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WPROWADZENIE

Od Redakcji

Tam, gdzie naktady inwestycyjne sg zbyt duze, a jednoczesnie potencjalne zyski zbyt mate, aby przyciggnaé prywat-
ny kapitat, koniecznym staje sie wspdtdziatanie publiczno-prywatne w inwestycjach. Polega ono na wspdinym finanso-
waniu rozmaitych inwestycji przez rzad badz wtadze samorzgdowe i prywatnych przedsiebiorcéw. Pafstwo jest zaintere-
sowane realizacjg danego projektu ze wzgledu na jego znaczenie dla ogélnego rozwoju i dlatego ponosi czes¢ kosztow.
Reszte daja prywatni przedsigbiorcy, ktérzy na mocy koncesji zarzgdzajag projektem po jego ukoriczeniu.

Zastosowanie formuty wspoétdziatania publiczno-prywatnego w inwestycjach odciaza budzet panstwa nie tylko na eta-
pie inwestycyjnym, ale réwniez podczas eksploatacji, gdyz projektem zarzgdza prywatny wtasciciel, ktéry moze zapew-
ni¢ lepsza kontrole kosztdw, a przez to wigkszg efektywnosé. Dlaczego w takim razie catkowicie nie sprywatyzowac takich
przedsiewzie¢? Niestety, czes¢ z nich jest z natury deficytowa, jak wigzienia; inne, jak szkoty czy szpitale nie zawsze da-
ja sie w stu procentach skomercjalizowaé. Moze to dotyczyé réwniez niektdrych innych przedsiewziec, jak np. ptatne dro-
0i, koleje, oczyszczalnie $ciekdw itd. Wiadomo, ze zacofany system transportowy odstrasza inwestoréw, wiec czasami
warto dotozyé z budzetu, zeby projekt mogt wystartowaé niz liczy¢ wytacznie na finansowanie komercyjne.

Finansowanie duzych przedsiewzie¢ o strategicznym znaczeniu dla polskiej gospodarki byto przedmiotem dyskusiji
panelowej podczas 50 seminarium BRE-CASE, ktére odbyto sie 21 wrzednia 2000 roku w Warszawie. Do dyskusji orga-
nizatorzy zaprosili przedstawicieli Agencji Budowy i Eksploatacji Autostrad, BRE Banku SA oraz Urzedu Komitetu Integra-
cji Europejskie;.

W Zeszycie zamieszczamy wystgpienia trzech panelistéw. Pawet Pitatkowski, naczelnik Wydziatu Konces;ji i Finanso-
wania Agencji Budowy i Eksploatacji Autostrad udowadnia, ze odpowiednie wywazenie uczestnictwa w korzysciach i ry-
zyku przedsiewziecia jest sprawg priorytetowg w kazdym projekcie zaktadajacym paristwowo-prywatne wspétdziatanie.
Projekt bazujgcy na modelu BOT zaktada wtasnie wspétdziatanie pomiedzy panstwowym wtascicielem a prywatnym kon-
cesjobiorcg. We wspétdziataniu tym jednak, tak jak i w wielu innych innych rodzajach, kazda ze stron ma swoje cele, ktére
chciataby zrealizowac i swoje potrzeby, ktdre chciataby zaspokoi€. Parstwowy wtasciciel chciatby mie¢ pewnos¢, ze pod-
jety projekt koncesyjny jest jak najbardziej zgodny z szeroko pojetym interesem spotecznym. Koncesjobiorca za$ chciat-
by mie¢ poczucie stabilnosci catego przedsiewziecia, niezbednej do pokrycia kosztéw projektu koncesyjnego i sprzyja-
jacej osiagnieciu zysku. Jest wiec rzeczg zupetnie zrozumiatg, ze wspdtuczestnicy projektu koncesyjnego dgzg do ma-
ksymalnego zabezpieczenia swoich intereséw i precyzyjnego okreélenia relacji miedzy sobg tak, azeby zaden z nich nie
czut sie dyskryminowany. Jednoczesnie jednak muszg oni dgzyé do zbudowania wzajemnego zaufania i wiary w dobre
intencje kazdego z nich. Jezeli jaki$ projekt koncesyjny koriczyt sie w przesztosci niepowodzeniem, to gtéwnie dlatego, ze
jego wspétuczestnicy nie potrafili w wywazony sposob dzieli¢ miedzy sobg korzysci i ponosic ryzyka.

Edmund Cumber, dyrektor Departamentu Finansowania Projektéw BRE Banku SA omawia role banku w finansowa-
niu przedsiewzie¢ o znaczeniu strategicznym dla gospodarki — kredytodawcy oraz organizatora emisji obligacji. Zdaniem
E. Cumbera projekty inwestycyjne finansowane w ramach wspdétdziatania publiczno-prywatnego moga by¢ z sukcesem




realizowane pod bardzo waznym warunkiem, a mianowicie, ze wtadze panstwowe lub samorzgdowe posiadajg odpo-
wiednie kwalifikacje do oceny efektywnosci przedsiewzie¢ inwestycyjnych i korzystajg z fachowych doradcéw, ktérzy zna-
ja wszystkie aspekty danego projektu i problemy, z jakimi mozna sie zetkng¢. | tu jest miejsce dla bankdw, kiére moga
z powodzeniem petnié role doradcéw finansowych.

Pawet Samecki, podsekretarz stanu w Urzedzie Komitetu Integracji Europejskiej omoéwit mozliwosci wsparcia finan-
sowego duzych przedsiewzie¢ srodkami Unii Europejskiej przed i po przystgpieniu Polski do Unii. Podkreslit, ze dla wszy-
stkich krajéw kandydujgcych do cztonkostwa w UE na lata 2000 — 2006 przewiduje sie, iz budzet programu PHARE wy-
niesie 10.920 mid euro, zatem roczne wsparcie ma wynies¢ 1.560 mid euro. Komisja Europejska nie wyklucza rocznych
wahar budzetu. Wielko$¢ kwot dla kazdego z krajow kandydujgcych bedzie wyliczona w oparciu o nastepujace kryteria:
udziat ludnoéci danego kraju w ludnosci catkowitej paristw objetych PHARE, wysoko$¢ produktu krajowego brutto oraz zdol-
nos¢ absorpciji jak i postepy we wdrazaniu Partnerstwa dla Cztonkostwa. Z prawnego punktu widzenia PHARE moze by¢
alokowany wytgcznie w rocznych przedziatach czasowych, jednakze stwierdzono przydatnos$¢ programowania wielolet-
niego. Dlatego Komisja Europejska zaproponowata wstepng alokacje dla Polski Srednio 398 min euro rocznie w okresie
2000 - 2002. Ostateczna kwota jest alokowana co roku i wskazana w Memorandum Finansowym. W odniesieniu do po-
taczenia wspdtfinansowania z budzetu oraz ze Srodkdéw pochodzagcych z trzech instrumentéw (PHARE, ISPA,
SAPARD) nalezy planowac z rocznym przesunieciem w czasie tzn. budzet 2001 — PHARE 2000.

Prezentowane w Zeszycie teksty sa rozszerzonymi wersjami wystapien wygtoszonych na wrzesniowym seminarium.
Zostaty przygotowane specjalnie na potrzeby seminarium i niniejszej publikacji, za co ich Autorom organizatorzy skfa-
dajg serdeczne podzigkowanie.




1. Wstep

Na poczatku lat 90. planowano wybudowanie 2 600 km
autostrad. Budowe przewidywano na 20, maksymailnie
— 30 lat. Zakfadano, ze budowa zostanie sfinansowana
w przewazajgcej mierze prywatnymi srodkami finanso-
wymi. Przewidywano, ze jedyng mozliwg formg zaanga-
zowania sie skarbu panstwa bedzie mozliwos¢ udziele-
nia gwarancji na kredyty zaciggniete przez koncesjona-
riusza do wysokosci 50 proc. wartosci inwestycji.
W praktyce niewiele projektéw byto w stanie speic te-
go rodzaju kryterium, stgd w ciggu ostatnich pieciu lat
mieliSmy powazne problemy w osiggnieciu zamknigcia
finansowego dla istniejacych projektéow. W miedzycza-
sie, na podstawie nabytych doswiadczen, podjeto decy-
zje o znowelizowaniu ustawy o autostradach pfatnych.
Gtownym celem tej nowelizacji byto stworzenie nowych,
szerszych form finansowego zaangazowania skarbu
panstwa.

2. Jak poméc wtadzom lokalnym
wspotpracowacé z kapitatem prywatnym
w realizacji inwestycji publicznych

Zdajac sobie sprawe z tego, ze stworzenie infra-
struktury nie bedzie mozliwe w oparciu jedynie o trady-
cyjne zrodfa finansowania, nalezatoby rozwazy¢ inne
sposoby znalezienia funduszy na ten cel. Jednym
z mozliwych rozwigzan jest model oparty na wspétpra-

MOZLIWOSCI FINANSOWANIA
PROJEKTOW INWESTYCYJNYCH
NA PRZYKtADZIE BUDOWY
AUTOSTRAD W POLSCE

Pawel Pilatkowski

cy sektoréw panstwowego i prywatnego czyli tzw. mo-
del BOT. Jest to model koncesjonowania (zbuduj —
eksploatuj — przekaz) [the BOT: build-operate-transfer].
Wedtug modelu koncesjonowania BOT, przedsiebior-
stwo prywatne — zazwyczaj w formie konsorcjum finan-
suje, buduje i eksploatuje dang inwestycje w umowio-
nym okresie czasu, podczas gdy rzad kraju-gospoda-
rza, z ktérego inicjatywy inwestycja powstaje, spetnia
wobec niej funkcje nadzorcze i regulacyjne. Pod koniec
umdwionego okresu cafa inwestycja zostaje przekaza-
na rzgdowi.

Podjecie decyzji o zastosowaniu modelu koncesjo-
nowania BOT to dopiero wstepny, ale bardzo wazny
krok dla cato$ci procesu majgcego w efekcie doprowa-
dzi¢ do powstania sprawnie funkcjonujacej i rentownej
infrastruktury w Polsce. W kolejnym kroku nalezy po-
czynic¢ szczegotowe analizy w celu pomysinej realizacji
inwestyciji, jak np.:

— uszczegotowienie celow,

— analiza zdolnosci realizacyjnych,

— podziat zadan, okreslenie kompetencji,

— nabywanie nieruchomosci,

— wstepna analiza ekologiczna — ocena oddziatywa-

nia danej inwestycji na srodowisko,

— przygotowanie dokumentdw procesu przetargowe-

go (wybor wykonawcow),

—ocena uczestnikow przetargu i wynegocjowanie

umowy,

— finansowanie,

— budowa,

— préba sprawnos$ciowo-wytrzymatosciowa urzgdzen

i ich przyjecie.




2. 1. Finansowanie inwestycji infrastrukturalnych
ze Srodkéw prywatnych jest rozwigzaniem
stosunkowo nowym.

W niektorych przypadkach inwestycje takie nie za-
pewnity oczekiwanego rezultatu, gtéwnie z powodu Zle
wywazonej partycypaciji sektoréw panstwowego i prywat-
nego w korzysciach i ryzyku przedsiewziecia. Sposrod
nich, kilka nigdy nie wyszto poza faze pomystu, kilka oka-
zato sie nieudanymi w trakcie budowy, a kilka przyniosto
straty po zbudowaniu. Nieudane inwestycje mogg mie¢
daleko idace szkodliwe konsekwencje. Ich niepowodze-
nie na etapie okreslania zatozer moze spowodowac gte-
bokie rozczarowanie spoteczenstwa lokalnego i wielu in-
stytucji, zainteresowanych ideg kooperacji sektoréw pan-
stwowego i prywatnego. Niepowodzenie na etapie budo-
wy, a zwlaszcza na etapie eksploatacji, moze miec¢ je-
szcze bardziej szkodliwe konsekwencje, ktérych minima-
lizacja wymagacé bedzie olbrzymich i ciggtych zastrzykéw
finansowych ze strony wtadz samorzgdowych, czy nawet
rzagdu; moze to pociggna¢ za sobg np. upadtosé polskich
firm budowlanych, wywotac¢ liczne spory administracyjne
i prawne co do wiasnosci gruntéw przeznaczonych pod
inwestycje i ich najblizsze otoczenie, jak réwniez spowo-
dowac powazne problemy finansowe i tym samym wyma-
gac bedzie pilnej restrukturyzacii.

Réwniez niekorzystnym rezultatem ewentualnego
niepowodzenia moze by¢ z pewnoscig utrata dobrego
imienia u miedzynarodowych instytucji finansowych
i bankéw krajowych, finansujgcych projekt koncesyjny.

2. 2. Odpowiednie wywazenie uczestnictwa
w korzysciach i ryzyku przedsiewziecia
jest sprawa priorytetowa w kazdym projekcie
zaktadajgcym panstwowo-prywatne
wspotdziatanie.

