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Dylematy finansowania infrastruktury transportowe;
w formule PPP

W ostatnich dekadach ekonomisci zajmujacy si¢ problematyka infrastruktury transportowej prezentuja
poglad, iz infrastruktura ta nie jest juz postrzegana jako towar publiczny, a zatem nie powinna by¢
dostarczana tylko przez paﬁstwol. Glownym politycznym celem zaangazowania sektora prywatnego
w inwestycje transportowe jest przyciagni¢cie dodatkowych funduszy od inwestorow prywatnych, a tym
samym odcigzenie budzetoéw publicznych.

Koncepcja partnerstwa publiczno — prywatnego (PPP) od kilkunastu lat jest prezentowana jako dobra
alternatywa do finansowania infrastruktury transportowej przez panstwo. Nadzieje zwiazane z ta formuta
staly si¢ szczegodlnie zauwazalne w ostatnim dziesigcioleciu, w sytuacji trudno$ci sektora finansow
publicznych. Partnerstwa publiczno - prywatne wspomagaja finanse publiczne, stanowiac dodatkowe zrodto
kapitatu.

W konsekwencji powyzszych uwarunkowan polityka UE zmierza w kierunku zachgcania panstw do
korzystania z koncepcji PPP, jako waznej i w pelni uzasadnionej formuty wspotpracy sektora prywatnego
i publicznego. Swiadcza o tym kolejne dokumenty i komunikaty ustawodawstwa europejskiego oraz
opracowania przygotowywane przez Komisj¢ Europejska. Mozna w tym miejscu przywotaé tylko wybrane
z nich, na przyktad Strategi¢ Lizbonska z 2000 roku, komunikaty Komisji z 2004 oraz 2009 roku w sprawie
wspierania inwestycji publiczno - prywatnych? czy ,,Przewodniki’’ publikowane w kolejnych latach - 2003,
2004, 2010°

W przedsigwzigciach PPP instytucja publiczna i sektor prywatny zachowuja wilasna hierarchi¢ celéw
1 obowiazkow oraz wspoélpracuja na podstawie jasno sformutowanego podziatu ryzyka i zobowigzan.
Rezultatem tej wspolpracy powinien by¢ nizszy koszt przedsigwzigcia i wyzsza jakos¢ ustug, anizeli
w przypadku ich finansowania w tradycyjny sposob — ze $rodkéw publicznych. Implementacja PPP
przybiera r6zne formy 1 struktury, w zaleznoSci od specyfiki 1 charakteru inwestycji. Jedna
z wykorzystywanych w praktyce form PPP sa koncesje udzielane inwestorom prywatnym, ktore beda
przedmiotem dalszej analizy.

Pierwsze koncesje na budowg i eksploatacj¢ autostrad w Polsce zostaly przyznane juz w 1997 roku.
W kolejnych latach pojawiaty si¢ projekty PPP, zar6wno w obszarze infrastruktury transportowej, jak
1 w innych sferach gospodarki. Jednakze wigkszo$ci przedsigwzigé, pomimo ciaglego podkreslania zalet
1 efektow PPP, towarzyszyty problemy. Jak pokazuja do§wiadczenia praktycznej implementacji formuty PPP
osiagniecie wymiernych korzysci, bez ponoszenia znaczacych, negatywnych skutkow tego rodzaju
przedsigwzig¢ jest o wiele trudniejsze, niz wskazuje na to literatura. Mozna w tym miejscu przypomniec
tylko projekt Eurotunelu, czy przejscie Oresund. Sa rowniez inne przyktady prywatnego zaangazowania
w obszarze panstwowej infrastruktury, gdzie ekonomiczne obliczenia 1 przewidywania nie sprawdzily sig,
a spoleczefistwo musi ponosi¢ ryzyko oraz straty prywatnych operatorow”.

Zasadne wydaje si¢ zatem rozwazenie dylematéw finansowania infrastruktury transportowej w tej
formule. Identyfikacja problemow zostata zawezona tylko do kwestii finansowych, poniewaz jest to, obok

! Por.. G.Aberle: Private Verkehrswegefinanzierung. Aus Fehlern lernen, Internationales Verkehrswesen, Nr 57/2005;
A Eisenkopf, A.Knorr, Engaging the Private Sector in Transportation Infrastructure — The Role of Public-Private-Partnerships,
Presentation at the First International Conference on Funding Transportation Infrastructure, Banff (Canada), August 2nd, 2006.

% European Commission Green Paper on Public-Private Partnerships, Brukssels 2004; Komunikat Komisji do Parlamentu
Europejskiego, Rady, Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego oraz Komitetu Regiondw: Wspieranie inwestycji
publiczno-prywatnych krokiem w kierunku naprawy gospodarki i dlugoterminowej zmiany strukturalnej: zwigkszania znaczenia
partnerstw publiczno-prywatnych, Bruksela 19.11.2009, COM 615/2009.

® Guidelines for Successful Public — Private — Partnerships, European Commission, Directorate-General Regional Policy,
Brukssels January 2003; Resource Book on PPP Case Studies, European Commission, Directorate-General Regional Policy,
Brukssels, June 2004; A Guide to Guidance. Sourcebook for PPPs, EPEC (European PPP Expertise Centre), EIB (European
Investment Bank), May 2010.

* G.Aberle: Private Verkehrswegefinanzierung.....op.cit.
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szeroko rozumianej jakosci ustug, najwazniejsza przestanka determinujaca celowos$¢ stosowania koncepcji
PPP. Obszarem badan empirycznych, z uwagi na duze znaczenie w systemie transportowym kraju oraz
kilkunastoletnie doswiadczenie, jest infrastruktura drogowa w Polsce.

Zaprezentowana w artykule syntetyczna forma prowadzenia analizy jest konsekwencja wymagan
edytorskich, ktére powoduja rowniez, iz sama istota i formy PPP oraz uregulowania prawne, ktorym to
zagadnieniom poswigcono szereg publikacji, nie stanowia przedmiotu rozwazan.

