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1. Wstep

Infrastruktur¢ tworza obiekty i sieci umozliwiajace przemieszczanie energii,
pojazdow, wody, informacji, osob i rzeczy. W jej ramach rozréznia si¢ infra-
strukture gospodarcza, zwana inaczej ekonomiczna, techniczna lub techniczno-
-ekonomiczna oraz infrastrukture spoteczna. Infrastruktur¢ gospodarcza tworza
takie elementy, jak drogi kotowe, linie kolejowe, linie energetyczne, szlaki wodne,
porty morskie, rzeczne i lotnicze, waly przeciwpowodziowe, oczyszczalnie scie-
kéw, sktadowiska smieci, sieci wodne, sieci kanalizacyjne. W sktad infrastruktury
spotecznej z kolei wchodza m.in. ztobki, przedszkola, szkoly, muzea, biblioteki,
przychodnie i szpitale, obiekty sportowe, parki, zielence itp. Infrastruktura petni
strategiczne funkcje dla calosci gospodarki i jest waznym czynnikiem wzrostu
gospodarczego. Zasadniczo znajduje si¢ ona w gestii wladz publicznych (pan-
stwowych i samorzadowych) ponoszacych odpowiedzialno$¢ za jej stan, rozwoj
i utrzymywanie.

Infrastruktura charakteryzuje si¢ wysoka kapitatochtonnoscia, dlugim czasem
realizacji i eksploatacji, dlugim okresem zwrotu naktadow, niepodzielnoscia tech-
niczna. Takie cechy powoduja konieczno$¢ przeznaczania coraz wyzszych
funduszy na pokrywanie ciagle rosnacych potrzeb eksploatacyjnych i inwesty-
cyjnych. W wigkszosci krajow, poczawszy od Wielkiej Brytanii, ze wzgledu na
zwigkszajace si¢ zapotrzebowanie na nowe, nowoczesne obiekty infrastrukturalne
oraz zwigkszajace si¢ niedobory fiskalne w inwestycjach infrastrukturalnych zaczat
partycypowaé kapital prywatny. Jego zaangazowanie przyjmuje rézne formy — od
zarzadzania do pelnego przejecia wlasnosci obiektow. Najbardziej popularne sa
formy koncesjonowania, takie jak BOT (zbuduj—eksploatuj—przekaz) oraz BOO
(zbuduj—przejmij na wlasnosc—eksploatuj).
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Zaangazowanie kapitatu prywatnego nie powoduje przeniesienia na spote-
czenstwo odpowiedzialnosci za dostgp do niezbednej infrastruktury na poziomie
zabezpieczajacym wystgpujace potrzeby. Niezaleznie od stopnia zaangazowania
kapitatu prywatnego odpowiedzialno$¢ spoleczna pozostaje w gestii wladz pub-
licznych. Z tego powodu dobra infrastrukturalne nie moga by<¢ traktowane jako
typowe dobra rynkowe. Dla zilustrowania zlozonosci zagadnien odpowiedzialnosci
spotecznej w zakresie zapewnienia niezbgdnych débr i ustug infrastrukturatlnych
oraz zagwarantowania interesow kapitatu prywatnego w artykule postuzono sig
metoda scenariuszy, ktérych zadaniem bylo doprowadzenie do wyboru
optymalnego modelu udziatu kapitalu prywatnego w finansowaniu i eksploatacji
dobr infrastrukturalnych.

2. Zalozenia modelowania

Aby wybra¢ optymalny model udziatu kapitatu prywatnego w finansowaniu i
eksploatacji dobr infrastrukturalnych, nalezy przyjaé nast¢pujace zalozenia:

s celem dziatania podmiotéw prywatnych jest maksymalizowanie wartosci
firmy, w sktad ktorej wchodzi wysokosé osiaganych nadwyzek z dziatalnosci,
celem funkcjonowania wiadz publicznych jest maksymalne zaspokajanie
potrzeb spotecznych,
podstawa osiagania rownowagi miedzy celem dziatania sektora prywatnego i
sektora publicznego jest wprowadzenie petnej konkurencji opartej na mecha-
nizmie rynkowym,
podstawa finansowania kapitatochtonnych inwestycji sa $rodki dluzne w
postaci kredytéw i pozyczek,
gléownym sposobem finansowania jest technika project finance zaktadajaca
splate zaciagnietych kredytow i pozyczek z wypracowanych w trakcie
eksploatacji dochodéw,
gléwna forma zabezpieczenia wierzytelnosci kredytodawcéw sa przyszite nad-
wyzki oraz regres do sponsoréw projektu inwestycyj nego'

Na podstawie przyjetych zalozen opracowano trzy scenariusze udziatu kapitatu
prywatnego w finansowaniu projektéw infrastruktury gospodarcze;j:

— liberalny, zakladajacy swobodny wybér projektu i jego realizacje¢ przez sektor

- interwencyjny, zakladajacy swobodny wybor projektu przez podmioty pry-
watne oraz sprawowanie przez wiadze publiczne formalnej kontroli o charak-
terze interwencyjnym nad eksploatacja projektu,

! Pojecie ,,sponsor” jest czgsto kojarzone z dzialalnoscia o charakterze charytatywnym lub
marketingowym, polegajaca na finansowaniu okreslonych zadai w zamian za reklamg. W ter-
minologii project finance pojecie to oznacza inicjatora, organizatora, pomystodawce projektu.
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— konkurencyjny, zakladajacy ograniczony wybor projektu przez podmioty
prywatne, prowadzenie eksploatacji na zasadzie odplatnosci za $wiadczone
ustugi, podlegajacej regulowaniu przez wiadze publiczne.