Projekt bazujgcy na modelu BOT zaklada wiasnie
wspotdziatanie pomiedzy paristwowym wtascicielem a pry-
watnym koncesjobiorcg. We wspdétdziataniu tym jednak, tak
jak i w wielu innych rodzajach wspdtdziatania, kazda ze
stron ma swoje cele, ktére chciataby zrealizowaé i swoje

potrzeby, ktdre chciataby zaspokoié. Paristwowy wiasciciel
chciatby mie¢ pewnos¢, ze podjety projekt koncesyjny jest
jak najbardziej zgodny z szeroko pojetym interesem spo-
tecznym. Koncesjobiorca zas chciatby mie¢ poczucie sta-
bilnosci catego przedsiewziecia, niezbednej do pokrycia
kosztdéw projektu koncesyjnego i sprzyjajacej osiggnieciu
zysku. Jest wiec rzecza zupetnie zrozumiata, ze wspdtu-
czestnicy projektu koncesyjnego dgzg do maksymalnego
zabezpieczenia swoich intereséw i precyzyjnego okresle-
nia relacji miedzy sobg tak, azeby zaden z nich nie czut sie
dyskryminowany. Jednoczes$nie jednak muszg oni dazy¢
do zbudowania wzajemnego zaufania i wiary w dobre in-
tencje kazdego z nich. Jezeli jaki$ projekt koncesyjny kon-
czyt sie w przesztosci niepowodzeniem, to gtéwnie dlatego,
ze jego wspodtuczestnicy nie potrafili w wywazony sposob
dzieli¢ miedzy soba korzysci i ponosic ryzyka.

2. 2. 1. Potrzeby spoteczne

Najlepiej ekonomicznie uzasadniony projekt konce-
syjny moze spowodowac¢ polityczne perturbacje. Nader
czesto jest on wylgcznie postrzegany w kategoriach
ekonomicznych jako narzedzie aktywizacji gospodar-
czej oraz Srodek stuzgcy szybkiemu zwigkszeniu docho-
déw skarbu panstwa czy wtadz lokalnych. Zapomina sie
o tym, ze kosztowna, trwata, wysokiej jakosci nowocze-
sna infrastruktura ma przeciez stuzy¢ zaréwno krétko-
jak i dtugoterminowym interesom catego spofeczenstwa
lub danej spotecznosci lokalnej. Ryzyko niepowodzenia
projektu koncesyjnego zwigksza sie¢ znacznie, gdy nie
posiada on w miare mocnego poparcia spoftecznego,
czy tez, innymi stowy, gdy nie jest dostatecznie zintegro-
wany z lokalnym srodowiskiem, infrastrukturg i kultura.
Istotng sprawg dla bezkonfliktowego wigczenia projektu
koncesyjnego do zastanej na danym terenie szeroko
pojetej infrastruktury jest uprzednie, wczesniejsze zapo-
znanie sie z interesami spotecznymi tego terenu.

2. 2. 2. Potrzeby wtadz lokalnych

Nierzadko zdarza sie, ze w projektach wtadze lokal-
ne chetnie widziatyby dogodny sposéb na uwolnienie
sie od ciezaru finansowania inwestycji. Wielu urzedni-
kéw podejmujacych decyzje inwestycyjne, czy to na
szczeblu centralnym, czy tez lokalnym uwaza, ze wy-




starczy wydaé koncesje i zezwoli¢ koncesjobiorcy na
podejmowanie wszelkich decyzji, a pienigdze bedg sa-
me plynety szerokim strumieniem do kasy. Niestety, ta-
ki scenariusz ma niewiele wspdinego z rzeczywisto-
Scia. Istnieje bowiem caly szereg spraw o wymiarze
spotecznym i politycznym, kitére nie moga byé po pro-
stu pozostawione w wytgcznej gestii koncesjobiorcy,
a mianowicie:

— harmonogram projektu,

— planowane zdolnosci realizacyjne,

— stopien spotecznego poparcia,

— skutki inwestycji dla uzytkowania ziemi i dla istnie-
jacych na danym terenie wzoréw spoteczno-kultu-
rowych,

— skutki ekologiczne i ich monitowanie,

— potrzeba i konsekwencje wsparcia bezposrednie-
go wsparcia kredytowego, czy tez poprzez odpo-
wiednie gwarancje kredytowe udzielane przez
skarb panistwa, wiadze lokalne,

— przekazanie ziemi, urzgdzen i funduszy panstwo-
wych,

— wymogi réznorodnych instytucji rzgdowych,

— stosunki z podobnymi, konkurencyjnymi inwestycjami,

— kontrola jakosciowa budowy,

—nadzorowanie zgodnosci biezgcej eksploatacii
i utrzymania obiektu z ustalonymi standardami,

— wysoko$ci optat za uzytkowanie i sposéb ich po-
bierania.

Pozostawienie podobnych kwestii bez udziatu wiadz
lokalnych moze w efekcie doprowadzi¢ do sytuacji,
w ktorej spotka koncesyjna bedzie uzyskiwata niezastu-
zenie wieksze korzysci i gratyfikacje niz zaktadano i tym
samym zasada proporcjonalnych udziatéw w korzy-
Sciach i ryzyku zostanie podwazona. Projekt koncesyjny,
ktéry bezpodstawnie faworyzuje koncesjobiorce jest
w pewnym momencie skazany na porazke pod naporem
niezadowolenia zaréwno wiadz lokalnych, jak i szerokiej
opinii publiczne;.

2. 2. 3. Potrzeby koncesjobiorcy

Celem projektu koncesyjnego jest wyselekcjonowa-
nie prywatnego przedsiebiorstwa podejmujgcego sie sfi-
nansowania panstwowej inwestycji, ktdrej organ pan-

stwowy/samorzgdowy nie jest w stanie, albo tez z ja-
kiché powoddwnie chce finansowaé. Potrzeby i wymogi
prywatnych inwestoréw muszg by¢ odpowiednio do ich
statusu wziete pod uwage w negocjacjach z koncesjo-
biorcg. Azeby naktoni¢ prywatnego koncesjobiorce do
sfinansowania panstwowej inwestycji, nalezy go przeko-
naé, iz moze spodziewa¢ si¢ godziwego zysku w za-
mian za wylozenie swojego kapitatu. Naktonienie pry-
watnego koncesjobiorcy do finansowania projektu kon-
cesyjnego o wysokim stopniu ryzyka wymaga, oczywi-
scie, przekonania go, ze wylozony przezen kapitat przy-
niesie wiekszy zysk niz przy finansowaniu projektow
0 mniejszym stopniu ryzyka.

Trudnosci ze znalezieniem prywatnego kapitatu
gotowego finansowaé panstwowe inwestycje moga
pojawia¢ sie wtedy, gdy koncesjodawca nie zdota za-
pewni¢ prywatnemu koncesjobiorcy dogodnych wa-
runkéw dla osiggniecia godziwego zysku, a zwita-
szcza, gdy bedzie starat sie przerzucié gros ryzyka na
koncesjobiorce. Istotnym zatem zadaniem w procesie
planowania projektu koncesyjnego jest dokonanie
przez koncesjodawce juz na samym poczatku tego
procesu rozwaznej analizy metod uczestniczenia
w podziale pomiedzy stronami zakresu odpowiedzial-
nosci za poszczegdlne ryzyka, jak i podziale zyskéw.
Nie trzeba tu ponownie dodawaé, iz traktowanie przez
koncesjodawce koncesjobiorcy jako petnoprawnego
partnera do udziatu w zyskach, z ktérym koncesjo-
dawca rowniez dzieli i minimalizuje ryzyko, jest wymo-
giem zwyktej uczciwosci, nie méwigc juz o praktycznej
koniecznosci. Brak takiego rzetelnego partnerstwa
w projekcie koncesyjnym doprowadzi¢ moze do catko-
witej jego porazki.

2. 2. 4. Doswiadczenie w kierowaniu

Kierowanie i uwienczenie sukcesem projektu konce-
syjnego wymaga dobrej znajomosci sektordw tak pan-
stwowego jak i prywatnego, ktdre na bazie modelu kon-
cesjonowania BOT, podejmuja wspodtprace celem reali-
zacji inwestycji. Zawsze istnieje potrzeba przy realizacji
tego typu przedsiewziec, zatrudnienia wysoce kwalifiko-
wanej grupy doradcéw z dziedziny prawa, finanséw oraz
w zakresie aspektdw technicznych.




3. System partnerstwa
prywatno-publicznego

Formuta BOT jest pojeciem dosy¢ szerokim. Najo-
gdlniej rzecz ujmujgc chodzi o stworzenie sprawnego
i dobrze funkcjonujacego przedsigwziecia, a nie jak ma
to miejsce w wielu przypadkach realizacje jedynie kon-
traktu budowlanego. BOT, czy moze raczej w warunkach
polskich, czy nawet europejskich, system partnerstwa
publiczno-prywatnego (PPP), na podstawie dotychcza-
sowych, $wiatowych doswiadczen zapewnia nie tylko
najwicksze szanse powodzenia danego przedsiewzig-
cia, lecz wrecz pozwala na przyspieszenie rozwoju in-
frastruktury w poszczegdlnych krajach poprzez przyje-
cie nowatorskich sposobdéw finansowania i realizacji in-
westycji. Formuta ta umozliwia wtadzom lokalnym, we
wspétpracy z poszczegdlnymi koncesjonariuszami,
stworzenie podstawy majgtkowej, ktorej zadna ze stron
nie bytaby w stanie utworzy¢ samodzielnie.

Mozna wyobrazi¢ sobie oczywiscie szereg warian-
tow PPP (w zalezno$ci chociazby od formuty/formy za-
angazowania sie panstwa/gminy w realizacje danego
przedsiewziecia infrastrukturalnego), ktére moga byé
korzystne dla samego przedsiewziecia, jak i bezposre-
dnio dla wtadz terytorialnych. Bardzo istotnym jest row-
niez okreslenie celdw, jakie przyswiecajg polityce regio-
nalnej w odniesieniu do infrastruktury, ktére mozna by
okresli¢ nastepujgco:

1. Realizacja rozwoju infrastruktury tak szybko, jak to
mozliwe; z uwzglednieniem ograniczen, jakie wy-
nikaja z sytuacji makroekonomicznej Polski oraz
w sposéb zapewniajgcy powstanie najwiekszych
korzysci makroekonomicznych, powstatych przy
realizacji przedsiewzie¢ infrastrukturalnych.

2. Uzyskanie dostepu do prywatnych zrédet finanso-
wania i ich wykorzystanie.

3. Zminimalizowanie udziatu rzgdu/skarbu panstwa,
budzetéw lokalnych.

4. Osigganie maksymalnych korzysci, w tym spo-
fecznych w catym okresie koncesiji.

Istotnym jest réwniez stwierdzenie, ze przy realizacji

tego typu przedsiewzieé, dla przyciggniecia inwestordow

prywatnych do realizacji projektu, krytycznym elemen-
tem jest okreslenie formuty wsparcia finansowego ze
strony panstwa/wtadz lokalnych. Nie jest to oczywiscie
niczym nowym w poréwnaniu do doswiadczen $wiato-
wych przy realizacji projektéw infrastrukturalnych. W wie-
lu innych krajach powodzenie wtgczenia inwestoréw pry-
watnych w realizacje inwestycji infrastrukturalnych zale-
zato od formy i zakresu udziatu panistwa.

Wybor struktury realizacji przedsiewziecia, ktéra
przynosi¢ ma najwiecej korzysci, zalezy oczywiscie od
celow, jakie przyswiecaja wladzom, a takze warunkow
ekonomicznych, w jakich przypada realizacja konkret-
nego schematu realizacji; chodzi tu o to, czy jest to ty-
powe BOT, okreslona formuta PPP, czy tez bardziej tra-
dycyjne formy realizacji (tzn. finansowane przez pan-
stwo bezposrednio z wptywdw podatkowych, czy tez
srodkéw pozyskanych staraniem panstwa — $rodki po-
mocowe, kredyty. Jednak, jak to zostato stwierdzone
w dotychczasowej praktyce, udana realizacja przedsie-
wzie¢ infrastrukturalnych, w duzej mierze zalezy od
wprowadzenia wtasnie formuty BOT/PPP wtasnie tam,
gdzie odpowiednie projekty infrastrukturalne bytyby
w stanie wygenerowaé odpowiedni poziom przychoddw,
szczegolnie w poczgtkowym okresie eksploatacji, po-
zwalajgcych na pokrycie:

— kosztéw utrzymania i eksploataciji,

— obstuge kredytéw zaciggnietych na poczet sfinan-

sowania budowy danej inwestycji
oraz zapewniajgcych akceptowany poziom zwrotu zaan-
gazowanych $rodkéw finansowych przez inwestorow
prywatnych.

Najczestszg formg uczestniczenia sektora publicz-
nego w finansowaniu projektéw infrastrukturalnych jest:

— mozliwo$é udzielania gwarancji na kredyty zacig-
gane na poczet sfinansowania budowy autostrady,

— udziat w sfinansowaniu czesci kosztéw budowy,

— stworzenie mozliwo$ci pokrywania niedoboréw eks-
ploatacji, w momencie kiedy by sie okazato, ze popyt
jest nizszy od prognozowanego, jednak nie z przy-
czyn lezacych po stronie koncesjonariusza; przeka-
zywanie gotowych elementdw infrastruktury itp.

