svensk lagstiftning, kan ge storre nytta i termer av hogre kostnadseffektivitet,
snabbare genomférande och effektivare underhall dn traditionella offentliga uppligg. Det vill sdga kan
alternativa genomférandeformer komplettera mer traditionella finansierings- och genomféranden baserade
pé anslagsfinansiering och traditionell upphandling. Studien avgrinsas till den transportinfrastruktur som
staten ansvarar for genom Trafikverket.

Med kompletterande alternativ finansiering och organisering avses ofta mer avgiftsbaserade
finansieringsmodeller med stort inslag av privat dgande/kompetens och kapital och dir ett projektbolag
tar ansvar f6r byggande, finansiering samt drift och underhall under en relativt lang period. Det gar ocksé
att tinka sig modeller av detta slag med helt offentligt ansvar. Ett exempel ir Oresundsbron. Det finns
ocksd manga exempel pd “hybridmodeller”, dir ansvar och risker férdelas mellan privata och offentliga
aktorer.

Ett kompletterande syfte med rapporten dr att peka pa vad som dr viktigt att beakta om alternativa
uppligg viljs. Vilken typ av projekt ir det som limpar sig fOr alternativ finansiering och organisering, vilka
projektférberedelser bor vidtas, vad dr viktigt att tinka pa i samband med upphandling mm?

Ett tredje syfte dr att f6rstd hur marknadsaktorer ser pd alternativ finansiering och organisering av
transportinfrastrukturen. FOr att fi svar pa detta har en intervjuundersdkning genomforts dir olika
”marknadsaktorer” sisom byggforetag, jurister, infrastrukturfonder, banker med flera har intervjuats. De
6vergripande frigestillningarna har handlat om hur de ser pa alternativa uppligg vad som ér viktigt att
tinka pa for bista mojliga utfall £6r denna typ av projekt.

Ett fjirde syfte dr ocksa att sitta in alternativ finansiering och organisering i en bredare nationalekonomisk
teoretisk kontext.

For att prova huruvida det dr méjligt att anvinda alternativa uppligg lyfts 6versiktligt i rapportens
avslutande del ett antal svenska projekt fram dir alternativa uppligg skulle kunna 6vervigas. Projekten dr
bade pa en 6vergripande systemnivd (storre nationella/nordiska projekt) och mer avgrinsade (t ex mer
avgriansade vigar och broar).

En tanke i rapporten ér att alternativa genomférandeformer inte ska ses som nagon helt visensskilt frain
andra mer traditionella genomférandeformer, utan snarare som en kompletterande modell bland manga
andra modeller sdsom utférandeentreprenad, totalentreprenad, funktionsentreprenad och
funktionsentreprenad med helhetsdtagande. Vad som skiljer de olika modellerna at dr exempelvis
riskférdelning, vilka frihetsgrader och ansvar entreprendrerna har.* Det finns specifika skillnader mellan
olika 16sningar som séledes dr viktigare dn de generella skillnaderna mellan ”privat — offentligt”.

Hypotesen i rapporten dr att det finns f6r- och nackdelar med olika sitt att finansiera och organisera
utveckling och férvaltning av transportinfrastrukturen. Vid val av modell £6r att utveckla och férvalta
infrastrukturen maste en samlad bedémning gbras. Inom nationalekonomisk beslutsteori brukar man sidga
att “first-best” 16sningar ofta inte 4r méjliga 1 och med att det dr idealmodeller. I verkligheten bér man
vilja bdsta ”second-best” 16sning, d v s vilken modell ger mest nytta 1 férhdllande till kostnaderna, d v s
mest “valuta fér pengarna”.

4 Ett liknande resonemang om den sk Entreprenadtrappan dterfinns i VIT (2007).
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Parallellt med genomgangen av tidigare forskning om alternativ organisering och finansiering av
infrastruktur och av praktiska erfarenheter av olika alternativ, har vi inom projektet dven arbetat med att
ldgga grunden till en teoretisk kontext inom vilken fragor om organisering och finansiering av infrastruktur
kan studeras mer ingdende, med nyttjande av etablerad teori om organisering av verksamheter och
transaktioner i allmidnhet. Vi visar att det finns en omfattande forskning som kan belysa frigor om hur
infrastruktur kan byggas och drivas, och i appendix ger vi en férdjupning i ett antal centrala begrepp och
ger exempel pa hur de kan appliceras pa fragor runt infrastruktur.

Forskningen bedtivs inom flera olika underomraden inom nationalekonomin, dir vi kan nimna
transaktionskostnadsteori, komparativa institutionell teori eller ny institutionell teori, som ér delvis
6verlappande skolor. En insikt fran denna litteratur som nyttjas i rapporten dr vikten av att skilja pa olika
typer av risker — som exogena, endogena och principal — agent-risker — och tillse att limpligaste part bir
respektive risk. En annan insikt som vi trycker pa hir ér att frigor om finansiering inte bor diskuteras
isolerat fran frigor om organisering, eftersom dessa dr oundvikligen sammankopplade.

En ytterligare insikt som priglar rapporten dr betydelsen av residual-avkastning f6r den samlade
incitamentsstrukturen och hur den kan anvindas for att skapa 6nskade incitament som ger en tillricklig
styrka i styrningen. Stérre delen av den teoretiska genomgangen syftar dock till att komplettera studiens
huvudtema och erbjuda ett teoretiskt sammanhang f6r de frigor som diskuteras i rapporten. Ett delsyfte
med det teoretiska appendixet dr ocksd att peka ut vigar framat f6r framtida forskningsinsatser.

Utéver den mer &vergripande teoretiska kontexten pekar litteraturen p4 att alternativa
genomforandeformer kan ge upphov till effektivitetsvinster. Ndgra centrala argument som ofta lyfts fram
ir att alternativa genomférandeformer kan bidra till att transportinfrastrukturobjekt byggs snabbare, mer
kostnadseffektivt, férvaltas bittre och kan ha en hogre innovationsgrad. Samtidigt har alternativa uppligg,
dir statlig finansiering inte kan nyttjas, hogre finansieringskostnader i och med att staten lanar billigast.
Detta drivs av att externa finansidrer behdver ta hinsyn till de ekonomiska risker som finns i projekten,
vilket staten inte behéver gora. Dock kvarstir riskerna sd kostnaderna dyker istillet upp pé andra sitt som
”skuggkostnader”. T ex f6rdyrningar, férseningar, simre underhall mm. Denna typ av skuggkostnader
behéver ocksa beaktas vid val av genomférandemodell.

For att alternativa uppligg ska vara motiverade bor, pa ett konceptuellt plan, effektivitetsvinsterna vara
storre dn de merkostnader och potentiella nackdelar som alternativ finansiering och organisering av
projekten innebdr. Den modell som sammantaget ger mest nytta i férhallande till kostnaderna boér viljas.
Vilken genomférandemodell som i det specifika fallet dr bast ér ytterst 4r en empirisk fridga som kommer
att belysas mer i detalj nedan.

En orsak till att det kan vara av intresse att underséka om alternativa genomfdrande former kan
komplettera de mer traditionella modellerna ér for att utveckling och forvaltning av infrastrukturen star
infor en rad utmaningar. Pa ett 6vergripande plan handlar det om ett behov av att bidra till att stirka
niringslivets konkurrenskraft, uppritthalla en god tillginglighet f6r savil person- som godstransportet,
hantera klimatutmaningar och, i med NATO-medlemskapet, 6kade krav pa att stirka forsvarsstrategiskt
viktig infrastruktur.

Dessa utmaningar behéver hanteras av staten primdrt via Trafikverket dd planering, byggande samt drift
och underhdll av transportinfrastrukturen 4r i stor utstrdckning Trafikverkets ansvarsomraden.

Pa senare tid har den traditionella genomférandemodellen ifragasatts i och med att den offentliga
modellen har visat pa brister som gor att det inte alltid blir som det dr tinkt.> I det senaste

> Under senare ar har det ocksd framkommit att det finns problem med byggande och f6rvaltning av
transportinfrastrukturen. Riksrevisionen konstaterar att samhallsekonomiskt olénsamma projekt prioriteras i
genomsnitt (Riksrevisionen, 2021). Riksrevisionen pekatr ocksa pa att kostnaderna tenderar att 6ka f6r manga projekt.
Ett exempel pa detta dr Ostlinken. Nya Slussen och Forbifarten dr tvd andra exempel dir kostnader har 6kat och
projekten dven blivit férsenade. Ett problem ir ocksé att méinga samhallsekonomiskt 16nsamma projekt inte
genomfors, se Trafikverket (2024). Det finns dessutom problem kopplade till underhillet av transportinfrastrukturen,

9



inriktningsunderlaget £6r perioden 2026-2037 konstateras bland annat att manga infrastrukturprojekt
tenderar att bli betydligt dyrate dn vad Trafikverket har beddmt och att underhéllet ocksa dr eftersatt.® Det
konstateras dven att de projekt som kommer med i nationella planen inte nédvindigtvis dr de med hogst
samhillsekonomisk nytta. Samtidigt 4r det en hel del projekt med stor samhaillsnytta som hamnar utanfor
planen, d v s projekt som borde genomféras. For att delvis hantera fragestillningarna ovan har bland
annat regeringen aktualiserat att utveckling av infrastrukturen i storre utstrdckning borde tillimpa
alternativa former for organisering och finansiering av ny infrastruktur.” Hypotesen i denna rapport ar att
dessa modeller skulle kunna komplettera de genomférandeformer som Trafikverket anvinder sig av idag
och bidra till kostnadseffektivare och snabbare byggande samt f6rbittrat underhall.

Fér att analysera om och hur kompletterande alternativ finansiering och organisering av infrastrukturen
kan bidra till att den svensk transportinfrastruktur utvecklas och férvaltas effektivare har rapporten
téljande uppligg:

e [ kapitel 3 diskuteras olika typer av genomfoérandemodeller.

e Kapitel 4 idr en 6vergripande beskrivning av hur alternativa genomférandeformer fungerar i praktiken.

e Kapitel 5 beskriver vilka regelverk som dr styrande.

e I kapitel 6 beskrivs internationella erfarenheter av alternativa upplidgg. Detta kapitel avslutas med en
overgripande diskussion om vilken genomférandemodell som ger “mest valuta £6r pengarna”.

e  Kapitel 7 lyfter fram tidigare svenska utredningar om alternativ finansiering och organisering. Hir
redogdrs ocksd f6r nagra av de projekt i Sverige som har genomférts med ett alternativt uppligg.

e [ kapitel 8 presenteras en strukturerad metod for att identifiera limpliga projekt.

e Kapitel 9 sammanfattar ett antal intervjuer med marknadsaktdrer om hur de ser pa alternativ
finansiering och organisering.

e [ kapitel 10 sammanfattas rapporten och ett antal méjliga svenska projekt dir kompletterande
alternativ finansiering och organisering skulle kunna tillimpas lyfts fram.

e [ appendix beskrivs hur alternativ finansiering och organisering i kan sittas in i ett nationalekonomiskt
och kontraktteoretiskt sammanhang.

Rapporten finansieras av Trafikverkets Fol-portfdlj Planera. Motivet f6r Trafikverket att stodja denna typ
av analys 4r att Trafikverket I6pande behdver ha en god kinnedom om utveckling av omridet alternativ
och innovativ finansiering och organisering av transportinfrastrukturen for att pa sa sitt effektivt kunna na
transportpolitikens mal.

Projektet har 1 Trafikverket letts av en styrgrupp med deltagare fran bade Trafikverket och fran privat
sektor. Bestillare har varit Bjorn Hasselgren och projektet. Projektets iakttagelser har dven diskuterats med
medlemmar i det s k Finansieringsnitverket, vilket édr ett ndtverk bestaende av aktorer (banker,
infrastrukturfonder, advokater m fl) med kunskap och intresse kring frigan om alternativ finansiering och
organisering av infrastrukturprojekt.

och flera (inklusive Trafikverket) menar att det finns omfattande eftersatt underhall som har byggts upp under flera
decenniet, se t ex Trafikverket (2024) och Svenskt Niringsliv (2022) och samt Bergstrém (2023c). Liknande
slutsatser lyfts dven fram av Produktivitetskommissionen (2024, se kapitel Transportinfrastrukturen).

¢ Se Inriktningsunderlaget, Trafikverket (2024).

7 Se direktiv till Inriktningsplaneringen, Regeringen (2023a)
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3. Hur kan finansiering och organisering av infrastruktur utformas?

I detta kapitel beskrivs vad som avses med offentlig finansiering och organisering av infrastrukturen
respektive kompletterande alternativa genomférandeformer. Figur 1 nedan ger en 6vergripande bild av
olika genomférande- och finansieringsformer. I figuren lyfts flera dimensioner fram. Projekt kan
organiseras pa olika sitt, genomforandet kan berdra hela eller delar av ett projekts livscykel. Projekt kan
bekostas via anslag eller andra intéktskéllor och de kan dven finansieras med olika metoder.? Centralt f6r
projekt ddr alternativ finansiering och organisering tillimpas dr dven sk riskreducerande atgirder som
syftar till att minska finansieringsbehov och risker. Det finns i praktiken ménga olika varianter pd
alternativ finansiering och organisering, men i tabellen har de delat in i fyra typmodeller som benidmns
TRADITIONELL, ALTERNATIV OFFENTLIG, HYBRID och PRIVAT.

Det gar att tinka sig en ytterligare variant och det ér si kallad dgarvixling av infrastrukturtillgingar. Detta
innebir att en tillgdng privatiseras alternativt ges en aktér, som kan vara helt eller delvis privat, en
koncession att under en relativt ling period ansvara f6r en anldggning.”

I rapporten ér fokus primirt pa den nationella statliga transportinfrastrukturen, men det gar att beskriva
investeringar och drift och underhall i den regionala och kommunala transportinfrastrukturen pa liknande
sitt. Det finns dven manga paralleller till andra typer av infrastruktur (VA, Energi mm).

Offentlig finansiering och organisering av infrastrukturen

I den traditionella offentliga modellen (TRADITIONELL) tar berérda myndigheter ett helhetsansvar £f6r
genomforande, betalning och finansiering. I modellen upphandlas i normalfallet en eller flera aktérer som
utfor arbetet med att projektera och firdigstilla infrastrukturen. Direfter upphandlas drift och underhall
separat, dir dven egen regi kan férekomma som driftform (framférallt 1 kommunerna). Det gar dven att
tinka sig att den offentliga aktéren genomfér projekt i egen regi, men det dr mindre vanligt nufortiden. I
den traditionella offentliga modellen bekostas ny infrastruktur i normalfallet via drliga anslag.

Det offentliga ansvaret kan dven inkludera alternativa former f&r att organisera och finansiera utférande
och drift av infrastruktur (ALTERANTIV OFFENTLIG). Exempel pa detta ir att dr att sdrskilda
projektbolag bildas for att driva ett infrastrukturprojekt och dir dven lin tas upp f6r att finansiera
projektet. Exempel 4r Botniabanan AB.10 Ett annat projekt 4r Oresundsbron dir Oresundsbrobolaget,

8 Ibland ser man en oklar terminologi anvindas, dir frigor om finansiering respektive bekostande blandas ihop. En
anliggning maste bekostas, d.v.s. ndgon miste bira kostnaderna fér dess uppférande och drift. En anliggning méste
ocksa finansieras, dvs. nigon miste betala f6r dess uppférande och drift.

Att bruka en anliggning dr en slags konsumtion, sa kostnaden f6r anliggningen ér den alternativa konsumtion som
annars hade foretagits, om anliggningen inte hade uppforts. Om anldggningen finansieras med brukaravgifter sa ér
det annan privat konsumtion som minskar och dirmed bekostar anliggningen. Om anldggningen bekostas via anslag
sd bekostas den i forsta hand av den alternativa anliggningen som inte blir uppférd. Om nya medel skulle tillféras
fran staten och ytterst frin skattebetalarna bekostas anliggningen av minskad privat konsumtion, precis som med
brukaravgifter. Med brukaravgifter koncentreras kostnaderna till anvindarna av anliggningen, medan
anslagsfinansiering sprider ut kostnaden 6ver en bredare grupp. Bekostas anldggningen mha statliga lan blir det
istillet framtida skattebetalare som via rintor och amorteringar far betala fér anliggningen.

2 Se WSP/LTH (2019) och Bergstrom (2023a) £6r en mer utvecklad analys av dgarvixling. Exempel pd dgatvixling
kan vara helt eller delvis privatisering av statliga bolag. Exempel dr Vattenfall, SAS, Telia mfl. Ett
viginfrastrukturrelaterat exempel dr Banverket Projektering och Vigverket Konsult som 2009 knoppades av och blev
Vectura Consulting AB. Vectura képtes senare av borsnoterade konsultforetaget Sweco. Det gar dven att tinka sig att
delar av ett transportsystem privatiseras. Till exempel 4r det relativt vanlig f6r ”nod-infrastruktur”; t ex hamnar,
stationer och flygplatser, se Howell et al (2022) f6r en analys av flygplatser. Ett exempel dr Képenhamns flygplats
Kastrup som har en dgarmix bestdende danska pensionsbolaget ATP, danska staten och OTPP, en kanadensisk
pensionsstiftelse

10 Se Lingwall (2023)
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som 4gs av svenska och danska staten, har byggt och forvaltar bron under en icke-tidsbegrinsad period

samt bekostar bron med broavgifter.

Figur 1. Exempel pa olika former f6r hur transportinfrastruktur kan upphandlas, organiseras,
betalas och finansieras.

Traditionell offentlig

Exempel pa kompletterande modeller for alternativ finansiering och

lingsiktigt ansvar for
anliggningen

Langsiktigt ansvar via
en koncession

Storre inslag av risk-
reducerande atgirder

upphandling organisering
Organisering TRADITIONELL ALT. HYBRID PRIVAT
Entreprenad OFFENTLIG Projektbolag m helt Projektbolag m
Projektbolag m eller delvis privat primdrt privat
offentlig dgare och agare/ansvar agare/ansvar

Langsiktigt ansvar via
en koncession
Projektbolaget bir
storre del av riskerna
(t ex intdktsrisker)

Ansvar (design,
bygg, drift och

Ofta upphandlas olika
skeden separat

Ofta helhetsansvar for samtliga skeden under anliggningens hela
livscykel. Projektbolaget forvintas dven 6verlimna anliggning i fullgott

underhall) skick i slutet av kontrakt/koncession.
Ofta delas risk mellan upphandlande myndighet och projektbolag for att
minska finansieringsbehov och reducera riskerna for parterna.
Exempel pa Anslag (via skatter) Anslag Brukarfinansiering Brukarfinansiering
ersittnings- EU-stod EU-st6d Tillginglighets- Markvirdeseffekter
modeller Medfinansiering Brukarfinansiering ersittning Tillginglighets-
Tillginglighets- Matrkvirdeseffekter ersittning
ersittning Medfinansiering
Markvirdeseffekter
Medfinansiering
Exempel pa Ev. forskottering Lén, garantier, Lan, garantier, Lan, garantier,
finansiering férskottering riskkapital, riskkapital
delbetalning (som
aven kan
delfinansieras via
forskottering)
Exempel pa Utférande-, funktions- | Oresundsbron Norska vigar (RV 3, Arlandabanan
objekt och totalentreprenader | Botniabanan 25) och finska vigar
Skurubron (E75, E18) med
Sundsvallsbron alternativt uppligg

For att finansiera offentliga projekt finns dven mojligheten for staten att ta upp ldn och Riksdagen kan

ocksa medge statliga garantier till olika dtgirder via Riksgilden. En nirliggande modell dr sa kallade grona
krediter som syftar till att frimja grona industriinvesteringar.

En kompletterande intdktskilla dr dven medfinansiering som innebir att privata eller offentliga aktérer dr

med och betalar f6r genomférandet av infrastrukturprojekten. Ett exempel dr Sverigeférhandlingen och

Stockholmsférhandlingen dar kommuner medfinansierar infrastruktursatsningar genom att bade lova att

bostdder ska byggas och genom att bidra med kapital. En annan typ av intikter genom att ta ut

tringselskatter for att (indirekt) bidra till att bekosta ny infrastruktur. D v s den modell som giller f6r

tringselskatterna i Stockholm och Goteborg,

En ytterligare variant dr sa kallad forskottering dir exempelvis kommuner erbjuder rintefria ldn for att
bidra till finansiering och for att tidigareligea investeringar.
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Inom ramen f6r TRADITIONELLA och ALTERNATIV OFFENTLIGA modeller kan dven EU-medel
nidmnas och 1 synnerhet CEF (Fonden {6r ett sammanlinkat Europa) som mojliggdr att s6ka medel £6r
projekt inom ramen fér TEN-T (det Transeuropeiska nitverket for transport).!! Aven medel frin ERDF
(European Regional Development Fund) eller Europeiska regionala utvecklingsfonden kan anvindas f6r
transportinfrastrukturprojekt. Nyligen beviljades medel till en ny héghastighetslinje 1 Spanien mellan
Murcia och Almeira.!2 Aven NIB (Nordiska Investeringsbanken) och EIB (Europeiska infrastruktur
banken) dr méjliga finansidrer av infrastrukturprojekt. NIB och EIB kan dven vara delaktiga i konsortium
dir dven privata finansidrer ingar.

Hur man organiserar det &vergripande ansvaret inom den offentliga modellen kan ocksa variera. Att som i
Sverige lata Trafikverket ha hela det 6vergripande ansvaret £f6r utveckling och férvaltning av
transportinfrastrukturen behéver inte nédvindigtvis vara enda 16sningen. Innan Trafikverket skapades
delades ansvaret mellan Vigverket och Banverket.

Ett exempel pa en annan modell 4r Nye Veier i Norge som upprittades i maj 2015 och som ir ett
offentligt 4gt bolag under Samferdselsdepartementet.!3> Uppdraget ir att bygga nya vigar. Initialt tog
bolaget 6ver fem investeringsprojekt frin Statens Vegvesen. Portfoljen utvidgades direfter med ytterligare
16 projekt. Nye Veier har ocksa ansvar f6r en jirnvigslinje (Ringeriksbanen). Nye Veier finansieras via
statsbudgeten och de projekt bolaget ansvarar f6r ingir i den nationella transportplanen. Statens Vegvesen
ansvarar for den tidiga planeringen och Nye Veier 61 byggande och drift. Totalt har Nye Veier 6 mdkr
NOK 1 basanslag och ytterligare 4 mdkr NOK fran bompeng-systemet. Bolaget har knappt 200 anstillda.

Ett intressant exempel 4r dven danska Sund & Bilt som 4r det statliga bolag som driver de stora danska
infrastrukturprojekten Oresundsbron, Stora- och Lilla Bilt samt Ferhman-Bilt Tunneln.# I Danmark har
man valt att ligga projekten i separata bolag under dgarbolaget Sund & Bilt. Projektbolagen har ansvar f6r
byggande och drift. Projekten betalas och finansieras primirt med statsgarantier, lin och med
brukaravgifter.

Alternativa modeller fér finansiering och organisering av infrastrukturen med ett stérre inslag av privat
ansvar f6r genomférande och férvaltning

I rapporten ér fokus pé olika kompletterande alternativa samverkansformer frin modeller med helt
offentligt ansvar till modeller med ett storre inslag av privat ansvar f6r genomférande och f6rvaltning, dvs
ALTERNATIV OFFENTLIG, HYBRID och PRIVAT i figur 1.

Samverkansprojekt av detta slag definieras i sin tur som ett samarbete eller partnerskap mellan den
offentliga sektorn och den privata sektorn for att planera, finansiera, bygga, driva och/eller underhalla
offentlig infrastruktur eller tillhandahdlla offentliga tjdnster. Det dr en samarbetsmodell dir bada parter
arbetar tillsammans for att uppnd gemensamma mal inom infrastruktursektorn.

e Denna typ av projekt ska ses som samverkansprojekt som syftar till att uppnd gemensamma mil som
att exempelvis 6ka effektiviteten och minska kostnaderna.

e Samverkansprojekt kan tillimpas pa en mingd olika typer av offentlig infrastruktur.

e Inom ramen for alternativa uppligg finns olika genomfdérandemodeller. Ett exempel dr Design-build-
finance-operate-maintain (DBFOM). Utéver projektering, byggnation och finansiering ansvarar det
privata, via att projektbolag, f6r bade drift och underhall och tar saledes ansvar under hela livscykeln

1T en rapport frin Tdgforetagen mfl analyseras hur vil Sverige anvinder sig av CEF-medel. Rapporten pekar pé att
det finns forbittringspotential. Bland annat pekar man pa att Sverige beh6ver en mer uttalad strategi och att mer
CEF-medel skulle kunna sékas och anvindas for att utveckla transportinfrastrukturen. Se Tagforetagen (2023)
https://www.tagforetagen.se/app /uploads/sites/9/2023 /08 /Sveriges-strategi-for-CEF-del-2.pdf .