Struktura finansowania infrastruktury drogowej w systemie koncesyjnym — studium przypadku

Ustawodawstwo polskie umozliwito realizacj¢ inwestycji infrastruktury drogowej przez sektor prywatny
ustawa z dnia 27 pazdziernika 1994 roku o autostradach ptatnych®, ktora okreélita warunki przygotowania
budowy autostrad, zasady koncesjonowania oraz zawierania umow na budowe i1 eksploatacje autostrad
ptatnych. W miar¢ uptywu czasu i pojawiajacych si¢ nowych uwarunkowan ustawa ta byla wielokrotnie
zmieniana, a jedng z wazniejszych byla jej nowelizacja w 2004 roku, na mocy ktérej powotano Krajowy
Fundusz Drogowy?®. Zostat on utworzony w Banku Gospodarstwa Krajowego, a jego gtéwnym zadaniem jest
finansowanie przygotowania, budowy i utrzymania autostrad, drog ekspresowych i innych drog krajowych.
Waznymi aktami prawnymi regulujacymi analizowane zagadnienie sa jeszcze dwie ustawy:

e ustawa z dnia 21 marca ustawa o drogach publicznych, w ktorej zostaty ustalone zasady administrowania
drogami publicznymi, w tym autostradami’,

e oraz ustawa z dnia 9 stycznia 2009 roku o koncesji na roboty budowlane lub ustugi®.

Pierwsze koncesje, po ogloszonych w 1995 roku migdzynarodowych przetargach, zostaty przyznane w 1997

roku nastgpujacym konsorcjom:

e Autostradzie Wielkopolskiej SA na budowe i eksploatacje autostrady A2 na odcinku ze Swiecka do
Strykowa

o Gdansk Transport Company SA na budowg i eksploatacjg autostrady Al na odcinku z Gdanska do Torunia

e Stalexport SA na budoweg przez przystosowanie i eksploatacj¢ autostrady A4 na odcinku Katowice —
Krakow.

Praktyczna implementacje przyznanych koncesji warto przesledzi¢ na przykladzie autostrady Al na
odcinku Gdansk — Torun. Wybor wtasnie tego przedsigwzigcia wynika z faktu, iz koncesja Stalexport SA
obejmowala przystosowanie dotychczasowej drogi A4 do parametrow platnej autostrady, a tym samym
stosunkowo maty zakres prac, wymagajacy odpowiednio mniejszego zaangazowania finansowego. Natomiast
realizacja projektu dotyczacego budowy i eksploatacji autostrady A2 byta przedmiotem szczegdtowych
analiz, ktére zostaly opublikowane przez Autorke w latach wczes’niejszychg. Ponad to zaproponowane
studium przypadku umozliwia przeglad wigkszo$ci istotnych probleméw finansowania budowy autostrad
w systemie koncesyjnym.

Jak juz uprzednio wskazano Koncesja na finansowanie, projektowanie, budowe i eksploatacj¢ odcinka Al
z Gdanska do Torunia zostala przyznana przez Ministerstwo Transportu i Gospodarki Morskiej (obecnie
Ministerstwo Infrastruktury) spotce Gdansk Transport Company dnia 27 sierpnia 1997 roku. Szczegdtowe
ustalenia warunkow realizacji projektu, pomigdzy 6wczesnym Ministrem a spotka, rozpoczeto na przetomie
1997 i 1998 roku. Negocjacje pomigdzy stronami prowadzone byly siedem lat, a zasadnicza przyczyna ich
przedtuzania byla niemozno$¢ realizacji projektu bez dofinansowania ze §rodkow publicznych. Natomiast
takiego modelu finansowania nie obejmowaly warunki udzielonej koncesji. Analogiczna sytuacja wystapila
w przypadku autostrady A2. Chodzilo o prawne dopuszczenie gwarancji Skarbu Panstwa dla zaciaganych
przez koncesjonariusza kredytow. Takie mozliwos$ci stworzyta dopiero znowelizowana w 2000 roku ustawa
o autostradach platnych®®. Kolejna, niezmiernie istotna przyczyna byl brak konsensusu odno$nie ceny za

®>Dz. U. z 2001r. Nr 110, poz. 1192 ze zm.

®Dz. U. z 2004 r. Nr 256, poz. 2571 (tekst jednolity)

"Dz. U.z 2004 r. Nr 204, poz. 2086 ze zm.

8 Dz. U. 22009 r. Nr 19, poz.101

% B.Zagozdzon, Sektor prywatny w finansowaniu infrastruktury drogowej — teoretyczne zalozenia PPP a praktyka (analiza studiéw
przypadkow), Przeglad Komunikacyjny, Nr 11/2005; B.Zagozdzon, Problemy integracji sektora publicznego i prywatnego przy
realizacji inwestycji infrastruktury transportowej w: M.Michatowska (red.), Procesy integracyjne wybranych systemow
transportowych, Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej w Katowicach, Katowice 2007

9'Dz.U. z 2000r. Nr 86, poz. 958.
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1 kilometr autostrady. Spotka domagata si¢ 5,88 mln euro za wybudowanie 1 kilometra, natomiast strona
rzadowa okreslita zakres cenowy od 4,9 do 5,4 min euro™.

W tym czasie realizacja koncesjonowanego odcinka autostrady A1l zostata podzielona na dwa etapy
0 oddzielnym finansowaniu: I-szy odcinek - z Rusocina do Nowych Marz koto Grudziadza o dtugosci 90 km
oraz 1l-gi odcinek z Nowych Marz do Torunia o dlugosci 62 km. Przeprowadzeniec budowy w dwoch etapach
mialo utatwi¢ koncesjonariuszowi zgromadzenie srodkéw finansowych potrzebnych na tg inwestycje.

Ostatecznie negocjacje zakonczyly si¢ podpisaniem umowy o budowe i eksploatacje¢ autostrady dnia 31
sierpnia 2004 roku. Okres koncesji, ze wzgledu na tak dlugie negocjacje, zostat wydtuzony z 35 do 42 lat
(o 7 lat), w zwiazku z czym jej wygasnigcie nastapi w 2039 roku. Po tym czasie obiekt zostanie nieodptatnie
przekazany stronie publicznej. Istotnym zapisem umowy byto okreslenie sposobu rozliczen koncesjonariusza
ze Skarbem Panstwa, a W rzeczywisto$ci z Krajowym Funduszem Drogowym. Optaty od kierowcow za
poruszanie si¢ po platnej autostradzie stanowia przychdod spotki GTC w cze$ci ustalonej w umowie,
zapewniajac zwrot poniesionych naktadow inwestycyjnych oraz kosztow utrzymania i eksploatacji
autostrady. Jest to tzw. optata za dostepnos¢. Ponad to KFD wyplaca spotce tzw. gwarantowany przychod
z oplat za przejazd autostrada. Jest on nalezny koncesjonariuszowi wowczas, gdy kwota przychodu z optat
za przejazd jest nizsza od zagwarantowanego w umowie przychodu z tychze optat. Krajowy Fundusz
Drogowy, w my$l zapisOow umowy, ponosi rowniez koszty zdarzen losowych, na przyklad opdznien
w wydawaniu zezwolen, znalezisk archeologicznych, zanieczyszczen gruntu. Zatem strona publiczna
przejela ryzyko natgzenia ruchu oraz zdarzen losowych.