Oczywistym jest, ze kazdy z projektéw moze sie roz-
ni¢ w zasadniczy sposdéb co do warunkéw jego realizacii,
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w tym warunkéw finansowych i komercyjnych (struktura
podziatu ryzyka pomiedzy stronami), stad decyzje o osta-
tecznym wyborze poszczegdlnej formuty realizacji bedg
podejmowane z uwzglednieniem korzysci jakie z tego wy-
nikaja dla rzadu, wtadz samorzgdowych w poréwnaniu
np. do tradycyjnych form realizacji przedsiewzie¢ inwesty-
cyjnych jakie dotychczas dominowaty w Polsce.

Wspomniany system PPP nie jest przeciwienstwem
systemu BOT. W kazdym z przypadkéw bardzo istotnym
jest zachowanie przejrzystosci rozwigzar i procedur doty-
czacych finansowania oraz podziatu dochoddéw z eksplo-
atacji danej inwestycji. System BOT, w czystej postaci,
czyli kiedy panstwo, bez zadnych form zaangazowania fi-
nansowego, w warunkach rynkowych (koszty przygoto-
wania inwestycji, wykonania dokumentacji projektowej,
samej budowy, kosztow finansowych, kosztéw eksploata-
cji, innych kategorii kosztéw z jednej strony, a z drugie;
strony prognozowany poziom ruchu oraz spodziewane
przychody) zrzeka sie cze$ci swoich praw na rzecz spot-
ki koncesyjnej specjalnego przeznaczenia Special Purpo-
se Company/vehicle, specjalnie powotanej do realizacji
danego przedsigwziecia jest bardzo trudny czy tez wrecz
niemozliwy do zrealizowania w przypadku wielu przedsie-
wzieé, w tym autostrad ptatnych.

Przypadek autostrad jest o tyle trudny, ze nalezy po-
godzi¢ cele czysto komercyjne z elementami i roznymi
aspektami polityki spotecznej. Trudno np. wyobrazi¢ sobie
sytuacje, w ktorej jedynym potaczeniem na danym odcin-
ku bytaby autostrada ptatna. Zazwyczaj istnieje rowniez
rownolegta droga bezptatna, czesto o gorszych parame-
trach ruchu, jednak mimo wszystko odbiera ona znaczny
procent ruchu z korytarza transportowego — szczegdlnie
w poczatkowym okresie, kiedy uzytkownicy nie sg przy-
zwyczajeni do korzystania z autostrady oferujacej wyzszg
jakosé podrézowania. Ten element sprawia wtasnie, ze ry-
zyko po stronie projektu jest znacznie wyzsze niz w przy-
padku np. metra, kiedy mamy do czynienia z quasi pozy-
cja monopolistyczng danego srodka transportu. Trudno
wyobrazi¢ sobie sytuacje, w ktdrej beda dwie, blisko sie-
bie rozlokowane, rownolegte linie metra. Ponadto, w przy-
padku metra, kolejnym czynnikiem zmniejszajacym ryzy-
ko komercyjne jest faki, ze czestotliwos¢ podrézy jest
znacznie wyzsza niz podrézowanie autostradg pomiedzy

duzymi aglomeracjami miejskimi. Stgd wniosek, ze z za-
stosowaniem systemu BOT znacznie tatwiej jest przepro-
wadzi¢ prywatyzacje metra (bo o to tak na dobrg sprawe
chodzi) czy tez np. elektrowni, wodociggdéw, oczyszczalni,
gazociggdw niz autostrad.

Nalezy zwréci¢ ponadto uwage, ze inwestycje infra-
strukturalne sg realizowane zazwyczaj w oparciu o $rod-
ki finansowe, w sktad ktorych wchodza:

— $rodki wtasne koncesjonariusza (kapitat witasny,
kredyty udzielone spotce koncesyjnej przez gtow-
nych jej akcjonariuszy),

— kredyty zaciggniete na poczet realizacji przedsie-
wziecia, a zabezpieczone przysztymi przychodami
(tzw. senior loans),

— réznego rodzaju Srodki bezzwrotne (granty, mie-
dzynarodowe $rodki pomocowe),

— dochody w trakcie budowy,

— gotowe odcinki lub fragmenty istniejacej juz infra-
struktury, ktdra jest zazwyczaj jedynie ulepszana,
Co sprawia, ze istniejgca i ulepszona infrastruktu-
ra w potaczeniu z nowo wybudowang daje wiek-
szg wiarygodno$¢ prognozom przychoddw, co
z kolei zmniejsza ryzyko, a w ostatecznosci koszty
finansowe projektu, powstate z tytutu zaciggnie-
tych kredytow.

Postugujac sie przyktadem autostrad w Polsce, to
gdyby oczekiwaé, ze kazde z planowanych przedsie-
wziec bedzie na tyle dochodowe, aby zapewnié pokrycie
biezacych kosztéw utrzymania i eksploataciji, sptate za-
ciggnietych kredytow oraz zapewnic¢ akceptowalng sto-
pe zwrotu od zainwestowanego kapitatu, to w zasadzie,
zaden z odcinkéw planowanych autostrad w Polsce nie
jest dochodowy, tym samym nalezatoby podjecie decy-
zji 0 rozpoczeciu budowy autostrad odsung¢ o okoto 15
lat, kiedy to planowany poziom ruchu bytby na wystar-
czajgcym poziomie. Oczywiscie nikt odpowiedzialny nie
mogtby podjg¢ takiej decyzji. Stad podstawowym kryte-
rium rozstrzygajgcym o realizacji danej inwestycji, jest
powstanie takich korzysci makroekonomicznych, po-
wstatych w wyniku jej realizacji, ktére przewyzszatyby
koszty towarzyszace jej istnieniu.

Przyktadowo wtadze lokalne moga dopuszcza¢ moz-
liwo$¢ nieoptacalnosci danej inwestycji w wezszym ro-
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zumieniu, czysto finansowym, w okreslonym przedziale
czasowym, kiedy mogg powstac¢ czasowe braki Srodkow
gotowkowych na regulowanie biezgcych zobowigzan
spotki, pod warunkiem jednak, ze rachunek makroeko-
nomiczny uzasadnia powstanie danej inwestycji. | tak,
w przypadku autostrad bedzie to np. zmniejszenie ilosci
wypadkéw drogowych, zmniejszenie czasu podrdzy,
zwiekszenie aktywnosci gospodarczej, szczegdlnie na
terenach wokét autostradowych, zwiekszenie mobilno-
8ci ludzi, spetnienie norm ochrony Srodowiska, zwigk-
szenie turystyki, transfer technologii. Korzysci w rozu-
mieniu czysto finansowym to przede wszystkim podatki
(VAT, CIT), réznego rodzaju optaty i ptatnosci od spdtki
koncesyjnej na rzecz panstwa/wtadz lokalnych.

Wymieniajgc ponownie szereg korzysci wynikajgcych
z wprowadzenia systemu BOT, czy tez bardziej w warun-
kach polskich, systemu PPP, mozna wymieni¢ m.in.:

1. Umozliwienie realizacji wybranych projektéw infra-

strukturalnych w najblizszej perspektywie czasowe;.

2. Osiggniecie najnizszych tgcznych kosztéw w ca-

tym cyklu zycia danej inwestyciji, ktére bedg pono-
szone przez rzgd centralny, wtadze terytorialne,
z tytutu realizacji catej inwestyciji, tj. kosztéw prac
projektowych, kosztéw budowy, kosztéw finanso-
wych oraz kosztéw utrzymania i zarzadzania.

3. W przypadku pomysinej realizacji Programu Bu-

dowy Autostrad — stworzenie nowego sektora go-
spodarki narodowej opartego na silnych podsta-
wawch rynkowych, tj. przedsiebiorstwach budowy
i eksploatacji pfatnych autostrad, ktére bedg mo-
gty w perspektywie 10 — 15 lat pomysinie konkuro-
wacé na rynkach krajowych i zagranicznych o zdo-
bycie intratnych kontraktdw, szczegdlnie w Euro-
pie Srodkowo-Wschodniej.

Udziat panstwa w realizacji projektéw infrastruktu-
ralnych, zgodnie z zasadami PPP, w formie bezposre-
dniej (granty, gotowe elementy infrastruktury, itd.), czy
posredniej (zwolnienia podatkowe, gwarancje, srodki fi-
nansowe do wykorzystania w okresie eksploatacji, fun-
dusze specjalnego przeznaczenia, itd.) jest rzeczg jak
najbardziej powszechng. Panstwo zazwyczaj okresla
poziom i forme zaangazowania w taki sposdb, aby
umozliwiato to ,zamkniecie projektu i w efekcie jego re-

alizacje”. Najwazniejszym jest jednak, aby realizacja ta-
kich przedsiewzie¢ odbywa sie w oparciu 0 miedzyna-
rodowe, otwarte przetargi, wedtug standarddw, ktére
pozwalajg na zachowanie konkurencyjnosci dla uzy-
skanych ofert od sektora prywatnego.

Czesto skala projektowanych przedsiewzie¢ spra-
wia, ze do przetargdw przystepujg cate grupy przedsie-
biorstw, z partnerem zagranicznym, sktadajgce sie
z firm, dziatajgcych w réznych dziedzinach:

— projektowanie,

— organizacja i wykonanie budowy,

— organizacja finansowania,

— zarzagdzanie projektem,

— utrzymanie i eksploatacja,

— marketing, itp.

W okresie trwania catego okresu koncesji, powstata
firma bedzie uiszczata nalezne podatki, szereg optat
niezaleznych od przychodéw, tj. o charakterze czysto
uznaniowym i okreslonym przez panstwo/wfadze lokal-
ne oraz optaty, ktére zalezg od przeptywdw finansowych
(tzw. optaty podporzadkowane — czyli podziat zyskéw).
Nalezy jednak pamietaé, ze wszystkie te optaty bedg
ostatecznie odzwierciedla¢ skale i sposob podziatu ry-
zyka pomiedzy stronami umowy koncesyjnej, czyli skar-
bem panstwa a sektorem prywatnym.

Nalezy mie¢ réwniez na uwadze, w kazdej z wybra-
nych form realizacji danej inwestyciji, ze koncesjonariusz
bedzie zobowigzany do spetnienia szeregu warunkoéw,
co do jakosci i standardéw swiadczonych ustug (osig-
gniecie satysfakcji klientow, itd.).

Wydaje sie, ze z punktu widzenia zaréwno rzgdu, jak
i wladz lokalnych najwazniejszg korzysciag z zastosowa-
nia metody BOT (,budowa — eksploatacja — przekaza-
nie”) w przedsiewzieciach infrastrukturalnych jest fakt, iz
rzad moze polega¢ na zainteresowaniu koncesjonariu-
sza i jego kredytodawcdw osiggnieciem eksploatacyjne-
go i finansowego sukcesu (powodzenia) przedsiewzie-
cia. W przeciwienstwie do typowych wykonawcdow robot
zlecanych przez rzad, otrzymujgcych od rzgdu zryczat-
towane wynagrodzenie za wykonanie okreslonego za-
kresu prac, koncesjonariusz w systemie BOT wykorzy-
stuje przychody z eksploatacji obiektéw w celu pokrycia
swoich kosztéw biezgcych oraz uzyskania zysku z wnie-
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sionej inwestycji kapitatowej. Zatem, koncesjonariusz
w systemie BOT i jego kredytodawcy sg zywotnie zain-
teresowani tym, aby budowa zostata zrealizowana w ter-
minie, aby obiekty byty zaprojektowane i wybudowane
w spos6b zapewniajgcy ich atrakcyjnos¢ dla uzytkowni-
kéw, aby obiekty byty efektywnie i oszczednie eksploa-
towane i utrzymywane w dobrym stanie technicznym nie
wptywajacym na zmniejszenie przychoddw, jak rowniez
aby optaty uiszczane przez uzytkownikéw (w przypadku
autostrad — optaty za przejazd) byty na poziomie zapew-
niajgcym uzyskiwanie optymalnych przychodéw.

W przedsigewzieciu typu BOT, rzad moze skoncentro-
wacé swoje wysitki na kontroli stosunkowo niewielu
umownych zobowigzan koncesjonariusza (np. dotycza-
ce ochrony $rodowiska lub tez przekazania obiektdéw
w dobrym stanie technicznym po zakoriczeniu okresu
koncesiji), kiedy interes wtasny koncesjonariusza i jego
kredytodawcow nie zawsze jest zgodny z interesem
panstwa.

Przedsiewzigcia typu BOT wymagajg od akcjonariu-
szy spotki specjalnego przeznaczenia znacznego zain-
westowania w przedsiewziecie equity, tzn. kapitatu wia-
snego i kredytow podporzadkowanych (zazwyczaj po-
miedzy 10 — 30% kosztéw catkowitych przedsiewzigcia),
Co sprawia, ze akcjonariusze spodziewajgc sie zwrotu
zainwestowanych srodkéw w postaci zyskéw, caty czas
sg zainteresowani maksymalizacjg przeptywdéw gotow-
kowych netto.