12 Se https://www.railtech.com/infrastructure /2023/08 /28 / eu-funding-for-spanish-high-speed-section-murcia-
almeria-approved/rgdpr=accept

13 Se https://www.nyeveier.no/media/ywipOzpl/vedtekter-for-nye-veier-as.pdf

14 Se https://sundogbaelt.dk/en/about-us/about-us/
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for infrastrukturprojektet.!> Projekten brukar under bygg- och driftsfasen ofta utformas som en
koncession

e Privat kapital kan anvindas fOr att finansiera projektet, helt eller delvis. Detta innebir att privata
investerare kan bidra med ekonomiska resurser fOr att finansiera byggkostnaderna f6r projektet. For
att betala f6r investeringen kriver projekten 16pande intdkter under projektets driftfas, till exempel via
anvindaravgifter (vigavgift, broavgift e.d.) eller via sa kallad tillginglighetsersittning. En annan maoijlig
intdktskilla dr markvirdeseffekter. Det gir ocksd att kombinera dessa olika finansieringskallor.

e | projekt med alternativ finansiering och organisering dr riskhantering centralt och ofta férséker man
hitta en modell dir risken delas mellan den offentliga och privata sektorn. Mellan de privata aktérerna
som deltar i1 projektet ar riskférdelning och riskkontroll ocksé centralt.

e Hur risker ska férdelas tydliggérs 1 de kontrakt som upprittas. Kontraktsdesign dr saledes
betydelsefullt f6r att utfallet av projekt med alternativa uppligg.

e  T6r att minska behovet av finansiering och f6r att begrinsa riskerna dr olika former av
riskreducerande dtgirder vanligt. Exempel dr att projektbolaget kan minska sitt finansieringsbehov
genom att staten/trafikmyndigheten gor delbetalningar vid delleveranser. Intaktsrisken kan hanteras
genom att tillgdnglighetsersittning (som dr mer férutsdgbar f6r projektbolaget) anvinds istillet f6r
brukaravgifter, d v s marknadsrisken fors Gver pa staten/trafikmyndigheten.

Sammanfattningsvis kan, som nimndes inledningsvis, de olika modellerna for att bekosta och for att
finansiera beskrivas med fyra organisatoriska “typmodeller”. De olika alternativen kan graderas utifrin
omfattningen av riskreducerande dtgirder och begrinsningar i externt finansieringsbehov samt utifrin
olika modeller for statligt/privat dgande av projektbolaget som har det lingsiktiga ansvaret for att utveckla
och forvalta en anliggning.

Om en investering gbrs inom ramen f6r traditionell offentlig upphandling (TRADITIONELL), bir staten
och Trafikmyndigheten en stor del av ansvaret och dven risken. Om istillet ALTERNATIV
OFFENTLIG modell tillimpas, d v s en modell som liknar t ex ”Oresundsbro-modellen” ir det
fortfarande ett offentligt ansvar, men genomfdrandet sker via ett offentligt dgt projektbolag eller en
motsvarande konstruktion. I denna modell kan projektbolaget dra nytta av att det dr en del av staten nir
det giller t ex finansiering.

Nista delmodell (HYBRID) innebir att det ér ett projektbolag som ansvarar fr att bygga och forvalta.
Detta projektbolag kan vara helt eller delvis privat dgt. Typiskt f6r uppligg av detta slag ér att
omfattningen pa riskreducerande atgirder eller atgirder for att reducera det externa finansieringsbehovet
ir relativt omfattande for att pa s sitt minska risken for externa finansidrer och ddrmed hélla ner
riskpremien och de totala finansieringskostnaderna. Exempel pa atgirder i detta fall kan vara
delbetalningar i samband med delleveranser (bidrar till att minska total langsiktig skuldborda £6r

15 Andra exempel pa samverkansmodeller ar:

DBO: Design-build-operate. Det privata projekterar, bygger och driver anliggningen.

DBFO: Design-build-finance-operate. Utover projektering, byggnation och drift ansvarar det privata fér projektets
finansiering.

DBFM: Design-build-finance-maintain. Det privata ansvarar fér projektering, byggnation, finansiering och underhall.
DBFOM: Design-build-finance-operate-maintain. Ut6ver projektering, byggnation och finansiering ansvarar det
privata for bade drift och underhéll. En vanlig form av denna samt ovanstiende modell utférs med en
koncessionslosning. Det privata projekterar, finansierar, bygger och driver da inkomstgenererande infrastruktur mot
ritten till anldggningens intikter under en viss tidsperiod, i regel under en lingre tid som 25-30 ar. Aganderétten till
anliggningen kvarstar hos den offentliga sektorn.

BOT Build-operate-transfer. Det privata bygger och driver en anliggning, Anliggningen dgs av det offentliga som
6vertar driftansvar nir exempelvis en koncession upphor

BOOT Build-own-operate-transfer. Som ovan, men anliggningen dgs efter byggnation av det privata och Gvergar
sedan i offentlig regi.

BOO Build-own-operate. Som ovan, men med privat dgande utan 6vergang till det offentliga efter en tidsperiod.
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projektbolaget) och tillginglighetsersittning (bidrar till att minska trafikvolymrisken). Denna typ av
modeller dr de som primdrt har anvints f6r vigprojekt i Norge och Finland.

Det sista steget (PRIVAT) innebir att ett privatigt projektbolag tar ansvar fr att bygga och forvalta.
Projektbolaget tar dven stor trafikvolymrisk genom att ersittningsmodellen 1 normalfallet baseras
brukaravgifter. Ett referensexempel skulle kunna vara Arlandabanan. Fér dessa modeller kan det ocksa
finnas inslag av riskreducerande atgirder. Exempelvis fick Arlandabanan tillgang till visst statligt stéd och
statliga lan.
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4. Hur fungerar alternativ finansiering och organisering av infrastruktur
1 praktiken?

I Figur 2 beskrivs skillnaderna nir det giller finansiering mellan den traditionella offentliga modellen och
ett upplidgg med alternativ finansiering via en brukaravgift. I den férstndimnda handlar Trafikverket
exempelvis upp en entreprendr som féir betalt via anslag under byggperioden. Nir projektet dr klart gar det
6ver 1 en driftsfas och en underhallsentreprendr far ersittning for att underhalla objektet.

I ett uppligg med brukaravgifter fir ett projektbolag (t ex Oresundsbolaget eller A-train) ansvar for att
finansiera, bygga och driva objektet. Detta innebdr att ersdttningen inte kommer via anslag utan via nigon
form av brukaravgift (t ex broavgifter, biljettintikter) under en bestimd tidsperiod (t ex 25 ar).
Brukaravgiften kan komma direkt frin brukarna, men kan dven kanaliseras via trafikmyndigheten.

Ett alternativ till brukaravgift kan vara tillginglighetsbaserad ersittning, d v s att trafikmyndigheten betalar
arligen ett projektbolag for att de uppritthaller en tjinst (méjligheten att nyttja en vig eller en jarnvig).
Intiktsprofilen ir i detta sammanhang liknande, men mer férutsdgbar f6r projektbolaget. I fallet med
tillodnglighetsersittning tillférs inga nya resurser utan istillet omférdelas statens kostnader f6r projektet
Over en lingre tidsperiod.

For att finansiera projektet under byggfasen behéver projektbolaget lana kapital fran dgarna och banker.
Finansidrerna bidrar inte bara med kapital utan en viktig funktion 4r ocksa att vara “riskkontrollanter”, d v
s fOr finansidrerna dr det av vikt att projektet hdller budget och tidplan.

Vid slutet av koncessionsperioden 6verlimnar projektbolaget tillgangen till staten. Kvaliteten pa tillgangen
som 6verldimnas har bestdmts 1 samband med att projektet upphandlades. Syftet med denna modell 4r att
sikerstilla att infrastrukturobjektet skots pa ett lingsiktigt hallbart sitt.

Den traditionella offentliga modellen och de alternativa modellerna har, som vi aterkommer till, olika f&1-
och nackdelar och kan vara mer eller mindre dndamalsenliga f6r olika typer av projekt.

Figur 2. Betalningsfloden for staten en i offentlig modell (via anslag) respektive en alternativ
modell (via brukaravgifter)

Betalningsfloden: Traditionell modell vs alternativt uppldgg med brukaravgifter
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For att genomféra projektet skapas normalt ett projektbolag eller en motsvarande konstruktion som
ansvarar for finansiering, byggande, samt drift och underhall. Ett projektbolag kan organiseras enligt figur
3.

Projektbolagets dgare tillfor eget kapital som blir en del av finansieringen under byggskedet. Ytterligare
finansiering kommer fran langivarna (till exempel banker). Projektbolaget upprittar ett byggkontrakt med
en byggentreprendr och ett driftskontrakt med en driftsentreprenér. Nir projektet 4r fardigt far
projektbolaget ersittning fran den upphandlande myndigheten som antingen betalar en
tillginglighetsbaserad ersittning eller kanaliserar brukaravgifter till bolaget (avgifterna kan komma direkt
fran brukarna ocksd). Den upphandlande myndigheten har dven en uppféljande roll (kvalitet pa
projektleverans, drift och underhall samt objektets prestanda i slutet av koncessionsperioden).

Agarna av projektbolaget kan vara staten (som i Oresundsbrobolaget) eller privata aktérer (som for
Arlandabanan/Arlanda Express). I det senare fallet 4r det inte ovanligt att det ir en sa kallad
infrastrukturfond som skapas for att investera i infrastruktur. Fonden kan till exempel dgas av
pensionsfonder, férsikringsbolag, riskkapitalbolag och byggentreprenéren.

Ett viktigt skil till att infrastrukturfonder dr intresserade av infrastrukturprojekt r for att dessa projekt
ofta ses som langsiktiga investeringar med en stabil och relativt siker avkastning, vilket i sin tur ofta ir
ndgot som langsiktiga investerare som exempelvis pensionsfonder vill dga. Utéver detta innebir
investeringar i infrastruktur dven diversifiering i tillgAngsportfdlj som ofta innehdller obligationer, aktier
och fastigheter. Infrastruktur kan fylla en funktion som ett extra tillgdngsslag och bidra till att sinka den
riskjusterade avkastningen f6r aktSrer som redan har de andra stor andel av de andra tillgangsslagen.

Figur 3. Organisering av projektbolag eller motsvarande konstruktion
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5. Regelverken omojliggor inte alternativa upplage

Det finns ett antal regelverk som eventuella statliga projekt med alternativt uppligg behéver férhalla sig
till. Nedan diskuteras ett flertal av dessa kortfattat.

Overgripande inriktning

Pa ett Gvergripande plan dr det viktigt att betona att satsningar bor vara i linje med de transportpolitiska
malen och att samhillsekonomiskt 16nsamma atgirder bor vara prioriterade om alternativ finansiering och
organisering ska 6vervigas. Vidare kan noteras att i direktiven till inriktningsplaneringen har regeringen
lyft fram att Trafikverket ska bed6ma vad alternativ finansiering och organisering kan bidra med for att
utveckla transportinfrastrukturen.’¢

"Trafikverket ska bedoma tillkommande finansiering utover den ekonomiska planeringsramen sdasom intakter frin
banaygifter, trangselskatt och infrastrukturavgifter samt medfinansiering. Trafikverket ska redovisa hur nycket medel som
berdknas finnas tillgangliga fran dessa tillkommande finansieringskdllor under planperioden samt om dessa nivder paverkas
7 ndgon vdsentlig grad av de foreslagna fordelningarna av den ekonomiska planeringsramen. Trafikverket ska ocksd bedoma
vilka forutsattningar som finns att finansiera limpliga projekt med utikade intikter fran banaygifter samt vilka
forutsattningar som finns for kad medfinansiering eller annan alternativ finansiering. Bedomningen ska inkludera en analys
av vilka konsekvenser det kan innebdra for biljett- och transporipriser, efterfragan pd resor och transporter samt for den
samhillsekonomiska effektiviteten.”

Fragan om medfinansiering och alternativa uppligg har diskuterats tidigare. I propositionen 2012/13:25
betonade regeringen att medfinansiering kan vara en mdéjlig metod f6r att dstadkomma effektiva atgirder 1
transportsystemet. I remisserna var det flera som ocksa sag férdelar, men det fanns dven farhagor kopplat
till att medfinansiering kan komma anvindas f6r att “képa sig fére 1 kén”.

Offentlig upphandling och anskaffning av infrastruktur

Nir det giller anskaffning av infrastruktur dr det regelverken f6r offentlig upphandling som ér styrande.!”
Gemensamt fOr regelverken ir att de medger olika kommersiella uppligg, till exempel olika entreprenad-
och avtalsformer, koncessioner samt privat och offentlig samverkan. Regelverken f&rhindrar inte olika
modeller f6r anskaffning och finansiering av infrastruktur.

Statlig finansiering av infrastruktur

Styrande dokument f6r finansiering av infrastruktur dr 9 kapitlet i regeringsformen som séger att riksdagen
beslutar om statens budget och dtaganden. De &vergripande reglerna f6r statens budget beskrivs i
Budgetlagen (2011:203), Kapitalforsorjningsférordningen (2011:210). Enligt dessa dr huvudregeln att
finansiering ska ske med drliga anslag, om inte annat beslutas av Riksdagen. Medfinansiering vid olika
typer av avgifter kan tillatas.

Vidare tydliggér Férordning (2011:211) om utlining och garantier att projektfinansiering med lan i
Riksgilden kan anvindas for vissa dtgirder. Detta kriver dock sdrskild prévning i Riksdagen samt att
villkoren ska utformas med beaktande av bestimmelserna om statsstéd i artikel 107 i férdraget om
Europeiska unionens funktionssitt (EUF-férdraget).18

16 Se Regeringen (2023a). I Inriktningsunderlaget limnade Trafikverket dven svar pa detta, Trafikverket (2024).

17 Se Lagen (2016:1145) om offentlig upphandling (LOU). Lagen (2016:1146) om upphandling inom
forsorjningssektorerna (LUF), dvs. vatten, energi, transporter eller posttjanster. Lagen (2016:1147) om upphandling
av koncessioner (LUK).

18 Omfattningen pa medfinansiering dr dock relativt begrinsad. I Regeringen (2023b) framgir att medfinansieringen
arligen omfattar ca 1,7 mdr kronor per ar aren 2022 — 2025. Kommunernas bidrag dominerar (ca 1,3 mdr kronor per
ar). Regioner och féretag svarar for ca 0,2 mdr kronor per ar.
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Pa ett 6vergripande plan kan man konstatera att budgetprocessen och Riksdagen dr centrala i frigor som
rér finansiering av stora infrastrukturprojekt samt att regelverket inte férhindrar anvindandet av olika
finansieringsmodeller givet att Riksdagen stir bakom detta. Det bor dock noteras att alternativa
finansieringsmodeller primirt ses som tillige pd marginalen da det finns en lang tradition av att det dr
staten som ska dga och finansiera transportinfrastrukturen.!?

Nir det giller banavgifter finns ett sirskilt regelverk, 8 kapitlet i jirnvigsmarknadslagen (2022:365), som
anger hur avgifter som infrastrukturfrvaltare tar ut av de féretag som anvinder jirnvigsinfrastrukturen
far utformas. Grundregeln ir att avgifter ska vara konkurrensneutrala och baseras pa
marginalkostnadsprincipen, d v s de ska ticka de kostnader som uppstir vid anvindande av jirnvigen.
Det gar dock att ta ut hégre avgifter.

Avgifter kan dven tas ut pa vigar enligt Lagen (2014:52) om infrastrukturavgifter pd vig. Enligt denna lag
kan vigavgifter tas ut f6r bade personbilar och tunga fordon som firdas pa dessa vigar. Nir det ror sig
om tunga fordon som trafikerar TEN-T-vignitet fir endast broar och tunnlar beliggas med avgift. De
totala avgiftsintidkterna far inte 6verstiga kostnaderna £6r upptérande och utveckling av det vigavsnitt som
avgifterna avser, samt kostnader for uppférande, underhall, drift och utveckling av tillhérande
avgiftssystem.?

Utover avgifter kan projekt dven finansieras via lin hos Riksgilden. Enligt Trafikverkets regleringsbrev for
budgetdret 2023 (Regeringsbeslut 2022-12-21) far Trafikverket ta upp lin f6r nya investeringar i vissa vig-
och jirnvigsprojekt for vilka tringselskatt eller vigavgifter planeras att tas ut, detta ber6r primirt projekt i
Stockholmsregionen och i Vistsverige.2!

Sammantaget kan man saledes konstatera att det enligt de gillande regelverken ir tilltet att genomfora
projekt som karaktiriseras av alternativ finansiering och organisering, givet att riksdagen stir bakom detta.

Aven om alternativa uppligg 4r mindre sannolika i dagsliget kvarstir frigan om det ir
genomférandeformer som dr dndamalsenliga, d v s om de kan bidra till att de transportpolitiska mélen
uppnis pa ett samhillsekonomiskt effektivt sitt. Det dr temat £6r nista kapitel.

19 Att det dr fullt méjligt att finansiera ny transportinfrastruktur via avgifter, medfinansiering eller 1an konstateras
dven 1 en analys av Svenskt Niringsliv (2022, Foérutsittningar for alternativ finansiering av infrastruktur). ...
Jforutséittningarna for beslutsprocessen for valet av finansieringsform dr reglerad. Inom regleringen finns ett forfarande enligt vilket det
offentliga kan godkdnna alternativ finansiering av infrastrukturprojekt.” (sid 4 ff). Denna slutsats dras dven i SOU 2017:13
(Finansiering av infrastruktur med privat kapital?) forutsatt att riksdagen fattar beslut om att en
infrastrukturinvestering ska finansieras med andra medel 4n direkta anslag

20 For nirvarande tas sddana avgifter ut pd Motalabron och Sundsvallsbron. Skurubron avgiftsbeldggs fran oktober
2023. For Oresundsbrons avgifter tillimpas en liknande modell, se propositionen om Oresundsbrons byggande
(1990/91:158, s 17 ff.).

21 Se https:/ /www.esv.se/statsligearen /regleringsbrev/?rbid=23157
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0. Erfarenheter av alternativ finansiering och organisering

Det gar, som har framgatt av ovan genomging, att tinka sig olika sitt att finansiera och organisera
utveckling och férvaltning av transportinfrastrukturen. Olika genomférandemodeller har sina f6r- och
nackdelar. Den centrala fragan blir da om alternativa modeller £6r finansiering och organisering kan
komplettera mer traditionella offentliga uppligg. For att svara pa denna fraga kan erfarenheter frin andra
linder ge 6kad forstaelse.

Alternativ finansiering och organisering férekommer i andra linder

I Europa har alternativa upplidgg anvints under flera decennier. De senaste 10 dren har ca 30-70 projekt
med olika former av alternativ finansiering och organisering genomforts. Dessa projekt kallas
internationellt f6r OPS eller PPP, d v s offentlig privat samverkan eller private public partnerships.?? Det
har varit en viss nedging de efter finanskrisen. Denna typ av projekten har aldrig alltid utgjort en mindre
kompletterande del av de totala projektvolymerna. Ar 2022 summerade PPP-projekten till ca 10 miljarder
curo.? De flesta projekten i Europa idr transport- och miljérelaterade projekt.?*

Internationella erfarenheter av alternativ finansiering och organisering

I en Gversiktsartikel av Engel mfl (2020) konstateras att projekt med alternativ finansiering och
organisering inom infrastruktur och dir det har funnits ett relativt stor inslag av privat kapital har lockat
till sig 6ver 200 miljarder euro 1 Europa de senaste 20 dren.

Denna typ av projekt finansieras ofta med brukaravgifter (framforallt vigprojekt) eller via offentliga
anslag/tillganglighetsersittning (till exempel skolor, sjukhus). De aktérer som driver projekten ansvarar i
normalfallet f6r finansiering, byggnation samt drift och underhall. Koncessioner dr en vanlig modell, d v s
ett projektbolag har ansvar for tillgAngen under en férutbestimd tidsperiod som ér relativt ling (2040 ér).

De ckonomiska skil som enligt Engel mfl finns f6r att prova alternativa samverkansformer dr att det kan
uppsta effektivitetsvinster pa grund av att incitamenten for att driva projekten bejakar effektivitet.

Forfattarna pekar pa flera potentiella effektivitetsvinster. Bland annat ger alternativa uppligg fler
frihetsgrader 4n jimfért med traditionella modeller, vilket leder storre flexibilitet och potential 61 fler
innovationer. Tydlig och langsiktig vinstmaximerande styrning av projektbolaget minskar risk for
térdyrningar. Projektbolag har dven incitament att investera pd ett langsiktig effektivt sitt f6r att pa sa sitt
hélla ner driftkostnaderna. Projektbolag har dven incitament att bli klart i tid i o m att intdkter uppstér
forst nir projektet dr fardigstallt.

De externa investerare som stiar bakom projektbolagen tenderar att undvika alltfér riskfyllda och
potentiellt olénsamma projekt. Projektbolaget har dven incitament att trimma projektadministration, men
kostnader f6r olika externa experter (till exempel tekniska, juridiska och finansiella utredningar) i denna
typ av projekt kan vara h6ga i upphandlingsfasen. Projektbolaget dr, om kontrakt utformas pa ritt sitt,
dven intresserat av kostnadseffektivt underhall f6r att minska livscykelkostnader.

22 Se https://www.cib.org/epec/ fér sammanstillning av projekt.

2 Aven dgarvixling ir relativt omfattande globalt, dock 4r det svirare att hitta Svergripande sammanstillningar. Ett
transportrelevant omrade dér dgarvixling har varit vanligt 4r flygplatser. I en studie av Howell et al (2022) undersokts
effekter av privatisering av 437 flygplatser, av totalt 2 444 flygplatser i 217 linder under petioden 1996 till 2019.

2 Information om utvecklingen och erfarenheter i USA finns hér https://www.thwa.dot.gov/ipd/. Se dven
https://www.fhwa.dot.gov/ipd/p3/non fhwa resources/ for linkar till organisationer i andra linder som
sammanstillt erfarenheter av alternativa finansiering och organisering.
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Engel mfl pekar ocksa ett antal problem/utmaningar. Det krivs aktiv styrning av upphandlande
myndighet och eventuellt 4ven omférhandlingar f6r att sidkerstilla att projekt genomfors pa bista sitt. Det
bér dven finnas hég och relevant kunskap hos upphandlande myndighet £6r att kunna handla upp
effektivt och for att kunna utvirdera férvaltning av projektet.

Det finns exempel pa projekt med alternativa uppligg som har behévt avvecklas pd grund av bristande
leverans, vilket bl a kan bero pi att projektbolag har felbedémt intdkter och kostnader.

Projekt med extern finansiering har i normalfallet hdgre finansieringskostnader 4n offentliga modeller.
Dessa projekt kan dven drabbas av dn hogre finansieringskostnader om upphandlande myndighet har lagt
upp projektet sa att det finns onddigt stora risker och osdkerheter, vilket i sin tur tvingar fram hogre
riskpremie.

Av central betydelse f6r utfallet dr forstdelse for hur projektrisker ska hanteras och férdelas. Vissa risker dr
exogena, d v s de kan inte kontrolleras av projektigaren. Denna typ av risker ska liggas pa den part som kan
bira konsekvenserna bist. Vissa risker ér endogena och ska hanteras av projektbolaget. For att hantera
denna typ av risker bor det Svergripande perspektivet vara att allokera risker si att projektets virde
maximeras. Detta innebir i sin tur att den som kan se, férstd och paverka riskerna ocksé ska bira risken.?>

Kontrakten bor dven utformas sa att den offentliga aktéren uppnar det man ytterst vill uppna. Ar det
exempelvis av vikt att projekt blir klart snabbt ska projektbolaget fa betalt nir projektet blir klart. Det dr
viktigt att det offentliga tar ett stort ansvar £or tidig planering och design f6r att £61sta projektets
omfattning, risker mm och for att kunna folja upp projektet pa basta satt.

OECD (2018) ir en annan 6versiktsartikel av offentlig-privata samverkansprojekt och med sirskilt fokus
pé hur risker och osikerheter paverkas av kontraktsutformningen. Artikeln sammanfattar ett arbete som
har gjorts inom ramen £6r OECD och International Transport Federation (ITF) av 33 experter fran 13
linder. Négra av de viktigaste insikterna dr f6ljande.

