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DO FINANSOWANIA PRZEDSIEWZIEC REALIZOWANYCH
W RAMACH PARTNERSTWA PUBLICZNO-PRYWATNEGO

Wprowadzenie

Uczestnicy partnerstwa publiczno-prywatnego (PPP) powinni wykazywac
specjalne podejscie do realizacji ustug publicznych. Dotyczy to takze podmiotéw
zaangazowanych w finansowanie. Potrzeba taka zostala dostrzezona przez Komi-
sje Europejska i wynika ze sformutowanych przez nig wielu wytycznych w zakresie
podejmowania realizacji ustug publicznych w ramach PPP'. Nie tylko ogrom pod-
stawowych kwestii zwigzanych z wyborem partnerstwa publiczno-prywatnego jako
metody realizacji ustug publicznych wskazuje na zlozono$¢ i specyfike przedsie-
wzigcia PPP. Do uwzglednienia jest tez gama r6znych modeli PPP?, rézne $rodowi-
ska prawne (krajowe, regionalne regulacje prawne) dla realizacji ustug publicznych,
rézne metody finansowania przedsiewzie¢ inwestycyjnych wystepujace na réznym
stopniu rozwoju w danym kraju’, mozliwe rézne traktowanie PPP przez podmioty
publiczne (jako metode modernizacji panstwa/reformy administracyjnej*, metode
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realizacji ustugi publicznej’ lub metode¢ finansowania w warunkach ograniczonego
budzetu publicznego®).

Mogtoby si¢ wydawac, ze ogrom réznych kwestii do rozpatrzenia dla zapew-
nienia udanego PPP, prawdziwych motywow jego inicjowania i mozliwych struktur
finansowych sklaniajg banki do przyjecia specjalnego, wysoce zindywidualizowa-
nego podejscia do finansowania projektu PPP. Potrzebne s przy tym pewne ogdlne
ramy postepowania bankowego w procesie finansowania projektéw PPP. Do wyko-
rzystania moga by¢ dwie koncepcje postepowania, zaleznie od konkretnej struktury
realizacji przedsigwziecia: analiza i ocena transakcji finansowania na zasadach pro-
ject finance lub badanie zdolnosci kredytowej podmiotu ubiegajacego sie¢ o finan-
sowanie bankowe. Jednakze jest niebezpieczenstwo sprowadzenia postepowania
do utartych schematéw, wlasciwych dla myslenia w kategoriach stricte komercyj-
nych, tj. z pominieciem cech ustug, ktére tradycyjnie realizowane sa przez sektor
publiczny (ekonomicznego uzasadnienia realizacji ustugi przez sektor publiczny
wynikajgcego z zawodnosci rynku: ,,niedoskonalosci rynku” lub nieprawidtowo-
$ci w funkcjonowaniu rynku’). Postepowanie banku, zubozone i wci$nigte w ramy
utartych schematéw analitycznych i oceniajacych, jest wprawdzie wygodne, bo
bardziej ujednolicone i tatwe, ale tez zredukowane do myslenia o PPP jako meto-
dzie finansowania, a nie metodzie efektywnej realizacji ustugi publicznej. W kaz-
dym rozumieniu PPP przez bank, silne bedzie dazenie do zabezpieczenia wlasnego
interesu w zwigzku z finansowym zaangazowaniem si¢ w projekt, ale rézne moga
by¢ sposoby i efekty zabezpieczania tego interesu. Celem niniejszego artykutu jest
przede wszystkim prezentacja réznego podejscia bankow do zagadnienia partner-
stwa publiczno-prywatnego.
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1. Podejscie banku do PPP wynikajace z traktowania PPP
jako metody finansowania zadania infrastrukturalnego

Rozumiejac PPP jako metode¢ finansowania, bank upatruje w wieloletnim,
cho¢ ztozonym, przedsigwzieciu infrastrukturalnym okazje do osiggniecia zysku
przy akceptowalnym poziomie ryzyka. Gotowos$¢ banku do zaangazowania $rod-
koéw bedzie wynikala z szacunkéw korzysci mozliwych do otrzymania przy zada-
nych parametrach wnioskowanego projektu (w finansowaniu typu project finance)
lub zdolnosci kredytowej podmiotu szukajacego finansowania. Inwestycja zostanie
poddana ocenie bankowej w taki sam sposob, jakby byla przedsiewzigciem zupet-
nie komercyjnym - w ostatecznym rozstrzygnieciu zalozenia projektu beda musiaty
spetnia¢ tzw. kryteria bankowalnosci projektéw. Bankowalno$¢ oznacza spetnianie
warunkdéw stawianych przez strong finansujacg w projekcie. W opinii banku projekt
zastuguje na finansowanie, jesli spelnia kryteria efektywnosci, a te ocenia si¢ facz-
nie na podstawie wynikoéw analizy prawnej, ekonomicznej/finansowej i technicznej
wykonalnosci projektu.