Typowe umowy oparte na zasadach BOT przewiduja,
iz wszystkie przychody z eksploatacji danego przedsie-
wziecia zostang ztozone na specjalnym rachunku, z ktore-
go srodki bedg w pierwszej kolejnosci wykorzystywane na
pokrycie biezgcych wydatkéw zwigzanych z eksploatacjg
i utrzymaniem danego obiektu, a nastepnie na utworzenie
rachunkdéw rezerwowych zapewniajgcych fundusze na po-
krycie, wedtug okreslonego harmonogramu, kosztéw rea-
lizacji okresowych remontéw gtéwnych, czy tez moderni-
zacji, a nastepnie na sptate kwoty gtéwnej i odsetek zadtu-
zenia typu senior (nadrzednego lub inaczej z pierwszen-
stwem sptaty), zaciagnietego uprzednio na poczet sfinan-
sowania realizacji przedsiewziecia.

Zazwyczaj nie dopuszcza sie mozliwosci osiggania
przez akcjonariuszy zadnych zyskow, jezeli bedzie nie-

sptacona jakakolwiek czes¢ dtugu gtéwnego lub dtugu
gwarantowanego przez skarb panstwa lub jego podmio-
ty, jesli taki wystepuje. W takiej sytuacji mozna oczeki-
wagé, ze potencjalny akcjonariusz bedzie w odpowiednim
stopniu zainteresowany istnieniem sytuacji, w ktorej jak
najszybciej zostanie sptacony kredyt gtéwny oraz uwol-
nione zostang wszelkie ewentualne gwarancje rzgdowe,
czy tez udzielone przez wtadze samorzgdowe/lokalne.

Typowa umowa BOT powinna zapewni¢ wtadzom lo-
kalnym udziat w przychodach w inwestyciji, czyli prawo
do uzyskania réznych ptatnosci gotéwkowych, ktdrych
faczna kwota bedzie ostatecznie zalezna od ekonomicz-
nego sukcesu (powodzenia) przedsiewziecia. Mozna tu-
taj sobie wyobrazi¢ réznego rodzaju optaty za udziele-
nie konces;ji, czy tez wylacznego prawa na okreslong
dziatalno$¢, nastepnie optate dzierzawng za wydzierza-
wienie danego terenu, czy tez w koncu, dzielenie sie zy-
skiem poczgwszy od momentu, kiedy cato$¢ zadtuzenia
typu senior zostanie odpowiednio sptacona.

Od koncesjonariusza wymaga sie rowniez uiszcza-
nia podatku VAT od przychoddw z eksploataciji danej in-
westycji oraz podatku dochodowego od otrzymanych
zyskéw. Konstrukcja transakcji powinna sprawia¢, ze
bezposredni interes wtasny spétki koncesyjnej bedzie ja
motywowat do maksymalizacji tych ptatnosci na rzecz
odpowiednich wtadz.

3. 1. Ryzyko jednostek/organéw zlecajgcych

Istotng korzy$cig modelu BOT jest fakt, iz pozwala
on rzgdowi czy wtadzom lokalnym unikngé odpowie-
dzialno$ci za koszty, ktére rzad/ wtadze lokalne musieli-
by ponies¢ (finansujac te wydatki z réznego rodzaju po-
datkéw lub z funduszy pozyczonych), gdyby zamawiali
na konwencjonalnych zasadach projekt, budowe, zarzg-
dzanie i/lub utrzymanie obiektu, oraz/lub unikngé ryzyka
zwigzanego z niedostatecznymi przychodami, na ktore
to ryzyko projekt bytby wystawiony w przypadku finan-
sowania poprzez kredyt zaciggniety przez skarb pan-
stwa/wtadze lokalne.

Jednakze, bytoby nierealistycznym zatozeniem ze
strony wtadz oczekiwa¢ od koncesjonowanej spotki i jej
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pozyczkodawcdw, ze zwolnig wiadze lokalne ze wszyst-
kich rodzajow ryzyka zwigzanych z projektem. Rozr6z-
nienie, ktére czasami daje sie zaobserwowac pomiedzy
,BOT” a ,partnerstwem publiczno-prywatnym” jest roz-
roznieniem fatszywym. Bez wzgledu na to jakich uzywa
sie okreslen, kazda koncesja zwigzana z infrastrukturg
zawiera w sobie negocjowalng alokacje ryzyka i wyna-
grodzen pomiedzy wtadzami lokalnymi a koncesjonariu-
szem; i jest czyms typowym dla uméw koncesyjnych ty-
pu BOT przydzielanie wtadzom lokalnym réznorodnych
rodzajow ryzyka, do ktdrych kontroli i absorbowania sa
one lepiej przygotowane niz koncesjonariusze lub ich
pozyczkodawcy.

Dlatego tez przy ocenie ryzyka transakcji nie jest
czym$ wiasciwym poréwnywanie ,na site” transakcji do
standardu jakiej$ wyimaginowanej transakcji, w ktorej
wtadze lokalne czy tez rzad nie przyjmujg na siebie jakie-
gokolwiek ryzyka. Takie ryzyko powinno byé raczej po-
rownywane z ryzykiem alternatywnego scenariusza,

w ktoérym wtadze lokalne przejmujg 100% kosztéw pro-
jektu, biorg na siebie odpowiedzialnos¢ wygenerowania
z projektu dostatecznych przychodéw dla obstugi zadtu-
Zenia z nim zwigzanego, a takze samodzielnie podpisu-
ja umowe (albo poprzez pojedynczy kontrakt albo po-
przez osobne kontrakty) dotyczaca projektu, budowy, na-
stepnie eksploatacji i utrzymania infrastruktury.

* Autor jest naczelnikiem Wydziatu Koncesji i Finansowania Agencji
Budowy i Eksploatacji Autostrad
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KONCEPCJA BOT:
MOZLIWOSC ZASTOSOWANIA
PRZY INWESTYCJACH
INFRASTRUKTURALNYCH

PREZENTACJA
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AGENCJA BUDOWY | EKSPLOATACJI AUTOSTRAD

Koncepcja BOT:

mozliwos¢ zastosowania
przy inwestycjach infrastrukturalnych

Warszawa
21wrzesnia 2000 r.

SYSTEMY FINANSOWANIA
INFRASTRUKTUR

%
> SYSTEM TRADYCYJNY

/////////////////////////
~ SYSTEM A YCYJNY }KONCESYJNY) -BOT

W ////////////////////////////

//////////////////////////////////////////////////

PARTNERSTWA PUBLICZNO - PRYWATNEGO (PPP)
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SYSTEMY FINANSOWANIA
TRADYCY JNIY

> Budowa finansowana ze >
Srodkéw wiasnych wtadz
lokalnych oraz Srodkéw
zdobytych ich staraniem
(kredyty, granty, m.in. od
MIF).

KONCESYINY

Inwestorem jest
koncesjonariusz, ktéry
przygotowuje i przeprowadza
caty proces budowy i
eksploatacji, w tym przede
wszystkim zdobycie Srodkow
finansowych. Kredytodawcy
zazwyczaj zobowigzujg
koncesjonariusza do wykonania
niezaleznego studium na
temat spodziewanego popytu
na dang ustuge.

BOT - ZRODLA FINANSOWANIA

ZRODLA FINANSOMANIA

~ EQUITY (GOTOWKA+KREDYTY PODPORZADKOWANE)
10-30% KOSZTOW CALKOWITYCH

> BANKI KOMERCYJNE- 70-90%

> INNE (przychody w trakcie budowy, naliczone odsetki)

» Formy wsparcia
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STRUKTURA FINANSOWANIA LIMITED
RECOURSE

Koerzyscitdlafucze stnlilkow;

> Wymaga opracowania starannego biznes
planu, ktérego zakres odpowiedzialnosci jest
bardzo jasno sprecyzowany a podziat ryzyka
dokonany jest w najodpowiedniejszy sposob.
Tak wiec przed rozpoczeciem realizacji
inwestycji wszyscy uczestnicy bedg w petni
Swiadomi swojej roli oraz spodziewanych
kosztow i korzysci.

> Zmniejszenie wymaganego kapitatu na poczatku
inwestycji.

PRZESUNIECIE ODPOWIEDZIALNOSCI

WiAZNIE

» PRZEKAZANIE WYBORU
OPTYMALNEGO WARIANTU
FINANSOWANIA ZE SFERY DECYZJI

USTAWODAWCZYCH DO SFERY

ODPOWIEDZIALNOSCI SPECJALNIE
DO TEGO CELU POWOLANYCH

ORGANIZACJI
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CELE WLADZ -

POWSTANIE INFRASTRUKTURY TAK SZYBKO JAK TO
ROZSADNIE MOZLIWE

DOSTEP/ WYKORZYSTANIE PRYWATNYCH SRODKOW
FINANSOWYCH
ZMINIMALIZOWANIE WLASNEGO ZAANGAZOWANIA ZE
WZGLEDU NA ISTNIENIE INNYCH PRIORYTETOW

UZYSKANIE TZW. VALUE FOR MONEY

CZYLI

Public Private Partnership oraz
faczenie ré6znych form finansowania
infrastruktury technicznej

Y vy vy Yy

Udziat w kosztach budow
> grantW
> - equity (srodkl w’rasne)
> = kredyt podporzqdkowan
////////
> Zwolnienia podatkowe
> Istniejgce elementy-infr struktury
> Fundusze specjalnego przhglzléa}czenla

FORMY UCZESTNICZENIA WLADZ
LOKALNYCH WE WSPOLFINANSOWANIU
INFRASTRUKTURY

Srodki omocowe z Un|| Europej skle

(np. ISPA)(///
Optaty za doste nosc
Gwarancj/e/l/ﬁ/é%gégﬁ/lg

Standby Facility (make-up faclllty)
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GWARANCJE/PORECZENIA DLA
PROJEKTOW INFRASTRUKTURALNYCH

ANABIZASSYSNYACUI

> Gwarancje sg OK., jesli projekt zapewnia w peni
sptate zadtuzenia na podstawie spodziewanych
dochodow, ale moze sie zdarzyé, ze ryzyko
zwigzane z projektem nadal jest zbyt duze,
zeby banki zaangazowaty swoje srodki,

> nalezy unikaé gwaranciji, jesli na podstawie studium
spodziewanych dochoddw sg one niewystarczajgce —
gwarancja bedzie URUCHOMIONA;

> Gwarancja zmniejsza korzysci z tytutu transferu
ryzyka

ZRODLA FINANSOWANIA INFRASTRUKTURY

VWAISADZENECKAISNE

>~ GRANT RZADU/UNII EUROPEJSKIEJ

> ZACIAGNIETY KREDYT

> EMISJA OBLIGACJI (W TYM ZEROKUPONOWYCH)

~ PODATEK AKCYZOWY (OD PALIW, REJESTRACJI POJAZDOW),

> PRZYSZLE DOCHODY Z EKSPLOATACJI INWESTYCJI

~ OPLATY ZA DZIERZAWE TERENU, REKLAME

> OPLATY ZA WYLACZNE PRAWA (KONCESYJNE)

~ OPLATY ZA DODATKOWE INWESTYCJE (KABLE SWIATLOWODOWE)
NAJWAZNIEJSZE - SRODKI WYDATKOWANE NA INFRASTRUKTURE

ZMINIMALIZOWANIE/ UNIKNIECIE WPLYWU NA INNE PRIORYTETY
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INWESTYCJE INFRASTRUKTURALNE W SCHEMACIE PPP?