Scenariusz liberalny

W scenariuszu liberalnym przyjeto wariant porownywalny z rozwigzaniami
stosowanymi w inwestycjach realizowanych przez podmioty gospodarcze. Decyzje
inwestycyjne sa podejmowane autonomicznie przez sponsordéw projektu. Rola
wiadz publicznych sprowadza si¢ do udostepnienia terenéw pod budowe w drodze
ich sprzedazy oraz do udzielenia pozwolenia na budowe. Dobra infrastrukturalne
sq traktowane przez inwestorow prywatnych jako dobra rynkowe, do ktérych
mozna zastosowa¢ mechanizm rynkowy oparty na relacji popytu i podazy ustug
infrastrukturainych. Poziom cen za $wiadczone ustugi jest ustalany indywidualnie
przez prywatnego operatora.

Zrédlem finansowania inwestycji sa $rodki kapitalowe sponsoréw inwestycji, a
takze kredyty i pozyczki zaciagane bezposrednio przez sponsoré6w w instytucjach
finansowych. Sponsorzy projektu, w celu zagwarantowania sprawnosci wykony-
wania prac, zakladaja oddzielna spotke inwestycyjna, ktérej zadaniem jest pro-
wadzenie negocjacji, zawieranie uméw wykonawczych i koordynowanie catego
procesu inwestycyjnego. Prace wykonawcze sa prowadzone przez firmy wyko-
nawcze zaangazowane na podstawie oddzielnych umow, eksploatacja gotowego
obiektu zas jest prowadzona przez operatora réwniez zatrudnionego przez spon-
sorow. Wszelkie dochody z eksploatacji przypadaja sponsorom projektu. Zaciag-
nigte kredyty i pozyczki sa splacane przez sponsoréw. Jest to typowy sposob
finansowania dziatalnosci gospodarczej, czyli project finance z regresem do
kredytobiorcow.

Przy takim rozwiazaniu inwestorzy prywatni musieliby bra¢ pod uwage
wyzszy koszt kapitalu z powodu wysokiego poziomu zadtuzenia w stosunku do
wartosci kosztorysowej inwestycji, a takze ryzyko zagrozenia utraty wlasnego
majatku jako zabezpieczenia zaciagnigtych kredytéw. Moze wystapi¢ sytuacja, ze
w celu zrekompensowania wyzszego kosztu kapitatu inwestorzy beda dazy¢ do
podwyzszania cen za swiadczone ustugi, ewentualnie do obnizenia jakosci ustug,
prowadzacego do zmniejszenia kosztéw eksploatacji. Jesli nie bedzie otoczenia
konkurencyjnego i odpowiednich ustug substytucyjnych, to efekty procesu naj-
bardziej odczuja koncowi uzytkownicy ustug. Zachowania prywatnych wiascicieli
moga w ogole nie odzwierciedla¢ zalozen polityki panstwa w zakresie rozwoju
infrastruktury.

Zapewnienie petnej konkurencyjnosci ustug infrastrukturalnych jest mozliwe
tylko w niektérych rodzajach infrastruktury (np. w ostatnich latach ze wzgledu na
rozwoj telefonii komorkowej w telekomunikacji); najczesciej jednak operatorzy
ustug infrastrukturalnych korzystaja z renty monopolisty zapewniajacej im w
omawianym scenariuszu swobode w ustalaniu cen kosztem uzytkownikéw infra-
struktury.
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Na rys. 1 przedstawiono powiazania migdzy podmiotami realizujacymi projekt
infrastrukturalny. Gléwna pozycje zajmuja sponsorzy, ktorzy angazuja swoj kapitat
oraz w swoim imieniu zaciagaja kredyty i pozyczki na finansowanie naktadéw
inwestycyjnych. Wielko$¢ udzielonych kredytow jest uzalezniona od indywi-
dualnej oceny zdolnosci kredytowej kazdego ze sponsoréw oraz od mozliwosci
ustanowienia zabezpieczen na ich majatku. Spotka inwestycyjna, zawiazana przez
sponsorow, petni funkcj¢ koordynatora procesu realizacji projektu. Prace wyko-
nawcze s3 realizowane przez wyspecjalizowane firmy budowlane, natomiast
eksploatacja projektu zajmuje si¢ wyspecjalizowany operator zatrudniony przez
sponsorow via spotka inwestycyjna. Calos¢ dochodéw z eksploatacji jest
przejmowana przez sponsorow. Podzial wypracowanych dochodow uzalezniony
Jjest wylacznie od decyzji sponsorow.

Wiadze publiczne Dochody
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Rys. 1. Scenariusz liberalny: swobodny wybdr i swobodna realizacja projekiu infrastrukturalnego
. przez sektor prywatny
Zré6dto: opracowanie wiasne.