W celu najlepszego zabezpieczenia wlasnego interesu bank moze wyrazi¢ zainte-
resowanie wlaczeniem go do uczestnictwa we wczesnej fazie projektu w charakterze
wyspecjalizowanego doradcy, jednakze jest to kwestia zupelnie odrebna od banko-
wej oceny atrakcyjnosci partnerstwa publiczno-prywatnego jako takiego. Uczestnic-
two banku we wczesnej fazie projektu ma wartos¢ o tyle, ze bank moze przedstawié
i wyjasni¢ inicjujacemu projekt (podmiotowi publicznemu) wymagania pod wzgle-
dem sposobdw ograniczenia ryzyka bankowego oraz zasady swojego postepowania
w trakcie trwania stosunku finansowania przedsiewziecia (procedury postepowania,
krytyczne momenty, w ktorych bank zacznie reagowac w celu ochrony swojego inte-
resu). Bank moze takze lepiej poznac stan przygotowania inicjujacego jego uczest-
nictwo w przedsiewzieciu oraz zaprezentowac swdj stosunek do zagrozen i sposo-
béw radzenia sobie z nimi na kazdym etapie przedsiewziecia — wszystko widziane
w perspektywie ryzyka bankowego/ banku jako podmiotu chronigcego wtasny interes
i oplacalnosci kosztowej (ograniczania kosztéw administracyjnych w trakcie trwania
umowy finansowania). Jest to oczywiscie logiczne, ale moze okaza¢ sie nie w pelni
rozsadne wskutek pominiecia niektorych czynnikéw ryzyka, tkwigcych poza ban-
kiem, ktore znalaztyby sie w polu widzenia banku szerzej ujmujacego PPP, tj. jako
metode najbardziej rentownej realizacji zadania publicznego.
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2. Podejscie banku do PPP wynikajace z traktowania PPP
jako najbardziej rentownej metody pozyskania ustugi
publicznej

Przedstawione w tej czesci artykutu podejscie stanowi efekt wlasnych przemy-
slen i dociekan oraz dyskusji prowadzonych w trakcie kierowania pracami naukowo-
-badawczymi w zakresie potencjatu i mozliwosci rzeczywistego wykorzystania PPP
do realizacji projektow infrastrukturalnych w szczegélnosci na obszarze przygra-
nicznym Polski i Saksonii®.

W podejsciu, w ktorym PPP jest traktowane jako metoda najbardziej rentownej
realizacji zadania publicznego, powodzenie banku wystepujacego w roli podmiotu
finansujacego projekt zalezy od spelnienia nastepujacych warunkéw:

1) ustalenia przez bank, czy porozumienie PPP moze zosta¢ dodane do listy opcji
realizacji konkretnego zadania publicznego,

2) zachowania réwnosci interesow w porozumieniu PPP,

3) w wypadku spetnienia obu powyzszych warunkéw w fazie przedrealizacyjnej
projektu niezbedne jest poréwnanie rentownosci realizacji ustugi publicznej
réznymi metodami: tradycyjng (w systemie zamoéwien publicznych) i z wyko-
rzystaniem PPP.

Ustalenie, czy porozumienie PPP moze zosta¢ dodane do listy opcji realizacji
zadania publicznego wymaga glebszego zrozumienia przez wszystkich uczestnikow
transakgji (ale przede wszystkim partnera publicznego i podmiotu finansujgcego)
samej idei koncepcji PPP. Wychodzi si¢ tu z zalozenia, Ze zastosowanie PPP jako
metody pozyskiwania najbardziej rentownej realizacji ustugi publicznej jest uza-
sadnione, jezeli zostanie wykazane, ze tego rodzaju porozumienia bytyby lepsze od
tradycyjnych metod pozyskiwania ustugi (system zamoéwien publicznych). Z per-
spektywy ekonomicznej potencjalne zalety i wady PPP wynikaja ze specyficznych
wlasciwosci, ktére odrozniaja PPP od tradycyjnych metod pozyskiwania. Te wyrdz-
niajace cechy koncentruja si¢ na rodzaju konkurencji pomiedzy potencjalnymi part-
nerami prywatnymi PPP, tzw. podejsciu opartym na cyklu zycia, oraz podziale zwig-
zanego z projektem ryzyka pomiedzy partneréw publicznych i prywatnych, a takze
specyficznych systemach zachet. Wszystkie te cechy powinny zosta¢ uwzglednione

8 Takie ustalenia uzyskano w ramach przeprowadzonego wspdlnie przez Technische Universitaet Berga-
kademie Freiberg i Uniwersytet Ekonomiczny we Wroclawiu projektu naukowo-badawczego pt. Partnerstwo
Publiczno-Prywatne jako instrument do realizacji przedsiewzig¢ infrastrukturalnych w obszarze granicz-
nym Saksonii i Polski, PPPSAXPOL, wspétfinansowanego ze srodkéw unijnych, zakonczonego w 2014r.
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takze w postepowaniu bankowym, ukierunkowanym na poszukiwanie argumentow
za podjeciem PPP jako najbardziej rentownej metody realizacji ustugi publicznej.

Specyficzne wlasciwosci ustug publicznych sg powodem, dla ktérego konkurencja
pomiedzy ich dostawcami nie jest zwykle mozliwa. Powolanie partnera prywatnego
do realizacji ustugi publicznej ma sens, jesli pozwoli przezwycigzy¢ jednoczesnie
niedoskonalosci rynku i czesto nizsza efektywnos¢ sektora publicznego - czyli jezeli
zostanie zapewnione, ze wybrany przedsiebiorca nie uzyje uzyskanej poprzez PPP
pozycji monopolisty do wykorzystania konsumentéw®. Mozna to osiaggna¢ w sytu-
acji, gdy potencjalni partnerzy prywatni beda konkurowa¢ o prawo do ograniczo-
nej czasowo obstugi rynku monopolistycznego (tzw. konkurencja o rynek) poprzez
zlozenie niejawnych ofert w postepowaniu przetargowym? .