(/ > Optymalna struktura zalezy od:
>> celow, jakie chcg osiggng¢ wiadze
panstwowe
///////////////
>> ekonomiki przedsiewziecia
> Idea stworzenie i utrzymanie tzw. ustugi
infrastrukturalnej:
> wsparcie se%zra publicznego jest

// konieczne 7

//////////////

> optaty ustalane z uwzglednieniem
kryterlow spotécznych/ekonomicznych,
//a nie tylko finansowych

/17177777 F7

> organy zlecajgce muszg by¢ pewne
co do jakosci wykonania
> umozliwia transfer ryzyka

POSTEPOWANIE PRZETARGOW
ZAGROZENIARYZYKO

PUBLICZNY | PRZEJRZYSTY KONKURS,
JESLI MOZLIWE MIEDZYNARODOWY

> rozwazenie prekwalifikacji — 0szczednosc¢ czasu,
unikniecie przypadkowych ofert (niska jakosc)

> 0golne warunki umowyd]uz na etapie przetargu oraz
zachowanie kontrolinad przygotowywaniem projektu
umowy

> znana forma i zakres wsparcia strony publicznej
> ocena wiarygodnosci oferenta (w tym finansowej),
> rozstrzygniecie przetargu szybko, ale nie za szybko

> nie ogtaszac zwycigzcy, dopdki nie musimy
(zachowanie konkurencyjnosci vs. monopol)

> kontrolowa¢ negocjacje do zamknigcia finansowego
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PRZYKLADY ALOKACJI RYZYKA POMIEDZY STRONAMI

SEKTOR PUBLICZNY SEKTOR PRYWATNY

> Zmiana warunkow > Wykonanie dokumentaci
ekonomicznych, w ktorych projektowej, zgodnie z
wykonywana jest koncesja, na obowigzujgcym prawem
skutek wszelkich wtadczych

dziatan paristwa lub sity wyzszej | | ~ (OS2 budowy i eksploatacyi

~ Brak mozliwosci prowadzenia > Popyt na dane ustugi

budowy zgodnie z terminami > Zdobycie finansowania
ustalonymi w umowie
koncesyjnej ze wzgledu na
nieprzewidziane przeszkody

> Naltozenie na koncesjonariusza
nowych obowigzkow,
niewynikajacych z tresci koncesji

Przyktady dokumentdéw projektowych na etapie
zamkniecia finansowego
> Umowa Koncesyjna
Umowa ze spotkg budowlang,
Umowa ze spotkg operatorskg
Umowa niezaleznego inzyniera
Umowa kredytowa, umowa o rachunkach specjalnych
Master Disbursement Agreement

Y V. ¥ Y VY VY

Niezalezne raporty dla kredytodawcéw gtéwnych
(techniczne, prawne, finansowe)

Y

Umowa miedzy akcjonariuszami

Y

Umowy ubezpieczeniowe
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1.Wstep

W gospodarce rynkowej banki moga i powinny petnié
aktywng role w alokowaniu krajowych oszczednosci
w tych dziedzinach gospodarki, ktére przynoszg najwyz-
sza stope zwrotu z wtozonego kapitatu. Podstawowymi
przestankami do takiego twierdzenia sa:

— zgromadzone przez banki depozyty, ktére powinny

by¢ w efektywny sposob inwestowane,

— wiedza i doswiadczenie specjalistdéw bankowych,
stuzgce do oceny efektywnosci inwestycji, a takze
ustalenia wtasciwej struktury finansowania.

Szczegdblnie ten drugi aspekt ma newralgiczne
znacznie dla rozwoju gospodarczego, bo to banki naj-
czesciej sa kluczowym ogniwem w procesie weryfikowa-
nia optacalnos$ci inwestycji zanim zostanie ona rozpo-
czeta, a wiec zanim wydane zostang pienigdze. Wcze-
$niej czy pozniej kazdy projekt bedzie podlegat weryfi-
kacji przez rynek. Nietrafione projekty oznaczajg zmar-
nowane pienigdze i nie ma znaczenia, czy pochodza
one z prywatnych czy publicznych zrodet.

Jako zrédfo finansowania banki mogg zasadniczo wy-
stepowac w jednej z dwu rél lub w obu jednoczesnie. Sg to:

— rola kredytodawcy, pojedynczego lub wystepujagce-
go w konsorcjum bankowym.

— rola organizatora emisji obligacji (w tym wypadku
bank wystepuje jako posrednik miedzy inwestorem
a rynkiem kapitatowym).

Czasami bank moze wystepowac réwniez jako
udziatowiec spétki, ale wéwczas jego rola jest zupetnie
inna od wymienionych wyzej, a co wiecej koliduje z ni-
mi. Zasadna wiec wydaje sie teza, ze raczej powinno sie

ROLA BANKOWW FINANSOWANIU
PRZEDSIEWZIEC O ZNACZENIU
STRATEGICZNYM DLA GOSPODARKI

Edmund Cumber”

unika¢ sytuacji, w ktérych bank jest zaangazowany ka-
pitatowo i jednoczesnie jest aranzerem kredytu lub emi-
sji obligacji, bowiem w przypadku wystapienia proble-
mow nieunikniony jest konflikt intereséw miedzy kredy-
todawcami a udziatowcami.

1. 2. Bank jako kredytodawca

Banki jako kredytodawcy bardzo lubig angazowac
sie w zarzgdzanie projektami. W negocjacjach kredyto-
wych sg trudnym partnerem, przywigzujgcym nieraz
nadmierng wage do drobnych detali, co powoduje
opdznienie zamkniecia finansowania i zagraza optacal-
nosci projektu. Zadajg spetniania przez projekt catego
mnostwa wskaznikéw technicznych, finansowych i in-
nych, ktére potem z lubos$cig monitorujg, czym uprzy-
krzajg zycie kredytobiorcy. Z drugiej strony w trakcie dtu-
gich i szczegotowych negocjacji wychodzi na jaw szereg
czynnikow ryzyka, ktére mozna w pore usung¢ lub ogra-
niczy¢ z pozytkiem dla wszystkich stron.

Zaletg kredytu jest to, ze moze on by¢ lepiej dosto-
sowany do potrzeb i mozliwosci projektu, jak to sie mowi
»est skrojony na miare”. Oznacza to wiekszg elastycz-
nos¢ w trakcie jego wykorzystywania, szybsze dostoso-
wywanie do zmieniajgcych sie warunkéw. Wreszcie ban-
ki sg bardziej cierpliwe i sktonne do ustepstw w przy-
padku trudnosci w realizacji projektu. Czuja sie ponie-
kad sponsorami projektu!

Biorac pod uwage fakt, iz kredyt bankowy jest instru-
mentem poufnym, ktdrego szczegoty nigdy nie sg upu-
bliczniane, istnieje mozliwo$¢ zawarcia transakcji o bar-
dzo nietypowej strukturze czy zabezpieczeniach. Przyj-
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mowane w negocjacjach kredytowych rozwigzania cza-
sami moga wrecz wydac sie nielogiczne, ale najwazniej-
sze, ze dziatajg i zapewniajg stronom komfort, bowiem
bardziej standardowe rozwigzania moga by¢ obarczone
wiekszym ryzykiem. Stosowane w kredycie klauzule
czasami nasuwajg na mys| zasade wet za wet, ktdrej nie
zobaczymy w prospekcie emisyjnym obligacji dopu-
szczonych do publicznego obrotu.

Kredyt bankowy z reguty jest oparty na zmiennej sto-
pie procentowej, co naraza klienta na ryzyko jej zmiany,
a w konsekwencji grozi niewypfacalnoscig. Dzieje sie
tak szczegdlnie woéwczas, gdy stopy bazowe WIBOR,
LIBOR itp. osiggajg warto$ci znacznie powyzej wskazni-
ka inflacji w dtugim okresie czasu. Realizowanie inwe-
stycji w takich warunkach jest obarczone duzym ryzy-
kiem i bank musi stosowac ostre kryteria wyboru najlep-
szych projektéw. Niestety, na mato ptynnych rynkach, ja-
kim jest rynek polski, trudno jest oferowaé statg stope
procentowa, a instrumenty zabezpieczajgce z tego sa-
mego wzgledu (ptynnos¢) sa drogie.

Okres kredytowania moze by¢ bardzo rézny, ale naj-
czesciej nie przekracza 10 — 12 lat. Wigze sie to z zapa-
dalnoscig depozytéw bankowych. Przy obecnej struktu-
rze depozytéw ztotowych w polskich bankach, nawet kil-
ka lat jest dtugim okresem kredytowania. Rynek kapita-
fowy w Polsce nie jest w stanie zaoferowac dtuzszych
okreséw niz kredyt bankowy, ale w ciggu kilku ostatnich
lat na Zachodzie upowszechnity sie emisje obligacji
z okresem wykupu nawet kilkadziesiat lat.

1. 3. Bank jako organizator emisji obligaciji

Bank jest z reguty nieodzowny réwniez wtedy, kiedy
jest mozliwe siegniecie do rynku kapitatowego w formie
emisji obligacji. Zwazmy, ze nabywcy obligacji rzadko
posiadajg wystarczajgcg wiedze i dodwiadczenie do
oceny projektéw inwestycyjnych, a tym bardziej do ne-
gocjacji z klientem. Oczekujg oni gotowego produktu
przedstawionego w prospekcie emisyjnym najlepiej z ra-
tingiem projektu i jego sponsoréw. Renomowany bank
stojgcy za emisjg niewatpliwie moze przyciggna¢ uwage
inwestoréw do danego projektu.

Korzysci dla inwestora wynikajgce z emisji obligacii
w poréwnaniu z kredytem to nizsze oprocentowanie,
a czesto takze dtuzszy termin sptaty, okres karencji i ka-
pitalizacji odsetek. Wazne jest réwniez to, ze obligatariu-
sze przyjmujg zwykle bierng postawe wobec projektu
nie interesujgc sie nadmiernie jego losami, chyba ze
dzieje sie cos naprawde ztego — przez co sg znacznie
mniej ucigzliwi dla klienta.

Do wad emisji obligacji w pierwszym rzedzie nalezy
zaliczy¢ mniejszg elastycznos$¢ tego instrumentu w po-
rownaniu z kredytem. Kwoty emisji muszg by¢ stosunko-
wo duze i nie mozna ich dzieli¢ na szereg ciggnien dopa-
sowanych do harmonogramu wydatkéw inwestycyjnych,
inaczej koszty emisji nadmiernie wzrosna.

Inng wadg jest duza zmienno$¢ nastrojéw panujgca
na rynkach kapitatowych, ktéra powoduije, ze dtugotrwa-
le przygotowywane emisje moga raptem okazac sie nie-
sprzedawalne albo znacznie drozsze niz przewidywano,
bo zmienita sie koniunktura na rynku. Zabezpieczeniem
przed tym moze by¢ gwarancja objecia catej lub czesci
emisji przez bank (underwriting).

2. Klienci bankow

Podstawowymi partnerami bankéw sa klienci komer-
cyjni potrzebujgcy banku do rozliczania biezacej dziatal-
nosci gospodarczej, finansowania tej dziatalnosci, a tak-
ze korzystajgcy z rozmaitych instrumentdw finansowych
pozwalajgcych odpowiednio zarzgdzaé zasobami finan-
sowymi firmy i wigzacym sie z tym ryzykiem. Wigkszos¢
bankéw komercyjnych w pierwszym rzedzie stara sie za-
pewni¢ kredytowanie swoim statym klientom w formie
krotkoterminowych kredytéw obrotowych, gwaranciji
i akredytyw finansujgcych handel. W mniejszym stopniu
bank jest zainteresowany udzielaniem wieloletnich kredy-
tow inwestycyjnych przeznaczonych na rozwdj i moderni-
zacje, oczekujac, ze firmy proukty te sfinansujg z kapita-
tu i wypracowywanych zyskéw. Polityka ta wigze sie z jed-
nej strony z wyzszym ryzykiem takich kredytéw, a z dru-
giej ze strukturg pasywow banku, ktére w zdecydowane;
wigkszosci sg krotkoterminowe (szczegdlnie ziotowe).
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W niektorych bankach lepiej jest pod tym wzgledem z wa-
lutami obcymi, ale nadmierne zadtuzanie sie firm w dewi-
zach rodzi ryzyko kursowe i kryzysu walutowego.

Banki
podmiotom gospodarczym. Zbyt bowiem czesto okazu-

niechetnie udzielajg kredytow nowym

je sie, ze mie¢ dobry pomyst i troche kapitatu na starcie
to za mato, aby méc przetrwa¢ w warunkach gospodar-
ki konkurencyjnej. Jednak nie znaczy to, ze banki nie
kredytuja zupetnie nowych przedsiewzie¢ gospodar-
czych. Wymaga to jednak dtugotrwatej i specyficznej
analizy i negocjacji.

Wieksze przedsiewziecia sa najczesciej finansowa-
ne na zasadzie ,project finance”. Jest to powszechnie
stosowana na $wiecie metoda, ktéra pozwala precyzyj-
nie roztozy¢ ryzyko projektu, jasno okresli¢ obowigzki
i odpowiedzialnos¢ stron uczestniczacych oraz zacho-
wacé kontrole nad przeptywami finansowymi. Co wiecej,
zapewnia ona brak lub ograniczony tylko regres banku
do sponsoréw projektu w przypadku niepowodzenia.

3. Kryteria udzielania kredytow
inwestycyjnych

Warto chociaz pobieznie owdéwi¢ generalne zasady
udzielania kredytéw inwestycyjnych, gdyz pozwoli to le-
piej zrozumiec¢ logike, jaka kierujg sie kredytowcy w swo-
jej pracy.

Najwazniejszg zasadg jest wtasciwe roztozenie ryzyka
projektu miedzy stronami zaangazowanymi w jego finanso-
wanie. Wiasciciel, wktadajacy kapitat zaktadowy/akcyjny,
zarzadza projektem i czerpie z niego zyski, ktdre teoretycz-
nie moga by¢ nieskorficzone. Natomiast zarobek banku
udzielajgcego kredytu jest Scisle okreslony i rzadko prze-
kracza kilka punktow procentowych w postaci marzy i pro-
wizji. Bardzo wazng konsekwencjg, tej zasady jest to, ze ry-
zyko straty poniesionej przez bank musi by¢ mniejsze niz
marza, a wiec naprawde minimalne. Mozna powiedziec, ze
bank nie powinien traci¢ wiecej niz 1 kredyt na 50 udzielo-
nych, inaczej bedzie to dziatalnos¢ charytatywna.