W realnych warunkach scenariusz liberalny ma charakter hipotetyczny, po-
niewaz:

1) dobra infrastrukturalne sa dobrami publicznymi i nawet w przypadku
wprowadzenia rynkowych warunkéw odptatnosci za $wiadczenie ustug infrastruk-
turalnych zachowuja charakter dobr publicznych o cechach spolecznej uzy-
tecznosci;
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2) wiadze publiczne ponosza odpowiedzialnos¢ za stan i dostgpnosé infra-
struktury dla spofeczenstwa, co powoduje konieczno$¢ zagwarantowania kontroli
nad prowadzonym projektem inwestycyjnym i nadzoru nad kompatybilnosciag
projektu z celami polityki gospodarczej panstwa i regionu;

3) specyficzne cechy infrastruktury zwigkszaja ryzyko rynkowe spowodo-
wane niepewnoscia dotyczaca uzyskania zaplanowanego zwrotu z inwestycji;

4) pozostawienie swobody w okresleniu wysokosci cen na $wiadczone ustugi,
przy wzglednej wylacznosci okreslonych obiektéw infrastrukturalnych na danym
terenie, moze doprowadzi¢ do niezadowolenia spolecznego, a nawet do zamieszek;

5) inwestorzy prywatni bez wsparcia wiadz publicznych moga nie poradzi¢
sobie z ograniczeniami wynikajacymi gléwnie ze zjawisk asymetrii informacji’
(przyktadowo na linii operator—spotka inwestycyjna, spotka inwestycyjna—
sponsorzy), kosztami transakcyjnymi® (zwiazanymi na przyktad z kosztami nego-
cjacji i zawierania uméw), oddziatywaniem zachowan politycznych! (na linii
wiadze publiczne—sponsorzy lub spétka inwestycyjna—spotecznosé lokalna).

Scenariusz interwencyjny

Scenariusz interwencyjny zaklada swobodng realizacje projektu infrastruk-
turalnego przez inwestorow prywatnych, jednak pod $cistym nadzorem odpo-
wiednich organéw wiadz publicznych. Decyzje o podjgciu i realizacji inwestycji
naleza do sektora prywatnego. Rola sektora publicznego w fazie projektowania
sprowadza si¢ do udost¢pnienia terenéw pod budowe oraz udzielenia zezwolenia
na budowg, a w fazie eksploatacji do sprawowania formalnej kontroli nad dzia-
falnoscia operatora.

Zrédtem finansowania inwestycji sa $rodki kapitalowe sponsoréw inwestycji
oraz kredyty i pozyczki zaciagniete przez sponsordw w instytucjach finansowych.

? Asymetria informacji jest zwiazana z niejednakowym dostgpem do niezbgdnych informacji i
wykorzystywaniem przewagi informacyjnej przez jedng ze stron projektu, nie zawsze z korzyscia dla
calego projektu.

3 Koszty transakcyjne dotycza kosztéw zwiazanych z negocjacjami i opracowaniem kontraktu (kosztow
transakcyjnych). Im bardziej skomplikowany jest projekt, tym koszty transakcyjne sq wyzsze; moga dochodzi¢
nawet do 30% wartodci kosztorysowej inwestycji. Na ich wielko$¢ wptywa takze struktura wiasnosciowa
projektu. Koszty transakcyjne sg tym wyzsze, im diuzszy jest czas zycia projektu i im bardziej dokladnie
s negocjowane kontrakty. Koszty transakcyjne sa nizsze w przypadku projektéw o relatywnie prostej
strukturze finansowania i eksploatacji.

4 QOgraniczenia administracyjno-kontrolne wynikaja ze stosowanych instrumentéw, a takze z
wymagan proceduralnych. Obie strony (sektor publiczny i sektor prywatny) zobowiazane sa do
przestrzegania obowigzujacych przepiséw i norm. Nalezy mie¢ na uwadze zjawisko celowego
komplikowania zasad i przepiséw, dajace urzgdnikom i prawnikom przewagg w negocjacjach z prywatnymi
operatorami, a jednoczesnie utrudniajace zwyktym uzytkownikom infrastruktury zrozumienie prawnych
implikacji regulacji. Ograniczenia administracyjno-kontrolne moga by¢ dodatkowo zwigkszane przez
politykéw, ktorzy moga wywiera¢ presj¢ na wladze publiczne i wymusza¢ na nich wsp&lodpowicdzialnosé.
Wtadze publiczne moga réwniez omija¢ przepisy wprowadzajace na przyklad zakaz dokonywania
transferow pracownikéw rzadowych do firm prywatnych oraz zakaz zawierania nieformalnych
porozumien migdzy wladzami publicznymi, grupami interesu, politykami a spotka inwestycyjna.
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Rys. 2. Scenariusz interwencyjny' swobodny wybor i ograniczona realizacja projektu
. infrastruktura!nego przez kapital prywatny
Zrédlo: opracowanie wlasne.

Wszelkie dochody z eksploatacji przypadaja sponsorom projektu. Zaciagnigte
kredyty i pozyczki sa sptacane przez sponsoréw. Jest to typowy sposéb finan-
sowania dziatalnosci gospodarczej, czyli project finance z regresem do kredyto-
biorcow.

Przy takim rozwiazaniu koszt kapitatu rowniez bgdzie wysoki ze wzgledu na
poziom zadtuzenia w stosunku do warto$ci kosztorysowej inwestycji oraz z uwagi
na ryzyko z powodu zagrozenia utraty wlasnego majatku jako zabezpieczenia
kredytowego. Koszt moze by¢ jednak nizszy, jesli kredytodawcy uwzglednia role
wladz publicznych w okreslonym projekcie. Podobnie jak w scenariuszu pierw-
szym istnieje niebezpieczenstwo, ze w celu zrekompensowania wyzszego kosztu
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kapitalu operatorzy prywatni beda dazy¢ do podwyzszania cen za $wiadczone
ushugi, ewentualnie do obnizania ich jakosci w celu obnizenia kosztow
eksploatacji. Przy braku otoczenia konkurencyjnego i odpowiednich ustug
substytucyjnych najwigkszy cigzar poniosa koncowi uzytkownicy ustug.