Wykorzystanie projektéw PPP powinno stuzy¢ do efektywniejszej niz w trady-
cyjny sposob realizacji ustug infrastrukturalnych. Z do$wiadczen innych krajow
wynika, ze czgsto w wypadku projektéw PPP efektywnos¢ calego procesu wykona-
nia ustugi (planowanie, budowa, eksploatacja, uzytkowanie oraz finansowanie) jest
wyzsza niz w tradycyjnym pozyskiwaniu ustugi infrastrukturalnej'’. Zwykle pro-
jekty zorientowane s3 na wieksza efektywnos$¢ kosztowa, co powoduje lepsza pro-
duktywnos¢ wykonania ustugi publicznej. Gléwnym zrédtem wysokiego potencjatu
efektywnosci (value for money) jest z teoretycznego punktu widzenia faczenie roz-
nych faz realizacji ustugi infrastrukturalnej w pakiety, w polaczeniu ze zorientowa-
nym na wyniki opisem ustugi. Laczenie faz realizacji ustugi z perspektywy partnera
prywatnego stanowi zachete do optymalizacji kosztéw w ciggu calego cyklu zycia
projektu (life cycle costing). W szczego6lnoséci w polu widzenia trzeba miec¢ polacze-
nie budowy i eksploatacji fizycznej infrastruktury. Teoretyczne uzasadnienie jest
nastepujace: jesli wynagrodzenie partnera prywatnego nie opiera si¢ na wykonaniu
fizycznej infrastruktury, lecz na przygotowaniu i dlugoterminowym udostepnie-
niu instalacji, to musi on uwzgledni¢ koszty eksploatacji i utrzymania w swojej kal-
kulacji rentownosci kosztowej'. Juz podczas budowy infrastruktury dokonywane
sa inwestycje, ktére w przysziosci beda prowadzity do dlugoterminowych oszczed-
noéci kosztéw eksploatacji i utrzymania infrastruktury lub optymalizacji kosztow
catego projektu (budowy i eksploatacji). Kalkulacja uwzgledniajaca fazy realizacji

9 Zob. T. Vaelilae, How expensive are cost savings? On the economics of public-private partnerships, ,EIB
Papers” 2005, No. 10, s. 99.

10 M. Fritsch, Marktversagen und Wirtschaftspolitik. Mikrooekonomische Analyse des vertraglichen Nach-
verhandlungsdesigns bei PPP-Projekten, Gabler Verlag, Wiesbaden 2011, s. 213.

11" A. Boardaman, A. Vining, Assessing the economic worth of public-partnerships, w: International Hand-
book on Public-Private Partnership, A. Graeme et. al., Cheltenham UK, Northhampton MA, s. 159-186.

12 J.E. Bettignies, T. Ross, The Economics of Public-Private Partnerships, “Canadian Public Policy/Analyse
de Politiques” 2004, No. 30, s. 144.
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ustugi nie wystepuje w wypadku tradycyjnej realizacji ustugi, bowiem przedsie-
biorca, ktéremu zlecono jedynie budowe fizycznej infrastruktury, nie odpowiada za
koszty eksploatacji i stad minimalizacja dlugookresowych kosztéw eksploatacji nie
lezy w jego interesie ekonomicznym'. Natomiast strona publiczna jest zobligowana
do optymalizacji kosztéw w catym cyklu zycia projektu przez odpowiednie zarza-
dzanie procesem pozyskania infrastruktury.

Problematyczne w wypadku pakietowego przekazywania ustug moze by¢ sporza-
dzenie szczegotowej i kompletnej specyfikacji umownej ustugi. Ze wzgledu na kom-
pleksowos¢ i diugoterminowos¢ przedsigwzigé PPP, wyczerpujace opisanie wszyst-
kich ustug i ewentualnosci w porozumieniu stuzagcym za podstawe wspdtpracy nie
jest mozliwe. Istnieje niebezpieczenstwo, ze partner prywatny wprawdzie obnizy
koszty wykonania ustugi, jednak za cen¢ obnizenia jej jakosci. Taka ewentualnos¢
stoi w sprzecznosci z interesem partnera publicznego, ktory oczekuje dostosowania
ustugi do potrzeb jej uzytkownikéw. Zalety Iaczenia ustug w potaczeniu z przekaza-
niem praw do kontroli nad infrastrukturg w rece partnera prywatnego sg wiec silnie
uzaleznione od mozliwosci jak najdokltadniejszej specyfikacji poszczegolnych wymo-
gow dotyczacych ustugi'. Znalazlo to tez potwierdzenie w rzeczywistoéci — doswiad-
czenia zagraniczne, np. niemieckie, pokazaly, ze najbardziej ryzykowne okazywaly
sie w szczegolnosci niekompletne umowy pomiedzy publicznymi i prywatnymi part-
nerami oraz zwigzany z nimi potencjalny brak elastycznosci w wypadku koniecz-
nej zmiany celéw ustugi, w polaczeniu z niebezpieczenstwem mozliwej utraty kon-
troli przez strone publiczng". Jednakze niekompletnos¢ umowy moze si¢ wigzaé nie
tylko z problematycznoscig jej zapewnienia, ale tez obawg decydentéw publicznych
przed poniesieniem zbyt wysokich naktadéw na zamierzenie PPP. Stad potrzebne
jest specjalistyczne doradztwo §wiadczone w formie zorganizowanej, a nie okazjo-
nalnie (podmiot trudnigcy si¢ doradztwem w zakresie PPP), umozliwiajace zmniej-
szenie nakltadow na przygotowanie zamierzenia PPP. Ponadto strona publiczna musi
by¢ w stanie monitorowac realizacje wymogoéw dotyczacych ustugi przez caly okres
zycia projektu i sankcjonowac¢ ewentualne niewtasciwe dziatania (kwestia systemu
zachet do szybkiej realizacji projektu).