I manga linder har under de senaste decennierna trafikmyndigheternas produktion av byggande, drift och
underhall ersatts med upphandling av privata aktérer. Man konstaterar vidare att infrastrukturprojekt inte
nédvindigtvis dr attraktiva for privata investerare 1 och med att det ofta handlar om mycket stora
investeringar under en ling livscykel vilket ocksa innebir att kapital binds under ling tid. Det finns dock
projekt dir alternativ finansiering och organisering kan vara motiverat och det finns dven minga modeller
tor privat involvering i infrastrukturprojekt.

For projekt med alternativ finansiering och organisering konstateras att det dr av vikt att det i samband
med upphandlingen finns konkurrens om att vinna projektet.

Man konstaterar vidare att det finns foérdelar med privata investeringar (till exempel snabbare leverans),
men staten lanar i normalfallet billigare sa grundligeande f6r om man ska satsa pa ett alternativ
finansiering och organisering ér att det finns ett business case dir intdkterna/nyttan dr storre dn kostnaderna
under hela projektets livscykel. Ett dterkommande begrepp ir “valuta f6r pengarna” (eng. ”Value for
money, VIM”).

Avgérande for att denna typ av projekt ska falla vil ut ir att investerare virderar risk korrekt. Ar det svart
att bilda sig en tydlig uppfattning om risker kan dessa 6verdrivas vilket i sin tur leder till att investerarna
kriver en hogre riskpremie. Givet detta blir det saledes viktigt att sikerstilla bidsta méjliga information om
projektet redan i upphandlingsfasen.

2 Den kanske svéraste exogena risken dr oférutsedda hindelser som paverkar efterfrigan. Ett exempel dr pandemin
som exempelvis innebar minskad anvindning av olika transportslag. Denna typ av hindelser kan vara fér6dande for
ett PPP-projekt hur effektivt och vilskott det dn 4dr. For att hantera denna typ av eventualiteter kan det behévas
sirskilda uppligg. Ett exempel pd ett alternativt kontraktsuppligg 4r sk PVR-kontrakt (present value of revenue) som
innebir att koncessionsperioden kan forlingas tills summerade intikter Gverstiger kostnaderna.
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Ett problem med projekt med externa investerate och finansidrer dr att oférutsedda hindelser kan leda till
omférhandlingar som i sin tur kan driva kostnader och innebira férseningar i projekten.

Ett annat problem ir att kontrakten kan ldsa fast projekt i en viss genomférandemodell. Till exempel vill
en offentlig aktor tillita ny teknik under byggfasen, men det ir inget som projektbolaget nédvandigtvis dr
intresserade av om det initialt innebdr hégre kostnader och osikerhet kring hur den nya tekniken kommer
att fungera i praktiken.

En modell som lyfts fram och som kan vara bra att tillimpa i komplexa projekt ir RAB-modellen
(regulatory asset based modell). I korthet gar modellen ut pa att en privat aktér som investerat i
infrastruktur regelbundet férhandlar om ersittningar och villkor med staten. Det dr en form av
incitamentsreglering som bygger pa att det upprittas en oberoende ekonomisk tillsynsmyndighet, dvs en
offentlig aktér som pa armslingds avstind fran den bestillande myndigheten férhandlar med
projektbolaget. Vid regelbundet dterkommande férhandlingar diskuteras effektivitetsmal mellan
tillsynsmyndigheten och den privata aktéren. Dd bestims ocksa ersittningen till den privata leverantéren,
dels utifrin en utlovad lingsiktigt genomsnittlig avkastning pd dess kapital, dels utifrin prestation i
férhallande till malen. Om leverantéren missar effektivitetsmalen blir ersittningen och avkastningen ldgre,
om de 6vertriffar milen kan ndgon form av bonus utbetalas.

Ett huvudansvar fr tillsynsmyndigheten dr 4ven att Gvervaka den privata aktGren ur ett
effektivitetsperspektiv, vilket stirker myndighetens férhandlingsposition gentemot leverantéren nir det ér
dags att omférhandla ersittning och villkor.26

I artikeln sammanstills 4ven ett antal rekommendationet:

e Det idr viktigt att bygga upp kunskap och databaser f6r att fa bittre forstielse kring f6r- och nackdelar
med olika modeller.

e  Satsa pd alternativa uppligg om det bidrar till hdgre effektivitet

e Satsa pa forberedelser for att minska osidkerhet och ineffektiv prissittning av risk.

e Bejaka konkurrens om projekt for att fa till kostnadseffektivt genomférande och effektiv forvaltning,
Analysera dven hur man kan underlitta f6r leverantérer att delta 1 upphandling genom ritt
kontraktsutformning. Bejaka ocksa evidensbaserad upphandling genom att sammanstilla data f6r hur
olika kontrakt paverkar projektutfall

e Om det idr viktigt att projekt ska uppné specifika mal (t ex byggas snabbt eller enligt sdrskilda
6nskemal) bor man vara medveten om att detta ldgger restriktioner pd genomférandet och dirmed
kan leda till hégre kostnader.

e Stimulera innovation genom tidig involvering av méjliga leverantorer.

e Undvik att Overfora efterfragerisk pa projektbolaget om inte objektets utformning tydligt paverkar
efterfrigan, d v s om risken 4r exggen. Om det finns stor exogen efterfrigerisk kommer detta att prisas
in och dirmed blir det f6r dyrt. Ju mer risk som kan plockas bort desto ligre blir riskpremien.

e Det kan vara motiverat att sla ihop flera projekt f6r att minska den totala efterfragerisken.

e Anvind RAB-modellen om konkurrens om uppdrag ir svag eller om efterfrigan inte dr paverkbar

e Sikerstill att projekt med alternativ finansiering och organisering lyfts fram i offentlig redovisning s
staten har full information om projektens totala omfattning och didrmed den totala riskexponeringen
for staten.

Vilken genomférandemodell ger mest ”valuta f6r pengarna” — Nagra empiriska resultat

Ovan sammanstillningar indikera att alternativ finansiering och organisering kan ge upphov till en rad
positiva effekter om projekten genomférs pa ett genomtinkt sitt. Huruvida dessa projekt totalt sett ger

26 Se t ex https://www.itf-oecd.org/regulatory-asset-base-and-project-finance-models och https://www.itf-
occd.org/private-investment-transport-infrastructure-uncertainty fér mer utférlig diskussion om RAB-modeller.
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upphov till stérre nettonytta dn traditionella offentliga leveransmodeller 4r mer omdiskuterat. Bland annat
p g a att projekt som baseras pa privat finansiering har en hogre finansieringskostnad. Huruvida alternativa
uppligg ger “valuta f6r pengarna” beror pa om effektivitetsvinsterna ér storre eller mindre dn
merkostnaden for privat finansiering.

I en artikel av Hodge och Greve (2016) lyfts fragestillningen. Deras dvergripande slutsats ér att det finns
ménga uppfattningar om vad offentlig privat samverkan 4r och hur man ska definiera framgangsrika
projekt. De konstaterar ocksa att fa riktigt bra jimférande studier har gjorts, men att de studier som har
gjorts ger ett blandat resultat. De hdnvisar bland annat till studier av NAO (ungefir brittiska
Riksrevisionen) som konstaterar att PPP-projekt dr “onme of many rontes of delivery ... it can work well ... not
suitable at any price or in every circumstance” (s. 68). 1 en studie av Boers et alt (2013) som Hodge och Greve
refererar till konstateras att “there is still no hard evidence to show that DBEM(O) projects represent the most efficient
Jform of government procurement . .. and while there are potential benefits to be gained from using P3s, there is no reason ...
to assume that these benefits will antomatically accrue” (s.68). Enligt Hodge och Greve har liknande slutsatser
dragits I USA och Australien.

En vanligt dterkommande kritik av projekt som till stor del finansieras via privat kapital 4r att staten
finansierar sig billigast och att finansieringskostnaden f6r projekt som bygger pa privat kapital gér
projekten dyrare. Att staten lanar billigare stimmer, men frigan dr hur mycket billigare staten lanar i
jimforelse med privata aktérer och om det star i proportion till effektivitetsvinster och ocksé
skuggkostnader.

Med skuggkostnader avses férsenade projekt, kostnadséverdrag och kostnader f6r eftersatt underhall. Till
skuggkostnaderna kan dven riknas de skattekilar som anslagsfinansiering ger upphov till. Med skattekilar
avses att de som beskattas dels viljer att exempelvis arbeta mindre 4n om skatterna hade varit ligre och
féretagens utbud av varor och tjdnster blir ldgre 4n vad de hade varit om skatterna hade varit ligre. Denna
typ av skuggkostnader existerar och ndgot som dr problem f6r mer traditionella offentliga
genomférandemodeller. Nir man likstiller skillnaden i lanerdnta med skillnaden i totala kostnader har man
i praktiken sagt att organiseringen av produktionen ir betydelselds f6r dess kostnader, vilket 4r en felaktig
slutsats.

For att fa en uppfattning av storleken pa besparingen av att staten lanar billigare” har Spohr et al (2023)
utvirderat kostnader f6r fyra motorvigsprojekt i Finland som har genomférts som PPP-projekt under
perioden 1997 - 2015. Det som g6r deras studie extra intressant dr att de analyserar faktiska kostnader, d v

s projekten dr genomférda och avslutade. De konstaterar att genomsnittlig finansieringskostnad i
projekten har varit 5.20%. Under samma period har den genomsnittliga rintan £6r en 10-drig obligation
varit 3.19% (dvs statens upplaningskostnad).

Skillnaden 4r siledes 2%-enheter 6ver hela perioden vilket motsvarar en extra finansieringskostnad pa 225
miljoner euro di kostnaden f6r de fyra projekten har varit cirka 1 miljard euro. Denna “merkostnad” ér
sdledes ersittning for att Gverfora risken 1 projekten pa privata aktérer. Om projekten hade genomforts i
offentlig regi och om kostnadsokningarna hade blivit 225 miljoner euro eller mer har projekten givit mer
valuta fr pengarna dn om de hade drivits i offentlig regi. Om det utéver dessa kostnader tillkommer
andra skuggkostnader for exempelvis eftersatt underhall ger det ytterligare valuta f6r pengarna.

Huruvida 2% per ar i hégre finansieringskostnad dr mycket eller lite beror pa hur stora
effektivitetsvinsterna dr av att genomfora projekt med ett alternativt uppligg jamfort med ett mer
traditionellt offentligt upplige. Det ligger utanfér denna rapport att géra denna bedémning, men
Riksrevisionen (2021) konstaterar att det har varit stora kostnadsékningar (i genomsnitt 165%) for
infrastrukturprojekt mellan fGrsta och sista kostnadskalkyl.?” Dock dr det inte sikert att det dr dessa
kostnadsékningar som man ska jaimféra med i och med att det férsta kostnadskalkylerna troligtvis inte dr
de som ir relevanta om uppliggen har ett alternativt uppligg.

27 Riksrevisionen (2021), Kostnadskontroll i infrastrukturinvesteringar, RiR 2021:22
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Men oavsett dr kostnadsékningar ett problem som behéver hanteras. Att det dr viktigt konstateras dven av
Trafikverket 1 2024 ars inriktningsunderlag.?8 Lindberg (2023) har i en rapport tittat ndrmare pa orsaker till
kostnadsokningarna och konstaterar att de dr stora och att det finns en systematisk sa kallad ”optimism
bias”. Fér projekt som var med i Nationella planen 2018-2022 och som hade fitt byggstartsbesked 6kade
kostnaderna med 43%. Lindberg konstaterar ocksd i rapporten att kostnadsdkningar i infrastrukturprojekt
ir ett internationellt fenomen och ndgot som har férekommit under ling tid.

Gemensamt f6r ovan refererade studier 4r att de inte tagit hdnsyn till kostnader kopplade till eftersatt
underhdll, vilket ocksa 4r ett problem f6r transportinfrastrukturen. I Inriktningsundetlaget konstaterar
Trafikverket att den ackumulerade kostnaden f6r det eftersatta underhallet ar 2026 kommer att summera
till ca 105 miljarder kronor (29 miljarder £6r vig och 76 miljarder f6r jarnvig).?? Det kan dven finnas
anledning att ta hdnsyn till att en hel del projekt tar lang tid att fardigstélla samt de skattekilar som uppstar
nir projekt dr skattefinansierade.’

Alternativ finansiering och organisering dir en koncession anvinds syftar till att bygga in mekanismer som
sikerstiller att det inte uppstir nagot eftersatt underhéll. Detta kommer givetvis med en kostnad. Nir man
jimfor alternativa modeller med traditionella offentliga modeller, som har givit upphov till eftersatt

underhall, méste dessa kostnader beaktas nir man jamfér vad olika modeller ger f6r 7valuta £6r pengarna”.

Den 6vergripande slutsatsen av ovan ir sdledes att alternativa uppligg, t ex projekt med brukartinansiering
och linga koncessioner dir man kravstiller pa hog kvalitet pa objektet nir koncessionen upphor, kan ge
upphov till positiva effektivitetsvinster. Det kan ocksa konstateras att genomférandeformer dér projekten
behover finansieras av privata aktérer pa kapitalmarknaden ger upphov till hdgre finansieringskostnader.
Nigot vi ndimnt tidigare och dven dterkommer till senare ér att finansieringskostnaderna ocksd kan
reduceras genom att vidta olika riskreducerande dtgirder. Alternativa uppligg kan saledes ge mer valuta
fér pengarna om effektivitetsvinsterna dr storre dn de hdgre finansieringskostnaderna samt de
skuggkostnader som kan vara férknippade med traditionella genomférandeformer.

28 Trafikverket (2024)

2 Trafikverket (2024, s167)

30 En skattekil innebdr att som en konsekvens av exempelvis inkomstskatter minskar utbudet av arbetskraft (det
l6nar sig mindre att arbeta fler timmar) och sa dven efterfrigan pd arbetskraft (pga att I16nekostnaden inklusive skatt
stiger). Sammantaget innebdr detta att det uppstir en samhillsekonomisk kostnad som bér beaktas.
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7. Alternativ finansiering och organisering — Ett svenskt perspektiv

Frigan om att préva alternativ finansiering dr inte ny i Sverige och fragan har utretts tidigare och det finns
dven ett antal projekt dir alternativa modeller har prévats.

Tidigare utredningar om finansiering av infrastruktur privat kapital

Tva utredningar som sirskilt kan nimnas 4r en VTI-rapport fran 2007 och en SOU fran 2017. Bada
utredningarna ser alternativa genomférandeformer och i synnerhet OPS-liknande upplidgg som nagot som
kan vara intressant komplement till andra genomférandeformer och ndgot som bér prévas och utvirderas.
Det finns en hel del likheter mellan utredningarna och nedan sammanfattas SOU:n fran 2017.

1 SOU 2017:13 lyftes fragestillningen om OPS/PPP-uppligg kunde vara intressant att prova. En
overgripande slutsats i utredningen 4r att OPS kan vara motiverat fér vissa typer av projekt och bland
annat foérslog man att det vore intressant att testa nagra OPS-projekt. Detta har dock inte realiserats.
Utredningen var omfattande och dven en bra sammanstillning av vad ett 6kat inslag av OPS-projekt skulle
kunna innebira i en svensk kontext. Utredningen har manga likheter med VTI-rapporten nir det giller
f6r- och nackdelar med OPS-uppligg. Nedan sammanfattas nigra centrala insikter.

Utredningen konstaterade att OPS ir ett langsiktigt kontrakt mellan staten och en privat part avseende
tillhandahallandet av en infrastrukturtjinst (till exempel f6rbittrad mobilitet i transportsystemet). Den
privata parten utgors av ett projektbolag som bildas sirskilt for att tillhandahalla infrastrukturtjinsten.

Utredningen konstaterar vidare att OPS inte innebir att genuint nytt kapital tillfors utan utgifter skjuts
istillet framat i tiden. OPS-projekt bér sdledes motiveras med 6kad samhillsekonomisk effektivitet och
inte av budgettekniska skil. Vidare pekar utredningen pa att staten lanar billigare dn privata aktoérer i och
med att man har hog kreditvirdighet och nir staten ldnar upp gér de det inte per projekt och dirmed finns
ingen projektrisk utan bara en ”statsrisk”. Privata aktorer har saledes en hogre finansieringskostnad 1 och
med att de maste ta ut en riskpremie.

Men, skillnad i finansieringskostnad bér inte vara huvudfragan vid beslut om investeringar i
transportinfrastrukturen utan det bor vara en faktor av flera och ytterst dr det total samhillsekonomisk
effektivitet som ska sta i centrum. Det innebir till exempel att om ett PPP-projekt genomférs och
forvaltas si pass effektivt att effektivitetsvinsten ér storre dn finansieringsmerkostnad kan det vara
motiverat med ett alternativt uppligg.

Nir det giller effektivitetsvinster pekar utredningen pa att dessa kan vara signifikanta. Till viss del kan de
himtas hem med andra upphandlingsformer, till exempel funktionsentreprenad med helhetsansvar. Dock
fangar inte dessa uppligg alla drivkrafter som foljer av projektbolagsformen. Exempelvis tar
projektbolaget upp lan, d v s tar finansiell risk. Detta leder i sin tur till att projektet granskas noga av de
som lanar ut, vilket minskar risk for till exempel férdyrningar. Incitamenten att hélla tidsplaner bedémer
man ocksa dr starka med OPS-uppligg i o m att ersittningen betalas ut forst nir projektet dr fardigbyggt.

Utredningen pekar ocksa pa att statens kompetens kring upphandling och férhandlingskompetens
behover stirkas. Exempelvis bor Sverige gid med i Europeiska Investeringsbankens organisation EPEC.
EPEC ir en organisation f6r kunskapsuppbyggnad och handledning f6r PPP-projekt.

Ett viktigt pdpekande dr att OPS kan genomféras inom ramen f6r nu gillande regelverk och processer och
utredningen landar 1 f6ljande 6vergripande slutsatser

e Det finns potentiella effektivitetsvinster

e Forsoksprogram med minst 3 projekt bor genomforas. Dessa bor vara del av nationella
transportplanen.
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e  Sirskild funktion med hég expertkompetens bor tillsittas som identifierar limpliga objekt

e Utvirdera férséksprogrammen for att avgdra om samverkansprojekt med finansiering via privat
kapital boér tillimpas permanent.

Exempel pa projekt i Sverige dir alternativ finansiering och organisering har anvints

I Sverige har alternativa uppligg testats vid nagra tillfillen under de senaste decennierna.
Oresundsbron

Oresundsbron ir ett exempel pa alternativ finansiering och organisering inom ramen for ett offentligt
ansvar. Bron, med tillhérande infrastruktur pa land, 4gs av ett projektbolag (Oresundsbrokonsortiet).
Konsortiet dgs i sin tur del i lika delar av den svenska staten genom Svedab (Svensk-Danska
Broférbindelsen Svedab Aktiebolag) och den danska staten genom A/S Oresund. Bron har finansierats
via lan med statliga garantier och dir lanen betalas med broavgifter. EU har dven bidragit till viss del.
Lanen ska vara aterbetalade senast 2050. Investeringskostnaden var drygt 20 miljarder kronor i den tidens
penningvirde. Till detta kommer dven kostnader f6r anslutningar pa och f6r Citytunneln.

Brons intikter genereras av godstransporter och persontrafik. Konsortiets uppgift som dgare av
Oresundsbron ir att sikerstilla en langsiktig, kommersiellt sund och effektiv verksamhet med fokus pa
drift och underhall av den fysiska férbindelsen samt marknadsféring, kundservice och finansiering. Med
intikter frin en affdrsmissig verksamhet ska lanen som finansierade brobygget dterbetalas.

Botniabanan

Botniabanan (190 km ling jirnvig i Angermanland och Visterbotten) ir ett exempel pa ett alternativt
uppligg. I detta fall ett statligt/ kommunalt dgt projektbolag (Botniabanan AB) som byggt och forvaltar
jairnvigen. Projektbolaget har tagit statsgaranterade lan f6r att bygga jirnvigen. Efter att Botniabanan
Oppnades for trafik 6verférdes aktierna i Botniabanan AB till Trafikverket. Bolaget forsattes darefter i
likvidation och upptagna lin f6r byggandet av Botniabanan Gverfordes frin bolaget till

staten/ Trafikverket. Linet ska vara dterbetalat till 2050.

I uppligget har berérda kommuner dven férbundit sig att std f6r kostnaderna f6r uppférandet av
resecentra. Dessutom férband sig linstrafikbolagen att under en 15-arsperiod bedriva regional tigtrafik pa
banan. Bygget pabérjades 1999 och invigdes 2010. Bygget blev flera ar forsenat lings vissa delar, bland
annat pa grund av miljoprovning samt nya krav pa Botniabanan.

Sundsvallsbron, Motalabron och Skurubron

Sundsvallsbron byggdes mellan 2011-2014 av det dansk-tyska konsortiet JV Sundsvallsbron AB, pa
uppdrag av Trafikverket. Projektet finansierades en tredjedel genom statliga anslag och tva tredjedelar
genom lan fran Riksgilden. Linen idterbetalas genom broavgifter under uppskattningsvis 35 ar, som
administreras av Transportstyrelsen. Broavgifterna planeras att tas bort nir lanet till Riksgilden ar
avbetalat. Konsortiets parter hade ansvaret f6r projektering och utférande av bron, samt sikerstillande av
lingsiktig funktion. Efter slutférandet av byggprojektet 6vergick dgandet av bron till Trafikverket,
inklusive ansvar for drift, underhall och relaterade finansiella och politiska risker. Totalt kostade projektet
cirka 1,9 miljarder kronor.

Motalabron byggdes mellan 2010-2013 av NCC pa uppdrag av Trafikverket. Projektet finansierades en
tredjedel genom statliga anslag och tva tredjedelar genom lan frin Riksgdlden. Lanen dterbetalas genom
broavgifter under uppskattningsvis 40 ar som administreras av Transportstyrelsen. Motala kommun har
medfinansierat ging- och cykelbanan pa bron. Broavgifterna planeras att tas bort nir lanet till Riksgilden
ir avbetalat

Nya Skurubron byggdes mellan 2019—2023 av den italienska entreprendren Itinera S.p.A, pa uppdrag av
Trafikverket. Projektet finansierades till en tredjedel genom statliga anslag och till tvé tredjedelar genom
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lin fran Riksgilden. Lanen aterbetalas genom broavgifter under uppskattningsvis 22 ar. Avgifterna
administreras av Transportstyrelsen. Broavgifterna planeras att tas bort nir lanet till Riksgilden dr
avbetalat.

Arlanda Express

Arlanda Express ir ett av fa exempel pa ett projekt dir alternativ finansiering och organisering med ett
stort inslag av privat kapital och kompetens har tillimpats. Projektet 4r dock inte helt privatfinansierat,
bland annat finns ett statligt garantildn. Ett projektbolag (A-train) har byggt och driver trafiken mellan
Stockholm C och Arlanda. Kostnaden for drift finansieras via biljettintikter. Staten dger infrastrukturen
via AIAB. A-Train har en koncession att kora tdg till 2050.

Arlanda express dgs och drivs av A-Train AB. Banan bérjade byggas 1995 och stod klar hdsten 1999 dd
den 6verlimnades till statligt 4gda Arlandabanan Infrastructure AB (AIAB). A-Train AB hyr
Arlandabanan med en koncession att kéra tagtrafiken fram till 4r 2050. Verksamheten drivs helt och héllet
pé marknadsmaissig grund.

AIAB dgs till 100 procent av svenska staten och svarar f6r statens rittigheter och skyldigheter rérande
Arlandabanan. AIAB:s uppgift dr att inneha och forvalta jarnvigen samt upplita den och vissa andra
rittigheter som krivs f6r driften av jairnvigstrafik mellan Arlanda flygplats och Stockholm C till A-Train.
Statens villkorslan betalas tillbaka genom att A-Train gar med vinst.