Ta asymetria w potencjalnych zarobkach jest wyrdw-
nywana przez to, ze bank ma pierwszenstwo w zaspo-

kajaniu swoich roszczeh przed udziatowcami firmy.
W razie niepowodzenia to ich kapitat idzie w pierwszym
rzedzie na straty. Tak wiec podstawowym sposobem
zmniejszenia ryzyka banku jest wystarczajacy udziat
wiasny (kapitat wniesiony przez wtascicieli). Powinien on
wahac sie od 30 do 50 proc. catosci naktadéw inwesty-
cyjnych, jednak nie sg to bezwzglednie obowigzujace
granice. Mozna znalez¢ projekty, w ktdrych 20-proc.
udziat kapitatu jest wystarczajgcy dla banku, jak réwniez
projekty w ktérych 80-proc. udziat kapitatu jest zbyt ma-
ty. Jako przyktad tych pierwszych moga nam postuzyé
projekty elektrowni, ktére majg zawarte dtugoletnie
umowy sprzedazy energii elektrycznej z wiarygodnymi
odbiorcami. Natomiast przedsiewziecia z branzy IT z re-
guty nie nadajg sie w ogdle do kredytowania, bowiem
ich przychody sg niemozliwe do przewidzenia w per-
spektywie kilku miesiecy, a w przypadku upadtosci moz-
na nie odzyska¢ nawet 10 proc. udzielonego kredytu,
gdyz praktycznie jedynymi aktywami tych firm sg ludzie,
na ktérych nie mozna ustanowi¢ hipoteki ani zastawu.

Struktura finansowania

Kapitat Dhug

W przypadku niedokapitalizowania projektu bank
moze zaoferowaé udzielenie kredytu typu mezzanine,
tzn. podporzadkowanego wzgledem innych kredytow
ale nadrzednego wobec kapitatu z dodatkowym wyna-
grodzeniem w postaci udziatu w przysztych zyskach lub
mozliwosci zamiany na akcje. Odpowiednig proporcje
kapitatu wtasnego do dtugu mozna okresli¢ dopiero po
dokonaniu petnej analizy projektu.

3. 1. Analiza techniczna wykonalnosci

Polega ona na zbadaniu technicznych mozliwosci re-
alizacji danego projektu. Bank powinien przy tym opie-
ra¢ sie na opinii wyspecjalizowanych firm konsultingo-
wych, gdyz bankowi eksperci nie sg w stanie podotac te-
mu zadaniu.
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Warto podkresli¢, ze projekty typowo innowacyjne
nie majg szans na kredyt bankowy, chyba ze bedzie
on poreczony przez sponsoréw. Ryzyko, ze produkt
czy technologia sg niedopracowane jest nie do przyje-
cia. Innym aspektem tego samego problemu jest to,
jakie jest ryzyko wprowadzenia przez konkurencje no-
wych produktéw czy technologii, ktére dokonajg prze-
tomu, odbierajgc w krdétkim czasie rynek naszemu
klientowi.

Waznym elementem tej analizy jest sprawdzenie,
czy wykonawcy sg doswiadczeni i zapewniajg realizacje
projektu ,pod klucz” za okreslong cene. Bank musi za-
pewni¢ wiasny nadzér nad realizacjg projektu, przede
wszystkim po to, aby mie¢ pewnos¢, ze kredyt jest wy-
korzystany zgodnie z przeznaczeniem.

Operacyjne ryzyko techniczne to inny problem lek-
cewazony czesto przez inwestoréw rozpoczynajgcych
nowg dziatalno$¢. Wydaje im sie, ze po zainstalowaniu
technologii renomowanej zachodniej firmy, wystarczy
nacisnaé guzik i wszystko dalej toczy sie automatycz-
nie. Niestety nie. Znamy przyktady bardzo dtugiego do-
strajania maszyn i urzadzen zanim osiagng one zakfa-
dang wydajnos¢ i jakos¢ produkcji. A to kosztuje czas
i pienigdze.

3.2. Analiza ekonomiczna projektu

Analiza ekonomiczna, w ktérej weryfikuje sie przyje-
te zatozenia co do przychoddéw i kosztéw operacyjnych,
buduje model finansowy projektu i bada zdolno$¢ do ob-
stugi zadtuzenia przy mozliwie najbardziej konserwa-
tywnym podejsciu. Liczne przyktady $wiadczg o tym, jak
bardzo ztudne sg wszelkie prognozy popytu oparte na
wyczuciu, czy raczej ,widzimisie” sponsoréw, a czasami
takze ich konsultantéw. Rzetelne badania rynkowe sg
absolutnie niezbedne, a i tak bank musi kierowac sie
wielkg dozg zdrowego rozsagdku i nie ulegaé iluzjom, jak
na przyktad banki finansujgce Eurotunel, ktére zaktada-
ty, ze potencjalny rynek, to wszyscy podrézujacy z Wiel-
kiej Brytanii na kontynent i odwrotnie, takze ci, ktorzy ja-
da np. na wakacje do Grecji, zapominajgc, ze beda to
zawsze klienci linii lotniczych!

Banki pragna unikna¢ niepewnosci co do przysztych
przychoddw najlepiej przez zwigzanie kredytobiorcy diu-
goletnig umowg sprzedazy z wiarygodnym odbiorcg. Tak
sie dzieje zwlaszcza w energetyce. Ale postep technolo-
giczny jest bardzo szybki i po kilku latach okazuije sig, ze
firmy odbierajgce energie sg zobowigzane pfacié cene
znacznie wyzszg niz rynkowa i probujg wyplataC sie
z zawartych kontraktow. Dlatego coraz czesciej odste-
puje sie od tego modelu na rzecz finansowania nieza-
bezpieczonego kontraktem odbioru, ale wéwczas banki
Zgdajg znacznie wyzszego udziatu kapitatu wtasnego.

Co robié z projektami eksploatacji zt6z surowcow mi-
neralnych? Dzi$ ropa jest po ponad 30 dolaréw za ba-
rytke, wiec optaca sie podejmowac¢ wydobycie ze zt6z
0 kosztach eksploatacyjnych ponizej 20 dolaréw, ale co
bedzie, gdy cena ropy spadnie z powrotem do poziomu
10-15 dolaréw, jak juz nieraz bywato? Kto jest w stanie
to przewidzie¢? Na poczatku 1999 roku, gdy cena ropy
wahata sie tuz powyzej 10 dolaréw, szanowany tygodnik
The Economist nie wykluczat jej spadku nawet do 5 do-
laréw, a juz kilka tygodni p6zniej zaczat sie wzrost az do
obecnego poziomu

Sa réwniez projekty, w ktorych nie ma mowy o kon-
traktach odbioru, jak np. autostrady. Szczegding trudnos¢
nastrecza przewidzenie natezenia ruchu oraz wrazliwosci
na ceng przejazdu. W przypadku budowy nowych potg-
czen drogowych pozostaje przeciez istniejgca droga,
z ktérej nadal bedag korzysta¢ oszczedni kierowcy. Dos¢
sprytnym rozwigzaniem zapobiegajgcym temu zjawisku
jest tzw. ,shadow tolling”, czyli pokrywanie optat przez
panstwo na podstawie rzeczywistej liczby pojazdéw ko-
rzystajacej z autostrady. Jednak pienigdze na to idg z bu-
dzetu, a nie o to chodzi panstwu borykajgcemu sie z de-
ficytem budzetowym. Niebagatelny wptyw na powodzenie
projektu moze mieé réwniez cena paliwa. Czy do prote-
stujgcych przeciwko akcyzie kierowcéw dotgczg firmy
koncesjonariusze autostrad?

Najwazniejszym dokumentem, ktory otrzymujemy
w wyniku analizy ekonomicznej jest prognoza przepty-
wow pienieznych, najlepiej sporzadzona w kilku wers-
jach dla kilku réznych zatozen. W catym okresie kredy-
towania generowany przez projekt strumien gotdwki,
ktéra moze byé przeznaczona na obstuge zadtuzenia,
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Zdolnos¢ do obstugi kredytu w zaleznosci od wielkosci cash flow

cje ubezpieczeniowe, rzad lub jego
agencje, dostawcy i wykonawcy itd.
Najwazniejsze rodzaje ryzyka sg
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Raty i odsetki nastepujace:
1. Ryzyko kraju — najczesciej bierze
Cash flow 1 je na siebie agencja ubezpiecza-
nia kredytéw eksportowych.
Cash flow 2 2. Ryzyko polityczne — zagroze-
nie zmianami prawa; o ile to
~~ Cashilows mozliwe(?) nalezy dazyé do
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okres kredytowania

zagwarantowania w umowie,
ze konsekwencje niekorzyst-
nych zmian prawa bedzie po-

podlega wahaniom w czasie, ale w kazdym roku powin-
na z zapasem wystarczy¢ na sptate rat i odsetek od kre-
dytu. Jezeli tak nie jest, to nalezy zwigkszy¢ udziat finan-
sowania wtasnego w projekcie, czy to w formie kapitatu,
czy pozyczek podporzadkowanych.

Jezeli bank stwierdzi, ze ma do czynienia z projek-
tem, w ktérym nie mozna przewidzie¢ z jakim$ sen-
sownym prawdopodobieristwem przychodéw i ko-
sztéw, to nie powinien w ogodle zajmowac sie takim
projektem.

Nawet wéwczas, gdy projekt z wielkim zapasem ge-
neruje gotdwke na sptate kredytu, to pewien udziat Srod-
kéw wiasnych wiascicieli jest nieodzowny, po to, aby
i oni mieli cos do stracenia. Inaczej lepiej bytoby dla ban-
ku zosta¢ faktycznym wiascicielem, a do zarzgdzania
projektem zatrudni¢ profesjonalnych menedzerdw.

3. 3. Identyfikacja i alokacja ryzyka

Analiza techniczna i ekonomiczna projektu pozwalajg
stwierdzié, czy projekt nadaje sie do sfinansowania przez
banki. Ale ustalenie ostatecznej struktury kredytu, wszy-
stkich warunkdéw, uméw i zabezpieczen, to najczesciej je-
szcze dtuga i zmudna praca. Polega ona na identyfikacji
czynnikdw ryzyka, ktére mogg wystapic¢ i przydziale ich
do najodpowiedniejszego partnera. Moze by¢ nim
w pierwszym rzedzie spétka realizujgca projekt, ale row-
niez sponsorzy, czyli jej gtéwni udziatowcy, banki, instytu-

nosito panstwo.

3. Ryzyko kursowe (walutowe) — waluta kredytu po-

winna odpowiada¢ walucie, w jakiej beda przy-
chody spotki. Jezeli jest to niemozliwe, wéwczas
ryzyko powinna wzig¢ na siebie strona niezwykle
silna finansowo. Jednak nie zawsze daje sig
wszystko przewidzie¢. Na przyktad w finansowa-
niu elektrowni budowanych przez sponsoréw za-
chodnich w krajach rozwijajacych sie naturalne
jest ustalenie waluty ptatnosci za dostarczang
energie w USD. Ryzyko dewaluaciji bierze na sie-
bie odbiorca, ktérym najczesciej jest lokalny mo-
nopolista, zdolny do przerzucenia tego ryzyka na
finalnych odbiorcéw. Ale w przypadku wystapie-
nia kryzysu walutowego i drastycznej dewaluaciji
miejscowej waluty, jak to byto w Azji trzy lata te-
mu, nawet ten sponsor moze okaza¢ sie za sta-
by. W Indonezji rupia zostata zdewaluowana
0 300 proc. i nie byto mozliwe przerzucenie tego
na odbiorcow, gdyz ci nie wytrzymaliby takiej
zwyzki cen energii elektryczne;.

. Ryzyko konstrukcyjne — wigzce sie z niedotrzyma-

niem terminu oddania obiektu, przekroczeniem
kosztow budowy, nieosiggnieciem zatozonych
zdolnosci produkcyjnych; moze by¢ zabezpieczo-
ne kontraktem ,pod klucz’ z wiarygodng firmg
i gwarancjami dobrego wykonania.

. Ryzyko stop procentowych — zwyzka stép bazo-

wych WIBOR, LIBOR moze roztozy¢ niejeden pro-
jekt, a jednoczesnie, o czym juz wczesniej mowi-
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fem, nie jest fatwo sie zabezpieczy¢ przed tym ry-
zykiem. Nie jest Zle, jezeli ta zwyzka idzie w parze
ze wzrostem inflacji, gdyz mozna liczyé na propor-
cjonalny wzrost przychodéw (ale i kosztéw). Zle,
gdy wzrastajg stopy realne. Tylko dobrze skapitali-
zowane projekty moga to wytrzymac.
Mocnym argumentem na korzys$¢ projektu jest spon-
sor, jego doswiadczenie w danej dziedzinie i gotowos¢
wsparcia w kazdej sytuaciji.

4. Wspétdziatanie publiczno-prywatne
w inwestycjach

Idea ta polega na wspdélnym finansowaniu rozmai-
tych inwestycji przez rzad badz wtadze samorzadowe
i prywatnych przedsiebiorcédw. Jest to konieczne tam,
gdzie nakfady inwestycyjne sg zbyt duze, a jednocze-
$nie potencjalne zyski zbyt mate, aby przyciagnac¢ pry-
watny kapitat. Panstwo jest zainteresowane realizacjg
danego projektu ze wzgledu na jego znaczenie dla ogdl-
nego rozwoju i dlatego ponosi cze$¢ kosztéw. Reszte
dajg prywatni przedsiebiorcy, ktérzy na mocy koncesiji
zarzgdzajg projektem po jego ukonczeniu.