Podpisana w 2004 roku umowa nie zwierata jednak tak zwanego Zamknigcia Finansowego, lub inaczej
modelu finansowania przedsigwzigcia. Umowy okreslajace zakres zobowiazan finansowych pomigdzy
Skarbem Panstwa a koncesjonariuszem zostaty podpisane 28 lipca 2005 roku i konsorcjum mogto zaczac
budowe.

Budowg I-go odcinka rozpoczgto jesienia 2005 roku, a oddano do ruchu w pazdzierniku 2008 roku. Cena
budowy tego odcinka, ustalona ostatecznie pomigdzy Ministrem Infrastruktury a GTC SA, wynosita 5,6 min
euro za kilometr, co daje koszt inwestycji 504 min euro™.

Przedsigwzigcie zostato sfinansowane z nastgpujacych zrddet:

e kredytu Europejskiego Banku Inwestycyjnego — 500 min euro, w ktorym wnioski o wyptaty kolejnych

transz kredytu musiaty by¢ kontrasygnowane przez Ministra Infrastruktury

e kredytu Nordyckiego Banku Inwestycyjnego — 140 min euro.

Kwoty zaciagnigtych kredytow byly wyzsze, anizeli okreslony wczesniej koszt budowy tego odcinka
autostrady Al z uwagi na tak zwane koszty pozostate. Sktadaja si¢ na nie migdzy innymi: optaty i odsetki od
zaciagnigtych kredytow i pozyczek, czynsz dzierzawny i optata koncesyjna, koszty przygotowawcze dla
potrzeb Zamknigcia Finansowego (opracowanie modelu finansowego, doradztwo prawne, finansowe,
ubezpieczeniowe).

Natomiast budowa Il-go odcinka autostrady — z Nowych Marz do Torunia zostala rozpoczgta
Z opoznieniem. Powodem byt konflikt pomigdzy 6wczesnym Ministrem Transportu a koncesjonariuszem.
Jego gltowna przyczyng stanowily wysokie koszty inwestycji realizowanej przez GTC SA, ktore
przewyzszaly koszty przedsigwzig¢ wykonywanych w systemie tradycyjnym, przez GDDKIiA. Minister
uwazal, ze panstwo moze szybciej i taniej] wybudowac autostradeg. Dlatego tez staral si¢ pozbawi¢ GTC
przyznanej wczesniej koncesji. Spor pomigdzy Ministrem a koncesjonariuszem rozstrzygnal sad na korzysé¢
tego ostatniego. Kolejny Minister Infrastruktury, w lutym 2008 roku zdecydowat o ponownym przystapieniu
do negocjaciji.

Umowa na budowe IlI-go odcinka autostrady pomigdzy Ministrem Infrastruktury a spotka GTC zostata
podpisana dnia 30 czerwca 2008 roku. Umowa umozliwita jednoczesnie podjecie dziatan przez GTC w celu
uzyskania tak zwanego Zamknigcia Finansowego. Koszt budowy 1 km autostrady oszacowano w tym
przypadku na 11,7 min euro, co w skali catej inwestycji daje kwote w wysokosci 725,4 min euro®.

W grudniu 2008 roku trzy duze instytucje finansowe przyznaty spotce GTC dlugoterminowy Kkredyt
w wysokosci 1070 mln euro, zapewniajac tym samym Zamknig¢cie Finansowe. Struktura zrédet
finansowania uksztattowata si¢ nastepujaco:

Y Informacja o wynikach kontroli wykonywania zadar przez administracje publiczng w zakresie budowy autostrady Al pétnoc-
potudnie, NIK, Warszawa maj 2006, Nr ewid.119/2006/P/05/064/KKT.

'2 Informacja o wynikach kontroli.... op.cit.

' Autostrada do Euro 2012. Gazeta Wvborcza (Torun). 02.07.2008.
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e kredyt Europejskiego Banku Inwestycyjnego — 575 min euro
e kredyt Nordyckiego Banku Inwestycyjnego — 150 min euro
e kredyt Szwedzkiej Korporacji Kredytow Eksportowych — 345 min euro™,

Kolejnym, istotnym elementem przyjetego modelu finansowania inwestycji bylo podpisanie przez
Ministra Infrastruktury i przedstawicieli spotki GTC, w czerwcu 2009 roku, umowy zastawu i umowy
gwarancyjnej na wyplate srodkow z Krajowego Funduszu Drogowego. Podpisanie tych uméw umozliwito
spotce uruchomienie pelnego finansowania budowy Il-go odcinka autostrady Al. Inwestycja ma zostaé
zakonczona w grudniu 2011 roku.

Interesujacym studium przypadku z uwagi na zasadniczy cel artykutu — identyfikacj¢ problemow
finansowania projektow PPP, jest takze koncesja na budowe i eksploatacje autostrady Al na odcinku
Strykéw — Pyrzowice. Pomimo, ze inwestycja ta ostatecznie jest realizowana w systemie tradycyjnym, to
wlasnie przyczyny utraty koncesji pozwalaja na wypracowanie konkluzji w analizowanym zagadnieniu.

Stosowna umowa zostata podpisana pomi¢dzy Ministrem Infrastruktury a spotka Autostrada Potudnie SA
22 stycznia 2009 roku. Oszacowany przez koncesjonariusza koszt budowy catego odcinka, o dlugosci
180 km, miat wynies¢ 1 700 min euro, a w przeliczeniu na 1 kilometr autostrady — 9,6 min euro. Natomiast
calkowite koszty inwestycji, wraz z obstuga zadluzenia i tak zwanymi pozostalymi kosztami, zostaty
oszacowane na okoto 2 mld euro®. Koncesja zostala przyznana na okres 35 lat, a autostrada miata zostac
oddana do uzytku 31 maja 2012 roku®.