Inledningsvis dgdes A-Train AB av det konsortium som byggde Arlandabanan. Mellan 2004 och 2014
dgdes foretaget till 100% av australiska Macquarie European Infrastructure Fund. Sedan 2014 dgs A-Train
av ett konsortium bestidende av STC Pooled Fund (State Super) som ér en australiensisk pensionsfond
som forvaltar pensionstillgdngar f6r offentligt anstillda; Australian Retirement Trust (ART) dr en av
Australiens storsta pensionsfonder och Gingko Tree Investment Ltd som 4r ett underdepartement till
kinesiska regeringen med ansvar f6r kinesiska statens utlandsplaceringar.
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8. Rekommendationer for effektivt genomférande och val av projekt —
nagra exempel frin andra linder

Som foregiende avsnitt har visat finns det f6r- och nackdelar med olika genomférandeformer och en
Overgripande slutsats dr att det spelar roll vilken typ av projekt som viljs £6r alternativ finansiering och for hur
man véljer att organisera genomforandet. Nir det giller val av projekt och hur genomférande ska organiseras
finns omfattande erfarenhet frin andra linder som man kan dra nytta av.

EPEC, som nimndes tidigare, har tagit fram en handledning och metod f6r att identifiera limpliga
projekt, for att utvirdera dessa objekt, for att upphandla dem med alternativa modeller f6r finansiering
och organisering samt vad som bor beaktas f6r att implementera projekten effektivt.3! Det finns dven
andra ”handledningatr”. En som lyfts fram av EPEC ir brittiska ”five case model”.32 Aven OECD har
tagit fram handledning fér hur projekt med alternativ finansiering och organisering kan genomfdras.3
Finska PBI Foundation har ocks4 tagit fram kriterier f6r hur PPP-projekt ska viljas ut och vad som ir
viktigt att beakta fOr ett effektivt genomforande.3

I figur 3 har en modell tagits fram som har inspirerats av ovan nimnda rekommendationer och som skulle
kunna anvindas som 6vergripande process och for att selektera limpliga projekt

31'Se EPEC (2021)
32 Se UK 5C-model:
https://assets.publishing.setvice.cov.uk/covernment/uploads/svstem /uploads/attachment data/file/1062669/Infr

astructure Business Case International Guidance.pdf.

33 OECD (2018). En intressant modell 4r dven den sk STEPS-modellen dr utformad f6r att frimja bista praxis inom
offentlig upphandling av infrastrukturprojekt och sikerstilla att de genomférs pi ett effektivt, transparent och
héllbart sitt. Genom att f6lja dessa steg kan organisationer och regeringar férbittra sina férmégor inom
upphandlingsomradet och uppni bittre resultat f6r sina infrastrukturprojekt, se OECD (2022)

3 Se PBI (2022).

28


https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/1062669/Infrastructure_Business_Case_International_Guidance.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/1062669/Infrastructure_Business_Case_International_Guidance.pdf

Figur 3. Val av genomférandeform och kriterier for val av projekt som kan limpa sig for alternativ
finansiering och organisering.

Utveckla infrastrukturen

Kriterier for val av projekt som kan genomforas med alternativ finansiering och organisering
e Transportpolitiskt motiverat och beslut har tagits att det 4r ett prioriterat projekt

e Marknadsintresse. Finns, for att sikerstilla konkurrens i upphandlingsfasen, intresse frin entreprendrer,
investerare, finansidrer i savil Sverige som internationellt?

e Riskprofil. Ar endogena risker (projektrisker) och exogena risker (politiska beslut som kan paverka
projekt? Makrorisker?) hanterbara.

e  Tinns betalningsvilja hos foretag (t ex industrispar, sidospar, depéer) och hos anvindare (tringsel-, bro-,
tunnelavgifter)

e Ar tydlig avgiftsmodell méjlig (bro, forbifart, tunnel)? Det ir av betydelse om brukarfinansiering ska
anvindas for att bekosta anldggningen.

e Kan vald modell bidra till att sirskilda mél nés (t ex bygga snabbt, innovation)
e Value for Money. Ar slutligen projektets samlade nyttor storre in kostnaderna?

Val av leveransmodell (alternativ leveransmodell eller traditionellt offentligt genomférande

e Utvirdera limplig leveransmodell systematiskt och férutsittningslost. Vilken modell ger mest virde for
pengarna?

e  Projektidentifiering. Identifiera projekt som limpar sig for alternativ finansiering och organisering

e  Projektférberedelser. Férdjupa analysen fOr att sikerstilla att ritt leveransmodell viljs. Finns intresse
fran marknad och politik f6r alternativt upplagg?

e Projektupphandling och kontraktsdesign. Genomf6r konkurrensutsatt upphandling och utforma
kontrakt som sékerstiller maluppfyllelse.

e Implementering, férvaltning, avslut. F6lj upp och sikerstill att projekt byggs och férvaltas pd bista sitt.
Avsluta och aterta objekt eller upphandla ny férvaltare. Utvirdera och dra lirdomar.

Projektidentifiering och kriterier f6r val av limpliga projekt — lirdomar fran andra linder och sektorer

Givet att det finns ett investeringsbehov och alternativa uppligg 6vervigs som ett méjligt komplement till
de offentliga leveransmodellerna bér alternativa uppliggs genomférbarhet bedémas utifrdn en rad
kriterier. P4 ett 6vergripande plan bor de vara strategiskt motiverade och affarsmissigt genomférbara. Den
overordnande principen bor vara att den genomférandemodell ska viljas som ger stOrst nytta 1 férhallande
till kostnaderna, dvs mest ”virde f6r pengarna”.

Pa en 6vergripande strategisk niva behdver den tinkta investeringen uppfylla transportpolitiska mal, vilket i
en svensk kontext innebdr att ”sikerstélla en samhillsekonomiskt effektiv och langsiktigt hallbar
transportforsorjning f6r medborgarna och niringslivet i hela landet”. Detta innebdr bl a att de ska vara
samhillsekonomiskt motiverade eller kunna bli det som en konsekvens av ett effektivt genomférande. Till detta
ska dven funktionsmal som ”att bidra till grundlidggande god tillganglighet” och hinsynsmal ”sikerhet,
milj5, hilsa” liggas.

Om tanken dr att lata privata aktOrer ta ansvar f6r projektet bor det finnas ett tillrdckligt szort intresse fran
marknaden. Om detta saknas finns en risk att det blir f6r svag konkurrens i upphandlingsskedet. Det 4r
ocksa en indikation pa att projektet ar for riskfyllt och/eller olonsamt och dirmed kanske inte bor
genomforas Sverhuvudtaget.

Av vikt dr ocksa ett projekts riskprofil. Ar de endogena riskerna hanterbara (dvs projektrisker). Vilka r de
exogena riskerna och hur kan de komma att paverka projektet pd kort och ling sikt. Exempel pid exogena
risker 4r: Ar projektet politiskt prioriterat och kommer att férbli s4? Kan andra politiska beslut komma att
péaverka projekt? Hur kan makrorisker som dndrade rintor o.d. komma att paverkar En viktig dimension
ir ocksa om staten kan bidra till 6kad férutsdgbarhet genom att ta pa sig vissa svirdefinierbara risker. Nira
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kopplat till riskanalysen ir projekts storlek och komplexitet. A ena sidan kan mindre projekt vara limpliga
kandidater (t ex en mindre bro), men ofta krivs nigot stérre projekt for att bira diverse omkostnader. A
andra sidan kan mycket stora projekt vara férknippade med risker och osikerheter vilket innebdr att
trafikmyndigheten noga bér tinka igenom det tinkta upplidgget och stilla detta mot andra
genomférandeformer. En annan komplicerande faktor kan vara om projekt ér del av storre
transportsystem. Ett exempel pa detta 4r om det redan finns offentliga vigavgifter som kommer att
paverka och paverkas av de avgifter som t ex tas ut pa en ny alternativt finansierad tunnel eller bro.
Forindringar av vigavgifter kommer att paverka efterfragan att anvinda olika delar av transportsystemet,
vilket i sin tur skapar 6kad intidktsosidkerhet. Andra komplicerande faktorer kan vara om det finnas
problem med olika typer av tillstind? GOr exempelvis markférhallanden det finns en komplexitet i
byggskedet?

Finns betalningsvifja hos f6retag (till exempel industrispar, sidospér, depaer) och hos tillrickligt manga
anvindare (tringsel-, bro-, tunnelavgifter)? Det vill sidga, skapar den nya infrastrukturen en tydlig nytta for
brukarna? Om det t ex finns avgiftsfria alternativ (andra vigar eller att andra transportslag kan anvindas)
kommer nyttan av att betala for den nya infrastrukturen att vara ligre vilket kan forsvira/oméjliggora ett
uppligg med brukaravgifter.

Kopplat till ovan ér ocksa betydelsen av att det dr praktiskt mojligt att ta ut avgifter, d v s dr en #ydlig
avgiftsmodell mijlig? Exempel pa infrastruktur dér det dr enklare att ta ut avgifter dr broar, férbifarter och
tunnlar. Val av avgiftsmodell har dven en nira koppling till projektets riskprofil. Tillginglighetsersittning
innebir exempelvis ldgre risk dn rena brukaravgifter.

En viktig fraga dr om det finns sarskilda mdil som staten 6nskar uppna och dir alternativa uppligg kan vara
mer dndamalsenliga. Om det 4r av vikt att bygga snabbt, bejaka en hégre innovationsgrad eller mer
langsiktigt hallbar férvaltning av anliggningen kan alternativa uppligg vara dindamalsenliga.

Varde for pengarna. Detta sammanfattande kriterium ligger mycket néra att projekt dr samhallsekonomiskt
motiverade, men dr ndgot bredare da det adderar aspekter som normalt inte ingar i en samhillsekonomisk
analys. T ex finansieringskostnader, lingsiktig férvaltning, bygetid mm.

En slutsats frin de handledningar som nimndes ovan ir ocksa att den upphandlande myndigheten inte
bér genomféra f6r manga projekt per dr. Dels f6r att det troligtvis inte finns tillrickligt med projekt som
limpar sig f6r alternativ finansiering, dels f6r att den upphandlande myndigheten ocksd maste ha
kompetens och kapacitet att upphandla och f&lja upp projekten effektivt.

Vad giller upphandlingskompetens beh6vs ofta en sirskild specialiserad organisation som har savil
kompetens, budget, tid och mandat att driva projekten.

Det dr ocksd av vikt f6r den upphandlande myndigheten att i ett tidigt skede underséka om det finns
eventuella rittsliga hinder eller geopolitiska 6verviganden som bér beaktas. Aven behov av tekniska och
ekonomiska forstudier bor inventeras.

Ett viktigt moment f6r den upphandlande myndigheten ér att géra en aktdrsanalys £Or att f6rstd om och
hur projektet kommer att accepteras eller mota pa framtida kritik/motstand fran olika grupper. Finns det
hog risk for fordrojning pea av kritik/motstind mot ett projekt ar det en risk som externa finansidrer
kommer att vilja ta ut en riskpremie for.

Det dr dven viktigt att det finns kapacitet och ritt kompetens i privat sektor. Det dr stor skillnad p4 att
leverera en byggnad eller en anliggning jAmfort med att leverera en tjdnst under manga ar.

Om, givet ovan olika dimensioner, det fortfarande bedéms intressant att prova alternativ finansiering och
organisering gir man vidare till f6rdjupade projektférberedelser.
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Projektforberedelser

Detta skede syftar till att forbereda den upphandlande myndigheten f6r upphandlingsfasen. Det dr en fas
dir de inledande fragestillningarna férdjupas. I detta skede bér man fortfarande hélla 6ppet f6r att en mer
offentlig upphandlingsmodell trots allt 4r att foredra.

Givet att ett alternativt uppligg ir det prioriterade alternativt ska den upphandlande myndigheten 1 detta
skede ta fram en detaljerad design av det kontrakt man vill anvinda. Vad dr 6nskat utfall och vilka
indikatorer kan anvindas for att mita maluppfyllelse?

Det ir av vikt att ocksa férdjupa forstielsen for vilka risker som finns med projektet. Hur sannolika de dr
och vilka konsekvenserna blir ekonomiskt eller pa annat sitt om nagon risk skulle komma att realiseras.
Det ir dven av vikt att tydliggdra ansvarsomriden och riskférdelning mellan projektbolag och
upphandlande myndighet.

I detta skede ska dven ersittningsmodell (t ex brukaravgifter eller tillginglichetsersittning) bestimmas.
Om exempelvis en brukaravgiftsmodell kommer att tillimpas dr en viktig f6ljdfriga om efterfragan
kommer att vara tillrdckligt stor under hela projektets livslingd. En problematik som ocksa bér beaktas dr
om brukaravgiften paverkar eller paverkas av andra brukaravgifter. Om det till exempel finns andra
avgiftsbelagda vigar, tunnlar eller broar i nirheten kommer efterfragan pd dessa och den aktuella
investeringar vara 6msesidigt beroende av varandra, vilket i sin tur innebdr att det 4r svérare att forutse
framtida efterfragan. Skulle detta vara fallet kan det exempelvis vara bittre med tillginglichetsbaserad
ersittning for att plocka bort en osidkerhetsfaktor och dirmed minska riskpremien och
finansieringskostnaderna.

Ett viktigt moment dr att lyssna pa marknaden f6r att underséka om prelimindrt uppligg kommer att locka
miénga anbudsgivare och om potentiella anbudsgivare ocksa att tillrickligt erfarna f6r att ta sig an ett
projekt med alternativt uppligg. Om sa inte dr fallet finns det anledning f6r den upphandlande
myndigheten att revidera det tinkta uppldgget sd att man attraherar ritt och tillrdckligt manga aktorer.
Brist pa konkurrens i upphandlingsskedet dr nagot som bér undvikas om man vill sikerstilla bista mojliga
utfall. En metod 61 att undersoka intresset kan vara att gd ut med en RFI. RFI stdr £6r Reguest for
information och det ir ett skriftligt underlag som skickas ut till leverantérer tidigt i upphandlingen. Syftet dr
att fa en bittre forstdelse f6r marknadens intresse och vad de olika leverantérerna kan erbjuda.

I detta skede bestims ocksd modell f6r upphandling och val av utvirderingskriterier, d v s vad vill man
uppni med projektet.

Andra férberedande aktiviteter f6r den upphandlande myndigheten handlar om att sédtta upp ett
projektteam och former for styrning. Av vikt dr dven att faststilla en tidslinje for projektets olika faser och
en plan f6r genomforandet. Man behoéver dven utse externa rddgivare och handla upp olika férstudier som
kan beh6va goras infor upphandlingen. Ett potentiellt problem med alternativa uppliagg ar att kostnader
for externa radgivare i kombination med andra frberedelser kan bli kostsamt. Dessa merkostnader
behover vigas in 1 beslutet om val av genomférandemodell. Aven om kostnaderna for extern radgivning
kan vara hogre dn vid ett mer offentligt upplagg b6r man vara medveten om att denna radgivning ocksa
kan tillféra insikter som bidrar till att projektet blir mer framgangsrikt.

Viktigt dr ocksd att den upphandlande myndigheten sikerstiller att alla tillstind som behdvs dr pa plats sd
att detta inte leder till problem i senare faser. Avslutningsvis dr det viktigt att sakerstalla att det finns
fortsatt stod for ett alternativt uppligg hos politiska beslutfattare.

Upphandling och kontraktsdesign

I upphandlingsfasen bor en sd konkurrensutsatt upphandling som mdijligt efterstrivas fOr att pa s sitt
kunna vilja det bista forslaget, d v s det férslag som ger mest nytta f6r pengarna i férhallande till
kostnaderna. Av vikt dr dven design av kontrakten samt hela upphandlingen sker korrekt och i linje med
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normala upphandlingsrutiner for att minimera risken f6r exempelvis 6verklagande. Nagra ytterligare
faktorer som den upphandlande myndigheten bér beakta dr féljande.

Sakerstill att det dr relativt ldga trosklar £for att limna anbud. Troligtvis lockar vildefinierade projekt med
tydliga kontrakt och tydlig riskprofil stérre intresse. Exempel kan vara avgrinsade objekt som broar,
tunnlar och férbifarter och dir det férvintade utfallet 4r férhallandevis enkelt att skaffa sig en uppfattning
om for investerarna.

Fér anvindning av alternativa finansierings- och organiseringsmodeller bér alltfér komplexa projekt
undvikas da dessa ir forknippade med mer risk och dven stérre osidkerhet vilket i sin tur kommer att
paverka antalet anbudsgivare och dven driva upp riskpremien hos finansidrerna och dirmed
totalkostnaden f6r projektet.

Storleken pa projekten bér dven anpassas till den kompetens som finns. Saknas erfarenhet av alternativ
finansiering kan det ligga ett virde 1 att satsa pd mindre och enklare projekt fér att borja bygga kompetens.

Av vikt dr dven att undvika kvalitativa (icke-monetira) faktorer i upphandlingen da det gor det svérare att
béde vilja ut det vinnande anbudet och dven gor det svérare att utvirdera leveransen pa bade kort och
ling sikt.

For att Oka sannolikheten att flera aktdrer 4r intresserade av att limna anbud kan det ocksa ligga ett virde
f6r den upphandlande myndigheten att tydliggdra att det finns flera projekt pa gang. Detta gér det mer
intressant f6r anbudsgivarna att ldgga ner tid och resurser pé att ta fram konkurrenskraftiga férslag. Skulle
en anbudsgivare férlora en upphandling kommer man att f4 nya mojligheter i kommande upphandlingar.

Av central betydelse f6r bista méjliga utfall vid samverkansprojekt dr att kontrakten mellan den
upphandlande myndigheten och projektbolaget utformas sa att incitamenten blir ”ritt”. Vad som avses
med ritt utformning dr projektspecifikt, men pa en 6vergripande nivi gér det att peka ett antal aspekter
som bor beaktas i kontraktsutformningen.

Sikerstill att de parter som dr involverade i projektet ocksa &danner lingsiktigt ansvar 61 projektets
genomférande. Utforma sncitament som dr kopplade till prestationen. Anvinds t ex brukaravgifter eller
tillginglighetsersittning 4r incitamenten att bygga snabbt mycket tydliga. Definiera ansvar och risker £6r bade
den offentliga och privata parten. Detta inkluderar bl a risker kopplat till forseningar,
kostnadsoverskridande, intdktsrisker, underhdll och slutleverans nir kontraktsperioden gar ut. I
normalfallet bér den privata parten béra de risker som gar att hantera och paverka (endogena risker)
medan de risker som projektet inte kan paverka (exogena risker) i storre utstrickning bér biras av den
offentliga parten.

For att sidkerstilla kvalitet 1 byggfasen och 1 driftfasen kan dven #ydliga sanktioner och pafiljder om den privata
parten inte uppfyller prestandamal eller underhallsstandarder inféras. Krawstill dven pa infrastrukturobjektets
kvalitet i siutet av koncessionsperioden for att skapa tydliga incitament att uppritthilla kvalitet under hela
koncessionsperioden.

Faststill hur projektet kommer att finansieras (t ex brukaravgifter, tillginglighetersittning etc).

Klarg6r hur den privata parten kommer a#t ansvara for drift och underball av infrastrukturobjektet under
avtalsperioden. Bestim dven den exakta /angden pa avtalsperioden (koncessionen) 1 kontraktet.

Av vikt dr dven att sitta upp mekanismer for att sikerstilla dppenbet och regelbunden rapportering om projektets
framsteg och ekonomiska utfall. Skapa dven en wekanism och organisation for att losa tvister och konflikter mellan
parterna under avtalsperioden.

Avslutningsvis dr det viktigt att involvera juridiska, ekonomiska och tekniska experter i processen for att

sdkerstilla f6r den upphandlande myndigheten att kontraktet dr vil utformat och att alla relevanta aspekter
beaktas.
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Implementering och avslut

Implementeringsfasen dr den lingsta fasen i ett samverkansprojekt och bestar av tre delfaser (i) Byggfasen,
(i) Drift och underhallsfasen samt (iii) Aterlimnade av anliggningen till den kontrakterande
organisationen.

Implementeringsfasen dr viktig och malet 4r att sikerstilla att projektet levereras i enlighet med det
kontrakt som upprittats och att de mal som har efterstriavat uppnds. Av betydelse 4r ocksa att det finns ett
lirande. Vad har fungerat bra och vad har fungerat mindre bra? Om manga projekt genomférs bor
erfarenheter samlas in systematiskt for att kunna géra mer djupgaende utvirderingar. Genom att
kontinuetligt driva projekt med alternativa genomférandeformer sker ett kontinuetrligt lirande inom den
upphandlande organisationen (bland annat om upphandling och kontrakt). Aven fér branschen ir lirande
om hur projekt ska finansieras, byggas, drivas och underhillas effektivt av vikt. Troligtvis behéver dven
foretagen anpassa sina organisationer for att kunna leverera samverkansprojekt effektivt.

Det team hos den upphandlande organisationen som 6vervakar kontraktet och maluppfyllelse har en
viktig roll under implementeringsfasen. Nagra uppgifter dr att kontinuerligt kontrollera och félja upp
kontraktsefterlevnad avseende exempelvis byggandet av anldggningen och dven leverans under driftfasen.
Bevaka risker dr en annan prioriterad uppgift. Likasa att genomféra utvirderingar.

Nir projekttiden gir mot sitt slut ska projektet avslutas och i detta skede bér den upphandlande
organisationen dverviga om infrastrukturobjektet ska aterforas till staten eller om fortsatt drift och
underhdll med existerande eller ny extern aktér kan vara ett alternativ.

Anbudsgivarna behoéver vara vil forberedda

Avslutningsvis dr det inte bara upphandlande organisationer som behdver arbeta utifrin en systematisk
process utan dven de foretag som viljer att satsa pa alternativa uppligg maste ha relevanta kompetenser.
Finska PBI Foundation lyfter fram detta perspektiv, se figur 6.

Bland annat betonas vikten av att i anbudsfasen fOrstd vad livscykelperspektivet innebir, d v s att ha
kompetens och kapacitet att bygga, finansiera och forvalta en anliggning under lang tid. Ar man som
foretag beredd att binda sig f6r stora och langsiktiga leveranser av infrastrukturtjinster. PBI betonar dven
att anbudsgivarna behéver kunna skapa langsiktiga virden och att det exempelvis kan komma i konflikt
med kortsiktiga kostnadsbesparingar.

Foér den upphandlande organisationen ér det ocksa av vikt att sdkerstilla att de féretag som vinner en
upphandling lever upp till flera av de kompetenser som lyfts fram i figuren, men givetvis dr andra
dimensioner som till exempel ekonomisk robusthet och dirmed risken f&r konkurs ocksé viktiga.
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Figur 6. Viktiga féretagskompetenser i PPP-projekt. Killa PBI Foundation (2022)
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9. Marknadsaktorernas perspektiv

Tidigare avsnitt har indikerat att det under vissa férutsittningar kan vara motiverat att préva alternativa
genomforandeformer. D4 dessa modeller involverat olika marknadsaktérer som finansidrer,
infrastrukturdgare, byggentreprendrer och aktorer som ér ansvariga for drift och underhall 4r det av
intresse att dven fOrstd hur de ser pd denna typ av uppligg. Olika typer av radgivare har ocksd en central
roll nir projektuppligg tas fram. Inte minst har jurister en viktig roll nir det giller utformning av kontrakt
som definierar ansvar och skyldigheter.

For att fanga upp dessa aktorers perspektiv pd den aktuella situationen nir det giller alternativ finansiering
har ett antal intervjuer gjorts med representanter f6r infrastrukturfonder, infrastrukturdgare, bygebolag,
teknikleverantdrer, jurister, branschorganisationer mfl. Syftet med dessa intervijuer ér att finga
”marknadens perspektiv’ pa alternativa genomférandemodeller dir det finns ett stérre inslag av privat
ansvar for finansiering, byggande och forvaltning.

Flera av de férslag och insikter som lyfts fram i intervjuerna dr kopplade till genomférandemodeller med
alternativ finansiering och organisering dir det finns ett storre inslag av privat kapital och kompetens.
Detta dr modeller som dr méjliga att tillimpa, men som kriver riksdagsbeslut f6r att kunna genomforas.
Flera av insikterna dr generella och bor vara relevanta ocksd for alternativa uppligg dir staten har en mer
central roll.® I f6ljande avsnitt sammanfattas iakttagelser och synpunkter som kommit fram vid
intervjuerna, utan att gora ansprak pa att vara generellt giltiga i alla situationer och projekt.