W kwestii zachet do szybkiej realizacji projektu istotne znaczenie ma czesto przy-
wolywany argument za stosowaniem PPP, jakim jest tendencja projektow do dotrzy-
mywania wyznaczonych terminéw oraz restrykeji budzetowych w wyzszym stopniu,

13 Q. Hart, Incomplete Contracts and Public Ownership: Remarks, and an Application to Public-Private
Partnerships, ,Economic Journal” 2003, No. 113, s. C69-C76.

14 O. Hart, op.cit.

15 B. Grabow, S. Schneider, PPP Projekte in Deutschland 2009. Erfahrungen, Verbreitung, Perspektiven,
Deutsches Institut fiir Urbanistik (DIfU), Berlin 2009, s. 17-32.
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szczegdlnie podczas fazy budowy, w poréwnaniu do tradycyjnego pozyskiwania
ustugi's. Ta zalezno$¢ wynika z przeniesienia odpowiedniego ryzyka na partnera pry-
watnego. Przeniesienie ryzyka budowalnego w potaczeniu z ryzykiem finansowania
oraz wynagrodzenie partnera prywatnego na podstawie ustalonej ceny, stymulujg do
terminowe;j realizacji budowy oraz dotrzymania dostepnego budzetu. Dodatkowo
takze tutaj znajdujg zastosowanie potencjalne zalety faczenia fazy realizacji ustugi.
Jesli partnerowi prywatnemu dodatkowo zostang zlecone zadania zwigzane z pla-
nowaniem, to bedzie zainteresowany dazeniem do ograniczenia czasu budowy oraz
niedopuszczenia do przekroczenia budzetu w rezultacie niewtasciwego planowania.
Ale z drugiej strony moze okazac sig, ze pakietowe przekazanie planowania i budowy
przed zawarciem umowy prowadzi do powstania stosunkowo duzych kosztéw
umowy. Przyczyna jest tu wysoka ztozono$¢ zawieranych umoéw, a ponadto partner
bedzie chciat doliczy¢ do swojej oferty premi¢ zwigzang z przeniesionym na niego
ryzykiem". Dlatego trzeba przeanalizowac, czy potencjalna oszczedno$¢ kosztow
w fazie budowania zréwnowazy wyzsze koszty umowy oraz przeniesienia ryzyka.

Obok zalet szybkiej realizacji biezacego projektu uwzgledni¢ nalezy potencjalne
zalety przeniesienia finansowania na partnera prywatnego. W szczegélnosci gdy
na przeszkodzie realizacji projektu stoja restrykcje budzetu publicznego, rozwigza-
nie PPP stanowi mozliwo$¢ zainteresowania prywatnego kapitalu inwestycyjnego,
a tym samym krétkoterminowego obejscia ograniczen budzetowych. Jezeli jednak
chec obejscia ograniczen budzetowych jest gtownym lub jedynym motywem zain-
teresowania strony publicznej wykorzystaniem PPP (traktowanie PPP jako metody
finansowania ustugi publicznej), to z pola widzenia moga znikna¢ wszystkie wazne
kwestie zapewnienia najbardziej rentownej realizacji ustugi publiczne;j.

Bardziej wlasciwe jest traktowanie przeniesienia finansowania na partnera pry-
watnego nie tyle jako szczegolnie korzystnego, co raczej ambiwalentnego dla strony
publicznej rozwigzania. Z jednej strony przekazanie finansowania powoduje zmiang
strumienia ptatnosci podmiotu publicznego, tzn. w wypadku tradycyjnego pozyska-
nia ustugi publicznej odpowiednie srodki finansowe muszg zosta¢ dostarczone przed
rozpoczeciem budowy, a w PPP nalezy wyplaci¢ partnerowi prywatnemu uzgodnione
w umowie wynagrodzenie dopiero przy odbiorze infrastruktury lub po wykazaniu
okreslonych postepdéw w budowie'®, tak wiec partner prywatny pokrywa wyma-
gane zapotrzebowanie kapitalu wlasnego lub obcego. Koszty pozyskania kapitatu
przez partnera prywatnego s jednak zwykle wyzsze niz pozyskiwanego przez sektor