Spotka Autostrada Poludnie, zgodnie z zawarta umowa na budowge i eksploatacj¢ autostrady, zobowiazata
si¢ do zapewnienia pelnego finansowania inwestycji do 22 stycznia 2010 roku. Jednak, pomimo przyznania
jej przez Europejski Bank Inwestycyjny kredytu w wysokosci 1100 min euro, nie zdotata zapewnic
finansowania projektu. Srodki pochodzace z EBI byly niewystarczajace, a spotka nie uzyskata finansowania
w bankach komercyjnych. Zatem warunki umowy nie zostaty dotrzymane, spotka stracita koncesje, a odcinek
autostrady Al ze Strykowa do Pyrzowic jest budowany w systemie tradycyjnym, ze $rodkow publicznych
przez GDDKIA. W tym samym czasie, w 2009 roku, réwniez na skutek probleméw z zapewnieniem $rodkow
finansowych inny koncesjonariusz stracil koncesj¢ na budoweg autostrady A2 na odcinku Strykéw —
Konotopa.

I w tym miejscu dochodzimy do analizy przyczyn niemoznosci uzyskania przez spotke finansowania ze
zrodet zewngtrznych. Badajac przyczyny zasadne jest przyblizenie funkcjonowania mechanizmu tak zwanych
oplat za dostgpno$é, poprzez ktore koncesjonariusz otrzymuje migdzy innymi zwrot poniesionych naktadow.
Umowa na budowe 1 eksploatacj¢ przewidywata ptatnosci bezposrednie na rzecz spotki Autostrada Potudnie,
czyli optaty od kierowcodw pobierane przez spotkg w imieniu Skarbu Panstwa. W ten sposob panstwo ptacito
spotce za kazdy tak zwany pojazdokilometr. Platnosci te zostaly roztozone na okres 30 lat. Wysoko$¢ optat
z chwila rozpoczgcia eksploatacji autostrady okreslono w umowie na poziomie 20 gr brutto/km od
samochodu osobowego 1 46 gr brutto/km od samochodu cigzarowego. Banki komercyjne, w ktorych spotka
ubiegala si¢ o kredyty, prawdopodobnie na skutek trwajacego kryzysu gospodarczego, domagaly sig
przyspieszenia wyplaty tak zwanej optaty za dostgpnos¢. Rozwiazanie to umozliwiloby sptat¢ zaciaganych
kredytéw w ciagu dziesigciu lat, a tym samym obnizyloby ich koszty. Jednak na takie zmiany nie wyrazala
zgody strona rzadowa, poniewaz oznaczaly one skumulowanie finansowania na rzecz koncesjonariusza
w znacznie krotszym okresie czasu, co mogloby zagrozi¢ stabilnosci budzetu Krajowego Funduszu
Drogowego'’.

Identyfikacja problemow finansowania infrastruktury drogowej w systemie koncesyjnym

Zagadnienie identyfikacji probleméw finansowania inwestycji drogowych w systemie koncesyjnym
mozna rozpatrywa¢ w aspekcie gtownych celéw uzasadniajacych stosowanie koncepcji PPP — nizszego
kosztu 1 wyzszej jako$ci ustug w poréwnaniu z finansowaniem tradycyjnym. Ta plaszczyzna analizy pozwala

Y Rozporzqdzenie Rady Ministréw z dnia 10 grudnia 2008 r. zmieniajqce rozporzqdzenie w sprawie Programu rzeczowo-
finansowego dla inwestycji drogowych realizowanych z wykorzystaniem srodkow Krajowego Funduszu Drogowego na rok 2008,
Dz.U. Nr 236, poz.1621.

Y Autostrada A1 moze powstac péiniej, Rzeczpospolita, 13.01.2010.

1® www.gddkia.gov.pl

Y Autostrada A1 moze powstaé pozniej.....0p.Cit.
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na wyodrebnienie kosztéw budowy autostrad jako istotnego problemu badawczego. Réwniez wczesniejsze
badania i publikacje Autorki pozwolity na sformutowanie konkluz;ji, iz podstawowym problemem budowy
i eksploatacji autostrad w systemie koncesyjnym sa wysokie koszty™®.

Trudna sytuacja finansow publicznych to kolejna determinanta wykorzystywania formuty PPP. Ze
wzgledu na kryteria konwergencji gospodarczej okreslone w ,,Pakcie stabilnosci i wzrostu’ ™ rzady panstw
UE analizuja wplyw tradycyjnego systemu finansowania oraz PPP na poziom deficytu budzetowego oraz
dhugu publicznego. Jest to nastepny problem badawczy, ktory zostanie poddany analizie.

Analiza kosztow budowy autostrad

W tabeli 1 zestawiono koszt budowy 1 kilometra autostrady w systemie koncesyjnym oraz tradycyjnym,
ktory obejmuje bezposrednie koszty budowy i projektowania w pelni wyposazonej i przygotowanej do
eksploatacji autostrady.

Takie ujgcie kosztow ma na wzgledzie zapewnienie poréwnywalnosci danych. Wynika z modelu
finansowania w systemie tradycyjnym, w ktorym s$rodki finansowe GDDKiA pochodza glownie
z Krajowego Funduszu Drogowego. Z kolei Fundusz jest zasilany m.in. srodkami z obligacji, emitowanymi
przez Bank Gospodarstwa Krajowego oraz kredytami Europejskiego Banku Inwestycyjnego. Koszty
zwigzane z obstuga tych instrumentéw finansowych ponosi Fundusz, a nie GDDKiA. Publikowane dane
prezentuja koszty budowy autostrad ustalone przez GDDKIiA, zatem nie zawieraja tak zwanych kosztow
pozostatych.

Dla systemu koncesyjnego istnieje mozliwos¢ okreslenia wielko$ci tak zwanych kosztoéw pozostatych, na
ktore sktadaja si¢ miedzy innymi: optaty i odsetki od zaciagnigtych kredytow, czynsz dzierzawny i optata
koncesyjna, koszty przygotowawcze dla potrzeb Zamknigcia Finansowego. Zostaly one podane w tabeli 1
jako pozycje w nawiasach.