Det finns intresse av att investera i infrastruktur

Det finns ett relativt stort antal aktGrer som s6ker efter mojliga investeringar med lang tidshorisont,
relativt lag risk och med en avkastning som 6verstiger den f6r statsobligationer. Pensionsfonder och
forsikringsbolag dr tva exempel pa aktorer som kan vara intresserade av att gi in med finansiering genom
lin och obligationskop i driftsfasen av infrastrukturprojekt da risknivan ér ldgre, och didrmed dven
avkastningen pé investerat kapital jimfért med under en byggfas nir riskerna och avkastningskraven dr
hégre. De kan dven tinka sig att helt eller delvis dga infrastrukturtillgdngar genom kép av aktier. Ett annat
skil f6r dessa aktOrer att investera i infrastrukturtillgdngar kan vara for att 6ka diversifieringen i deras
tillgangsportfoljer.

Langsiktiga mer aktiva investerare kan ocksa vara intresserade av att ga in i projekt ddr man har Sppnat
upp for privat kapital, men dé primart 1 anliggningsfasen tillsammans med andra kreditgivare och
byggbolag for att bistd med Sverbryggningsfinansiering. Dessa aktérer kan ocksa vara intresserade av att
sdlja vidare projektbolag till andra aktSrer som exempelvis pensionsfonder efter byggfasen, nir risken dr
enklare att bedéma och i allméinhet betydligt ligre.

Det finns ett antal stora globala aktorer som ér aktiva med att arrangera infrastrukturfonder, nagra riktigt
stora sddan aktdrer som kan nimnas ir Brookefield, Global Infrastructure Partners, svenska EQT),
Meridian och Macquarie.?® En del av dessa satsar pa att investera i projekt och bolag som befinner sig i
nyutveckling-, bygg- och expansionsfasen. Andra dr mer intresserade av att gd in med finansiering och
dgande 1 driften av befintliga tillgingar och redan byggda system, som exempelvis flygplatser, jirnvigens
kraftférsorjning eller gas- och vattendistribution.

% De intervjuade representerar bygg- och industriforetag, advokatbyraer, branschorganisationer, banker,
infrastrukturdgare och infrastrukturoperatorer. Utéver dessa aktorer har insikter dven inhdmtats i samband med ett
antal foreldsningar och seminarier som har innehallit dialog med deltagarna.

%Se https://www.infrastructureinvestor.com/ funds-in-market
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Aven i Sverige finns det ett antal specialiserade aktorer som arrangerar infrastrukturfonder. Tre som kan
nidmnas dr ovan nimnda EQT, Infranode och Polhem Infra.3” Forsikringsbolagen investerar ocksi i

infrastruktur. Det kan vara direkta projektinvesteringar, men ocksa i fonder som dger infrastruktur.

Viktigt att veta vilket problem som ska 15sas

Pa en 6vergripande niva och innan staten eller annan aktor tar stillning till val av genomférandeform bor
det klargoras vilket problem man vill 16sa. Ar det t ex ékad tillginglighet, 6kad hallbarhet i
transportsystemet, konkurrenskraft f6r niringslivet, regional utveckling eller bittre beredskap man vill
uppnd? Ofta dr det en kombination av dessa olika mal som infrastrukturatgirder syftar till att nd. Nér
dessa forhédllanden klargjorts kan dndamélsenlig genomférandeform analyseras och viljas.

Vissa malsittningar dr inte nédvindigtvis samhallsekonomiskt motiverade enligt de metoder som anvinds
for att utvirdera infrastrukturprojekt, men kan vara viktig dnda. T ex kan det gilla investeringar som bidrar
till stirkt beredskap, en 6kad hallbarhetsanpassning eller investeringar som frimst syftar till att skapa
bittre strukturella férutsittningar £6r lingsiktig ekonomisk utveckling. Fér denna typ av projekt dr
intresset frin marknaden att investera och ta risk i allméinhet begridnsat. Dock kan alternativa
genomforandeformer vara relevanta dndd. T ex kan helt eller delvis privat dgda projektbolag driva
byggnation samt drift och underhall. Finansieringen behéver dock i dessa fall sikerstillas av staten via t ex
tilloinglighetsersittning om en alternativ genomférandeform efterstrivas.

Marknaden kan tinka sig att ta ut6kat ansvar och kommer att bidra till hégre effektivitet om

férutsittningarna dr de ritta

De intervjuade ser inga principiella problem med att ta ansvar f6r projekt dir alternativa
genomférandeformer anvinds. De ser dven att det ligger ett virde 1 att man far ta ansvar f6r projekt under
hela eller delar av dess livscykel, dd det ger méjlighet att optimera projekten Gver en storre del av dess
livscykel. T ex har aktérerna med siadana mer langsiktiga uppligg incitament att designa och bygga projekt
sd att man minimerar de lingsiktiga drift- och underhéllskostnaderna.

Flera av de intervjuade pekar dven pi att ett livscykelperspektiv kan bidra till att projekt genomfdrs
kostnadseffektivt, snabbt och att man kan sikerstilla att projekten forvaltas vil samt 6verlimnas 1 god
kvalitet ndr koncession avslutas. En viktig drivkraft f6r att leverera i tid och kostnadseffektivt 4r att
projektens ekonomi bygger pa en “hard budgetrestriktion”, d v s det gér inte att ticka underskott med
skattemedel. For att sdkerstilla kostnadskontroll utser finansidrerna ofta en ”technical lender advisor” som
bidrar till att kontrollera att projekt genomférs av entreprenérerna enligt plan och budget. Blir
avvikelserna for stora kan projektets finansiering helt enkelt stoppas. Rent generellt innebér uppligg med
alternativ finansiering och organisering att det ér flera olika aktérer (banker, riskkapitalbolag, byggforetag,
myndigheter) som har incitament att sidkerstall att infrastrukturprojektet genomfors effektivt och foljer
budget och tidsplan.

I upplagg med alternativ finansiering och organisering och i synnerhet om brukarbetalning tillimpas har
projektbolaget starka incitament att f6rvalta anligeningen vil. Dels genom att projektbolaget férvintas
limna tillbaka en val fungerande anldggning, dels fOr att det uppstir intdktsforluster om drift- och
underhillsarbeten blir omfattande och tar lang tid att genomfora.

Vilj ut projekt som limpar sig f6r alternativa uppligg och genomfér genomtinkt upphandling

Pa frigan om vilken typ av projekt som kan vara limpliga att prova alternativa genomférandeformer pa ir
ett genomgdende svar frin de intervjuade att projekten inte bor vara f6r sma eller £6r stora. Flera av de
intervjuade pekar pa att byggkostnaden bor vara storre dn 1 miljard kronor, inte minst for att projekt med
alternativ finansiering ofta kinnetecknas av relativt stora kostnader fOr att exempelvis uppritta
anbudskonsortier, ta fram anbud samt utforma avtal fér savil anldggnings- som forvaltningsfasen. Var den

37 Se www.eqtgroup.com , www.infranode.se och www.polheminfra.se;
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nedre grinsen for ett projekts storlek gir behdver dock bedémas f6r respektive projekt. En viktig
anledning till att projekt inte heller ska vara for stora dr for att sikerstilla flera anbudsgivare och att
toretag klarar av att leverera projekt enligt plan. En insikt dr att ju komplexare projekt bli desto firre dr
beredda att limna anbud.

For riktigt stora projekt kan det ligga ett virde i att dela upp dem i mindre mer hanterbara delar. Projekt
(eller paket av projekt) bor atminstone vara relativt stora for att det ska, givet bland annat relativt héga
anbudskostnader, vara motiverat att limna anbud. De stora bygg- och industrifretagens foretridare som
har intervjuats och som ocksa har erfarenhet av stora projekt, betonar att projektens komplexitet och
riskprofil dr avgérande for i vilken utstrickning de dr intresserad eller inte.

En metod for att 6ka intresset att delta i en upphandling 4r genom att flera projekt bor upphandlas efter
varandra for att skapa storre intresse. Anbudsprocessen dr kostsam for anbudsgivarna och det finns en
risk att man inte vinner en upphandling. Fér att gbra det intressant att ta fram konkurrenskraftiga férslag
bor Trafikmyndigheten ta fram en ”pipeline” av projekt med alternativa genomférandeformer. Genom att
6ppna upp for flera projekt med alternativ finansiering 6kar lirandet hos Trafikverket ocksa. Ndgon form
av prekvalificering kan vara metod f6r att identifiera méjliga anbudsgivare och dven f6r att fa bittre
kunskap om hur upphandling och projekt bér genomféras.

Projektens storlek och utformning bor vara méjliga att definiera relativt vil. Projekten ska dven
kinnetecknas av 1ag “lickagerisk”, d v s méjligheten att t ex vilja en avgiftsfri parallell vig bér vara
begrinsad. Detta innebir att broar, tunnlar och férbifarter ofta dr limpliga projekt. Lickagerisken kan
dven vara relativt liten om t ex en ny avgiftsfinansierad vig dr ett betydligt bittre alternativ 4n andra
mo&jliga resvigar. Detta giller framforallt 1 de fall projekten ska finansieras med avgifter frin brukarna,
men dr ocksd ett av skilen till att tillginglighetsbaserad ersittning normalt anvinds i den hir typen av
projekt.

Ett dterkommande svar 1 intervjuerna dr att mojligheten att 6ppna upp for alternativa
genomforandeformer kan bidra till att projekt som ligger utantér eller ling fram i den nationella
infrastrukturplanen kan tidigareldggas och dven genomféras snabbare. En forutsittning dr givetvis att
dessa projekt bedéms som lénsamma av de som ska bygga, driva och finansiera. Det vill sdga, om det
finns tillricklig betalningsvilja frin brukarna och/eller lokala aktérer som exempelvis kommunerna.

I nagra av intervjuerna konstateras att storre jarnvigsprojekt troligtvis dr svarare att finansiera for externa
aktorer an vagprojekt da de ofta dr mer tekniskt komplexa. Manga storre jarnvagsprojekt dr ocksa
samhillsekonomiskt olénsamma pa kort sikt, men kan vara betydelsefulla pé lang sikt. Detta gbr denna typ
av projekt mindre intressanta fOr privat kapital att satsa p4, 1 vatje fall med brukarbetalning. Diremot kan
det ligga ett virde i att prova alternativa organisationsformer, t ex projektbolagsformen i kombination med
ett langsiktigt ansvar for en anldggning och med statlig finansiering. Jarnvigsprojekt dir det finns tydliga
nyttor £or t ex industriféretag kan dock vara mer limpade for alternativt genomférande da det kan vara
enklare att fa till medfinansiering. Det kan ocksa gilla jirnvigsrelaterade projekt som stationer, dar
betydande kompletterande finansiering kan himtas in frin fastighetsvirden.

Ersittningsmodeller och risk paverkar finansieringskostnaderna

De flesta av de intervjuade menar att genomférandemodeller dir ett projektbolag tar ansvar for allt fran
projektering, byggande samt drift, underhall av firdig anliggning och finansiering 1 allminhet ér effektiva.
Denna typ av organisering innebdr dock att projektbolaget och dess dgare far bira mer risk dn vid
exempelvis mer traditionell genomférandeentreprenad. Hoégre risk innebir 1 sin tur hdgre
finansieringskostnader. Genomtinkta finansieringsupplidgg dir bade privata och offentliga aktérer dr med
och delar pa risken kan bidra till att finansieringskostnaderna kan sidnkas

De hogre finansieringskostnaderna som uppstar nir privat kapital anvinds kan sinkas genom olika
metoder. T ex genom att statliga garantier anvinds eller genom att staten gor delbetalningar i samband
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med delleveranser under ett projekts livscykel for att pa sa sitt minska projektbolagets skuldsdttning. Det
ir dock en komplicerad avvigning som behdver goras mellan att minska finansieringskostnaden och skapa
starka incitament att leverera ett projekt snabbt, kostnadseffektivt och med hog kvalitet under dess hela
livscykel.

Det gir dven utmarkt att tillimpa olika ersdttningsmodeller i olika delar av ett projekt, men de har fér- och
nackdelar. Anvinds t ex nagon form av brukaravgift 6kar efterfragerisken. Tillginglighetsersittning kan
ofta vara en bra modell f6r att 6ka intidkternas forutsagbarhet. Det gir dven “kapsla in efterfragerisker”

genom att t ex garantera minimiintdkter (golv) och dven att dela pa vinster som uppstit om intikterna
skulle bli stora (tak).

En aspekt som lyfts i intervjuerna ir att det tar tid f6r de privata aktdrerna att “’resa kapital”. Det uppges
tinnas mycket riskvilligt kapital, men att Gvertyga investerare att satsa pa ett specifikt projekt kan ta tid. Av
detta skdl 4r det ocksa viktigt att man informerar i god tid frin staten eller andra aktSrer om att projekt
med alternativt uppligg kommer att handlas upp. Det ligger ocksa ett virde i att det finns en “pipeline” av
projekt. Om ett anbudskonsortium férlorar en upphandling, finns méjligheten att vinna nista och ddrmed
kan de totala anbudskostnaderna hallas nere.

Hantera lingsiktig risk och osikerhet

En aterkommande kommentar frin de intervjuade ir att det finns ménga infrastrukturprojekt som ér
potentiellt intressanta att utvirdera f6r en eventuell investering och flera aktSrer kan sannolikt vara
intresserade, men samtidigt finns det en omfattande osikerhet kring det férvintade utfallet av sidana
satsningar. De aktrer som kan tinka sig att finansiera infrastrukturprojekt dr ocksa beredda att ta olika
mycket risk. Nagra aktérer kan betraktas som riskkapitalister med stérre sa kallad riskaptit, d v s de kan
tinka sig att forlora satsat dgarkapital i ndgra projekt om de kan ta igen detta i andra projekt med hég
avkastning. Minga ser sig dock primirt som lingivare, d v s de férvintar sig att de ska fa tillbaka sitt
satsade kapital med en given avkastning och ddrmed ér de inte beredda att ta f6r mycket risk.

En konsekvens av att det finns en hel del specifika projektosikerheter férknippade med langsiktiga
infrastrukturprojekt gor att méanga potentiella projekt som av finansidrerna bedéms som alltfér riskfyllda
inte blir av. Dessa lingsiktiga risker dr svira att prissitta. Manga finansidrer (t ex banker och dven
pensionsfonder) har interna regelverk som ocksd begrinsar att man tar £6r mycket risk. Vill staten bejaka
6kat inslag av privat kapital i infrastrukturprojekt behéver man ha en tydlig strategi £6r hur risker som dr
svéra att hantera for finansiella aktérer ska kunna reduceras eller bli mer mojliga att bedéma for
marknadens aktorer. Det kan exempelvis handla om garanterad ersittning under hela projektets livscykel,
via tillginglighetsersittning.

En tanke som lyfts fram av ndgra av de intervjuade dr att staten gér in och dr delfinansiar i riskfyllda
projekt. Det har bland annat tillimpats f6r Arlandabanan dir staten via Riksgilden stod for delar av
finansieringen. Liknande uppligg har dven tillimpats pa flera vigprojekt i Norge dir Vegvesendet har gjort
delbetalningar vid delleveranser fOr att pa sd sitt minska finansieringsbehovet.

En modell som eventuellt ocksa skulle kunna tillimpas ér att ligga upp det som i USA och UK dir det har
inrittats statliga investeringsbanker som ir specialiserade pa infrastruktur. I USA finns National
Infrastructure Reinvestment Bank och i Storbritannien UK Infrastructure Bank. Fordelen med denna typ
av banker 4r att de blir specialiserade pd att lina ut till olika typer av infrastrukturinvesteringar och dven
skulle kunna ta ett storre ansvar for de langsiktiga och mer svardefinierbara riskerna. Jimfért med de
statsgarantier som ges via Riksgilden 4r en skillnad att dessa tvd banker torde bli mer specialiserade pd att
bed6ma risker férknippade med infrastrukturinvesteringar. Det kan forvintas ske ett kunskapsbyggande

3 Exempel pa hur riskavlastning dr féljande. For Arlandabanan fanns ett statligt lin som bottenfinansiering. Fér Nya
Karolinska Sjukhuset stod regionen fér en stor del av allt kapitalbehov i form av direkt betalningar under byggtiden
och kopplat till olika firdigstillande av etapper. F6r Norska OPS uppligg finansieras dven en relativt stor del av
staten via betalningar for firdigstillande av etapper under byggtiden.
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som bor ha ett positivt virde. En modell av detta slag skulle ocksé innebira riskdelning mellan privata
aktbrer och staten samtidigt som ett ”marknadsmisslyckande” hanteras, d v s den bristande viljan hos
marknadens aktGrer att investera i langsiktiga, alltfor riskfyllda projekt.

Staten bor i ett scenario av detta slag kunna ha ett portféljperspektiv, d v s dven om nagra projekt inte
faller vil ut kommer andra projekt att gbra det, vilket bidrar till att balansera vinster och forluster.

Kontraktsutformning dr av central betydelse f6r projektutfall

For att sakerstilla effektivt genomfoérande dr de kontrakt som upprittas mellan staten/upphandlande
myndigheten och eventuella projektbolag och dess dgare av stor betydelse. Genom att uppritta kontrakt
mellan berérda parter som sikerstiller ansvar f6r projekts hela livscykel skapas en struktur som ir robust
langsiktig.

Viktigt dr dven att tydliggdra ansvar och skyldigheter mellan de parter som har ett Svergripande ansvar fér
enskilda projekt sa man skapar goda férutsittningar for ett langsiktigt ansvarstagande. Berérda parter,
inklusive politiska beslutsfattare, kan dven behdva vara involverade rent organisatoriskt, t ex via
styrgrupper av olika slag.

Det ir dven av vikt att skapa tydlighet kring genomférbarhet. Ar nddvindiga tillstind pa plats sa att
projekt inte drabbas av férseningar. Viktigt att ocksa tydliggéra sa manga risker som mdijligt och dven vad
som hinder om négon av riskerna realiseras. Minskad otydlighet bidrar dven till att minska risk f6r
omférhandling. En viktig princip ér att risk ska biras av den som kan kontrollera risken, s k endogena
risker. Exogena risker, d v s risker som projektbolaget inte kan paverka, bér primirt biras av

staten/ trafikmyndigheten.

I kontrakten b6r man dven tydliggdra viktiga tekniska férutsittningar s att man undviker att bygga in fast
sig 1 16sningar som inte dr anpassade till andra delar av transportsystemet.

I kontrakt dir en koncessionsmodell anvinds bor tekniska krav/prestanda pd anliggningen i slutet av
kontraktsperioden vara specificerade for att sdkerstilla att det dr god kvalitet vid ett Gverlimnande till
Trafikverket

For att undvika kostsamma konflikter bér berdrda parter bejaka partnerskap och samsyn kring
projektgenomférandet bade pa kort och lang sikt.
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10. Slutsatser och avslutande reflektioner

Det 6vergripande syftet med denna rapport ér att beskriva f6r- och nackdelar med hur alternativ
finansiering och organisering inom ramen fér nuvarande lagstiftning skulle kunna komplettera traditionella
genomférandemodeller och bidra till att stirka transportinfrastrukturen.

I tigur 7 har projektets slutsatser sammanfattats. Den 6vergripande slutsatsen ir att alternativ finansiering
och organisering kan komplettera traditionella genomforandeformer och bidra till effektivitetsvinster pa
savil projektnivd som pa samhaillsniva. Nagra av de som lyfts fram i denna rapport dr att alternativa
genomforandeformer kan bidra till att transportinfrastrukturobjekt byggs snabbare, mer kostnadseffektivt,
forvaltas bittre och kan ha en hégre innovationsgrad.

Figur 7: Beskrivning av hur alternativa genomférandeformer kan fungera, sammanfattande
aspekter

Kan kompletterande Projektbolag: Tar langsiktigt ansvar for utférande och férvaltning ———-—-—-~-—-—-~-—-—-—-—-—-—-—--—-—-——-—-——--— =
genomférandemodell vara
motiverat? . ) " e e «
L. . Kostnader: Projektering, bygg Intdkter: brukaravgift, tillgdnglighetsersattning, markvarden
Transportpolitiskt motiverat .. - .
X och réntor. Kostnader: DoU-kostnader, rantor, avbetalning,
Marknadsintresse q Ao (150 q . o o e o Y q
Tydlig intaktsmodell Finansiering: Lan, eget kapital, Vinst/férlust: riskjusterad avkastning pa investering
y . delbetalningar Riskreducerande atgarder: minskar finansieringsbehov och kostnader

fantetbaralusker Riskreducerande atgarder:

minskar finansieringsbehov

Utvardera samtliga for- och och kostnader

nackdelar for traditionella
respektive alternativa modeller

Val av modell,

Design, Bygg > Drift, Underhall P
Upphandling
Lecccoooocoooo oo =) S e e e
Utforma kontrakt som Incitament projektbolag Incitament projektbolag
sdkerstaller maluppfyllelse * Bygg snabbt: betalt nér det * Kostnadsfokus: Onddiga kostnader minskar Iénsamhet
Agarmodell fér projektbolag ar klart = Kvalitetsfokus: Bristande tillganglighet och tillforlitlighet innebar
Ansvar éver livscykel * Tank langsiktigt: har ansvar intdktstapp
Intdktsmodell for DoU + Ej eftersatt underhall: Anlaggning i fullgott skick ska éverlamnas
Villkor fér koncession * Kostnadskontroll:
Riskreducerande atgarder Lonsamhetsfokus och
Krav pa kvalitet vid externa finansidrer som
overlamnande kravstaller
Konkurrensutsatt upphandling Samhallsnytta Samhillsnytta
Genomfor flera upphandlingar »  Kostnadseffektivitet +  Effektivare drift och underhall
for att skapa marknadsintresse +  Tempo «  Tydligare |angsiktigt ansvar
e Frigorresurser *  Anlaggning med hog kvalitet Gverlamnas

Uppfdljning och ldrande: Ansvarig myndighet/organisation foljer upp och bygger kunskap
I 1

Overlamna

Alternativa upplgg, dir statlig finansiering inte kan nyttjas, har i allmdnhet hogre finansieringskostnader i
och med att staten kan ldna till ligsta rinta 1 kraft av hog kreditvirdighet och for att statliga ldn inte
kopplas enbart till projektspecifika risker. De hégre finansieringskostnaderna for externa finansidrer drivs
av att de behéver ta hdnsyn till och dven kan drabbas mer direkt av de ekonomiska risker som finns i
projekten. Dock kvarstar riskerna si kostnaderna dyker istillet pa andra sitt som potentiella
”skuggkostnader” 1 samband med traditionella genomférandemodeller. T ex f6rdyrningar, férseningar,
siamre underhall samt undantringningseffekter av att traditionella genomférandeformer dr
skattefinansierade. Denna typ av skuggkostnader beh6ver ocksa beaktas vid val av genomférandemodell.
Vid jimtérelser mellan olika genomférandeformer bor grundfrigan vara vilken modell som dr ”second-
best”, d v s alla genomfdrandemodeller har sina f6r- och nackdelar och den modell som totalt sett dr
limpligast bor viljas.
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En slutsats dr ocksd att de risker som uppligg med ett storre inslag av privat externt kapital behdver ta
hojd for kan hanteras/mildras genom ritt forberedelser, konkurrensutsatt upphandling och genomtinkt
riskférdelning nir det giller finansieringsuppligg och ersittningsmodell.

De potentiella effektivitetsvinsterna giller i synnerhet f6r projekt med karaktiristika som gor det méjligt
att tydligt averdnsa anvindning, byggande och forvaltning. Typiska projekt dr tunnlar, broar, férbifarter
och andra anldggningar dir det gér att tydligt definiera hur intdkter kan tas ut (t ex via brukaravgifter).

Som har framgitt tidigare behdver de alternativa uppliggen inte heller vara "helt privata” utan det gar
mycket vil att tinka sig ”helt offentliga” uppligg eller ”hybridformer” dir projektbolag har bade privata
och offentliga dgare. Det gar dven att tinka sig olika uppldge f6r att minska risken och
finansieringsbehovet fr projektbolaget. Det kan handla om delbetalningar f6r att minska projektbolagets
skuldborda eller ersdttningsmodeller som tillginglighetsersdttning och modeller med sa kallad inkapsling, d
Vv s att staten garanterar viss ersittning om en anliggning inte nyttjas i den omfattning som det var tinkte
och samtidigt delar staten och projektbolaget pa de vinster som uppstir om efterfrigan pa att utnyttja
anldggningen blir stor. Denna typ av anpassningar ger méjlighet att bade dra nytta av de privata aktorernas
kompetens och en offentlig dgares mojlighet att ldna till ligsta mojliga rinta.

Analysen har ocksa visat att lagstiftningen, med nagra reservationer, inte begrinsar méjligheten att préva
de alternativa upplidgg som har lyfts fram i rapporten. Dock krivs det riksdagsbeslut nir infrastruktur inte
finansieras via anslag.