16 C. Thomson, Private-public partnerships. Prerequisites for prime performance, ,EIB Papers” 2005, No. 10,
s. 118.

17 C. Thomson, op.cit., s. 119.

18 T. Winkelmann, op.cit., s. 108.
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publiczny, a partner prywatny przeniesie wyzsze koszty na partnera publicznego
w ramach uzgodnionego wynagrodzenia (koszty finansowania s3 wyzsze w poréwna-
niu z zaciggnieciem kredytu przez podmiot publiczny). Jednakze i tu warto zauwazy¢,
ze ze wzgledu na wigksza rentownos¢ catego procesu dostarczenia ustugi publicznej
oraz wynikajace z tego mniejsze koszty cyklu zycia projektu, ogélne zapotrzebowanie
na kapital inwestycyjny moze by¢ nizsze. W ostatecznym ujeciu nalezaloby zestawic¢
ze sobg rzekomo wyzsze koszty pozyskania kapitatu z potencjalnymi oszczedno-
$ciami, aby oceni¢ korzysci ze stosowania PPP.

Wszystkie przedstawione kwestie prowadzace do sprawdzenia warunku pierw-
szego powinny by¢ wziete pod uwage zaréwno przez podmiot publiczny, jak i insty-
tucje finansujgcg. Powodzenie projektu jest tez uwarunkowane tym, czy zapewniono
réwnos¢ interesow poszczegdlnych stron projektu: publicznej, prywatnej i finansuja-
cej. Do nieréwnego traktowania intereséw dochodzi w sytuacji, gdy wystapi nieod-
powiednie rozlozenie ryzyka pomiedzy stronami oraz bledy stron, w tym instytucji
finansujgcej, w monitorowaniu przebiegu i ryzyka projektu.

Podzial ryzyka zwigzanego z przygotowaniem infrastruktury pomiedzy partneréw
prywatnych i publicznych, dokonany zgodnie z zasadami prawidtowego podziatu,
stanowi zalete PPP w stosunku do tradycyjnego pozyskania ustugi publicznej*. Prze-
niesienie ryzyka na partnera prywatnego motywuje go do wykonania zadania zgod-
nie z umows, a dla partnera publicznego oznacza pozyskanie ustugi lub pakietu ustug
praktycznie bez ryzyka (umozliwia to mechanizm odmowy wyplaty wynagrodze-
nia partnerowi prywatnemu w wypadku niewykonania ustugi zgodnie z wymogami
umownymi®). Podzial ryzyka musi by¢ jednak optymalny, tj. dokonany w taki sposéb,
by okreslone ryzyko (zwigzane z planowaniem, budowlane, operacyjne, finansowe,
wlasno$ci/ryzyko zwigzane z uzytkowaniem?') ponosifa strona, ktéra moze najlepiej
nim zarzadza¢ lub kontrolowad, a takze ekonomicznie uzasadniony. Granicg eko-
nomicznej zasadnosci jest zréwnanie si¢ zaoszczgdzonych przez podmiot publiczny
kosztow ryzyka (przeniesionego na partnera prywatnego) z wynagrodzeniem dla
partnera prywatnego, w ktorym zawarta jest premia za ryzyko. Teoretyczne uzasad-
nienie optymalnego podziatu jest nastepujace: partner prywatny bedzie dazyt do uni-
kania negatywnych efektow kosztowych zwigzanych z niewlasciwym wykonaniem
ustugi, ale tez za kazde ryzyko, ktdre ma zosta¢ przeniesione, bedzie wymagat premii

19 G. Hodge, C. Greve, A. Boardman, International handbook on public private partnerships, Elgar, Chel-
tenham-Northampton 2010, s. 38.

20 D, Grimsey, M. Lewis, Public private partnerships. The worldwide revolution in infrastructure provision
and projecte finance, Elgar, Cheltenham, Northampton 2010, s. 106.

21 Szerzej poszczegdlne rodzaje ryzyka odpowiednio do réwnych faz projektu przedstawia: G. Hodge, The
risky business of public-private partnership, ,,Australian Journal of Public Administration” 2004, No. 4(63),
s. 40.
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w wysokosci zaleznej od jego zdolnosci do opanowania lub zarzadzania okreslonym
ryzykiem (czesciowym); jesli wynagrodzenie partnera prywatnego jest w wiekszym
stopniu uzaleznione od ryzyka, ktérego nie moze on kontrolowa¢, to bedzie podej-
mowal wysitki, by zabezpieczy¢ si¢ przed potencjalnymi stratami z tytulu urzeczy-
wistnionego ryzyka (np. poprzez polise ubezpieczenia) — tym samym zwigkszony
naklad zostanie doliczony partnerowi publicznemu w postaci premii za ryzyko®.
Z perspektywy podmiotu finansujacego optymalny podzial ryzyka stanowi najlep-
sz gwarancje utrzymania wydajnego i trwalego zrédta sptaty udzielonego finanso-
wania. Jednak oprocz tego wazne jest, by sama instytucja finansujgca nie przyczynita
sie do pogorszenia efektywnosci projektu w nastepstwie niedostatecznego monito-
ringu bankowego. Nalezy uwzgledni¢ ewentualny negatywny wplyw przeswiadcze-
nia banku o zdolnosci partnera publicznego do sprawnego monitorowania projektu.