Jakkolwiek dane zawarte w tabeli zostaly wyrazone w cenach biezacych, to istnieje mozliwo$¢
przeprowadzenia analizy porownawczej, uwzgledniajacej odpowiadajace sobie okresy realizacji
poszczeg6lnych inwestycji.

Koszty budowy autostrad sa zdecydowanie wyzsze w systemie koncesyjnym, anizeli w tradycyjnym.
Tendencja ta jest widoczna we wszystkich analizowanych przedziatach czasu. Wyjatkiem sa tylko
inwestycje na autostradach A1/A4 — Gliwice - Sosnica i odcinek autostrady A1 — Piekary Slaskie - Soénica.
Pierwsza inwestycja to skrzyzowanie autostrad Al i A4 oraz drogi krajowej nr 44, bedaca duzym weztem
6-wylotowym, trzypoziomowym, skladajacym si¢ miedzy innymi z trzypasmowej autostrady Al, 13 km
wjazdow 1 zjazdoéw, 14 wiaduktéw 1 15 przepustow pod drogami. Z kolei odcinek autostrady Al Piekary
Slaskie — Sosnica, poza wybudowaniem 26 km autostrady, obejmuje 4 dwupoziomowe, bezkolizyjne wezty
drogowe, dwupoziomowe przejazdy z drogami przecinajacymi autostradg, 41 obiektow inzynierskich
(miedzy innymi: mostéw, wiaduktow, estakad), przepusty pod autostrada, 2 MOP-y, 3 stacje poboru oplat®.
Specyfika tych projektow, wynikajaca z ich roli 1 znaczenia w systemie drogowym kraju, ktora w naturalny
sposob przelozyta si¢ na bardzo duzy zakres prac budowlanych wygenerowata tak wysokie koszty budowy
1 km autostrady. Analizujac koszty budowy poszczegélnych odcinkéw autostrad w systemie koncesyjnym
i tradycyjnym ustalono, iz sa one wyzsze od 91% do 44% w poréwnaniu z kosztami systemu tradyCyjnego
(dla przypadku: A2 Nowy Tomysl - Swiecko i A2 obwodnica Minska Mazowieckiego oraz A1 Nowe Marzy
- Torun i A2 Strykow - Konotopa).

Podejmujac analiz¢ czynnikow generujacych wyzszy koszt budowy autostrad w systemie koncesyjnym
warto odwota¢ si¢ do literatury przedmiotu. W teorii jak i praktyce panuje zgodno$¢ co do tego, ze
zarzadzanie ryzykiem, jego alokacja sa jednym z najtrudniejszych i najwazniejszych obszarow decyzyjnych
PPP, przesadzajacych o efektywnosci projektow. W przedsigwzigciach PPP jest wigcej czynnikow ryzyka
anizeli w przygadku przedsigbiorstwa publicznego, a jego alokacja i zarzadzanie moga by¢ bardziej
skomplikowane®. W kwestii zarzadzania ryzykiem stosowana jest ogélna zasad, iz strona przejmujaca

18 B.Zagozdzon, Problemy integracji sektora publicznego i prywatnego przy realizacji inwestycji infrastruktury
transportowej.....op.cit.; B. Zagozdzon, Sektor prywatny w finansowaniu infrastruktury drogowej.....op.cit.

9 Deficyt budzetowy nie moze przekracza¢ 3% PKB, a diug publiczny nie moze przekracza¢ 60% PKB.

2 www.gddkia.gov.pl

2 Por.: A Guide to Guidance....op.cit.; BOT w projektach partnerstwa publiczno - prywatnego, Difin, Warszawa 2006, s. 146-159.
A Eisenkopf, A.Knorr, Engaging the Private Sector in Transportation Infrastructure...op.cit.; B.P. Korbus, M. Strawinski,
Partnerstwo publiczno-prywatne. Nowa forma realizacji zdan publicznych, LexisNexis, Warszawa 2009, s. 51-68; M. Moszoro,
Partnerstwo publiczno-prywatne w sferze uzytecznosci publicznej, Oficyna Wolters Kluwer, Warszawa 2010, s. 67-84.
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Tab. 1. Koszt budowy 1 kilometra autostrady (ceny biezace; mln zt).

Wyszczegolnienie projektow Okres realizacji System System
tradycyjny koncesyjny
A4 Wroctaw-Nogawczyce; 140 km 1996-2001 17,6
A2 Nowy Tomy$l-Konin; 136 km 2000-2004 18,8 (6,8)"
A2 Konin-Strykow; 103 km 2004-2006 16,3
Al Gdansk-Nowe Marzy; 90 km 2005-2008 22,4 (6,0)
A1/A4 Gliwice-So$nica; 15 km 2007-2009 53,7
Al Nowe Marzy-Torun; 62 km 2008-2011/2012 50,3 (23,7)"
A1 Piekary Sl.-Sosnica; 26 km 2009-2011/2012 90,0
A2 Obwodnica Minska Maz.; 21 km 2009-2012 27,0
A2 Nowy Tomysl-Swiecko; 106 km 2009-2011 51,6 (12,9)"
Al Strykow-Pyrzowice®; 180 km 2009-2012 41,3 (6,4)"
Al Torun-Kowal; 64 km 2010-2012 32,2
Al Kowal-Sojki; 30 km 2010-2012 26,6
A2 Strykow-Konotopa; 91 km 2010-2011 35,1
A4 Szaréw-Brzesko; 23 km 2010-2012 33,8

Zrédlo: Informacja o wynikach kontroli budowy autostrad w Polsce, NIK, Departament Komunikacji
i Systemow Tramsportowych, Nr ewid. 185/2003/P03/066/KKT, Warszawa, grudzien 2003; Informacja
o wynikach kontroli wykonywania zadan przez administracje publiczng w zakresie budowy autostrady Al potnoc-
poludnie, NIK, Warszawa, maj 2006, Nr ewid.119/2006/P/05/064/KKT; www.gddkia.gov.pl; www.autostrada-a2.pl
' —w () podano tzw. pozostate koszty budowy dla systemu koncesyjnego.