Odcigza to budzet nie tylko na etapie inwestycyj-
nym, ale réwniez podczas eksploatacji, gdyz projek-
tem zarzgdza prywatny wtasciciel, ktéry moze zapew-
ni¢ lepszg kontrole kosztow, a przez to wiekszg efek-
tywnos¢. Dlaczego w takim razie catkowicie nie spry-
watyzowaé takich przedsiewzieé? Niestety, czesc
z nich jest z natury deficytowa, jak wiezienia; inne, jak
szkoty czy szpitale, nie zawsze dajg sie w stu procen-
tach skomercjalizowa¢. Moze to dotyczy¢ réwniez nie-
ktérych innych przedsiewzieé, jak np. drogi ptatne, ko-
leje, oczyszczalnie Sciekéw itd. Wiadomo, ze zacofany
system transportowy odstrasza inwestoréw, wiec cza-
sami warto dotozy¢ z budzetu, zeby projekt mogt ,wy-
startowa¢” niz liczy¢ wytacznie na finansowanie ko-
mercyjne.

Stosujac shadow tolling, panstwo ptaci okreslong
stawke za rzeczywisty ruch na autostradzie. Ale sg takie
projekty drogowe za granicg, w ktdrych panstwo pfaci za

dostepnos$é drogi, biorgc na siebie ryzyko ruchu. Pozwa-
la to lepiej zarzadzaé ptynnoscig ruchu w duzych skupi-
skach miejskich, gdzie natezenie ruchu jest bardzo du-
ze. Szpitale badz inne obiekty publiczne budowane by-
waja za prywatne pienigdze, ale za ich uzytkowanie pta-
ci w formie rat leasingowych lub czynszu ubezpieczal-
nia, albo wprost budzet.

Warto zwréci¢ uwage, ze w ten sposob finansowane
projekty nie zdejmujg z budzetu panstwa obcigzenia,
a odktadajg je w czasie. Tym niemniej jest to wazny ar-
gument, zwtaszcza ze dodatkowo mozna liczy¢ na nie-
bagatelne oszczednosci zwigzane z lepszym zarzadza-
niem procesem inwestycyjnym.

Powyzsze projektu moga by¢ z sukcesem realizowa-
ne pod bardzo waznym warunkiem, a mianowicie, ze
wtadze panstwowe lub samorzgdowe posiadajg odpo-
wiednie kwalifikacje do oceny efektywnosci przedsie-
wzie¢ inwestycyjnych i korzystajg z fachowych dorad-
cow, ktérzy znajg wszystkie aspekty danego projektu
i problemy, z jakimi mozna sie zetkna¢. | tu jest miejsce
dla bankéw, ktére moga z powodzeniem petni¢ role do-
radcow finansowych.

5. Bank jako doradca finansowy

Duzy renomowany bank z doswiadczeniem w reali-
zacji i finansowaniu wielu projektéw z danej dziedziny
jest absolutnie niezbedny jako doradca wtadz panstwo-
wych czy samorzadowych i jakiekolwiek oszczednosci
w tym wzgledzie moga bardzo niekorzystnie wptyna¢ na
realizacje i efektywnos¢ projektu. Z drugiej strony nie
mozna oczekiwa¢ cudéw i zadne metody inzynierii fi-
nansowej nie sg w stanie zmienié¢ praw ekonomii. Jeze-
li miasto nie ma pieniedzy na metro, a wptywy z biletow
nigdy nie pokryja kosztéw finansowania budowy i eks-
ploatacji, to nie ma cudéw, zeby z tego uczyni¢ projekt
samofinansujgcy sie. Jezeli kto$ méwi, ze mozna prze-
ciez sptacac kredyty z wptywdw ze sprzedazy (lub czyn-
szu) obiektow handlowych czy ustugowych wybudowa-
nych przy tej okazji na stacjach metra, to méwi o dwdch
roznych projektach, ktére powinno sie rozpatrywac nie-
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zaleznie, a pytanie co zrobi z zyskami wtasciciel docho-
dowego interesu (np. pokryje deficyt innego projektu)
nie wchodzi w zakres zainteresowan banku.

Jego rola obejmuije nie tylko sprawdzenie, czy dopil-
nowanie efektywnosci finansowej projektu. To moze by¢
szczegdtowa strukturyzacja projektu, wigcznie z zapla-
nowaniem np. cen czy taryf, standarddw obstugi, czy po-
ziomu kosztéw. Bank moze pomdc w przyciggnieciu in-
westoréw (wielu z nich zna jako klientdw), zasiegnieciu
ich opinii co do struktury transakcji, a wreszcie w prze-
prowadzeniu przetargu i negocjacjach z inwestorami.

Zadaniem banku moze by¢ zbudowanie modelu oceny
ofert i wspétpraca z prawnikami w przygotowaniu doku-
mentacji projektowej i negocjacji z inwestorem.

* Autor jest dyrektorem Departamentu Finansowania Projektow
BRE Banku SA
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1. Program PHARE

1. 1. Cel ogdlny programu PHARE

Ogdlnym celem programu jest pomoc krajom kandy-
dujgcym w ich przygotowaniach do wejscia do Unii Eu-
ropejskiej. Koncentruje sie na wspieraniu priorytetow,
ktére pomoga panstwom kandydujagcym wypetnié kryte-
ria kopenhaskie.

W zwigzku z tym, wsparcie w ramach tego programu
koncentruje sie na obszarach priorytetowych zidentyfiko-
wanych w dokumentach Partnerstwo dla Czionkostwa
(Accession Partnership) oraz Narodowy Program Przy-
gotowania do Cztonkostwa (NPPC). Nowe podejscie pro-
gramu PHARE polegajgce witasnie na kierunkowym
wspieraniu przygotowan do integracji z Unig Europejska,
opartym na ograniczonej ilosci priorytetdw, zostato uzu-
petnione zmianami w systemie zarzadzania programem.
Majg one na celu poprawe tempa, wydajnosci, efektyw-
nosci oraz przejrzystosci dziatar. Wprowadzona w 1998
roku Nowa Orientacja PHARE okreslita minimalng wiel-
kos¢ projektu (2 min euro) oraz wybdr wytacznie goto-
wych do realizacji projektéw (wdrozona i zgodna z pra-
wodawstwem wspdlnotowym legislacja, zezwolenia bu-
dowlane, uregulowane stosunki wtasnosciowe, studia
wykonalnosci, oceny oddziatywania na srodowisko itp.).

1. 2. Programowanie — zasady ogdlne

Programowanie PHARE od roku 2000 bedzie opar-
te, jak poprzednio na dokumentach: Partnerstwo dla

WSPARCIE FINANSOWE DUZYCH
PRZEDSIEWZIEC SRODKAMI

UNII EUROPEJSKIE) PRZED | PO
PRZYSTAPIENIU POLSKI DO UNII

Pawel Samecki’

Czionkostwa oraz Narodowy Program Przygotowania
do Cztonkostwa.

Dla wszystkich krajow kandydujacych do cztonko-
stwa w UE na lata 2000 — 2006 przewiduje sie, iz bu-
dzet programu PHARE wyniesie 10.920 mld euro, za-
tem roczne wsparcie ma wynies¢ 1.560 mid euro. Komi-
sja nie wyklucza rocznych wahan budzetu. Wielko$¢
kwot dla kazdego z krajéw kandydujgcych bedzie wyli-
czona w oparciu o nastepujace kryteria: udziat ludnosci
danego kraju w ludnosci catkowitej panstw objetych
PHARE, wysokosci produktu krajowego brutto oraz
zdolno$¢ absorpcji jak i postepy we wdrazaniu Partner-
stwa dla Cztonkostwa. Z prawnego punktu widzenia
PHARE moze byé alokowany wytgcznie w rocznych
przedziatach czasowych, jednakze stwierdzono przy-
datnos$¢ programowania wieloletniego. Dlatego Komisja
Europejska zaproponowata wstepng alokacje dla Polski
Srednio 398 min euro rocznie w okresie 2000 — 2002.
Ostateczna kwota jest alokowana co roku i wskazana
w Memorandum Finansowym. W odniesieniu do pota-
czenia wspotfinansowania z budzetu oraz ze Srodkdw
pochodzacych z trzech instrumentéw (PHARE, ISPA,
SAPARD) nalezy planowaé z rocznym przesunieciem
w czasie tzn. budzet 2001 — PHARE 2000.

W odniesieniu do mechanizméw implementacyj-
nych, bedg one oparte na Narodowym Funduszu i jed-
nostkach implementacyjnych z zachowaniem Centralnej
Jednostki Finansujgco-Kontraktujace;.

Program Crossborder Cooperation bedzie nadal
funkcjonowat zgodnie z Rozporzgdzeniem 2760/98 z 18
grudnia 1998 roku i stopniowo stanie sie czescig zinte-
growanej polityki rozwoju regionalnego.
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1. 3. Zawartos¢ merytoryczna programu

Od roku 1998 wraz z wejsciem Nowej Orientacji
PHARE wprowadzono kierunkowy podziat programu,
gdzie 30% jego rocznej alokacji bedzie przeznaczone
na projekty wspierajgce rozwdj instytucjonalny, zas 70%
na projekty typu inwestycyjnego. Ten sam podziat utrzy-
ma sie w nastepnych latach.

1. 4. Wsparcie inwestycyjne

Przyjmuje ono dwie formy:

1. Inwestowanie w infrastrukture niezbedng do stoso-
wania zharmonizowanych przepiséw prawnych
oraz inwestycje bezposrednio zwigzane z wdraza-
niem: acquis communautaire, norm i standardow.
Obejmie to wyposazanie wiodgcych instytuciji,
ktérych zdolno$¢ do monitorowania i wdrazania
acquis musi by¢ wzmocniona. Przyktadem moze
by¢ inwestowanie w obszarach: bezpieczenstwo
i higiena pracy, sprawiedliwo$c¢ i sprawy wewnetrz-
ne, kontrola granic oraz kontrola weterynaryjna.

2. Inwestowanie w spdjnos¢ gospodarczo-spoteczng
poprzez dziatania zaradcze podobne do tych,
ktére wspierane sg w krajach cztonkowskich w ra-
mach Europejskiego Funduszu Rozwoju Regio-
nalnego i Europejskiego Funduszu Socjalnego.

1. 5. Wsparcie rozwoju spoteczno—gospodarczego
(spojnosé gospodarczo-spoteczna)

Wyréwnywanie poziomu gospodarczego, jak i spo-
tecznego pomiedzy regionami stanowi czes¢ dorobku
prawnego Unii i w jego ramach jest wspierane poprzez
Fundusze Strukturalne. Jest to réwniez priorytet ziden-
tyfikowany w Partnerstwie dla Cztonkostwa i w najbliz-
szym czasie znaczenie tego priorytetu bedzie rosto.

Jest zrozumiate, iz cze$¢ PHARE przeznaczona na
tego typu inwestycje nie bedzie mogta zaspokoi¢ wszy-
stkich potrzeb panstw kandydujgcych, dlatego program
ten winien odegra¢ role katalizatora w odniesieniu do
przedsiewzieé finansowych podejmowanych przez Eu-

ropejski Bank Inwestycyjny (EBI) lub inne miedzynaro-
dowe instytucje finansowe. W tym tez celu zostato za-
warte porozumienie z Europejskim Bankiem Odbudowy
i Rozwoju oraz Bankiem Swiatowym dotyczace wspét-
pracy w przygotowaniach przedakcesyjnych, z ktérymi
zwigzany jest EBI. Porozumienie to ma na celu wzmoc-
nienie koordynacji, zharmonizowania dziatar\ i wzmoc-
nienia wspotpracy pomiedzy wspomnianymi instytucja-
mi tak, aby identyfikowac przedsiewziecia do wspdinego
dofinansowania oraz stosowania zblizonych procedur.
Wyréwnywanie poziomu gospodarczego, jak i spo-
fecznego pomiedzy regionami bedzie finansowane przez
PHARE. Wsparcie bedg mogly uzyskac projekty rozwoju
instytucjonalnego realizowane na poziomie krajowym,
regionalnym jak i lokalnym, jak i projekty inwestycyjne.
Ostatni typ wsparcia, skoncentruje sie na prioryte-
tach zidentyfikowanych we Wstepnym Narodowym Pla-
nie Rozwoju. Zasadnicze wsparcie finansowe na reali-
zacje zadan przewidzianych we Wstepnym Narodowym
Planie Rozwoju bedzie musiato pochodzi¢ od krajow
kandydujgcych (zasada wspdtfinasowania).