W zderzeniu z potrzeba banku dotyczacg obnizania kosztéw administracyjnych
moze doj$¢ do pogorszenia prowadzonego bankowego monitoringu projektu (zanie-
chania wykonywania niektérych czynno$ci monitoringu). Struktura finansowania
projektu oraz zwigzane z nig zachowania instytucji finansujacej stanowig istotny
czynnik determinujacy generowanie wzrostu efektywnosci projektu. Wynika to gtéw-
nie z faktu, ze rodzaj i struktura finansowania projektu PPP motywuje prywatnych
partnerow do efektywnej realizacji ustugi i tym samym wptywa na koszty cyklu zycia
calego projektu. Z jednej strony rodzi to potrzebe doboru odpowiedniej struktury
finansowania, wspdlnie z instytucja majaca go udzieli¢, a z drugiej strony dopilno-
wania wystarczajacego poziomu monitorowania przebiegu projektu przez podmiot
finansujacy. Wezmy przypadek podstawowej struktury finansowania wystepujacej
za granicg (np. w Niemczech), jaka jest forfaiting ze zrzeczeniem si¢ zarzutow przez
partnera publicznego®. Ten rodzaj struktury finansowania jest wlasciwy dla PPP,
w ktére wbudowany jest silny mechanizm zachet w postaci motywacyjnych syste-
mow wynagradzania partnera prywatnego. Przewiduja one zwykle potracenia przy
platnosciach wynagrodzenia w razie nienalezytej realizacji ustugi przez partnera
prywatnego. W modelu zrzeczenia si¢ zarzutéw, sprzeciwdw i potracen przez zlece-
niodawce publicznego, obnizenie wyptat wynagrodzen jest mozliwe tylko w ogra-
niczonym zakresie (zleceniodawca publiczny dysponuje tylko ograniczonymi $rod-
kami nacisku, by narzuci¢ zleceniobiorcy wykonanie umownych ustug). Ponadto,
ze wzgledu na owo zrzeczenie si¢ zarzutéw przez partnera publicznego, ryzyko nie-
wyplacalnosci zleceniobiorcy prywatnego jest de facto przenoszone z finansujacego

22 M. Dewatripont, Public private partnerships: Contract design and risk transfer, ,EIB Papers” 2005,
No. 0257-7755, 5. 121-122.

23 Zob. L. Gramlich et al., Gabler Banklexikon: Bank-Boerse-Finanzierung, Springer Gabler, Wiesbaden
2012, s. 567.
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banku na zleceniodawce publicznego. Z doswiadczen zagranicznych wynika, ze bywa,
iz bank rezygnuje wéwczas ze szczegélowej kontroli ekonomicznej i finansowej trwa-
tosci projektu w fazie koncepcyjnej, a takze pdzniej — w fazie operacyjnej, a nawet
moze wymaga¢ mniejszego wkladu wlasnego w strukturze finansowania ze wzgledu
na ryzyko projektu ocenione jako niskie (roszczenia banku zostang zaspokojone
w wyniku zrzeczenia si¢ przez podmiot publiczny zarzutéw)**. Tym samym moni-
toring bankowy moze zosta¢ ostabiony, skoro materialne konsekwencje swiadczen
wykonywanych przez zleceniobiorce dotycza gléwnie zleceniodawcy publicznego.

Kazde przerzucenie przez bank ryzyka w procesie monitorowania przedsiewzigcia
na inng strone projektu (zdanie si¢ na profesjonalne umiejetnosci innej strony/partnera
publicznego czy prywatnego), zwigzane z poszukiwaniem oszczednosci kosztowych
monitorowania, oraz brak $wiadomosci potencjalnego zrodla ryzyka, wystawia bank
na ryzyko pogorszenia rentownosci PPP jako metody realizacji zadania publicznego
(z konsekwencja negatywnego wplywu na wydajnos¢ zrédta splaty finansowania),
zagraza prawidlowemu przebiegowi przedsiewziecia i sprzyja przyjeciu asekuranc-
kiej postawy banku (sklonno$¢ do wycofania lub zmniejszenia finansowania). Tym
samym moze dojs¢ do sytuacji braku réwnosci intereséw stron transakeji, szczegodl-
nie jesli bank zapewnil sobie silng pozycje¢ w egzekwowaniu uprawnien, gdy tylko
w opinii banku moze doj$¢ do urzeczywistnienia sie ryzyka, przerzuconego na inna
strong, z ktérym ona sobie nie poradzila.

W podejsciu zorientowanym na najbardziej rentowne wykonanie ustugi publicz-
nej, w przeciwienstwie do podejscia ograniczonego i zorientowanego na osiagniecie
wystarczajacej (pod wzgledem dochodu i bezpieczenstwa) korzysci wlasnej w tran-
sakcji finansowania projektu, potrzebne jest zbadanie, czy podmiot publiczny prze-
prowadzit prawidlowo kalkulacje rentownosci ustugi, ktéra ma zosta¢ pozyskana.
Wynika to z zalozenia, Ze w interesie podmiotu finansujacego, tak jak i w interesie
podmiotu publicznego, lezy finansowanie ustugi publicznej pozyskiwanej przez zle-
ceniodawce metoda najbardziej rentowng i przy optymalnie roztozonym ryzyku.
Zasadne jest zachowanie sceptycyzmu przez bank rozwazajacy wsparcie finansowe
dla zamierzenia PPP. Z doswiadczen zagranicznych, np. niemieckich, wynika, ze
dla wielu projektéw PPP z przesziosci mozna byto podwazy¢ rzeczywiste korzysci
PPP. Mozna by tu przytoczy¢ dokumenty Trybunaléw Obrachunkowych federa-
cji i krajow zwigzkowych w Niemczech, np. Wspélng opinie w sprawie rentownosci