Intervjuer med marknadsaktSrer som har erfarenhet av alternativa modeller har visat att det finns intresse
fran ”marknaden” att satsa pd alternativa uppligg. Flera av de intervjuade pekar ocksa pd att det dr viktigt
med noggranna férberedelser, vil utformade upphandlingar och genomtinkta kontrakt som ger rétt
incitament.

Vid val av genomférandeform bor beslutsfattarna ocksa vara medvetna om att alla uppligg inklusive
offentligt ansvar for utveckling och férvaltning av infrastruktur har sina f61r- och nackdelar, d v s man ska
inte jimfora alternativa uppligg med nigon form av ideal som inte 4r mojligt att nd. Den viktiga fragan dr
vad som ger bist nettonytta med hinsyn tagen till alla £61- och nackdelar.

En slutsats dr ocksa att det dr av vikt att vélja projekt med karaktiristika som limpar sig for
kompletterande alternativ finansiering och organisering. T'va centrala kriterier som bor beaktas dr féljande:

e  Projektet bor vara transportpolitiskt motiverat och en samhillsekonomisk kalkyl bor visa pd en positiv
nettonytta av projektets genomférande. Det kan dock finnas projekt dér andra dvervigande (t ex
beredskapsskil eller regionalpolitiska skil) som gor att projekt bor genomfdras.

e Intresse frin privata investerare och finansidrer behéver finnas, d v s det maste finnas ett
marknadsintresse.

Utover dessa kriterier bor projekt ha en tillrdckligt vildefinierad och bedémbar riskprofil. Projekts
riskprofil 4r ofta korrelerat med projektets storlek och komplexitet. Ar riskerna stora och svirbedémda
kommer investerare och finansierar kriva en hogre f6r hog riskpremie, vilket i sin tur leder till hégre
finansieringskostnader.

Avslutningsvis behover det klargéras huruvida ett genomforande baserat pé alternativ finansiering och
organisering ger lika eller storre samlade nettonyttor i bred bemirkelse jaimfért med ett traditionellt
offentligt genomférande. Om sa inte ar fallet, dr traditionella upphandlingsformer att foredra.

Om staten/trafikmyndigheten viljer att komplettera traditionella genomférandeformer med alternativ
finansiering och organisering bér den process som har féreslagits i rapporten kunna foljas:

e Identifiera ett flertal projekt som limpar sig for alternativ finansiering och organisering for att skapa
intresse fran marknaden.
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e GoOr det tydligt att fler projekt ligger 1 pipeline nér forsta projektet annonseras.

e TDordjupa analysen for att sikerstilla att limplig leveransmodell viljs. Finns intresse frin marknad och
politik f6r alternativt uppligg? Det dr ocksa av vikt att inte ”ldsa” pd nigon speciell modell {61 tidigt
utan halla Sppet f6r att traditionella upphandlingsformer kan vara limpligare.

e Genomfor konkurrensutsatt upphandling och utforma kontrakt som sikerstiller maluppfyllelse.

e Folj upp och sikerstill att projekt byggs och férvaltas pa bista sitt under den period som
koncessionen/avtalet giller.

e Nir koncessionen/avtalet lider mot sitt slut ska anldggningen 6verlimnas i fullgott skick till staten
alternativt handlas en ny férvaltare upp av avldggningen.

e Genomgiende ligger det ocksa ett virde i att kontinuerligt utvirdera och dra lirdomar for att pa sd
sitt 6ka kunskapen om alternativa genomférandeformer.

e Det kan dven ligga ett virde i att uppritta en egen organisation f6r projekt med alternativ finansiering.
Lirande och erfarenhetsuppbyggnad gar da snabbare nidr samma personer kontinuerligt arbetar med
samma fragor.

Exempel pa projekt dir alternativ finansiering och organisering skulle kunna tillimpas

I appendix till denna rapport diskuteras ett antal svenska objekt och méjliga genomférandemodeller. En
slutsats dr att det gar att tinka sig att komplettera traditionella genomférandeformer med olika varianter av
alternativ finansiering och organisering. Bland annat konstateras att det finns ett antal vigprojekt som kan
limpa sig, t ex forbifarter pa vig E4 vid Skellefted, Ornskéldsvik och Hirnésand. Fér dessa objekt ga kan
exempelvis genomférandemodeller dér privat projektbolag tar ansvar f6r byggande och férvaltning
overvigas. Nir det giller ersittningsmodeller kan savil brukaravgifter som tillginglighetsersittning eller
ndgon mix vara limpligt. Fér att minska finansieringskostnaderna kan det dven vara motiverat med
riskreducerande atgirder, t ex delbetalningar allteftersom férbifarterna fardigstlls.

Det dr troligtvis ocksd mojligt med alternativa uppligg £or t ex Ostlig férbindelse (tunnel mellan Nacka-
Liding6). I detta fall kan ett privat projektbolag fa intikter via brukaravgifter, tillginglichetsersittning eller
nigon mix. Dessutom kan det uppstd markvirdeseffekter som ocksi kan bidra pa intiktssidan. Aven hir
kan olika former av riskreducerande atgirder vara limpligt.

Malmbanan ir ett annat intressant exempel dér nyttan av att investera i dubbelspar och métesspar primirt
gynnar vissa industrier och ddrmed skulle de kunna ges méjligheten att ta ett storre ansvar £6r den
fortsatta utvecklingen.

Det finns dven ett antal yttetligare jirnvigsprojekt som ir intressanta att analysera vidare. Vissa av dessa ar
relativt kostsamma och den samhillsekonomiska nyttan stér inte alltid 1 proportion till kostnaderna.
Projekten kan dock av andra skil vara viktiga att genomfora.

Framtida forskning

Avslutningsvis finns det anledning att reflektera 6ver framtida forskning. Detta projekts bidrag har, utéver
en allmidn beskrivning av hur alternativ finansiering och organisering fungerar, varit en uppdaterad
kunskapssammanstillning och ett sirskilt fokus pa vad trafikmyndigheten/den upphandlande
organisationen bor beakta for att sikerstilla bista mojliga utfall. Ett viktigt bidrag har dven varit de
intervjuer som har gjorts med marknadsaktérer om hur de ser pa alternativa genomforandeformer. Ett
bidrag har dven varit att sitta in denna typ av modeller 1 en bredare nationalekonomisk teoretisk kontext.

Nir det giller framtida forskning finns det flera intressanta spar att f6rdjupa. En kidrnfraga dr hur stor
merkostnaden for privat finansiering dr i forhallande till statlig upplaning. D4 huvudkritiken mot
alternativa uppldgg ofta har pekat pa att staten linar till ligsta rinta finns det anledning att undersdka hur
stor denna merkostnad egentligen dr for att kunna relatera de potentiella effektivitetsvinsterna till
merkostnaden for extern finansiering. Den studie som Spohr et al (2023) har genomfért, d v s en
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jimforelse av faktisk kostnad for alternativ finansiering jaimfért med statlig upplaning borde kunna
genomféras for fler projekt. Exempelvis andra projekt i Norge och Danmark. I detta sammanhang vore
det dven av intresse att férdjupa analysen av hur olika former av riskreducerande atgirder paverkar
finansieringskostnaderna.

Ett annat intressant omrade ér att analysera de projekt som har genomférts i Norden och beskriva hur de
har genomférts fran tidig planering, upphandling, bygeskede och forvaltningsskede. Vilka dr lirdomarna
tor Sverige?

Det vore dven intressant att titta ndrmare pa hur man arbetar i Kanada och Australien. Detta dr tva linder
dir alternativ finansiering och organisering tillimpas 1 stor utstrackning. Vilka ir de viktigaste
erfarenheterna i dessa linder och vad kan Sverige lira.

En ytterligare friga som ocksa kan vara av intresse ér att analysera dr i vilken utstrickning projekt med
inslag av alternativ finansierings och organisering ska genomféras inom den ramen for existerande
transportmyndighet eller om det kan finnas anledning att ligga denna typ av verksamhet i en egen och mer
fristdende organisation, fOr att pé sa sitt tydliggbra ansvar och kunskapsuppbyggnad.

Ett intressant omrade 4r ocksa att f6rdjupa den teoretiska analysen av alternativ finansiering och
organisering av transportinfrastrukturen. Som har framgitt av teoridelen i appendix limpar sig de
perspektiv som transaktionskostnadsteori, kontraktsteori och ny institutionell teori f6r att analysera
alternativa genomftérandeformer. Limpligt nista steg skulle kunna vara att mer i detalj studera olika
varianter pa alternativa modeller for att tydliggéra underliggande mekanismer.
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11. Appendix: Exempel pa nagra mojliga projekt

Givet den Overgripande slutsatsen att alternativ finansiering och organisering kan komplettera traditionella
genomforandeformer dr frigan om det finns exempel pa projekt dir nigon variant pa alternativ
finansierings och organisering skulle kunna tillimpas?

For att svara pa denna fraga utgar vi 1 detta appendix ifrdn de tre “typmodeller” som diskuterades
inledningsvis i rapporten och som skulle kunna appliceras pd olika objekt, givetvis med férdjupad analys
och utformning om man viljer att préva alternativa uppligg i praktiken.

ALTERNATIV OFFENTLIG. Modell liknande Oresundsbron eller Botniabanan, d v s projektbolag
eller motsvarande konstruktion 4gs av statlig och/eller annan offentlig aktér som bygger och forvaltar
anldggningen. Extern finansiering med inslag av statliga garantier och andra offentliga medel.
Medfinansiering fran t ex kommuner kan ocksa vara ett komplement. Lan dterbetalas under relativt ling
aterbetalningsperiod. Intikter via brukarfinansiering, tillginglighetsersittning och/eller
markvirdeseffekter.

HYBRID: Modell liknande de som har anvints i norska vigprojekt. Projektbolag dgs ofta av privata
aktorer, men kan ocksa ha offentliga deldgare. Anldggningen 4dgs ytterst av staten. Projektbolag har
koncession for lingre period och ansvarar f6r design, bygg, finansiering samt drift och underhall.
Anliggningen dterfors till staten nir koncession 16per ut. Extern finansiering via banker och andra externa
finansidrer (t ex dgarkapital, kommuner men ocksd via t ex EU och Europeiska Investeringsbanken).
Intdkterna f6r projektet kommer primdrts via brukaravgifter, tillganglighetsersittning och
markvirdeseffekter. Dessa modeller kinnetecknas av en hel del dtgirder for att reducera risk och minska
finansieringsbehovet, t ex delbetalningar fér att minska finansieringsbehovet samt att
tillginglighetsersittning dr en vanligare form av ersittningsmodell.

PRIVAT: Projektbolag med privata dgare (t ex byggbolag, infrastrukturfond). Anldggningen dgs ytterst av
staten och projektbolaget har koncession for lingre period och ansvarar f6r design, bygg, finansiering
samt drift och underhdll. Anliggningen dterférs till staten nir koncession 16per ut. Extern finansiering via
banker och andra externa finansidrer (t ex dgarkapital men ocksa via t ex EU och Europeiska
Investeringsbanken). Intikterna for projektet kommer primirt via brukaravgifter, tillginglighetsersattning
och markvirdeseffekter. Fér denna typ av modeller kan det finnas en viss offentlig medverkan, t ex
genom att det finns ett inslag av EU-medel och att staten kan delbetala vid delleveranser f6r att pa sa sitt
minska projektbolagets skuldsittning och riskexponering. Ett nitliggande exempel 4r Arlandabanan.

Det finns givetvis médnga varianter pa ovan tre typmodeller, men kan i detta sammanhang fungera for att
beskriva hur ett antal svenska projekt skulle kunna finansieras och organiseras.

Vigprojekt (PRIVAT /HYBRID): Det finns ett antal projekt lings nortlandskusten som skulle kunna
vara intressanta att titta nirmare pat ex forbifarter vid Skelleftea, Ornskéldsvik och Hirnésand. Dessa ir
intressanta i och med att det 4r relativt enkelt att ta ut brukaravgifter. Ett annat intressant projekt ir
Tvirforbindelse Sodertérn som skulle kunna genomféras med ett alternativt upplagg for att skapa tempo
och kostnadsfokus. Det finns troligtvis dven ett flertal storre vigprojekt som finns med i nationella planen
och som ir samhillsekonomiskt motiverade och troligtvis dven en del projekt som ocksa ér
samhillsekonomiskt motiverade, men som av nidgon anledning inte 4r en del av den nationella planen. Ett
exempel ir t ex vigstrickan Aniset — Bured. Dessa projekt skulle kunna byggas och forvaltas av
projektbolag och finansieras via exempelvis tillginglighetsersittning eller brukaravgifter pa samma sitt
som vigprojekt i Norge och Finland.

Vig/Broprojekt (PRIVAT /HYBRID): Det finns dven ett antal méjliga broprojekt. T ex Bro ¢ver
Gullmarsfjorden och en ny fast férbindelse mellan Orust och fastlandet. Bida broarna limpar sig f6r
broavgifter och skulle dven bidra till att tillginglicheten med fastlandet.
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Vig/Tunnelprojekt (HYBRID/OFFENTLIG): Tunnlar ir intressanta. En utmaning ar att de ofta ir
relativt kostsamma, men kan ocksa bidra till 6kad tillganglichet f6r savil person- som godstransporter.
Nigra méjliga projekt som lyfts fram i olika sammanhang ir: Ostlig férbindelse, d v s en tunnel mellan
Nacka och Lidingd, som skulle skapa bittre trafikfléden frin Ostra till norra Stockholm och dven avlasta
vignitet séder och vister om Stockholm. Ostlig forbindelse ir intressant och troligtvis ocksa
samhillsekonomiskt motiverad. I sédra Sverige har iven HH-forbindelsen, Oresundsmetron och
Europasparet diskuteras. Dessa projekt far dock idagsliget betraktas om mycket langsiktiga och med oklar
samhillsnytta i foérhallande till kostnaderna. Komplicerande ér att de dven kriver intresse frain Danmark,
vilket 1 dagsldget inte verkar vara fallet.

Jarnvigsprojekt: Jirnvigsprojekt dr ofta kostsamma och inte alltid samhallsekonomiskt motiverade med
de metoder som idag anvinds. Nir det giller jirnvig kan ett alternativ vara offentligt dgda projektbolag i
kombination med lanefinansiering (Botniabanan var ett exempel pa detta). Alternativt ett uppligg liknande
Oresundsbron. Det finns ett antal méjliga objekt dir dessa modeller skulle kunna tillimpas, men ocksa

mer hybridliknande uppligg

Ett intressant objekt dr Malmbanan. LKAB och négra andra aktérer dr mycket beroende av att
Malmbanan fungerar pé bista sitt, d v s det finns tydlig betalningsvilja hos ett mindre antal aktérer som
ddrmed skulle kunna ta strre eget ansvar for att f6rbittra godstransporterna i norra Sverige. For
Malmbanan kan man tinka sig en PRIVAT eller HYBRID-modell.

Oslo-Stockholm 2.55 ir ett projekt som har fatt allt mer uppmirksamhet. Det finns enligt det bolag som
driver projektet moijlighet att helt eller delvis genomfdra det med alternativ finansiering och organisering.
Troligtvis ir en OFFENTLIG eller HYBRID-modell mest trolig. Detta projekt kriver dven samarbete
mellan svenska och norska staten.

Det finns dven ett antal projekt som skulle kunna vara intressanta ur ett beredskaps- och regionalpolitiskt
perspektiv. T ex Trondheim-Ostersund och Norra Botniabanan. Denna typ av relativt kostsamma och
riskfyllda projekt limpar sig troligtvis f6r ett mer OFFENTLIGT uppligg, men HYBRID-modeller med
exempelvis tillginglichetsersittning for att hantera intiktsriskerna kan ocksa vara moijligt..

Ett intressant projekt kan dven vara fyrspir mellan Hissleholm och Lund. Enligt Trafikverkets
bedémningar kommer detta spir inte att vara klart f6rrin 1 bista fall 2043-2048, dvs om 20-25 ar. Hir
vore det intressant att ldgga projektet i ett separat projektbolag och kravstilla pd hdgre tempo och krav pa
kostnadseffektivitet, d v s en OFFENTLIG modell.

Hamnprojekt: Det gir dven att tinka sig alternativa uppligg f6r andra delar av transportsystemet.
Hamnar limpar sig exempelvis for alternativa uppligg. Tvd exempel dr hamn i Skellefted och pa Gotland.
I Skelleftea finns behov av 6kad kapacitet och en PRIVAT/HYBRID modell skulle kunna vara limplig.
Ur ett beredskapsperspektiv dr reservhamn pa Gotland intressant. Givet hamnens betydelse ur ett
beredskapsperspektiv dr troligtvis en OFFENTLIG modell att foredra.
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12. Appendix: Teoretisk begreppsapparat

Den hir rapporten handlar om alternativ finansiering och organisering av transportinfrastruktur.
Transportinfrastruktur har sina sirdrag, men delar ocksa manga drag med annan produktion och méter
samma generella problem som all produktion som inte sker inom sjilvhushéllning, d.v.s. att olika
individers handlingar behover koordineras i syfte att na 6nskat resultat.?® Vi kan ddrfor ha nytta av att
fundera en stund 6ver de generella problemens natur.

I det hir avsnittet kommer vi att redogéra fér generella lirdomar vi kan dra fran ett antal viktiga teoretiska
framsteg inom ett omrade inom nationalekonomin som brukar bendmnas Transaction Costs Economics,
Comparative Instititutional Economics, eller New Institutional Econonries®0 Vi ska halla texten kort och tillginglig
och kommer att bygga upp den runt ett antal begrepp som ir centrala f6r forstielsen av produktionens
organisering.

Exempel: vigtunnel

Lat oss utga fran ett praktiskt exempel. Vi kommer att anvinda ett antal teoretiska begrepp i
beskrivningen och dessa kommer senare att presenteras mer ingdende. Antag att Trafikverket har ett
behov av en vigtunnel, hur skulle uppférande och drift av den kunna drivas i alternativ form och vilka
problem miste 16sas? Valet av organisation handlar mycket om hantering av risker och asymmetrisk
information. Med risk syftar vi pa att slutprodukten inte blir det férvintade, vilket kan ha olika orsaker. Med
asymmetrisk information syftar vi i det hir fallet pa att uppdragsgivaren (principalen) t.ex. i byggprojekt har
mindre information 4n uppdragstagaren (agenten), vilket ur principalens perspektiv utgor en killa till risk da
informationsunderlédget riskerar leda till att principalen ingar oférdelaktiga avtal dir agenten vinner
foérdelar pa principalens bekostnad.

For att strukturera analysen av olika risker delar vi upp riskerna i endogena risker, exogena risker och principal-
agent risker. Med endogena risker menar vi risker som agenten sjilv rdder 6ver, som berikningar, val av
metod och utférandet av projektet. Med exogena risker menar vi risker som agenten inte kan paverka,
som dndrade férutsittningar fran principalen eller oférutsebara férdndringar i yttre omstidndigheter som
pandemin eller Rysslands invasion av Ukraina. Med principal — agent risker avser vi hir risker f6r
principalen att inga of6rdelaktiga avtal p.g.a. informationsunderlige. Det kan t.ex. handla om att
principalen inte forrin efter ling tid kan observera med vilken kvalitet tunneln dr uppford.

Projektets faser

For att beskriva projektet delar vi upp det i tre olika faser: uppforande — drift — avveckling*' De problem med
risk och asymmetrisk information som féreligger dr annorlunda f6r de olika faserna och stiller ddrmed
olika krav pd organisationen av projektet. Riskerna kan ocksd delas upp i risker pé intikts- respektive
kostnadssidan, vilket ytterligare fortydligar exemplet.

Vi ska nu illustrera de olika problem som miste 16sas med virt vigtunnelexempel och utformar
beskrivningen i enlighet med projektets tre faser.

Fas 1: uppférande.

Uppforandefasen kriver normalt sett mycket kapital medan den inte genererar nagra intékter. Fasens
risker finns ddrmed pa kostnadssidan. Kostnaderna ér i huvudsak endogena, d.v.s. att de beror pa hur
agenten viljer att bygga tunneln och risken att agenten viljer en oldimplig metod eller implementerar
metoden pa ett olampligt sitt 4r ddrmed endogen, d.v.s. ndgot som beror pa agentens val. Det finns

% ”Produktion” har en vid inneb6rd och innefattar allt som produceras, varor och tjinster, d.v.s. allt som 4r ”utbud”
i nationalekonomins analys av utbud och efterfragan.

40 De engelska begteppen ir etablerade dven péd svenska men skulle vid 6versittning ndrmast bli
transaktionskostnadseRonomi, komparativ institutionell ekonomi respektive Neoinstitutionell ekonomi.

# Faserna syftar pa projektet, inte den fysiska anliggningen som kan ha visentligt lingre livslingd dn projektet.
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forstas exogena risker som exempelvis férutsittningar angdende geologi, klimat och vider, men dessa dr i
princip férutsebara, d.v.s. att de kan besktivas i sannolikhetstermer. Genuin osdkerhet dr ovanligare, men
existerar. Den ravarubrist som blev konsekvensen av f6rst pandemin och sedan Rysslands invasion av
Ukraina dr pa ett sitt en kalkylerbar risk men beskrivs i praktiken nog bist som genuin osikerhet. En
exogen risk som finns 4r risken f6r att principalen, d.v.s. Trafikverket eller 1 férldingningen staten, tillfor
nya och stringare krav efter att kontrakten 4dr ingdngna.*? Detta dr dock en risk som agenten kan f6rsikra
sig mot genom att avtalen utformas med en uttalad riskéverforing till bestillaren om nya férutsittningar i
form av krav eller funktion tillfSrs.

Agenten som organiserar uppférandet och fir det utfért kontrollerar de endogena riskerna genom sina val
av metoder och praktiskt utférande, dir utférandet ofta kan vara utlagt pd en underentreprenad, i ett eller
flera led. Riskerna handlar om att projektets realiserade kostnader 6verstiger de projekterade kostnaderna,
men ocksa 1 vissa fall att konstruktionsutmaningarna ir si omfattande att den tilltdnkta konstruktionen
inte kan genomforas. Orsakerna till en sidan avvikelse kan vara 6veroptimistiska kostnadsberikningar eller
icke-optimal styrning av projektet.

Vem som bir risken f6r férdyringar i byggskedet beror pa kontraktens utformning men dven pa vilka
alternativ som star till buds. Aven om kontrakten ligger riskerna helt hos agenten kan risken spilla 6ver till
principalen t.ex. om agenten gir i konkurs eller viljer att avbryta sitt uppdrag. Risken for att agenten gar i
konkurs kan férma principalen att gi med pa att dela bérdan av kostnadsékningar 4ven om kontraktet helt
ligger bordan pd agenten. Hur risken i praktiken birs kan alltsd inte helt utlisas ur kontraktens
formuleringar. Det finns en relativt omfattande litteratur om sadana omférhandlingar efter det att det
ursprungliga avtalet slutits.

Nir det giller principal-agent-risk finns det ur principalens perspektiv i princip tva risker associerade med
asymmetrisk information. Dels risken att ingi ett avtal med oférdelaktiga villkor, dels risken att tunneln
byggs med ldgre kvalitet eller med lingre tidsutdrikt 4n 6verenskommet.

Fas 2: drift

I drifts- eller férvaltningsskedet dr tunneln uppférd och i drift. Vigfordon anvinder tunneln och det krivs
underhdll av vigbana m.m. Om brukaravgifter anvinds, krivs dven driftsinsatser f6r dessas insamlande. 1
det hir skedet kan det uppsta en intdktsrisk, utéver kostnadsrisken. Detta giller om tunneln ska bekostas,
helt eller delvis, med brukaravgifter. Det finns en risk att inkomsterna fran tunnelns anvindning blir ligre
in forvintat. Aven denna risk kan delas upp i en endogen och exogen del. Endogen risk kan handla om
att den som driver tunneln genom undermdlig skétsel och otillgingligt betalningssystem avskricker
anvindande av tunneln, medan exogen risk kan handla om dels omstindigheter i omvirlden som sidnker
efterfrigan pa transporten, dels pa utbudseffekter, d.v.s. att konkurrerande transportméiligheter stirks och
blir bittre dn forvintat. Den senare mojligheten rader i stor utstrickning principalen, d.v.s. Trafikverket,
ovet.