Rysunek 2 obrazuje powiazania migdzy podmiotami zaangazowanymi w
realizacj¢ projektu. Wiadze publiczne podejmuja decyzje o wyrazeniu zgody na
budowg, udostepniaja w drodze dzierzawy lub sprzedazy grunty pod budowg oraz
wyrazaja zgod¢ na swiadczenie ustug infrastrukturalnych przez okreslony podmiot
prywatny (zgoda ta jest udokumentowana zawarta umowa miedzy odpowiednimi
wladzami publicznymi a podmiotem prywatnym na zasadzie udzielonej koncesji,
kontraktu menedzerskiego) oraz sprawujg kontrole nad wykonywaniem klauzul
zawartej umowy). Podobnie jak w scenariuszu pierwszym wszelkie dochody z
eksploatacji przypadaja sponsorom, przy czym cz¢sé z nich jest przekazywana na
rzecz wiadz publicznych jako optata koncesyjna, a pozostata cze$¢ znajduje sie w
dyspozycji sponsorow. Prace wykonawcze sa prowadzone na podstawie oddziel-
nych uméw z zatrudnionymi wykonawcami, a eksploatacja gotowego obiektu jest
prowadzona przez operatora zatrudnionego rowniez przez sponsorow.

Scenariusz drugi jest bardziej realny niz pierwszy. Co wigcej, takie rozwiazania
sa stosowane w praktyce, szczegélnie czgsto w wypadku obiektow oddanych
czasowo podmiotom prywatnym wylacznie do eksploatacji przez wladze publiczne
na zasadzie kontraktow menedzerskich (bez prowadzenia inwestycji).

Sprawowanie formalnej kontroli przez organy wiadz publicznych moze, z
jednej strony, nie zapobiec ryzyku z tytulu podwyzszania cen za ustugi infra-
strukturalne w przypadku ograniczenia kontroli do okresowych inspekcji oraz
natozenia na operatordw obowiazku przedkladania sprawozdan i protokotow.
Z drugiej strony — ryzyko obnizenia jakosci $wiadczonych ustug w przypadku
kontrolowania wysokosci osiaganych przychodow moze znacznie si¢ zwigkszy¢.
W scenariuszu interwencyjnym ograniczenia wynikajace ze zjawisk negatywne;j
selekcji’ i moralnej przewagi operatora nad organami kontrolujacymi sektora
publicznego® beda bardzo wyrazne.

5 Ze zjawiskami negatywne;j selekcji mozna spotka¢ si¢ takze wéwczas, gdy operator lub spotka
inwestycyjna posiada wigcej informacji niz wladze publiczne. Wykorzystywanie przewagi informacyjnej moze
mie¢ miejsce takze przy regulowaniu cen. Przewaga informacyjna pozwala operatorowi lub spdlce inwestycyjnej
na osiaganie dodatkowych korzysci.

® Ryzyko moralne jest zwiazane z zachowaniem organéw wladz publicznych, ktére naduzywajg
mozliwosci wykorzystywania informacji w celu osiagnigcia partykularnych intereséw. Urzednicy
moga by¢ szczegélnie podatni na wykorzystywanie swojej przewagi, czego efektem moze by¢
opoznianie podejmowania decyzji, a takze podatno$¢ na zachowania korupcyjne (lakie jak:
zapewnianie dodatkowych przywilejéw, zakup potrzebnego wyposazenia lub materialéw po
zawyzonych cenach, zatrudnianie osob, ktérych ani praca, ani kwalifikacje nie sa potrzebne do
prowadzenia dziatalno$ci, ale ktére sa przydatne dla uzyskiwania komercyjnych korzysci, mozliwosci
wygrywania nastgpnych kontraktéw lub uzyskania wyzszej pozycji spotecznej lub politycznej). Jesli
dzialalno$¢ wladz publicznych bgdzic prowadzi¢ do obnizania dochod6éw operatora, to moze wystapi¢
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Scenariusz konkurencyjny

Biorac pod uwage wystepujace ograniczenia informacyjne, transakcyjne oraz
administracyjne i polityczne [4, s. 2], wydaje si¢, ze najbardziej skuteczna droga
optymalizacji udzialu sektora prywatnego w projektach infrastrukturalnych, zaspo-
kajajacego zaréwno potrzeby spofeczne, jak i potrzeby indywidualne inwestoréw
prywatnych, jest pozostawienie im warunkowej swobody w realizacji inwestycji i
jednoczesne monitorowanie ich dziatalnosci w ramach odpowiednich regulacji.