24 F. Eppinger, H. Kaesewieter, J. Mickisch, Die Bedeutung der Finanzierung innerhalb eines PPP-projek-
tes, w: Public private partnership. Gestaltung von Leistungsbeschreibungen, Finanzierung, Ausschreibung und
Vertraegen in der Praxis, red. B. Meyer-Hofman, F. Riemenschneider, O. Weihrauch, Carl Heymanss, Koeln-
Muenchen 2008, s. 367.
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projektéw PPP*, w ktdrej wskazano na bledy we wezesnych fazach koncepcji i plano-
wania projektu, skutkujace mniejszymi faktycznymi korzy$ciami PPP (zarzutami sa
m.in.: dtuzsze terminy budowy i planowania, wyzsze koszty budowy, wyzsze naklady
na renowacje i remonty, wyzsze koszty ryzyka) w poréwnaniu z konwencjonalnym
pozyskiwaniem ustugi publicznej. W wypadku poréwnan rentownosci minionych
projektéw przyjmowano po czesci rézne zatozenia dla projektow PPP oraz trady-
cyjnych metod pozyskiwania. Te czesto zbyt ogdlne zalozenia prowadzily do nieko-
rzystnego oszacowania kosztéw konwencjonalnych wariantéw pozyskiwania, ktore
zdaniem Trybunaléw Obrachunkowych jest czgsto nieuzasadnione. Ponadto w prze-
badanych projektach w ramach poréwnania efektywnosci ekonomicznej konwencjo-
nalne warianty pozyskiwania byly obcigzone szczegolnie wysokimi kosztami ryzyka.
Trybunaty Obrachunkowe podkreslaly, ze przy pomocy podziatu ryzyka mozliwe
jest ustalenie szacowanych kosztéw konwencjonalnego nabycia w sposéb celowo
dyskryminujacy metody tradycyjne. Wyplywa z tego wniosek, ze bledy pojawiajace
sie juz we wczesnej fazie planowania, przetargu oraz przygotowania umowy, staja
sie mozliwymi gtéwnymi przyczynami niespetnionych oczekiwan wobec wariantéw
PPP (w poréwnaniu z wariantami konwencjonalnego pozyskania ustugi), w tym
probleméw z utrzymaniem finansowania obcego dla projektu. Stad potrzebne jest
obiektywne wsparcie doradcze, np. z banku, dla wyboru najlepszego wariantu finan-
sowania pozyskania ustugi publicznej. Potrzeby tej nie umniejsza brak obligatoryj-
nosci dostarczenia dowodu na rentowno$¢ kazdego rozwigzania finansowego pozy-
skiwania ustugi publicznej, tak jak to ma miejsce w niemieckim prawie budzetowym
na szczeblu federacji i krajow zwigzkowych (zadanie potwierdzenia rentownosci
wystepowalo poczatkowo w polskiej Ustawie o partnerstwie publiczno-prywatnym
z 2005r., z ktorego zrezygnowano na mocy nowelizacji Ustawy z 2008 r.%6). Wrecz
przeciwnie - rezygnacja ze wstgpnego przeprowadzenia szczegélowego poréwnania
rentownosci moze sprawi¢, ze za pomoca PPP beda podejmowane projekty, ktore
sie do tego nie nadajg (potencjal efektywnosci projektu nie zostanie zrealizowany).
Ostatecznie nasuwa si¢ wniosek, ze realizacja przez bank przedstawionego podej-
$cia jest mozliwa, jezeli:
« bankbedzie badal, czy potencjalnych zalet koncepcji PPP jako najbardziej efek-
tywnej (rentownej) metody pozyskiwania ustugi publicznej mozna dowies¢
indywidualnie, dla danego planowanego projektu oraz czy podmiot publiczny

25 Gemeinsamer Erfahrungsbericht zur Wirtschaftlichkeit von OPP-Projekten, Rechnungshéfe des Bundes
und der Lander, Wiesbaden 2011, s. 16-41.

26 T. Zacharewicz, The future of PPs in Poland: A Preliminary Assessment, w: Public Private Partnerships.
Success and Failure Factors for In-Transition Countries, red. P. Urio, University Press of America, Lanham,
Maryland 2010, s. 172-201.
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przeprowadzil takg kalkulacje?” samodzielnie lub przy wsparciu innego podmiotu
(najlepiej podmiotu finansujacego),

« Dbank oferuje doradztwo specjalistyczne, przede wszystkim w zakresie opraco-
wania kompletnej umowy miedzy partnerami projektu oraz mozliwie najdo-
kiadniejszej specyfikacji wymogéw ustugi publicznej, i stanowi ono integralny
element ustugi finansowania projektu PPP (doradztwo nie jest opcjonalne, jak
w wypadku podejscia tradycyjnego, powszechnego w bankowosci komercyjnej),

o doradztwo jest zorientowane na zbudowanie i zachowanie réwnosci interesow
uczestnikow projektu, postrzegane przez bank jako najlepszy sposéb zachowa-
nia bezpieczenstwa (cigglosci i utrzymania ryzyka na akceptowalnym poziomie)
oraz rentownosci przedsiewziecia.