1. 6. Wstepny Narodowy Plan Rozwoju

Wstepny Narodowy Plan Rozwoju (WNPR) bedzie
strategicznym wieloletnim dokumentem okreslajgcym
miedzy innymi wsparcie srodkami PHARE procesu wy-
rownywania dysproporcji gospodarczych i spotecznych.
Priorytety przedstawione do sfinansowania ze $rodkéw
PHARE winny by¢ zbiezne z priorytetami w dokumencie
Partnerstwo dla Cztonkostwa oraz NPPC.

Wstepny Narodowy Plan Rozwoju zawiera:

— analize obecnej sytuacji w kraju kandydujacym,
identyfikujaca zasadnicze réznice w poziomie roz-
woju wewnatrz terytorium kraju oraz pomiedzy kra-
jem kandydujgcym i Unig Europejska;

— zidentyfikowane priorytety stuzace rozwojowi re-
gionalnemu i spotecznemu, ktérych osiggniecie
bedzie istotne w okresie przedakcesyjnym (jezeli
wtadze regionu uznajg za jeden z priorytetow roz-
wojowych wspétprace transgraniczng, mozliwosé
wspierania takich inicjatyw istnieje w czesci doty-
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czacej spojnosci  spoteczno — gospodarczej pro-
gramu PHARE);

—0golng perspektywe finansowania w odniesieniu
do Srodkdéw krajowych oraz wspéinotowych w tym
zakresie na lata 2000-2002 dla catego kraju oraz
dla wybranych regionéw. Nie bedzie on jednak
okreslat alokacji na poszczegdlne projekty.

Ze wzgledu na ograniczono$¢ srodkéw wsparcie

W jego ramach musi na poczatku:

— skupi¢ sie wytgcznie na priorytetach zidentyfiko-
wanych w WNPR,

— skoncentrowaé sie na ograniczonej liczbie regio-
now, jezeli wsparcie to ma przynies¢ efekt.

Przy programowaniu nalezy uwzgledni¢ podstawowe

zasady:

— program PHARE bedzie zgodny z Wstepnym Na-
rodowym Planem Rozwoju,

— zidentyfikuje kluczowe regiony, kitére otrzymaja
wsparcie w 2000 roku,

— w odniesieniu do kazdego z tych regionéw nalezy
zidentyfikowac priorytety, ktére uzyskajg wsparcie,

— ogolna perspektywa finansowa na lata 2000-2002
okresli potrzeby finansowe poszczegdinych regio-
noéw, okreslajac Srodki krajowe jak i PHARE -
szczegOty wspotfinansowania bedg przedstawione
w projektach,

— koordynacja — zapewnienie zasady uzupetniania
sie pomigdzy PHARE, SAPARD i ISPA oraz $rod-
kami z budzetu panstwa.

1.7. Rodzaje wsparcia

W ramach czesci PHARE okreS$lonej jako spdjnosé

gospodarczo-spoteczna program bedzie wspierat:

1. Wzrost dziatalnosci sektora produkcyjnego. Dzia-
fania te beda skierowane na pomoc w zréznicowaniu
dziafalnosci gospodarczej, rozwoj sektora prywatne-
go i modernizacje przemystu. Gtéwnym adresatem
pomocy W tej czeéci programu jest sektor MSP.

2. Wzmocnienie zasobow ludzkich — bedzie miato
na celu wsparciu czterech filarow Europejskiej
Spotecznej Strategii tzn.:

— poszerzenie mozliwosci uzyskania pracy,

— rozwdj przedsiebiorczosci,

— wspieranie proceséw dostosowawczych w przed-

siebiorstwach, a takze wérdd ich pracownikéw,

— rownos¢ szans dla kobiet i mezczyzn.

Moze to by¢ osiggniete poprzez szereg $rodkéw jak:
przeszkolenia pracownikéw, podnoszenie umiejetnosci do
zarzadzania w MSP i dziatania na rzecz wzrostu innowa-
cyjnosci. Nalezy podkresli¢, iz PHARE bedzie wspierat
dziatania zgodne z krajowymi strategiami w tym obszarze.

3. Poprawa infrastruktury zwigzanej z prowadze-

niem dziatalno$ci gospodarczej — skoncentruje
sie na projektach infrastrukturalnych, ktére w bez-
posredni sposob bedg stuzyly sektorowi produk-
cyjnemu oraz Srodowisku lokalnych przedsiebior-
cow. W tym obszarze finansowane bedg mogty
by¢ inwestycje poprawiajgce dostep do miejsc,
w ktdrych rozwija sie przemyst i handel, czy infra-
struktury ochrony Srodowiska sprzyjajacej rozwo-
jowi inwestycyjnemu, turystyce itp.

2. Program Wspétpracy Przygranicznej
PHARE Crossborder Co-operation
Programme - CBC

Propozycje projektéw powinny spetnia¢ nastepujace

warunki:

—zgodnos¢ z zatozeniami okre$lonymi we wstep-
nych lub przyjetych wersjach regionalnych doku-
mentéw programowych na lata 2000-2006;

—zgodno$¢ z dokumentem Komisji Europejskiej
Partnerstwo dla Cztonkostwa oraz Narodowym
Programem Przygotowania do Cztonkostwa — do-
kumentem rzgdowym;

— posiadaé opracowany projekt na podstawie wzoru
karty projektowej stosowanej przy ubieganiu sie
o $rodki pomocowe z programu PHARE;

— by¢ zlokalizowanym na obszarze dziatania progra-
mu tj. w pasie 2 powiatéw od granicy z Niemcami,
Republikg Czeska i Stowacjg (lub w przypadku bat-
tyckiej czesci programu graniczyé z paristwami
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nadbattyckimi poprzez granice lagdowe lub mor-
skie) — dotyczy to projektéw infrastrukturalnych.
Projekty ,miekkie” takie jak np. szkolenia, organi-
zacja wymiany studentéw i ucznidw, konferencje
moga by¢ finansowane réwniez poza pasem
dwdch powiatéw nadgranicznych, czyli moga objaé
swoim zasiegiem terytorium euroregionéw znajdu-
jacych sie obszarach objetych programem;

—w przypadku projektéw inwestycyjnych dofinanso-
wanie z CBC nie moze by¢ mniejsze niz 2 min euro;

— minimalny wktad wiasny beneficjenta nie moze by¢
mniejszy niz 25% wartosci ogdinej projekiu;

— by¢ uzgodnione na poziomie regionalnym (z mar-
szatkiem wojewddztwa, wojewoda i euroregionami;

— by¢ uzgodnione z partnerami po drugiej stronie grani-
cy (w kazdym z projektéw winien byé wskazany part-
ner, ktory partycypuje w realizacji projektu np. w fazie
przygotowania, realizacji lub finansowania projektu);

— powinien by¢ catkowicie przygotowany do realizacji;

— nie moze mie¢ komercyjnego charakteru.

3. Program ISPA

W ramach programu ISPA (Przedakcesyjny Instru-
ment Polityki Strukturalnej — ang. Instrument for Structu-
ral Policies for Pre-Accession), panstwa kandydujgce
beda otrzymywaty pomoc na wsparcie przedsiewzieé
w dziedzinie ochrony $rodowiska i transportu. Program
ten, wzorowany na Funduszu Spéjnosci, bedzie wdra-
zany w okresie przedakcesyjnym.

Rozporzgdzenie w sprawie programu wsparcia
Wspdlnoty ustanawiajace przedakcesyjny instrument
ISPA zostato zatwierdzone przez Rade Unii Europejskiej
21 czerwca 1999 .

Budzet ISPA szacuje sie na poziomie 1040 min euro
rocznie, dla wszystkich krajéow kandydujacych. Podziat
srodkéw na indykatywne alokacje dla poszczegdinych
krajéw kandydujgcych oparty jest na nastepujgcych kry-
teriach: liczba ludnosci, wielkosci produktu krajowego
brutto na gtowe mieszkanca liczonego wedtug parytetu
sity nabywczej, powierzchnia kraju. Przewidywana ma-

ksymalna alokacja dla Polski w roku 2000 moze wynies¢
od 30 do 37% catosci budzetu.

ISPA zapewni wsparcie majace na celu:

— przygotowanie do cztonkostwa w Unii Europejskiej
panstw kandydujgcych w obszarze spdéjnosci eko-
nomicznej i spotecznej dotyczgcej polityki ochrony
Srodowiska i polityki transportowej;

— w obszarze ochrony srodowiska wspieranie przed-
siewzie¢ umozliwiajgcych krajom beneficjentom
dostosowanie sie do wspdlnotowego prawa ochro-
ny sSrodowiska oraz do celéw Partnerstwa dla
Cztonkostwa;

— w obszarze infrastruktury transportowej wspieranie
przedsiewzie¢ promujacych zréwnowazong mobil-
no$é, a w szczegdlnosci  stanowigcych projekty
0 powszechnym znaczeniu, ktére umozliwiajg kra-
jom beneficjentom dostosowanie sie do celéw Part-
nerstwa dla Cztonkostwa, co obejmuje wzajemne
potgczenie i operacyjnosé sieci krajowych z trans-
europejskimi oraz dostep do tych sieci.

Ministerstwo Srodowiska odpowiada za przygotowa-
nie i zgtoszenie polskiej propozycji projektéw w sektorze
ochrony srodowiska do finansowania z funduszu ISPA.
Ministerstwo okreslito podstawowe kryteria udziatu
przedsiewzie¢ w ISPA w ,Strategii wykorzystania fundu-
szu ISPA jako uzupetniajgcego instrumentu realizacji
polityki ekologicznej panstwa”.

Whioski o dofinansowanie z funduszu ISPA ztoZzone
w Sekcji Przygotowania Projektéw w Biurze Narodowego
Funduszu Ochrony Srodowiska (NFOSIGW) sg oceniane
i wybierane wedtug zatwierdzanych corocznie przez Mini-
stra Srodowiska ,Zasad wyboru przedsiewzieé przewidy-
wanych do wspdtfinansowania z funduszu ISPA”. Zasady
te wynikajg z zapiséw porozumienia miedzy Minister-
stwem Srodowiska a NFOSIGW z dnia 3 wrzeénia 1999 r.

Wybor przedsiewzie¢ do finansowania w roku 2001
bedzie przebiegat w trzech etapach.

Pierwszy etap bedzie polegat na aktualizacji zareje-
strowanych dotychczas wnioskéw oraz przygotowaniu
dla Ministerstwa Srodowiska propozyciji listy najlep-
szych przedsiewzig¢ do finansowania z funduszu ISPA
w roku 2001.

36



W ramach drugiego etapu zostanie wytoniona osta-
teczna lista, ktéra po zatwierdzeniu przez Ministra Sro-
dowiska bedzie stanowi¢ krajowg propozycje w ramach
sektora srodowiska dla funduszu ISPA na rok 2001.

Trzeci, koncowy etap jest niezalezny od strony pol-
skiej. Komisja Europejska podejmuje decyzje o przyzna-
niu pomocy finansowej oraz jej wysokosci.

O dofinansowanie z funduszu ISPA ubiega¢ sie moga:

— samorzad terytorialny,

— organizacje samorzgdowe,

— inne podmioty publiczne.

Nastepujace sektory z ochrony Srodowiska moga
by¢ dofinansowywane:

— woda do picia,

— Scieki,

— odpady,

— ochrona powietrza.

Kwota dofinansowania przez fundusz ISPA zalezy
od wypadkowych parametrédw spoteczno-ekonomicz-
nych. Srodki z funduszu moga zosta¢ zaangazowane
w przedsiewziecie w maksymalnej wysokosci 75% wy-
datkéw publicznych (wydatkéw ze $rodkdw publicznych
lub wydatkéw instytucji i przedsiebiorstw, ktére moga
zosta¢ uznane za ekwiwalent jednostek publicznych).
Komisja Europejska zastrzega sobie prawo, w uzasa-
dnionych przypadkach, podnies¢ swdj udziat w dofinan-
sowaniu przedsiewziecia.

Nastepujagce typy przedsiewzie¢ moga uzyskaé dofi-
nansowanie:

— fazy projektdw,

— samodzielne projekty inwestycyjne,

— grupy projektow.

Wszystkie projekty inwestycyjne zgtaszane do fun-
duszu ISPA, zaréwno finansowane ze S$rodkéw wia-
snych jak i ze srodkéw unijnych nie moga podlegac pro-
cedurze przetargowej w chwili zgtoszenia.

Projekty ISPA wymagaja wspdtfinansowania ze $rod-
kéw publicznych. Skala przedsiewzie¢ realizowanych
w ramach Funduszu ISPA musi by¢ wystarczajgco duza,
by realizacja projektu wywarta znaczacy wptyw na sek-
tor ochrony Srodowiska. Majgc to na uwadze przyjeto, ze
zasadniczo catosciowy koszt przedsiewzigcia nie moze
by¢ nizszy niz 5 min euro.

6 czerwca br. Komitet Zarzadzajacy ISPA w Brukseli
zaaprobowat pierwsze dwa projekty dla Polski: moderni-
zacja i rozbudowa sieci kanalizacji Sciekowej dla Bydgo-
szczy oraz budowa autostrady A-4 na odcinku Kle-
szcz6éw — Sosnica.

* Autor jest podsekretadrzem stanu w Urzedzie Komitetu Integracji
Europejskiej
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