Takie rozwiazanie nie oznacza wykluczenia wszelkich ograniczen, oznacza za$
takie ustanowienie instrumentow o charakterze kontrolnym, ekonomicznym i
finansowym, ktore zabezpiecza interesy zaréwno wiladz publicznych, jak i
zaangazowanych podmiotéw prywatnych. Podstawowym warunkiem jest
wprowadzenie bodzcéw promujacych konkurencje, dzigki ktorym mozliwe jest
stosowanie mechanizmu rynkowego gwarantujacego utrzymanie odpowiedniej
jakosci swiadczonych ustug, zgodnie z popytem uzytkownikéw. Rysunek 3
przedstawia scenariusz konkurencyjny, w ktorym utrzymano wysoka dzwignie
finansowa, z ograniczonym regresem do kredytobiorcéw na zasadzie project
finance. Zabezpieczeniem splaty zadluzenia maja by¢ dochody uzyskiwane z
eksploatacji obiektu infrastrukturalnego, natomiast zabezpieczeniem jakosci ustug
oraz poziomu cen, z punktu widzenia uzytkownikdéw, maja by¢ regulacje
wprowadzone przez wladze publiczne.

Rysunek 3 moze by¢ uzupetniony o gwarancje i porgczenia wystawione przez
wladze publiczne, ktore w poszczegélnych przypadkach sa bezwzglgdnym
warunkiem przyznania kredytéw lub pozyczek. Taki sposéb finansowania projektu
jest obligatoryjny w przypadku korzystania z kredytéw i pozyczek udzielanych
przez multilateralne instytucje finansowe, a szczegé6lnie przez Grupg¢ Banku
Swiatowego odgrywajaca istotna role w zabezpieczaniu $rodkéw finansowych na
pokrywanie kosztow inwestycji infrastrukturalnych. Wystawione gwarancje i
poreczenia powoduja, po pierwsze, zmniejszenie aktywnego ryzyka kredytowego,
a po drugie — zwigkszenie potencjalnego zaangazowania wtadz publicznych, ktére
beda staranniej monitorowaé proces inwestycyjny, chociazby w obawie przez
utratg swoich funduszy.

Model konkurencyjny, w odrdznieniu od dwéch pozostatych, ma wkom-
ponowane instrumenty ekonomiczne, ktore odpowiednio zaplanowane i uaktu-
alniane powinny zmniejsza¢ immanentne sprzecznosci wynikajace z odmiennosci
celow dziatania wladz publicznych i podmiotow prywatnych.

ryzyko z tytulu przejscia pracownikow z sektora publicznego do scktora prywatnego. Menedzerowie
projektu moga ponadto prowadzi¢ manipulacje na zasadzie zmowy z pracownikami seklora
publicznego. Zaréwno ryzyko moraine, jak i negatywna selek:ja powoduja utrat¢ kontroli nad
przebiegiem proceséw eksploatacyjnych przez panstwo.
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Rys. 3. Scenariusz konkurencyjny: ograniczony wyboér
i regulowana realizacja projektu infrastrukturalnego przez kapitat prywatny
Zrédlo: opracowanie wlasne.

Model optymalny

Wprowadzenie regulacji jest jedynym realnym sposobem na zniwelowanie
ograniczen wynikajacych z dychotomii celéw sektora publicznego i sektora
prywatnego. Mimo rozbieznych celow obu stronom powinno zaleze¢ na
zrozumieniu roznego podejscia do problemu i na zabezpieczeniu si¢ przed
ryzykiem z tytuhu kolizji interesow.
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W przypadku sektora publicznego podstawowym celem regulacji jest zabez-
pieczenie potrzeb spoteczenstwa w zakresie ustug infrastrukturalnych, w sposdb
zadowalajacy zaréwno uzytkownikéw ustug, jak i dawcéw kapitatu, operatoréw i
wiladze publiczne. Rozwiazania regulacyjne oddzialuja bezposrednio na efektyw-
noéé¢ projektu, ksztaltuja poziom potencjalnych przychodéw (przez regulacje
cenowe), a takze wplywaja na wysokos$¢ kosztow projektu i kosztow spotecznych
(kosztoéw transakcyjnych, kosztéw agencji, kosztéw dokumentacji, nadzoru itp.).

Regulacje powinny realizowa¢ dwie przeciwstawne koncepcje, czyli ochrone
konsumentow (uzytkownikéw) oraz ochrong¢ inwestorow i udzialowcow przed
arbitralnymi dziataniami wiadz publicznych [5, s. 1]. Osiagnigcie pierwszego celu
wymaga wprowadzenia i egzekwowania antymonopolowego prawa i rygorystycz-
nego przeciwdziatania praktykom monopolistycznym poprzez kontrole cen i
poziomu jakosci ustug, a takze przez uwzglednianie zagadnien zwiazanych z
bezpieczenstwem, ochrong srodowiska i spoleczefistwa jako cafosci. Osiagnigcie
celu drugiego jest zwiazane z wyraznym i jednoznacznym oddzialywaniem
bodzcow na efektywnosc projektéw inwestycyjnych oraz z tworzeniem przy-
chylnego otoczenia inwestycyjnego, zachgcajacego do lokowania kapitatu. Cele te
wzajemnie si¢ uzupelniaja i sa ze soba powiazane na zasadzie sprz¢zenia
zwrotnego. Promowanie konkurencji wymusza zwigkszenie wydajnosci i wpro-
wadzanie innowacyjnych produktéw, a to z kolei wiaze si¢ z komercyjnym
podejsciem do maksymalizowania przychodéw ze sprzedazy, co nie byloby
mozliwe w otoczeniu monopolistycznym. Znaczenie regulacji mozna okresli¢
zwigzle jako ochrong interesu publicznego przed dysfunkcjami nieregulowanych
zachowan rynkowych, takimi jak nieracjonalno$é i egoizm kapitalizmu wolno-
rynkowego, co moze by¢ ,,zamiana niewidzialnej reki na niewidzialng pigs¢” [1,
s. 48].