Aven riskerna pa kostnadssidan kan delas upp i endogena och exogena risker. P4 den exogena sidan har vi
dels sidan of6rutsebara omstindigheter som vi tidigare nimnde, dels eventuella 4ndrade krav fran
principalen. Endogena risker handlar om att drift och underhall blir dyrare 4n férvintat, antingen p.g.a. att
uppforandet genomfoérdes med ligre kvalitet dn forvintat eller p.g.a. att organiseringen av drift och
underhdll 4r icke-optimal.

Fas 3: avveckling

Avvecklingsskedet kan se ut pa olika sitt. Det vi syftar pd hir dr avvecklingen av det alternativt
genomforda projektet, som kan ha en férvaltningsperiod t.ex. om 30 dr, och det kan avslutas antingen
genom att forfogande/dgande av tunneln 6vergir till Trafikverket for fortsatt drift i intern regi (eller annat

4 Vad som ir en endogen eller exogen risk beror pd vems perspektiv vi anldgger. Risker 4r inte i sig sjilva endogena
eller exogena. Det intressanta dr alltid hur en risk ter sig for en agent i en viss handlingssituation, kan man paverka
den eller inte?
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beslut) eller att tunneln har tjanat ut i sin nuvarande utformning.*> Risken i det hir skedet handlar frimst
om att tunneln 4r i simre skick dn férvintat och att restvirdet darfor dr ligre. Det kan bero p4 att dess
ursprungliga kvalitet eller dess underhall varit undermaligt och att den dirfor kriver storre dn férvintade
atgirder for att vara fortsatt funktionsduglig. I det fall avsikten var att tunneln skulle ha tjinat ut handlar
tisken mer om att dterstillningskostnaderna kan vara strre dn forvintat. Aven i det hir skedet kan
riskerna delas upp i endogena och exogena risker enligt tidigare redogjort ménster. Principal - agent risk ér
tydligast foreliggande i det fall vigtunneln ska dtergd/Gverga till Trafikverket innan den har tjdnat ut. I det
fallet 4r tunnels skick och kvalitet beroende av bade ursprunglig kvalitet och nedlagt underhall och kan
avvika fran det forvintade. Hur den risken férdelas mellan principal och agent beror, som tidigare, dels pa
avtalens utformning, dels pa principalens alternativ i det fall en sddan risk uppstir. I verkligheten
kontrolleras risken delvis genom att principalen foljer verksamheten Gver tiden fOr att ha méjlighet att
uppticka brister i ett tidigare skede.

Genomgang av centrala begrepp

Vi har konstaterat det finns ett antal olika risker férknippade med ett vigtunnelprojekt och att dessa kan
preciseras i underkategorier. Riskerna i sig sjilv foreligger alltid (att omvirlden dndrar sig, att man fattar fel
beslut, att man blir utnyttjad nir man befinner sig i informationsunderldge) och beror inte pd projektets
organisering, men det dr organiseringens uppgift att hantera dem sa effektivt som moijligt, d.v.s. sa att
riskerna birs av den som har ligst kostnader for att bira dem. Begreppet organisering har hir en bred
inneb6rd och syftar pa alla dtgirder som genomfors i syfte att styra produktionen i énskad riktning, d.v.s.
val av organisationsstruktur, val av kontrakt, val av finansiella incitament m.m. Oavsett hur projektet
organiseras maste riskerna f6r endogena och exogena orsaker till ligre intikter eller hégre kostnader
hanteras. Problem med asymmetrisk information dr ocksd oundvikliga men kan hanteras mer eller mindre
effektivt. Frin teorin kan vi dra vissa generella lirdomar. Det finns ett antal teoretiska begrepp som kan
anvindas for att belysa vilka risker som finns i olika situationer och hur de kan hanteras genom
organisering. I det féljande kommer vi att presentera ett antal anvindbara begrepp.

Asymmetrisk information och Principal — Agent-problemet

En f6rsta observation dr betydelsen av relationen mellan uppdragsgivare och uppdragstagare, vilken vi
refererar till som principal — agent-problemet. 1 all produktion som inte handlar om sjidlvhushallning (enskilt
eller i grupp) kommer relationer med naturen av principal — agent att uppsta. Principalen uppdrar at
agenten att utféra en produktion, och ersitter agenten for detta. Relationen aterfinns pd manga olika
nivier i samhillet, frdn relationen mellan viljare och valda till relationen mellan arbetsledare och
medarbetare och diremellan mingder med andra relationer. Gemensamt f6r dem ar att det finns vissa
uppgifter som alltid behdver adresseras. Utgangspunkten ér att principalen har 6nskemal om att en viss
produktion ska komma till stind och 4r beredd att bekosta denna produktion. Agenten ska sedan utféra
produktionen. For ett framgangsrikt resultat krivs att ett antal saker faller pa plats, bland annat dessa: (a)
att principalen lyckas férmedla sina 6nskemdl till agenten, (b) att agenten har f6rmaga att utféra dnskad
produktion, (c) att agenten har incitament att utféra 6nskad produktion. Det gar att formulera fler
forutsittningar som krivs men vi n6jer oss med dessa tre, vilket dr tillrickligt f6r den diskussion vi vill
fora.

Villkor (c) har dgnats mycket intresse i forskningen med fokus pa implikationerna av férekomsten av
asymmetrisk information. Med asymmetrisk information asyftas att tva kontraktsparter har olika mycket
information om viktiga aspekter f6r den produktion kontraktet reglerar. Férekomsten av asymmetrisk
information medfor problem som kan sidnka effektiviteten i transaktionen eller helt f6rhindra den. En
klassisk artikel pa temat dr George Akerlofs artikel om marknaden f6r begagnade bilar (Aketlof, 1970).
Om exempelvis agenten vet mer om forutsittningarna f6r produktion och principalen dr omedveten om

43 1 praktiken dr det mest troligt med en koncessionslésning dir dgandet av tunneln aldrig ligger hos den privata
aktoren. Teoretiskt kan man dock tinka sig det och det renodlar analysen da dgandet (av restvirdet efter
avtalsperiodens slut) innehéller residualvirdet. Med en koncessionslésning hamnar residualen hos Trafikverket.

48



det asymmetriska forhallandet kan agenten utnyttja detta till sin egen férdel. Om 4 andra sidan principalen
ir medveten om asymmetrin kan en transaktion oméjliggéras.

Asymmetrisk information kan delas upp 1 tvd huvudgrupper, dir den ena handlar om observerbar
information fire kontraktets ingdende och den andra om observerbar handling effer kontraktets ingéende.
Den forra dr kind under begreppen adverse selection och hidden information, medan den senare dr kind under
begreppen moral hagard och hidden action.** Vid behov kommer vi fortsittningsvis att anvanda hidden
information respektive hidden action. For att konkretisera begreppen i en kontext av
transportinfrastruktur kan vi exemplifiera hidden information med en situation dir entreprendren
(agenten) som ska bygga en vig vet mer om kostnaderna f6r vigbygget och dirfér kan Gverdriva dessa
infdr bestillaren (principalen) och hidden action med att entreprendéren utlovar en viss konstruktion men i
verkligheten anvinder sig av en billigare konstruktion.*>

Asymmetrisk information kan verka vara ett mycket allvarligt hinder f6r transaktioner att komma till
stand, sdrskilt med tanke pa att férekomst av asymmetrisk information dr det normala och logiskt foljer av
den arbetsdelning och specialisering alla former av bytesekonomier bygger pa, t.ex. modern
marknadsekonomi. Vi kan trots detta observera att en nidrmast odndlig méingd av transaktioner sker
dagligen. Anledningen ir fOrstds att metoder av flera olika slag har utvecklats for att hantera asymmetrisk
information (och andra problem), bland dessa verktyg kan nimnas pengar, kontrakt, handelsplatser,
varumirken, garantier och foretag.

En central del i l6sningen av problem med asymmetrisk information handlar om att agenten som ofta har
tilloang till den bittre informationen skapar en méjlighet 61 principalen att senare ekonomiskt straffa
agenten, ifall det skulle visa sig att denne missbrukat fértroendet. Garantier och investeringar i varumirken
ir typiska exempel, men forstds dven mer eller mindre komplicerade avtalskonstruktioner. En mycket
anvind metod f6r att ge principalen mojlighet att straffa agenten — eller omvint att ge agenten en
méjlighet att bevisa sig som trovirdig — handlar om att skapa en bestiende relation.

I spelteorin skiljer man mellan one-shot-games och repeated games. 1 one-shot-games kan det foreligga ett
problem med karaktiren av fangarnas dilemma, vilket innebir att den privat optimala handlingen inte
sammanfaller med den socialt optimala handlingen. I en relation av engingskaraktir kan du som irlig
aktSr inte visa detta zznan transaktionen och dérfor inte fi ersittning i enlighet med din drlighet. Eftersom
motparten ofta heller inte kan se skillnad pd en drlig respektive odrlig aktér kommer de att betala som om
motparten ir odrlig (Akerlofs budskap i tidigare nimnda artikel). Dirmed finns det bara kostnader och
inga intikter férknippade med att upptrida drligt. I en bestidende relation, diremot, reduceras avsevirt
karaktiren av ett fingarnas dilemma eftersom parterna fir méjligheten att observera hur motparten agerat
i tidigare transaktioner.

Att uppritta bestdende relationer ir alltsa ett sitt att reducera de negativa konsekvenserna av asymmetrisk
information. Men vi behéver hir ocksa forfina begreppet asymmetrisk information, sirskilt vad giller
observerbarhet. Upprepade transaktioner kan reducera problemet i en principal — agent-relation, eftersom
den mindre informerade principalen di kan observera och utvirdera agentens handlingar. Men detta
forutsitter forstas att principalen har f6rmagan att i efterhand observera och f6rsta agentens handlingar.
Vi bér nog tinka oss att det bade finns handlingar som principalen kan observera inom rimlig tid efter
kontraktets ingaende och handlingar som principalen inte alls f6rmdr genomlysa forrin langt senare. For

# De engelska begreppen ir etablerade dven i svensksprakiga texter och har inga etablerade motsvarigheter pa
svenska.

% Det traditionella principal-agent perspektivet baseras pa att agenten har ett informationsévertag. Det gar dock
ocksa att tinka sig det omvinda, d v s att principalen av ndgot skil (strategiskt, okunskap e.d.) inte delar med sig av
all information. Detta kan ge principalen ett forhandlingsévertag, men kan ocksa leda till suboptimalt utfall
(forseningar, férdyrningar). Risken for att principalen agerar strategiskt kan agenten méta genom att addera en
riskpremie i sitt anbud. Om principalen har rykte om sig att agera strategiskt och undanhilla information kommer
potentiella utférare (agenter) ta héjd f6r detta och ta ut en hogre riskpremie. Riskpremien kan antingen tas ut som ett
hégre pris alternativt lagre kvalitet i leveransen. Det motsatta giller om principalen kan tydliggdra att man inte agerar
strategiskt.
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den hir senare typen av handlingar blir det av avgérande betydelse f6r principalen att pd annat sitt
utforma transaktionen sd att agenten har egna incitament att agera pa ett sitt som tillfredsstéller
principalens behov.

Vi kommer att dterkomma till detta senare, nir vi studerar begreppet reszdual ersattming. Vi kan dock redan
nu konstatera att problematiken 4r vanligt férekommande i verkligheten, inte minst i bygg- och
anliggningsbranschen. I manga principal — agent-relationer anlitas agenten for att i ndgon mening vara
innovativ, att med hjilp av sin kompetens 16sa en uppgift bittre dn vad principalen kan férvintas klara av.
Ett tydligt exempel ér relationen mellan en bolagsstyrelse och en VD, dir styrelsen hoppas att VDn ska
hitta sitt att driva foretaget som dr mer 16nsamma dn om de sjilva direkt hade drivit féretaget. VDn fér ett
mandat att utifrdn sin egen kompetens organisera féretagets arbete. Om styrelsen sjilva hade haft
kompetensen kunde de hoppat 6ver VDn och sjilva direkt organiserat nésta led i foretaget. Styrelsen
forsoker ddrfor utforma VD-kontraktet sd att en institutionell ram skapas som ger VDn incitament som
sammanfaller med dgarnas behov, och vad aktiebolagslag och bolagsordning stipulerar. Den institutionella
ramen behéver utformas sa att den samtidigt ger agenten frihet att agera och styr agenten mot 6nskat
beteende.

Om vi ser oss omkring i ekonomin ser vi att produktion organiseras pa manga olika sitt, och av detta kan
vi dra slutsatsen att val av organisering spelar roll. Detta dr f6rstas okontroversiellt f6r de flesta men nir
Ronald Coase framférde pastaendet i artikeln The Nature of the Firm 1937 var det nyskapande, om inte for
ckonomisk praktik sa f6r ekonomisk teori (Coase, 1937). Coase bidrag var framf&rallt att visa att det dr
térekomsten av fransaktionskostnader som torklarar att en del produktion organiseras pa marknaden medan
en del produktion organiseras i foretag. Med transaktionskostnader avses alla kostnader som dr forenade
med transaktioner. Ekonomiprofessorn i Lund Ingemar Stahl brukade tala om dem som 3xK, kostnader
for kontakt, kontrakt och kontroll, vilket dr ett elegant sitt att beteckna dem. Vid tiden f6r Coase artikel
saknades foretag i den ekonomiska modellen, dir jimvikt uppstod pa marknaden genom att aktSrerna
anvinde sig enbart av prismekanismen. Da prismekanismen i jimviktsmodellen kunde anvindas utan
négra kostnader fanns det ingen roll f6r féretag, eller organisationer i stort. Ndr man ddremot, som Coase,
tar hinsyn till transaktionskostnader som dr olika f6r marknadstransaktioner och organisationsinterna
transaktioner kan vi hitta en jamvikt dér transaktioner bade férekommer biade inom féretag och pa
marknaden — precis som 1 verkligheten.

I koordinering pd marknaden 4r det priserna som bir information och enkla kontrakt som reglerar
transaktionerna. En central skillnad f6r koordinering i en organisation ér att det hir 4r en central agent
som planerar och 6verser produktionen inom ramen for ett 6vergripande kontrakt som ger den centrala
agenten rollen att leda produktionen. Exempel pa enkla kontrakt dr standardiserade och frekvent anvinda
kopeavtal, entreprenadavtal och leveransavtal. Exempel péa 6vergripande avtal dr anstillningsavtal.

Outside the firm, price movements direct production, which is co-ordinated through a series of exchange
transactions on the market. Within a firm, these market transactions are elinzinated and in place of the
complicated market structure with exchange transactions is substituted the entreprenenr-co-ordinator, who

directs production (Coase 1937: 3).

En av Coase huvudpoinger var att det finns en kostnad for att anvinda prismekanismen, och att den
kostnaden forklarar varfér manga transaktioner inte sker pd marknaden utan i foretag, d.v.s. i
organisationer (Coase, 1937, s. 4). I ndsta avsnitt utvecklar vi innebérden av det vi nyss kallade enkla
respektive Overgripande kontrakt.

Marknad och hierarki

Coase har fatt manga efterfoljare som har utvecklat forstaelsen for hur ekonomiska handlingar organiseras.
En av de mest publicerade dr Oliver Williamson som triffande fingade problematiken med dikotomin
marknad och hierark: (Williamson, 1973). Kontrakten som anvinds for att organisera transaktioner pa
marknaden respektive inom en hierarki har olika karaktir. I en hierarki har en aktor 6verordnad
befogenhet att leda arbetet inom ramen {6r ett vergripande kontrakt, vi kan siga att den hierarkiska
ordningen fyller i det som inte dr inskrivet i anstillningskontraktet. Ett kontrakt pa marknaden 4r i hogre
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grad beroende av vad som faktiskt r inskrivet i kontraktet, eftersom utféraren inom de ramar kontraktet
sdtter dr fri att vilja hur produktionen ska utféras. Den hir bilden dr férstds en férenkling av verkligheten,
t.ex. finns det 1 avtalslagen kompletterande regler f6r vad som dr méjligt att gbra inom ramen f6r olika
typer av kontrakt. Men huvudpoingen med uppdelningen ir att finga den avgdrande skillnaden, att
principalens méjligheter att styra vad agenten gor delvis beror pa om férhallanden mellan dem regleras 1
ett marknadskontrakt eller i ett hierarkiskt kontrakt.

Man kan nu fi uppfattningen att principalen har en bittre sits i ett hierarkiskt kontrakt 4n 1 ett
marknadskontrakt, men det dr inte generellt giltigt. Att organisera hierarkin medfor en pataglig kostnad,
vilken kan exemplifieras med att i ett féretag har en del av de anstillda enbart till uppgift att organisera
andra anstilldas arbete. Kostnaden for dessa anstillda motsvaras av de kostnader som
marknadstransaktionen medfér i form av kontakt, kontrakt och kontroll av motparten. Vilka kostnader
som dr stérst dr en empirisk fraga i det enskilda fallet.

Oavsett om produktionen organiseras pa marknaden eller i ett féretag behdver principalen 16sa problemet
med asymmetrisk information och en nyckelfaktor édr dér att 16sa de fall vi tidigare nimnde ddr agentens
handlingar inte enkelt kan utvirderas och dirmed kriver att agenten har eget intresse av att utféra
produktionen pa det sitt som principalen énskar. Vi far nu anledning att dterkomma till begreppet residual
och studera det ndrmare.

Residualen

Residual 4r ett annat namn f6r vinst och sitter fingret pa vinstens natur som det som blir Sver nir Svriga
intressenter erhallit sin, kontraktsenliga, ersittning. Begreppet vinst dr nira associerat med bokféring och
redovisning och residual dr dirfor ett limpligare begrepp nir man vill studera frigan bredare.

I all verksamhet som innehéller ndgon form av osikerhet (endogen eller exogen) kommer det finnas
ndgon intressent som erhéller en residual ersdttning for sin insats. Den som har den residuala positionen
moéter all upp- och nedsida i verksamheten, i jimférelse med det férvintade resultatet. I aktiebolaget ér
detta renodlat sd att alla andra inblandade — som anstillda, leverantdrer och kreditgivare — erhéller en fast
ersittning medan aktiedgarna erhaller en residual ersittning.*6 Aktiedgarna har ocksd makten att styra
foretaget, genom att tillsdtta dess styrelse. Logiken ér att den som bir risken (upp-och nedsida) har bist
incitament att driva fOretaget pé ett effektivt sitt, d.v.s. att maximera det mervirde féretaget skapar.
Aktiebolaget idr ett pedagogiskt exempel pa betydelsen av residual och incitament, men residualen finns
som sagt i all verksamhet som innehaller ndgon form av osikerhet. Det dr ddrfor lampligt £6r en principal
att 1 alla verksamheter alltid f6rstd var residualen hamnar, och analysera ifall dess utformning ger agenten
incitament att agera i principalens intresse.

Residualen dr enkel att uppticka i fallet med ett aktiebolag, det 4r helt enkelt vinsten. Men vad ar
residualen i ett anstillningsavtal, eller i ett entreprenadavtal? I de flesta avtal, férutom aktiedgaravtal och
olika vinstdelningsavtal, 4r bade prestationen och kompensationen uttryckligen beskriven i avtalet och
dirmed framgar inte residualen lika tydligt. Syftet med avtalen 4r att minska osdkerheten och dirmed
minska residualen, men det betyder inte att residualen elimineras. Residualen kan besta i den tid (eller
andra resurser som den anstillde hanterar inom ramen f6r prestationen) som inte krdvs for att utféra
avtalad prestation. Den kan ocksd besti i innovation som skulle vara méjlig att utféra inom ramen f6r
avtalad prestation. I bada fallen foreligger asymmetrisk information, endast agenten kinner till vilka
resurser som krivs eller vilken innovation som dr méjlig. Residualen kan ocksé besta i den avvikelse frin
avtalad prestation som inte dr observerbar fOr principalen. Vi ser alltsa kopplingen mellan asymmetrisk
information och residual. Ju storre inslag av asymmetrisk information, desto stérre residual. Som nimnts
tidigare 4r en kalla till asymmetrisk information ett hogt kunskapsinnehall, t.ex. 6nskan om innovation.

Vid ingdende av kontrakt har principalen tva vidgar att minska problemet med asymmetrisk information.
Dels genom att minska osdkerheten genom vil utformade kontraktsvillkor, dels genom att utforma

4 1 grunden giller detta. Sedan kan tilliggsavtal skapa residuala inslag dven fér andra intressenter, t.ex. genom
vinstdelningsavtal med de anstillda eller hybridformer av kapital som konvertibler.

51



agentens incitament sa att dennes egenintresse sammanfaller med principalens intresse. Det senare kan
exempelvis uppnas genom att ge agenten tresidual position i férhillande till den asymmetriska
informationen. Agenten bor sjilv ta konsekvenserna av de icke-observerbara val som gérs. Detta innebir
bl.a. att innovation kan vara svart att stimulera fram inom en hierarkisk organisation, eftersom frukterna
av innovation normalt inte tillfaller innovatdren ifall denne har ett reguljirt anstillningsavtal.

Transaktionskostnader

Fragan om principalens val av metod for att hantera asymmetrisk information kan ytterligare belysas med
begreppet transaktionskostnader. Transaktionskostnaderna avgor vilken strategi som ér effektivast for
principalen att vidta, att strikt formulera prestationens villkor inklusive konsekvenser vid icke
tillfredsstillande prestationer, eller att géra agenten till residualtagare f6r de icke-observerbara valen.
Vilken vig som medfér ldgst transaktionskostnader dr slutligen en empirisk fraga, men teorin kan ge viss
vigledning. Dels ger graden av asymmetrisk information vigledning, dels graden av innovation som
efterfragas fran agenten.

En vigledning fds genom att kategorisera produktionen utifrin graden av asymmetrisk information. Ju
mer asymmetrisk information till férdel f6r agenten, desto mer omstindligt att formulera kontrakt som
kan hantera agentens incitament och fa dem i linje med principalens behov. Det handlar hir frimst om
kostnader f6r kontrakt och kontroll. Dock finns det mdnga olika kontrakt som syftar till detta, som
kontrakt med inslag av vinstdelning, ackord, konvertibler eller optioner.

Nir det giller den andra frdgan, graden av 6nskad innovation (eller helt enkelt kunskapsinnehéllet i
tjdnsten agenten forvintas prestera), kan vi belysa den genom att skapa tre kategorier av fall, som givetvis
ir forenklingar av verkligheten: (a) principalen vet vad som ska produceras och hur det bist gérs, (b)
principalen vet vad som ska produceras men inte hur det bist gors och (c) principalen vet sina behov men
inte vad som bist tillfredsstéller dem.

Fall (a) 4r naturligt nog minst komplicerat och kan hanteras effektivt med kompletta kontrakt som limnar
lite utrymme at agenten att géra val, d.v.s. ingen eller svag residualposition f6r agenten. I fall (b) dr
kunskapsinnehallet i produktionen normalt stérre dn vad det dr i fall (a). I (a) bidrar agenten med arbete
men ingen kunskap, medan agenten i (b) ocksd bidrar med kunskap om produktionen. En
byggentreprenad kan utgéra exempel. Principalen bestiller en byggnad med vissa specificerade egenskaper
och kan ofta veta ganska mycket om hur produktionen tekniskt bor utféras. Diremot har inte principalen
férmadgan att organisera produktionen, och vet dirfér inte heller till vilken kostnad den kan organiseras.
Agenten bidrar alltsd med arbete och organisering av produktionen. Organiseringen av produktionen ir en
visentlig del av agentens prestation. Eftersom agenten sjilv utformar produktionen kommer oundvikligen
en del innovation ocksa ske hos agenten, vilket da ocksé blir ett bidrag. Om det rdder tillricklig
konkurrens pa den aktuella marknaden kan principalen anvinda upphandling f6r att f6rsikra sig om att
agenten dels 4r sd innovativ som mdijligt, dels delar med sig av vinsterna av innovationerna genom ett lagt
pris. Detta forutsitter 1 sin tur att det dels finns tillrdckligt manga producenter, dels att uppdraget gir att
beskriva entydigt sa att de olika anbuden blir jimfdrbara.

Skillnaden mellan fall (c) och fall (b) dr att principalen i fall (c) inte vet vad som dr mojligt att 4stadkomma
och som adresserar behovet. En typisk aktiedgare dr den hir typen av principal. Man vet att behovet 4r
térmogenhetsmaximering, men man vet inte vilken produktion som krivs f6r detta. Man uppdrar dirfor
at en foretagsledning att forvalta bolagets egna kapital sa att detta maximeras. I fall (c) ér inslaget av
innovation piatagligt och av avgérande betydelse f6r vilken agent principalen anlitar. Ifall (c) 4r det i
princip omdiligt f6r principalen att utforma ett komplett kontrakt som ger tillfredsstillande resultat och
principalen behover utforma kontraktet s att agentens residualintresse 6verensstimmer med principalens
intressen. Upphandling dr fortfarande méjligt, men kriver mycket av principalen nir det giller dess
utformning,.