— inwestycja nie jest realizowana w systemie PPP, z powodu wygasnigcia konces;ji.

wigkszos$¢ rodzajow ryzyka ponosi wigksze koszty. Dlatego tak istotna jest wlasciwa jego alokacja, czyli
przydzielenie go stronie, ktora jest najlepiej przygotowana do tego, aby sobie z nim poradzi¢ w zakresie
kontroli lub oddzialywania oraz kosztow.

W analizowanym przypadku podstawowe rodzaje ryzyka zostaly alokowane w nastgpujacy sposob: ryzyko
budowy i eksploatacji — koncesjonariusz, ryzyko operacyjne, w szczegdlnosci natezenia ruchu i spadku
rentownosci — strona publiczna, ryzyko polityczne — strona publiczna, ryzyko finansowe — bezposrednio
banki i rynki kapitatowe, a posrednio koncesjonariusz oraz strona publiczna.

Przyjecie przez partnera publicznego ryzyka operacyjnego w zakresie przysztego natgzenia ruchu jest
konsekwencja bezptatnych, drogowych polaczen alternatywnych oraz niemoznos$ci ksztattowania przez
koncesjonariusza poziomu optat za korzystanie z autostrad na zasadach rynkowych. Natomiast
odpowiedzialno$¢ partnera publicznego w kwestii ryzyka finansowego sprowadza si¢ do udzielenia przez
Ministra Infrastruktury gwarancji na kredyty EBI. Zasadniczo jednak inwestorzy i kredytodawcy moga liczy¢
przede wszystkim na przeplywy pienig¢zne z przedsigwzigcia, jako na gwarancjg osiagnigcia korzysci. Zatem
wigkszos$¢ ryzyka finansowego zostata przejgta przez partnera prywatnego, co generalnie podraza inwestycjg.
W literaturze przedmiotu wskazuje si¢ rowniez na koszty transakcji i agencji (dodatkowe koszty przetargow,
wykonawstwa i monitorowania w kontekscie projektu PPP) oraz koszty finansowania jako czynniki, ktore
powoduja, ze wariant PPP jest bardziej kosztowny?”. W warunkach polskich ocenia sie, ze kapital prywatny
jest drozszy $rednio o 17%°.

Nie bez znaczenia dla poziomu kosztow budowy autostrad jest rdwniez niewielki udziat $rodkow
wlasnych prywatnego inwestora w realizowanych przedsigwzigciach. O ich wielkosci swiadczy fakt, iz wsrod
gtownych zrodet finansowania nie sa one wymieniane. Potencjat finansowy i techniczny koncesjonariusza ma
decydujace znaczenie dla kredytodawcow, oceniajacych jego zdolnosci do szeroko rozumianej realizacji
przedsigwzigcia.

22 Guidelines for Successful Public — Private — Partnerships...... op. cit.
% M. Moszoro, Partnerstwo publiczno-prywatne w sferze uzytecznosci publicznej. ... op. cit., 5.189
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Wplyw tradycyjnego systemu finansowania infrastruktury drogowej oraz formuly PPP na finanse
publiczne

Kolejna plaszczyzna analizy problemoéw finansowania budowy autostrad w systemie koncesyjnym
1 tradycyjnym sa powiazania tychze systemow z budzetem panstwa i poziomem dtugu publicznego. Projekty
PPP, z punktu widzenia deficytu budzetowego i dlugu publicznego, musza uwzglednia¢ stanowisko
Eurostatu, czyli wymogi Europejskiego Systemu Rachunkéw (ESA95)?*. Zgodnie ze standardem ESA95
zobowigzania zaciagnigte przez podmioty publiczne w celu realizacji przedsigwzig¢ PPP nie maja wptywu
na wskaznik dtugu publicznego w wypadku, gdy spetnione sa dwa warunki®:

e partner prywatny ponosi ryzyko budowy
e partner prywatny ponosi przynajmniej jedno sposrod ryzyka dostgpnosci lub popytu.

W przypadku badanych projektow PPP ryzyko budowy ponosi podmiot prywatny. Natomiast ryzyko
popytu, czyli nat¢zenia ruchu na autostradzie zostalo przypisane podmiotowi publicznemu. Ryzyko
dostgpnosci, ktore zgodnie z interpretacja Eurostatu dotyczy sytuacji, w ktorej niski standard drogi
uniemozliwia korzystanie z niej, rGwniez ponosi partner prywatny. Jednak przy alokacji tego rodzaju ryzyka
wykorzystano system rozliczen ze Skarbem Panstwa oparty na tak zwanej optacie za dostgpnosé. Tak
skonstruowane projekty PPP sa kwalifikowane przez Eurostat jako projekty budzetowe, obciazajace sektor
finansow publicznych.

Nalezy przy tym zaznaczy¢, iz $rodki finansowe sktadajace si¢ na tak zwanag oOptate za dostgpno$é
pochodza z oplat za poruszanie si¢ po platnej autostradzie. Analizujac przeptywy finansowe KFD za lata
2008 - 2010 mozna rowniez zauwazy¢, ze wplywy uzyskiwane z systemu koncesyjnego przewyzszaja
wydatki z nim zwiazane, w tym miedzy innymi oplaty za dostepno$é”®. Zatem przyjete rozwiazanie
przesadza o niewielkiej mozliwosci destabilizacji finanséw publicznych przez system koncesyjny. Pewne
zagrozenie moga stanowi¢ kredyty udzielane inwestorom prywatnym przez EBI, gwarantowane przez
partnera publicznego. Problemem dla Skarbu Panstwa moga by¢ niesptacone przez koncesjonariuszy
zobowiazania, ktore w przypadku udzielonych gwarancji przyczynia si¢ do wzrostu dlugu publicznego.

W znacznie wigkszym stopniu kondycje budzetu panstwa i poziom dlugu publicznego determinuja
inwestycje drogowe realizowane w systemie tradycyjnym. Bank Gospodarstwa Krajowego emituje na rzecz
Krajowego Funduszu Drogowego obligacje, ktére wplywaja na wielko$¢ dlugu publicznego. Ich poziom
wzrasta wraz z poszerzaniem zakresu wykonywanych inwestycji infrastrukturalnych. Tendencja ta jest
szczegblnie widoczna w ostatnich latach. Podczas, gdy w 2006 roku warto$¢ wyemitowanych obligacji
wynosila 1 878 mln z1, to w 2009 roku juz 7 759 min zt, a w 2010 roku — 6 326 min zt*’.