Zastosowane mechanizmy regulacyjne, a takze sposoby i stopien ich wdrozenia
przez sektor publiczny i sektor prywatny, zaleza w duzym stopniu od skutecznosci
uzgodnien miedzy stronami. Regulacja powinna dotyczy¢ gltéwnie dziedzin, w
ktérych dziatania konkurencyjne sa bardzo ograniczone, przy czym funkcjono-
wanie agencji regulacyjnych powinno by¢ substytutem sit rynkowych. Zwykle
odnosi si¢ do dziatan wladz publicznych w zakresie kontroli cen za $wiadczone
ustugi, wielko$ci produkcji lub jakosci ustug $wiadczonych przez prywatnych
operatoréow; dotyczy tez zapobiegania podejmowania przez sektor publiczny
decyzji nieuwzgledniajacych interesu publicznego.

Nalezy mie¢ na uwadze to, ze regulacja sama w sobie nie jest perfekcyjna,
poniewaz nie zawsze instrumenty regulacyjne sa najbardziej odpowiednie, a ich
efektywne wdrozenie wymaga odpowiedniej bazy informacyjnej i doktadnosci, co
rzadko mozna uzyska¢. Regulacja moze takze powodowa¢ niepozadane konsek-
wencje wplywajace niekorzystnie na konkurencj¢ [6, s. 76-94]. Moze réwniez
znacznie obniza¢ dobrobyt spofeczny, wzrost gospodarczy i standard zycia spole-
czefistwa. Ryzyko z tytulu zawodnosci regulacji, nawet w takich rozwinigtych
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krajach jak USA i Wielka Brytania, jest wysokie. Jednakze nie mozna twierdzi¢, ze
regulacja jest niepotrzebna; nalezy mie¢ po prostu swiadomo$é niekorzystnych
konsekwencji gospodarczych jej stosowania.

3. Podstawy efektywnego systemu regulacji

Zakres zaangazowania sektora prywatnego oraz zakres regulacji sa Scisle ze
soba powiazane. W zaleznosci od stopnia skomplikowania kontraktow, zawie-
ranych z partnerami prywatnymi, prace nad projektowaniem regulacji moga
zatrzymac¢ si¢ na okreslonym etapie. Na przykiad przy kontraktach na utrzymanie i
zarzadzanie oraz przy kontraktach na dostawy ustug regulacje moga byé ogra-
niczone do wyznaczenia zadan podlegajacych regulacjom, a przy kontraktach
koncesyjnych 1 leasingowych wigcej uwagi poswigca sie na wypracowanie
mechanizméw motywujacych prywatnego partnera do wydajnej pracy o odpo-
wiedniej jakosci, a takze narzgdziom umozliwiajacym regulatorom reagowanie na
niespodziewane zmiany w trakcie trwania uméw.

Polityka regulacji i wyboru instrumentéw powinna by¢ uwzgledniana juz na
etapie podejmowania decyzji inwestycyjnych, a w dalszych etapach procesu
inwestycyjnego — egzekwowana. Jakiekolwiek opo6znienia oraz proby odkiadania
problemu na pdzniej beda powodowac rozszerzenie zakresu regulacji oraz
zwigkszanie kosztow ich wdrozenia. W efekcie zwigkszy si¢ ryzyko niedo-
pasowania regulacji do mozliwo$ci inwestoréw i operatorow prywatnych. Szcze-
golnie istotne sa umiejetnosci ustalania rodzaju i zakresu regulacji dla pierwszego
projektu z udzialem kapitatu prywatnego. Opracowanie zestawu przepisow
regulacyjnych pozwoli unikngé doraznego, czaso- i kosztochlonnego, sposobu
rozwiazywania watpliwosci w trakcie realizacji i eksploatacji projektu. Jedno-
czesnie taki zestaw moze stanowi¢ wskazowki dla przysztych transakcji i byé
zacheta dla przyszlych inwestorow. Prace nad systemem regulacji powinny miec
charakter procesu ciaglego, a nie jednokrotnego zdarzenia. Przyjete na poczatku
zalozenia regulacyjne stanowia podstawy calego systemu regulacji i w sposob
istotny oddzialuja na dalszy jego rozwo;.

Uzyskanie efektywnego systemu regulacji w konkurencyjnym otoczeniu jest
trudnym i powolnym procesem, szczegdlnie wowczas, gdy jest on wprowadzany
po raz pierwszy, bez zadnych doswiadczen w tym zakresie. Jednym z naj-
wazniejszych czynnikdw, wptywajacych na skuteczno$¢ przygotowanego zestawu
regulacji, jest dostgpnos¢ informacji dotyczacych praktyk eksploatacyjnych i
proceséw inwestycyjnych’ Opracowywanie systemu regulacji powinno odbywaé
si¢ w czterech gtéwnych, wystepujacych kolejno po sobie etapach. Sa nimi:

7 Na przyklad w Wielkiej Brytanii poréwnano wyniki osiagnigte przez prywatnych operatoréw obiektow
infrastrukturalnycn ze wskaznikami branzowymi, dzicki czemu uzyskano potwierdzenie lepszych efekiéw
uzyskanych przez operatoréw prywatnych.
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1) identyfikacja elementow prawa, wymagan konstytucyjnych, przepisow
regulacyjnych, ktére moghtyby ostabiaé lub hamowac¢ udzial sektora prywatnego,
ewentualnie podwaza¢ wiarygodnos¢ poszczegdlnych rozwiazan;