Podsumowanie

Z punktu widzenia zapewnienia bankowi bezpieczenstwa i powodzenia finanso-
wania w calym okresie przedsiewzigcia nie jest wystarczajace podejscie tradycyjne
do project finance oraz potrzeb kredytobiorcy. Zasadnicza réznica pomiedzy podej-
$ciem tradycyjnym a specjalnym dla PPP polega na innym postrzeganiu samej kon-
cepcji PPP. W podejsciu tradycyjnym PPP zostanie sprowadzone jedynie do wariantu
(metody) finansowania projektéw infrastrukturalnych/inwestycyjnych, z pominie-
ciem niektorych waznych aspektow, jakie zostalyby uwzglednione w traktowaniu
PPP szerzej jako alternatywnej metody pozyskiwania publicznych ustug infrastruk-
turalnych. Szersze traktowanie PPP jest duzo bardziej wymagajace — na pierwszy
plan wysuwa si¢ ocena, czy dzieki specyficznym wlasciwos$ciom koncepcji pozyski-
wania ustug publicznych poprzez PPP (uwzglednienie rodzaju konkurencji pomie-
dzy potencjalnymi partnerami prywatnymi, cyklu zycia projektu, podziatu ryzyka,
systemu zachet) mozliwe jest doprowadzenie do dtugoterminowej optymalizacji
(najbardziej rentownej i trwalej) realizacji ustugi publicznej, co dla dostawcy finan-
sowania oznacza wydajne i trwale zrodlo splaty dlugu. Zawezajac PPP do metody
finansowania, traci si¢ z pola widzenia niektore aspekty zapewnienia dtugotermino-
wej optymalizacji realizacji ustugi publicznej (dbato$¢ o zachowanie réwnego bez-
pieczenstwa intereséw wszystkich podmiotéw zaangazowanych w przedsigwzigcie,

27 Zob. H. Dedy, PPP ist kein Allheilmittel, w: PPP Projekte in Deutschland 2009. Erfahrungen, Verbrei-
tung, Perspektiven, Deutsches Institut fuer Urbanistik (DIfU), Berlin 2009, s. 17; ]. Hopfe, R. Ishorst, PPP
trotz voller Kassen?, w: PPP Projekte in Deutschland 2009. Erfahrungen, Verbreitung, Perspektiven, Deutsches
Institut fuer Urbanistik (DIfU), Berlin 2009, s. 160.
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a nie przede wszystkim lub tylko we wlasnym interesie banku), co moze doprowadzic¢
do iluzji trwalego i intratnego zaangazowania finansowego banku. W gruncie rze-
czy oznacza to, ze w innym od tradycyjnego podejscia do bankowego finansowania
projektow PPP zmienia sie rola banku, tylko z dostawcy finansowania (wierzyciela
finansowego) na podmiot oceniajacy, czy i w jakich warunkach (w tym finansowych)
PPP stanowi odpowiednie porozumienie kooperacyjne dla realizacji konkretnych
zadan publicznych.
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The Idea of New Approach to Financing Public-Private Partnership
Projects by Banks

The study focuses on public-private partnership (PPP) project from the point
of view of a bank as a third party financing the PPP project. The aim of the study
is to present two different approaches a bank can adopt: the one currently used
by banks and an approach proposed by the author.

Keywords: public-private partnership project, financing by banks, concepts of
financing

Lidée de la nouvelle approche du financement des projets du
partenariat public-privé par les banques

L'étude se concentre sur le partenariat public-privé (PPP) du point de vue d'une
banque comme un tiers du financement du projet du PPP. Lobjectif de I'étude est
de présenter deux approches différentes pour adopter par une banque: celle qui
est actuellement utilisée par les banques et celle proposée par l'auteur.

Mots clés: le projet du partenariat public-privé, le financement par les banques,
les concepts du financement

KoHuenuusa HoBoro nogxoaa 6aHKoOB K (I)VIHaH(MpOBaHVIIO NMPOEKTOB
rocyfapCcTB€HHO-4aCTHOI0 NapTHepCcTBa

IIpenMeToM MccnefoBaHNA ABIAIOTCA IPOEKTHI TOCYAapCTBEHHO-YaCTHOTO
napTHepcTBa, (') paccmaTprBaeMble CO CTOPOHBI 6aHKa KaK TPEThEro JINIIa,
¢unaHCcKpytomero mpoekt I'YIIL. Ilenb cTaTby COCTOUT B NIPEACTABICHUY IBYX
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Pa3IMYHBIX NTOJXO0B, UCIIOIb3YEMOr0 B HAaCTOALIee BpeMs 6aHKaMM 1 Ipefi-
JIOXXEHHOTO aBTOPOM, K BOIIPOCY O IIPeOCTaB/IeHNH (PYHAHCOBOI ITOAEP>KKIL.

KnroueBble cmoBa: IpOeKThl TOCYRAapCTBEHHO-YaCTHOTO ITapTHEPCTBA,
¢duHaHCHMpOBaHNe 6aHKaMM, KOHIEIIIY (pYHAHCHPOBAHMSA