Pafistwo zaciaga rowniez kredyty w Europejskim Banku Inwestycyjnym, ktére zasilaja budzet KFD.
Limit na nowe gwarancje i porgczenia, okreslany w corocznej ustawie budzetowej, w ostatnich latach
dynamicznie wzrasta. W 2004 roku wynosit 17 mld zt i przez kolejne lata oscylowat na tym poziomie.
Natomiast na 2009 rok jego wysoko$¢ zostata ustalona na 40 mld zi, a na 2011 rok az 60 mld zt. Nalezy
jednak zaznaczy¢, iz ustawowe limity zapewniaja mozliwo$¢ udzielania gwarancji wszystkim sektorom
gospodarki, a nie tylko infrastrukturze transportowej. W tabeli 2 zaprezentowano udziat obligacji i kredytow
we wplywach oraz udziat §rodkéw finansowych przeznaczonych na obstugg tych zobowiazan w wydatkach
KFD.

Tab. 2. Udziat obligacji i kredytow we wpltywach oraz udzial kosztow zwigzanych z ich obshuga
w wydatkach KFD w latach 2006 - 2010 (w %).

Wyszczegolnienie 2006 2007 2008 2009 2010
Wplywy z obligacji i kredytow 43 50 23 65 53
Wydatki na obstugg obligacji i kredytow b.d. 26 9 4 10

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: Raporty Roczne 2006, 2007, 2008 BGK; Sprawozdania z
dziatalnosci BGK w 2009, 2010 roku, BGK.

* The European system of national and regional accounts in the Community, European Commission COM 2223/96, Brukssels,
June 1996.

# ESA95 manual on government deficit and debt, Part 1V: Leases, licenses and concessions, European Commission, Brukssels
2002.

% Sprawozdania z dziatalnosci BGK w 2009, 2010 roku, BGK

2 Raport Roczny 2006, BGK, 2007; Sprawozdanie z dziatalnosci BGK w 2010 roku, BGK, kwiecien 2011
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Analizujac powyzsze dane mozna stwierdzi¢, ze blisko potowa $rodkéw finansowych kierowanych na
inwestycje drogowe, z wyjatkiem 2008 roku, pochodzi ze zrodet zewngtrznych. Wydatki zwiazane z obstuga
kredytow 1 obligacji ksztaltuja si¢ w zaleznosci od warunkow okreslonych w umowie kredytowej oraz od
terminu zapadalnosci obligacji.

Wykorzystanie PPP w czasie kryzysu gospodarczego

Nastgpnym, waznym problemem badawczym, sa mozliwosci wykorzystania koncepcji PPP w czasie
trwajacego kryzysu gospodarczego. Komisja Europejska od 2000 roku, czyli od momentu opracowania
Strategii Lizbonskiej, przez kolejne lata podkresla szczegdlne znaczenie i1 role PPP w sytuacji kryzysu
finans6w publicznych jako dodatkowego, efektywnego zrodta pozyskiwania kapitatu. Oczywiscie trudnos$ci
finansowe sektora publicznego nie moga by¢ wprost identyfikowane z kryzysem gospodarczym. Jednakze
kryzys gospodarczy zawsze oznacza pogorszenie kondycji finanséw publicznych, a kapital inwestorow
prywatnych jest wowczas szczegolnie pozadany. Zatem, mozna postawi¢ pytanie: czy nadzieje 1 oczekiwania
Komisji Europejskiej sprawdzity si¢ w praktyce gospodarczej, w czasach kryzysu?

Analiza trudnosci, jakie pojawity si¢ przy zapewnieniu finansowania dla koncesji na budowe autostrady
ATl Strykow - Pyrzowice oraz A2 Strykow - Konotopa w 2009 roku, a wigc w okresie dotkliwie odczuwanego
przez rynek finansowy kryzysu gospodarczego, pozwala na konkluzjg, iz formuta PPP nie do konca spetnia
oczekiwania. Kryzys wyraznie zmniejszyt dostgpnos$¢ kredytow, znacznie pogorszyl warunki finansowe
kredytowania, co w praktyce przetozylo si¢ na wzrost kosztow zadluzenia oraz skrocenie termindéw
zapadalnos$ci kredytow. Usztywnienie przez banki polityki kredytowania sektora prywatnego przyczynilo si¢
do utraty koncesji na autostrady A1 Strykow - Pyrzowice oraz A2 Strykow - Konotopa. Uwarunkowania te
spowodowaty zatamanie rynku PPP nie tylko w Polsce, ale w catej UE, w tym w krajach, w ktorych sektor
prywatny posiada silng i ugruntowana pozycj¢ finansowa i gospodarcza. Proces ten mozna przesledzi¢ na
rysunku 1.

wartos$¢

[mld EUR]
30 -

25

20

15 1 —

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Rys. 1. Wartos¢ europejskiego rynku PPP w latach 2002 - 2010 (mld euro).
Zrodto: Review of the European PPP Market in 2010, EPEC 2011.

Europejski rynek PPP silnie odczut swiatowy kryzys finansowy. W 2009 roku wartos¢ kontraktow PPP
byta najnizsza w calym badanym okresie. Trend spadkowy obserwowany od 2007 roku zostal zatrzymany
w 2010 roku, kiedy warto$¢ zawartych umow wrocita do poziomu z lat 2002 - 2004. Jest to jednak
zdecydowanie ponizej rekordowych lat 2005 - 2007.

Koncepcja PPP stanowi wsparcie finansowe sektora publicznego glownie w okresie wzrostu, czy
stabilizacji gospodarczej. Natomiast w czasie kryzysu i usztywnienia przez banki polityki kredytowej,
warto$¢ realizowanych projektow PPP znaczaco maleje.
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Podsumowanie

Zaangazowanie sektora prywatnego w finansowanie infrastruktury transportowej ze wzgledu na jej cechy
— kapitalochtonno$¢, dlugi okres eksploatacji, konieczno$¢ poniesienia duzych naktadow w stosunkowo
krotkim czasie — generuje okreslone dylematy. Skladaja si¢ na nie problemy zidentyfikowane podczas
przeprowadzonej analizy, a mianowicie:

e wysokie koszty budowy autostrad w systemie koncesyjnym

ewplyw systemOw finansowania (tradycyjnego i1 koncesyjnego) na budzet panstwa i1 poziom dlugu
publicznego

o trudnosci wykorzystania PPP w okresie kryzysu gospodarczego.