2) okreslenie zakresu zadan regulacyjnych, dotyczacych wprowadzenia zasad
wolnorynkowych, tj. konkurencji na rynku ustug infrastrukturalnych;

3) opracowanie wycinkowych regulacji w zakresie infrastruktury, umozli-
wiajacych udzial sektora prywatnego, a takze okreslenie zakresu ustug publicz-
nych, ktére powinny pozosta¢ pod zarzadem publicznym, przydziat stanowisk w
administracji publicznej, ktérych zadaniem bedzie nadzér nad wykonywaniem
regulacji w sektorze prywatnym i sektorze publicznym, a takze ewentualne
opracowanie nowych przepiséw regulacyjnych;

4) opracowanie szczegdlowych uregulowan i zabezpieczen, ktore powinny
by¢ wilaczone do kontraktéw zawieranych z sektorem prywatnym w celu
ograniczenia ryzyka regulacyjnego i ryzyka politycznego.

Wszystkie etapy sa Scisle ze soba powiazane. Jesli istniejace przepisy prawne
zawieraja elementy, ktore wstrzymuja udzial sektora prywatnego w rozwoju i
eksploatacji obiektow infrastrukturalnych na zasadach rynkowych lub zakazuja go,
to nalezy podjaé¢ dzialania skierowane na wprowadzenie nowych elementéw
dotyczacych okreslonego rodzaju dziatalnosci lub konkretnego kontraktu. Jesli za$
dziatalno$é regulacyjna bedzie nastawiona na wprowadzenie elementéw konku-
rencji wolnorynkowej, to moze zaistnieC konieczno$¢ zmiany branzowych
regulacji oraz warunkow kontraktu. Jednoczesnie nalezy dodaé, ze zbyt szeroki
zakres regulacji nie jest rozwigzaniem wspierajacym udziat sektora prywatnego,
czego do$wiadczono na przyktad w Wielkiej Brytanii®

Wprowadzenie szczegotowych regulacji jest zadaniem bardzo trudnym i
czasochlonnym. Wymaga sprawnej koordynacji i wspotpracy wszystkich zaintere-
sowanych stron, szczegdlnie wladz centralnych i samorzadowych. Wysitki wiadz
publicznych, zmierzajace do skutecznego wspierania sektora prywatnego poprzez
uscislanie regulacji, moga przybra¢ forme takich dzialan, jak:

— wybor transakcji zmniejszajacych ryzyko niedopasowania regulacji (np.
kontraktu menedzerskiego na dystrybucje lub dostawe energii, bez obowiazku
placenia prowizji na rzecz wladz publicznych),

— wyb6r partnera prywatnego odpowiedniego do zarzadzania ryzykiem regula-
cyjnym (np. w przypadku gdy prawo nie pozwala na transfer zyskow za
granicg, lepszym rozwiazaniem bgdzie wybor partnera krajowego, najlepiej z
rynku lokalnego),

¥ Odwolywanie si¢ do przypadkéw angazowania prywamego kapitalu w Wielkiej Brytanii jest
uzasadnione giéwnie tym, ze kraj ten jest uznawany za prekursora prywatyzacji ustug publicznych. Na
poczatku lat dziewig¢édziesigtych wprowadzono tam program PFI (Private Finance Initiative), ktérego
gtéwnym celem bylo przekazanie ustug, giéwnie w zakresie infrastruktury spotecznej (szpitale,
przychodnie, szkoty) w rgce kapitatu prywatnego.
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— zawarcie w kontrakcie warunkéw ograniczajacych rvzyko partnera prywatnego
(np. zabezpieczenie go przed odpowiedzialnoscia wobec 0sdb trzecich,
konieczno$¢ wystawienia gwarancji minimalnych przychodéw, gwarancji
zmian cen lub warunkéw rekompensowania réznicy migdzy cena ustalong w
kontrakcie a ceng rynkowa, w przypadku zmiany standardu $wiadczonych
ushug itp.).

Konkurencja i regulacja sa czgsto traktowane zamiennie, a prosta maksyma:
»konkurencja tam, gdzie to mozliwe; regulacja tam, gdzie to konieczne” [3, s. 224]
powinna stanowi¢ istot¢ podejscia do zagadnien zwiazanych z okresleniem miejsca
sektora publicznego w prywatnych przedsigwzigciach. Dobry system regulacji
wymaga wprowadzenia bodzcéw majacych na celu zwigkszanie wydajnosci
obiektu infrastrukturalnego, prowadzenie inwestycji i wprowadzanie innowacji, a
takze zaspokajanie popytu ze strony inwestoréw oraz uzytkownikéw. Inwestorzy
zainteresowani sa przede wszystkim zwrotem z zaangazowanych kapitatow,
natomiast uzytkownicy wymagaja odpowiedniej jakosci ustug i jednoczesnie ich
niskich cen. W dzialalnosci opartej na konkurencji, zgodnie z mechanizmem
rynkowym, producenci produktéw o niskiej jakosci i o cenach odpowiadajacych
wysokiej jakosci szybko zyskuja negatywna opinie i sg z rynku eliminowani.