Om transaktionskostnaderna forefaller hoga oavsett om man valjer att hantera dem med utforliga kontrakt
eller genom att utforma kontrakt som ger agenten incitament att agera i principalens intresse ir kanske
marknaden i behov av vertikal omstrukturering. Kanske bor principalen integrera agenten i sin egen
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organisation, eller tvirtom slippa en bit av sin egen organisation till agenten. Det férstnimnda brukar vi
kalla vertikal integration och det sistnimnda ouzsourcing®’

Vertikal integration och outsourcing

Fragan om marknad eller hierarki kan alternativt formuleras som valet mellan 4 ena sidan vertikal
integration och 4 andra sidan outsourcing. Férenklat kan man sdga att vertikal integration dr svaret nir
man anser att transaktionskostnaderna for att anvinda prismekanismen och enkla kontrakt Gverstiger
kostnaden for att driva en organisation som organiserar transaktionerna internt. Outsourcing innebdr dé
motsatsen. Bada fenomenen férekommer samtidigt pd marknaden och belyser det faktum att det inte
tinns ez uttmmande svar pa frigan om marknad eller hierarki, utan méingder av partikuldra svar i
partikulira situationer.

Som vi nimnde ovan kan situationen intriffa att man finner det svart att hantera asymmetrisk information
och/eller innovation bade genom att utforma kompletta kontrakt och genom att ge agenten limpliga
incitament (residualposition). I det liget bor frigan stillas om marknaden dr limpligt organiserad. Om det
exempelvis dr omstindligt att f6rma en underleverantér att leverera 6nskad prestation, dr kanske 16sningen
att képa upp underleverantéren och integrera den aktuella produktionen i den egna organisationen.
Kanske dr det effektivare att utnyttja den egna hierarkin f6r att hantera bide den asymmetriska
informationen och innovationen som den aktuella produktionen priglas av. Eller ska man gd at andra
hillet — outsourca — och ldta agenten integrera uppat och didrmed internalisera principalens behov.

Valet mellan vertikal integration och outsourcing handlar mycket om principalens egen kirnkompetens.
Om organisering av produktionen 4r en av principalens kirnkompetenser kan det tala £6r vertikal
integration. Av avgérande betydelse ir, naturligt nog, att principalen har en god sjilvkinnedom om sina
stytkor och svagheter.#

Det ska noteras att f6rméga att organisera produktionen och kinnedom om produktionens villkor bara
delvis 4r samma sak. Man kan exempelvis outsourca f6r att man inte har kompetensen sjilv att organisera
produktionen, men om man inte heller har kompetensen att beskriva 6nskad produkt eller observera
kvaliteten pé levererad produkt sa skapar man nya problem genom att outsourca. I teorin finns det for
varje produktion ett idealt snitt mellan vertikal integration och desintegration, men det dr en empirisk friga
var snittet ligger. Det vi f6rséker astadkomma hir dr att hitta och lyfta fram de frigor man som principal
bér stilla sig inf6ér beslut om hur produktionen ska organiseras.

Icke-kompletta kontrakt

Vi har vid flera tillfdllen haft anledning att berdra kontrakts utformning och sirskilt hur pass heltickande
de kan vara. Det har linge funnits en livaktig forskning i de hir fragorna, och mycket av forskningen faller
in under forskning om ieke-kompletta kontrakt. En klassisk artikel ar Oliver Harts Incomplete Contracts and the
Theory of the Firm (Hart, 1998). Hart beskriver (en del av) syftet med artikeln som:

I will then discuss how the firm as an institution can be thought of as arising from the incompleteness of
contracts and the need to allocate residual control rights (Hart, 1998, s. 119).

Det var denna fraga vi belyste ovan, i frigan om marknad eller hierarki, att nir omstindigheterna
(asymmetrisk information respektive kompetens/innovation) innebir att kompletta kontrakt dr dyra eller
omoiliga att utforma talar det fr att transaktionerna bor hanteras inom ramen f6r en hierarki, d.v.s. ett
foretag. Hart vill t.o.m. férklara uppkomsten av féretag med problemet med icke-kompletta komtrakt.

47 Uttrycket “insourcing” anvinds ocksd och rimmar pi ett sitt battre 4n vertikal integration. Det senare dr dock
sedan linge vil etablerat i litteraturen.

8 Det finns en utvecklad litteratur om vad som mer exakt driver foretag att integrera, eller disintegrera. I
sammanhanget anvinds sirskilt de tre begreppen frequency, specificity och uncertainty, som férklaringsfaktorer till
att foretag i normalfallet viljer att integrera, d.v.s. nir dessa faktorer dr stora (Williamson 1975, 1985).
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Harts artikel 4r en uttalad uppféljare till (Coase, 1937). En annan klassisk artikel dr Production, Information
Costs, and Economic Organization av Armen Alchian och Harold Demsetz (Alchian & Demsetz, 1972).

Alchian och Demsetz bidrog framférallt till var forstaelse for vad foretaget egentligen bidrar med. Pd ytan
kan det verka som att det ér den skilda kontraktsformen — anstillningskontraktet med dess 6vergripande
natur respektive det enkla kontraktet — som utgoér skillnaden. Alchian och Demsetz konstaterade att den
skillnaden delvis 4r en illusion. Makten att leda och organisera arbetet dr en illusion i den meningen att den
anstillde ér fri att avsluta kontraktet. For att det verkligen ska bli en lingvarig relation krivs att
arbetsgivaren Overtygar arbetstagaren om férdelarna med relationen. Men detta dr precis samma
férhallande som rdader pd marknaden, mellan tva sjilvstindiga parter:

To speak of managing, directing, or assigning workers to various tasks is a deceptive way of noting that the
employer continually is involved in renegotiation of contracts on terms that must be acceptable to both parties.
Telling an employee to type this letter rather than 1o file that document is like my telling a grocer to sell me
this brand of tuna rather than that brand of bread. 1 have no contract to continue to purchase from the grocer
and neither the employer nor the enmployee is bound by any contractual obligations to continue their
relationship. Long-term contracts between employer and employee are not the essence of the organization we
call a firm. My grocer can count on my returning day after day and purchasing his services and goods even
with the prices not always marked on the goods — because I know what they are — and he adapts his activity
to conform to my directions to him as to what 1 want each day ... be is not my employee (Alchian &
Demsetz, 1972, s. 777).

Det som verkligen definierar foretaget dr enligt dem istillet att produktionen i ett féretag dr en
samarbetsprocess med en central koordinerande aktdr:

It is in a team wuse of inputs and a centralized position of some party in the contractual arrangements of all
other inputs. 1t is the centralized contractual agent in a team productive process not some superior
anthoritarian directive or disciplinary power (Alchian & Demsetz, 1972, s. 778)

De formella kontraktsformerna inom féretaget dr bara en del av den interna styrningen. Utmiérkande f6r
produktion som sker i team dr att det dr svért, kanske oméjligt, att identifiera varje individs marginella
bidrag, vilket i sin tur gér det omdijligt ett basera ersittningen pa detta. En sak foretaget bidrar med ér ett
sitt att fordela det totala utfallet av en produktion som utforts 1 ett team. Ett framgdngsrikt foretag dr ett
féretag som lyckas hitta en férdelningsmodell som upplevs rittvis av de inblandade. Annorlunda uttryckt
handlar det om att den som ér duktig pé att organisera teamarbete och férdela produktionsresultat
kommer att kunna attrahera och motivera anstillda att géra sitt bista. Det handlar bade om att kontrollera
och motivera. For att motivera alla 1 ett team att gbra sitt basta kridvs bl.a. att alla 4r (ganska) Gvertygade
om att alla andra bidrar efter bista f6rméga. Dessutom krivs det att alla dr vertygade om att de sjilva fir
en rittvis andel av resultatet.

Sammanfattande insikter om riskhantering

Vi atervinder nu till vart exempel med en vigtunnel. Vi identifierade dir ett antal kéllor till risk. Risker
som giller kostnads6kningar, intdktsminskningar och kvalitetsproblem. Vi noterade att det finns ett antal
risker férknippade med projektets olika faser, bidde endogena och exogena risker. Vad betyder olika
organisering for hur dessa hanteras? Vi har i den teoretiska genomgangen sett att det i princip finns tre sitt
att hantera dem, genom enkla kontrakt, i en hierarki eller genom att lita agenten internalisera dem. Att gi igenom
alla de risker vi identifierat skulle innebédra mycket upprepning sa vi viljer att illustrera frigan om val av
organisering med risken att tunneln (i icke-observerbara delar) byggs med for ldg kvalitet. Detta kan ske
antingen genom att agenten misslyckas eller strategiskt utnyttjar ett kunskapséverlige.

Att kontraktsvigen, med “enkla kontrakt”, hantera riskerna innebdr svarigheter framférallt med de
problem som blir observerbara forst efter lang tid. Ett f6rsta problem dr att formulera kontraktsvillkoren,
bl.a. att definiera kvalitet och hur den ska mitas. Ett annat problem ir att entreprendren kanske inte lingre
finns kvar som verksamt foretag nir felen uppticks. Ett ytterligare problem bestar i att koppla brister som
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blivit uppenbara efter lang tid till brister i uppférandet. Ju lingre tid som anligegningen anvinds, desto
svarare blir det att koppla brister till byggandet.

Den hierarkiska vigen innebir att principalen sjilv organiserar uppférandet, det vi kallar vertikal
integration. D4 faller det pa principalen att internt 16sa alla problem involverade i uppférandet, bade vad
giller kompetens och styrning av det praktiska arbetet.

Det tredje alternativet dr att lata agenten internalisera kvalitetsfragorna, och det gors genom att goéra
agenten till residualtagare for restvirdet av anliggningen. Om agenten uppfor tunneln pa vanlig
entreprenad och 6verlimnar den i samband med firdigstillandet mot den i upphandlingen faststillda
ersittningen kommer principalen vara residualtagare, d.v.s. alla avvikelser i kvalitet 1 f6érhallande till
6verenskommet i kontraktet kommer att tillfalla principalen. Bdde brister och fortjdnster. Det dr ddrfor det
dr sd viktigt att principalen kan utforma kontrakt som ger méjlighet att kriva kompensation f6r
kvalitetsbrister som eventuellt uppticks forst efter lang tid. Vid vertikal integration och didrmed hos
principalen internt organiserat uppférande ér principalen ocksa residualtagare. I bada fallen innebdr det
problem eftersom den som faktiskt utfor arbetet maste 6vervakas av principalen, eller pd annat sitt f6rmas
gora sitt bista.

Den tredje vigen, att gora agenten till residualtagare innebdr att agenten far incitament att ta hinsyn till
restvirdet, 1 sin kalkyl 6ver hur uppfoérandet ska genomféras. Hur detta konkret ska gi till 4r en mer
praktisk fraga for det specifika fallet. Om t.ex. agenten bdde dger och driver tunneln kommer manga
fragor att internaliseras hos agenten. T.ex. kommer frigor om bade byggkvalitet och underhall att
internaliseras i foretagets kalkyl, eftersom foretaget da dger restvirdet. Det som krivs i det hir fallet ér att
utforma villkoren si att restvirdet speglar nuvirdet (vid tidpunkten f6r avtalets slut) av tunneln. Det kan
handla om att parterna gemensamt kommit Gverens om en extern part som besiktigar och virderar
anldggningen vid den tidpunkten. Det kan ocksd handla om mer sofistikerade 16sningar dir ny
avtalsperiod annonseras ut och dir intresserade parter far ge anbud pa uppdraget inklusive att kbpa
anldggningen. Det forsta foretaget kan dd vilja att delta eller inte delta i den upphandlingen. Om
anliggningen, mer troligt, upplats med koncession kridvs dessutom att kriterier for aterlimningsskick
definieras pa férhand, innan byggstart.

Det vi just exemplifierade f6r risken med lig kvalitet i byggandet av tunneln 4r i princip giltigt f6r alla
endogena risker, d.v.s. de risker som agenten kontrollerar. Principalen kan vilja mellan att hantera dem
kontraktsvigen eller genom att sjilv internalisera dem eller lita agenten internalisera dem.
Internaliseringen handlar i princip om att placera residualen hos utfraren av projektet. Det 4r av samma
anledning som dgarna och inte langivarna styr ett aktiebolag.

Detta dr alltsd den generella lirdomen angdende endogena risker, det finns generella problem som maste
hanteras i all produktion dir osdkerhet férekommer och val dirfér maste goras. Man viljer organisation i
syfte att hantera dessa risker sa effektivt som mdijligt, och man kan gbra det antingen pa marknaden,
genom en serie kontrakt, eller genom vertikal integration eller desintegration. Malet ér alltid att ge
ut6varen del av det residuala virdet, d.v.s. det som blir 6ver nir alla ersatts i enlighet med kontraktens
villkor.

Risker och finansiering

Nir det giller exogena risker kommer agenten begira en riskpremie for att bara dem. Det dr sannolikt att
den riskpremie agenten begir dr hogre dn den staten begir, eftersom staten dr den optimala diversifieraren
pé nationell nivd. Dessutom ér en del av de, ur agentens perspektiv, exogena riskerna paverkbara av
(nagon del av) staten vilket innebdr ett ytterligare skil till att de bor biras av staten, alltsd internaliseras av
staten. Konkret bor de exogena riskerna isoleras bort fran den privata aktéren. Viktigt dr forstés att det
kommuniceras tydligt sd att de privata aktSrerna i sina anbud utgér fran korrekt riskbild.

Hittills har det hir avsnittet om teoretiska grunder f6r alternativ finansiering och organisering handlat om
det senare, organisering. Det hir delavsnittet ska handla om finansiering. De klassiska Modigliani-Miller-
teoremen slar fast att ett fOretags virde dr oberoende av hur det finansieras. (Modigliani & Miller, 1963)
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(Modigliani & Miller, 1958) Virdet pa tillgAngssidan i balansrikningen bestdms p4 tillgdngsmarknaden och
virdet pa eget kapital dr per definition virdet pd tillgdngarna minus virdet pa lanat kapital. Dock sa visar
de ocksa att teoremen inte giller nir eget kapital dubbelbeskattas jimfort med lanat kapital eller nir det
finns kostnader £6r konkurs — cost of financial distress. Hela fragan om optimal kapitalstruktur kan sidgas vila
pé grunden av MM-teoremen. Férutom skatteeffekten handlar det om att minimera kostnader {6t financial
distress, vilket 1 sin tur kriver effektiv bolagsstyrning (corporate governance). Bolagsstyrningen maste vara
tillrdckligt statk for att Gvervaka att inte ledningen/4garna tar Gverdrivna risker pa andra intressenters
bekostnad, eller pa annat sitt utnyttjar sin rétt att styra verksamheten till sin egen férdel.#

Riskbirande kapital dr, forstas, dyrare dn icke-riskbirande kapital. Man vill darfor inte betala f6r mer
riskbdrande kapital 4n nédvindigt. Men de som lanar ut icke riskbdrande kapital och didrmed erhaller en
lag riskpremie vill vara sikra pa att det riskbarande kapitalet dr tillrickligt stort f6r att béra riskerna i
foretaget. Om det ér tillrickligt stort beror pa andelen riskbdrande kapital och mingden risk foretaget tar

pa sig.
Det riskbarande kapitalet dr dyrare p.g.a. den hogre riskpremien, vilken beror pa att det bir risken.

Eftersom det egna kapitalet bir risken avsitter det ocksa resurser till att Gvervaka ledningen av féretaget.
Agarna gor en avvigning mellan att bira risk och kontrollera risk.

Kapitalkostnaden for féretaget, som mits med WACC — Weighted Average Cost of Capital — beror alltsa dels
pé proportionerna mellan riskbarande och icke riskbirande kapital, dels pd respektive kapitaldels
riskpremie.

En viktig distinktion dr den tidigare diskuterade skillnaden mellan endogena och exogena risker, i
térhallande till féretagsledningen. Med endogena avses de som beror pd hur ledningen organiserar och
driver verksamheten medan de exogena dr hindelser oberoende av ledningens handlingar. Krivd
riskpremie f6r exogena risker beror i grunden pa den allmédnna f6rmagan att béra risk, vilken i sin tur
beror pd hur vil diversifierad kapitaldgaren 4r. Staten dr exempelvis en bra birare av exogen risk eftersom
risken i grunden birs av alla medborgare (i landet). Staten dr diremot inte nédvindigtvis en bra birare av
den endogena risken. Den endogena risken (som utgdr den internt paverkbara delen av residualen) bor
biras av den som driver/kontrollerar verksamheten och dirmed kontrollerar vad som sker. Det ar
innebérden av vart tidigare resonemang om att placera residualen hos den som kontrollerar det praktiska
utférandet.

Det dr viktigt att inte blanda thop den exogena och endogena risken. Lat oss studera exemplet med att
staten finansierar en verksamhet sjilv eller helt eller delvis ligger ut finansieringen pa privata aktorer.
Staten kommer alltid kunna ldna billigare, sd det lanade kapitalet till verksamheten blir billigare om staten
sjalv finansierar. Men varfor linar staten billigare? Langivarna till staten uppfattar utlining till staten som
riskfri — staten kommer alltid betala tillbaka. Det hir innebir att staten bir hela risken £f6r bide endogen
och exogen risk. Hur ser det dd ut i ett uppligg med privat finansiering? Ddr kommer det lanade kapitalet
att vara lite dyrare, eftersom kreditrisken inte ér noll. Det privata egenkapitalet kommer kriva en hog
riskpremie for att béra risken 1 projektet. Hur ser det ut med det statliga egenkapitalet? Om projektet blir
starkt olonsamt p.g.a. endogena risker — d.v.s. att ledningen misslyckas med att driva projektet effektivt —
och staten driver det helt i egen regi, dd kommer staten att bira hela kostnaden f6r misslyckande eftersom
man alltid betalar sina skulder.

I den man problemen beror pa exogena risker sa dr detta fortfarande effektivt, men inte nir det galler
endogena risker. Anledningen till att det privata alternativet har dyrare upplaning ir att det finns en
kreditrisk som i sin tur krdver 6vervakning fran kreditgivarnas sida. Denna 6vervakning bor ha ett positivt
virde, d.v.s. positivt minska risken for att projektet blir olénsamt. Dirmed ter sig den privata upplaningen
ndgot mer konkurrenskraftig 4n ndr man inte tar hinsyn till detta. Den andra viktiga punkten giller det
egna kapitalet. Om det privata projektet misslyckas kommer i férsta hand det privata riskbarande kapitalet
bira kostnaderna och i andra hand, om det blir starkt misslyckat, kommer det linade kapitalet att bira

# Principal — agent relationen finns bade mellan dgare — ledning och mellan dgare — langivare.
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kostnaderna. Det innebir att kostnaden f6r misslyckande som har endogena orsaker (kort sagt:
organisatoriska brister) birs av privat kapitel, i férsta hand det egna kapitalet hos den privata aktéren och i
allvarliga fall dven av de privata kreditgivarna. Om Trafikverket driver projektet egen regi kommer
kostnaderna f6r misslyckande direkt belasta Trafikverkets budget och tringa ut andra dndamal. Det finns
da varken nédgot privat eget kapital eller privat lanat kapital som dr med och bir risk.

Framtida forskning

Den enskilt kanske viktigaste insikten fran den hir teoretiska genomgangen ir att de fraigor man star infGr
i valet av organisering och finansiering av infrastruktur visserligen dr komplexa men inte pa nigot sitt
unika. Tvirtom delar all produktion av varor och tjidnster 1 en bytesekonomi — marknadsekonomi savil
som planekonomi — vissa gemensamma och grundliggande problem som kriver organisering. Sa fort vi
ror oss utan for sjdlvhushallning uppstar ett intrikat nit av beroenden mellan individer och féretag dér
varor och tjinster beh6ver utbytas. Det dr f6rstis en enorm skillnad pa att upphandla en vigtunnel
jamfort med att kopa t.ex. en kostym eller anlita en professionell fotbollsspelare, men det innebdr inte att
det inte finns generella lirdomar eller nagot att lira av att studera hur andra verksamheter och marknader
organiserar sig.

Diskussioner om olika varianter av privata inslag i det som traditionellt varit offentligt organiserat, t.ex.
transportinfrastrukturen, har ofta fastnat i frigan om finansiering och vem som har tillging till billigast
finansiering. Som vi kan se pé aktiebolaget som organisationsform sa ér frigor om organisering och
finansiering titt ssmmanbundna. Alla finansiirer bidrar med kapital, men dir slutar likheterna mellan dem.
De har olika roll i férhallande till féretagets ledning och de har olika roll i férhallande till den risk som
verksamheten dr forknippad med. Fragor om finansiering bor alltsa inte diskuteras for sig sjilva utan
tillsammans med organisatoriska frigor. I appendix har vi gett en inblick i och &verblick 6ver den teori
som gar att tillimpa pa frigor om hur transportinfrastrukturen bor byggas och drivas. Genomgingen
syftar till att ge en bild av den teoretiska kontext fragorna hér hemma i och en kort introduktion till ett
antal viktiga begrepp. En angeligen friga att underska vidare i framtida forskning vore att konkret och
konsekvent tillimpa ett antal av de hir nimnda begreppen for att ytterligare 6ka forstdelsen f6r hur
byggande och drift av transportinfrastruktur kan och bér organiseras och finansieras. Det ér angeldget att
studera organisering och finansiering samtidigt sd att man kan viga olika f6r- och nackdelar med olika sitt
att organisera verksamheten mot varandra.

Ur genomgingen kan vi identifiera ndgra viktiga fragor f6r framtida forskning. En fraga giller vad det dr
som avgdr om en verksamhet limpar sig for att organiseras med enkla kontrakt, hierarkiska kontrakt eller
genom att lita agenten internalisera residualen? Hir finns lirdomar att dra bade frin teorin och fran
observationer av hur olika, konkurrensutsatta verksamheter viljer att organisera sig. En annan friga
kopplingen mellan val av organisering och val av finansiering. Vilka aspekter av verksamhetens natur ér
avgorande for dess val av organisering och finansiering? Aven hir krivs det studier av bade teori och
empiri for att vinna ytterligare insikter i frigan. En tredje friga handlar om privat — offentligt, vad betyder
det egentligen for verksamheten att den drivs i privat eller offentlig regi? Typiskt hinder det flera saker
samtidigt nir en verksamhet gar frin offentlig till privat regi eller tvirtom, bide nir det giller organisering
och finansiering. Det vi observerar dr dirfor typiskt sett den kombinerade effekten av flera olika
forindringar som sker samtidigt. Att férdjupa var kunskap om vilka férindringar som leder till vilka
konsekvenser framstir som en angeligen framtida forskningsuppgift.
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Om Nye Veier: https://www.nyeveiet.no/media/ywip0Ozpl/vedtekter-for-nye-veier-as.pdf
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https://www.tagforetagen.se/app/uploads/sites/9/2023/08/Sveriges-strategi-for-CEF-del-2.pdf
https://www.riksdagen.se/sv/dokument-och-lagar/dokument/svensk-forfattningssamling/lag-2023560-om-granskning-av-utlandska_sfs-2023-560/
https://www.railtech.com/infrastructure/2023/08/28/eu-funding-for-spanish-high-speed-section-murcia-almeria-approved/?gdpr=accept
https://www.railtech.com/infrastructure/2023/08/28/eu-funding-for-spanish-high-speed-section-murcia-almeria-approved/?gdpr=accept
https://www.nyeveier.no/media/ywip0zpl/vedtekter-for-nye-veier-as.pdf

Om Sund & Bilt: https://sundogbaelt.dk/en/about-us/about-us/
Om European PPP Expertise Centre (EPEC): https://www.eib.org/epec/

Om Europeiska Investeringsbanken (EIB)/EPEC:s guide for PPP-projekt:
https:/ /www.eib.org/attachments/publications/epec_guide_to_ppp_en.pdf

Om UK 5C-model: Infrastructure and Projects Authority. Infrastructure and Projects Authority.
https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/106
2669/ Infrastructure_Business_Case_International_Guidance.pdf

Om aktorer som investerar i infratruktur globalt: https://www.infrastructureinvestor.com/funds-in-
market/

www.eqtgroup.com,
www.infranode.se

www.polheminfra.se
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https://sundogbaelt.dk/en/about-us/about-us/