Koszty budowy autostrad w systemie koncesyjnym sa zdecydowanie wyzsze, niz finansowanie ich
w tradycyjny sposob, ze $rodkéw publicznych. Wydaje si¢, ze najwazniejsza determinanta jest w tym
wzgledzie wlasciwa alokacja ryzyka. Przejgcie przez inwestora prywatnego wigkszosci ryzyka skutkuje
wyzszymi kosztami. Drozszy kapitat prywatny, szczegolnie w przypadku inwestycji infrastruktury
transportowej oraz koszty transakcji i agencji to nastgpne przyczyny wysokich kosztow budowy. Na
wymienione czynniki naktada si¢ stosunkowo mate zaangazowanie finansowe samego koncesjonariusza, co
prowadzi do odpowiednio wigkszego udzialu zewngtrznych zrdédet finansowania, zwiaszcza kredytow
bankowych.

Poza bezposrednimi czynnikami, majacymi wptyw na wysoki poziom kosztéw budowy autostrad, istotne
znaczenie miat rdwniez czynnik posredni. W 1995 roku, w momencie podejmowania decyzji o budowie
platnych autostrad w systemie koncesyjnym, byl nim brak doswiadczenia i merytorycznego przygotowania
instytucji publicznych do planowania i wdrazania projektoéw PPP. Decyzje o budowie autostrad czg¢sciej byty
podejmowane intuicyjnie, a nie w oparciu o Public Sector Comparator (PSC) czy analiz¢ CBA. A projekty
PPP realizowane w latach 2009 - 2011/2012 sa konsekwencja kontraktow koncesyjnych podpisanych
w 1997 roku.

W kontekscie powiazan koncesyjnego i tradycyjnego systemu budowy i eksploatacji autostrad ptatnych
ze stanem finans6w publicznych mozna zauwazy¢, iz przedsigwzigcia PPP w niewielkim stopniu
destabilizuja budzet panstwa. Projekty, w ktorych inwestor prywatny splaca zaciagnigte kredyty, nie
wplywaja na poziom dtugu publicznego. Wigkszym zagrozeniem dla budzetu sa obligacje emitowane przez
BGK 1 kredyty EBI zaciagane przez Skarb Panistwa, ktorych $rodki finansowe zasilaja KFD. W latach
2006 - 2010 stanowity one blisko potowe wszystkich wptywéw Funduszu.

Formuta PPP pozwala na odciazenie sektora finansow publicznych, jednakze nie stanowi alternatywy dla
panstwowego finansowania inwestycji w czasie kryzysu gospodarczego. Nie dziwi logiczne 1 zrozumiate
stanowisko bankow, ktore w okresie wzrostu gospodarczego udostgpniaja kapitat i1 kredytuja kazda
inwestycje, natomiast w czasie kryzysu usztywniaja polityke kredytowa. W konsekwencji sektor prywatny
ma problem z finansowaniem duzych, kapitatochtonnych inwestycji infrastruktury transportowej, co mozna
bylo przesledzi¢ w odniesieniu do europejskiego rynku PPP oraz probleméw polskich koncesjonariuszy,
szczegollnie spotki Autostrada Potudnie.

Rozpatrujac dylematy finansowania infrastruktury drogowej mozna postawi¢ pytania: czy wybieramy
drozsze finansowanie przez sektor prywatny oraz niewielki wptyw na budzet panstwa i poziom dlugu
publicznego? czy mniejsze koszty budowy infrastruktury ze srodkow publicznych oraz deficyt budzetowy
1 wzrastajacy diug publiczny? Wydaje sig, ze poziom deficytu budzetowego oraz dlugu publicznego
w ostatnim dziesigcioleciu™ determinuja konieczno$¢ zaangazowania finansowego sektora prywatnego.
Zwtaszcza w konteksécie kryteriow konwergencji gospodarczej okreslonych w europejskim ,,Pakcie
stabilnosci i wzrostu’®. Problemem pozostaje jednak wypracowanie odpowiednich mechanizmow
przygotowania i wdrazania projektow PPP w obszarze infrastruktury transportowej, ktore, podobnie jak
w Wielkiej Brytanii®, beda optacalne finansowo.

% Deficyt budzetowy: 2002 — 5,0% PKB, 2006 — 3,6% PKB, 2010 — 7,9% PKB; Dhug publiczny: 2002 — 42,2% PKB, 2006 —
47,7% PKB, 2010 — 55% PKB, za: www.stat.gov.pl

% Deficyt budzetowy nie moze przekracza¢ 3% PKB, a dtug publiczny nie moze przekraczaé 60% PKB.

% Wydatki inwestycyjne w Wielkiej Brytanii w ramach PFI byly érednio o 15-20% mniejsze w sytuacji, gdy za inwestycje
odpowiadat inwestor prywatny, niz gdy byly wykonywane w systemie tradycyjnym — ze $rodkow publicznych i pod nadzorem
publicznym; za: American Chamber of Commerce, Partnerstwo publiczno-prywatne jako metoda rozowju infrastruktury w Polsce,
PriceWaterhouseCoopers, CMS Cameron McKenna i WS Atkins, Warszawa 2002.
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Streszczenie

Zaangazowanie finansowe sektora prywatnego w obszarze infrastruktury transportowej w formule PPP,
W oparciu o system umoéw koncesyjnych generuje okreslone problemy i dylematy. Mozna je zidentyfikowaé
analizujac system koncesyjny budowy i eksploatacji autostrad w Polsce. Przeprowadzone analizy pozwolity
na wyodregbnienie nast¢pujacych probleméw: wysokich kosztoéw budowy autostrad w systemie koncesyjnym,
wplywu systeméw finansowania (tradycyjnego i1 koncesyjnego) na budzet panstwa i poziom diugu
publicznego oraz problemu wykorzystania PPP w czasie kryzysu gospodarczego. Wszystkie one zostaty
oméwione w niniejszym artykule.
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