W rzeczywistosci trudno zbudowad taki system regulacji, ktéry bedzie
uwzglednia¢ zachowania konkurencyjne, zapewniaé ushugi oraz prowadzié
okreslona polityke cenowa panstwa. Duzo tatwiej i szybciej mozna ten proces
usprawni¢ przez wiaczanie sektora prywatnego w sposob ograniczajacy
zachowania antykonkurencyjne i praktyki monopolistyczne. Szczegdlnie dotyczy
to krajow, w ktorych dzialalnos¢ agencji regulacyjnych i rozwiazania prawne nie sa
dostatecznie precyzyjne.

4. Wdrozenie systemu regulacji

Wdrozenie efektywnego systemu regulacji jest procesem uzaleznionym od
wielu czynnikow. W procesach regulacji sa zaangazowane cztery strony: uzyt-
kownicy, operatorzy, wiladze publiczne i regulatorzy. Uzytkownicy sg zaintereso-
wani niska cena, wysoka jakoscia i rzetelnoscia $wiadczonych ustug. Operatorzy
zwykle dbaja o zyski, ryzyko i pozycje rynkowa. Rzad, czesto strona dominujaca w
calym procesie, jest zainteresowany zmniejszaniem fiskalnych obciazen i, ewen-
tualnie, mozliwoscia generowania dodatkowych $rodkdw poprzez wprowadzany
system reform, a takze zagadnieniami ekologicznymi i dystrybucyjnymi. Z kolei
agencja regulacyjna, ktorej zakres pracy rozszerza si¢ w kierunku dziatan
wdrazajacych konkurencje, jest motywowana wysokoscia wynagrodzen dla jej
czlonkow oraz swoja reputacja.

Na poziom infrastruktury, liczbg i jako$¢ ushug infrastrukturalnych wplywaja
rézne podmioty, poczawszy od rzadu, a konczac na spotccznosciach lokalnych. Od
ich aprobaty i przekonania zaleza w duzym stopniu powodzenie wynikajace
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z wilaczenia kapitalu prywatnego w finansowanie i utrzymanie infrastruktury, a

takze zakres i poziom regulacji. Podmioty te moga wystepowaé przeciwko

koncesjom BOO i prywatyzacji, ale moga tez na przyktad akceptowaé kontrakty o

zarzadzanie lub BOT. Moga wystgpowac przeciwko samodzielnej dziatalnosci

sektora prywatnego, ale tez moga aprobowac¢ wspolne przedsigwzigcia publiczno-

-prywatne. W celu zaspokojenia roszczen zainteresowanych podmiotéw nalezy, w

ramach regulacji, wprowadzi¢ zabezpieczenia dotyczace:

— ochrony pracy (minimalne place, pakiety pracownicze, odpowiednie warunki
pracy, bezpieczenstwo pracy, okresowe badania stanu zdrowia pracownikow),

— ochrony stron kontraktu lub dostawcéw (regulacje zapewniajace konkuren-
cyjnos¢ w podwykonawstwie i dotyczace petnomocnictw),

— ochrony klientéw (zasady zmiany taryf, polityka doptat, mechanizmy rekla-
macji),

— ochrony $rodowiska (regulacja norm, kary za ich nieprzestrzeganie),

— ochrony pozostatych instytucji rzadowych (zasady kompensowania strat z ty-
tulu sprawowania kontroli bezposredniej czy — w przetargach — zasady przy-
znawania priorytetu sifom lokalnym).

Przy podejmowaniu decyzji dotyczacych wiaczania partnerow prywatnych w
ustugi infrastrukturalne, na podstawie wstgpnego rozpoznania, wladze publiczne
powinny znalez¢ odpowiedzZ na wiele pytan i watpliwosci.

5. Podsumowanie

Odpowiedzialnos¢ wiadz publicznych za dostarczanie ustug infrastrukturalnych
spoleczenstwu powoduje, ze nawet w przypadku peinej konkurencyjnosci ustug
niezb¢dne sa nadzor i kontrola dziatan podmiotow $wiadczacych takie ushugi.
Pozostawienie wolnosci ekonomicznej podmiotom prywatnym oraz sprawowanie
wylacznie formalnej kontroli przez organy wladzy publicznej nie pozwola na
zlikwidowanie tkwiacych ograniczen, a nawet poprowadza do ich pogtebienia.
Takie ograniczenia moga byc¢ jedynie zniwelowane, a optymalnym wariantem
zmniejszenia ich oddziatywania jest wprowadzenie i przestrzeganie okreslonego
systemu regulacji.

Polityka regulacyjna odgrywa bardzo istotna rol¢ w angazowaniu prywatnego
sektora w inwestycje infrastrukturalne. Wymaga precyzyjnej koordynacji w
okresleniu zakresu regulacji, struktury rynku i stopnia dozwolonej konkurencji,
form i wielkosci udzialu sektora prywatnego, a takze wysokosci taryf na poziomie
pokrywajacym koszty operatora i koszty obstugi zadtuzenia.
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MODELLING OF PRIVATE CAPITAL CONTRIBUTION
INTO ECONOMIC INFRASTRUCTURE DEVELOPMENT

Summary

Economic infrastructure plays a crucial role in adjustment to economic growth. Commonly the
public sector is responsible for the provision of infrastructure services. In recent years interest of
private capital involvement into infrastructure projects is growing. To assess the possibilities of
private capital involvement three scenarios of private infrastructure projects have been prepared. The
scenarios indicate that the dichotomy of public and private targets have to be balanced by certain
regulative vehicles. Regulations should cover a set of provisions and legal procedures, which can
create economic terms to secure social and private interests.
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