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Podrecznik zostat opracowany przez ekspertéw Fundacji Centrum Partnerstwa
Publiczno-Prywatnego oraz zaangazowanej w projekty PPP od lat 90. spétki Doradca
Consultants Ltd., na zlecenie Polskiej Agencji Rozwoju Przedsiebiorczosci. Ewentualne
btedy obcigzajg wytacznie autoréw podrecznika.

Intencjg autoréw oraz Polskiej Agencji Rozwoju Przedsiebiorczosci byto opracowanie i
przedstawienie w formie podrecznika metodologii komparatora — modelu
ekonomicznego, ktére pozwoli na weryfikacje zasadnosci realizacji przedsiewziecia w
formule partnerstwa publiczno-prywatnego (PPP), wraz z zestawem narzedzi
analitycznych, opracowanych w arkuszu kalkulacyjnym.

Partnerstwo publiczno-prywatne od kilkunastu lat jest obecne w Polsce w publicznym
dyskursie oraz do pewnego stopnia takie w rzeczywistosci gospodarczej. Liczba
realizowanych w tym modelu projektéow jest jednak wecigz daleka od pierwotnych
oczekiwan oraz potrzeb sektora publicznego. Do pewnego stopnia wigze sie to z
niewystarczajgcym dostepem do wiedzy, dobrych praktyk, wzorcow i przydatnych w
procesie przygotowania partnerstwa narzedzi. Niniejszy podrecznik stanowi prébe
zmierzenia sie z tym problemem.

Zaktadano, ze opracowane i przedstawione w podreczniku narzedzia powinny spetniac
nastepujgce wymagania:

uniwersalny charakter — w przeciwiedstwie do ,narzedzi sektorowych”,
mozliwych do wykorzystania tylko w okreslonych branzach;

»przyjaznos¢” dla uzytkownika, co determinuje wykorzystanie niekoniecznie
specjalistycznego jezyka (cho¢ bez uproszczen pod wzgledem metodologicznym)
i sugeruje, ze narzedzia analityczne powinny by¢ dostepne dla oséb bez
specjalistycznej wiedzy informatycznej i finansowej;

przyjecie perspektywy strony publicznej — zatozono, ze to instytucje publiczne
beda w pierwszej kolejnosci odbiorcami podrecznika; jest to ponadto zgodne z
wytycznymi Komisji Europejskiej, wskazujgcymi, ze to strona publiczna powinna
uzyskac dzieki zastosowaniu modelu PPP wyzszg niz w tradycyjnych projektach
dodang wartos¢ ekonomiczng;

wielowariantowos$¢, uwzgledniajgca najczesciej spotykane opcje / modele PPP
(w wersji maksimum narzedzia powinny pokrywac wszystkie mozliwe opcje —
jest to jednak z uwagi na zrdinicowanie dostepnych modeli praktycznie
niewykonalne);

dostepnos¢ w formie elektronicznej, co determinuje forme ich przygotowania —
w arkuszu kalkulacyjnym.

Czytelnicy i uzytkownicy narzedzi z pewnoscig ocenig, na ile udato sie te zatozenia
spetnic.

Efektem prac jest przedstawienie w wersji elektronicznej podrecznika, zawierajgcego
metodologie komparatora PPP, zestawu narzedzi do oceny ekonomicznej (tzw. value for
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money), a wczesniej — finansowej, typowych projektéw PPP —w arkuszu kalkulacyjnym, a
takze narzedzia utatwiajgcego analize i alokacje czynnikéw ryzyka dla projektéw PPP.
Opracowano takze — na potrzeby publikacji drukowanej — skrécong wersje opracowania:
Krotki podrecznik metodyki analizy ryzyka i komparatora PPP, dostepng za
posrednictwem PARP.

W pracy nad podrecznikiem i narzedziami oparto sie na praktycznych doswiadczeniach —
z jednej strony fundacji, wspierajgcej od lat rozwdj idei PPP i reprezentujgcej dziesigtki
podmiotéw, zainteresowanych partnerstwem; z drugiej — firmy, ktéra opracowata
dziesigtki modeli ekonomiczno-finansowych oraz analiz ryzyka dla projektéw PPP.

Metodologia jest oparta na przepisach prawnych wedtug stanu na wrzesie 2015 r., z
uwzglednieniem aktéw prawnych wydanych przez Unie Europejska.

Intencjg autoréw byto pokazanie metodologii komparatora w_kontekscie catego cyklu
projektu PPP. Podrecznik oczywiscie koncentruje sie na sposobie wyceny dodatkowej
wartosci ekonomicznej (value for money) oraz ocenie ryzyka, ale omawia tez zwiezle caty
cykl zycia przedsiewziecia PPP, z dostepnymi opcjami, kluczowymi konsekwencjami
wyboru opcji, odpowiadajagcymi im procedurami wyboru partnera, przebiegiem
wdrozenia projektu az do jego zamkniecia. Dodatkowo pokazano, w charakterze punktu
odniesienia, przykfady podejscia do oceny projektow PPP, pochodzace z wybranych
krajéw UE.

AKK analiza kosztow i korzysci spotecznych (po angielsku — CBA)

BAFO (ang. Best And Final Offer) — ostateczna oferta sktadana przez
prywatnych partneréw, w niemieckim modelu PPP

CAPEX (ang. CAPital EXpenses) — naktady inwestycyjne

CBA (ang. Cost-Benefit Analysis) — analiza kosztow i korzysci spotecznych

CF (ang. Cash-Flow) — sprawozdanie z przeptywdéw pienieznych

CIT (ang. Corporate Income Tax) — podatek dochodowy od osdb
prawnych

EBIT (ang. Earnings Before Interest and Taxes) — zysk operacyjny, zysk

przed odliczeniem podatkéw i odsetek

EBITDA (ang. Earnings Before Interest and Taxes, Depreciation and
Amortisation) — zysk operacyjny powiekszony o amortyzacje

EMV (ang. Expected Monetary Value) - analiza oczekiwane] wartosci
pienieznej, jedna z metod ilosciowej analizy ryzyk

ENPV (ang. Economic Net Present Value) — ekonomiczna zaktualizowana
warto$¢ netto projektu, z uwzglednieniem korzysci i kosztéw
spotecznych

ERR (ang. Economic Rate of Return) — ekonomiczna stopa zwrotu, z

uwzglednieniem korzysci i kosztéw spotecznych

ESA95 (ang. European System of Accounts) — Europejski System Kont,
obowigzujgce w UE regulacje dotyczace standarddw, definicji,
klasyfikacji i zasad zapiséw ksiegowych
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(ang. European Statistical Office) — Europejski Urzad Statystyczny,
agenda KE

(ang. Full Business Case) — jedna z analiz, tworzonych podczas
przygotowania projektu PPP w Wielkiej Brytanii; kompletna analiza
projektu

(ang. Free Cash Flow) —wolne przeptywy pieniezne

Ministerstwo Skarbu Wielkiej Brytanii

Instytucjonalne PPP przedsiewziecie PPP z utworzeniem wspdlnego podmiotu (inaczej —

IRR
JST
KE

Komparator

Koncesariusz
Koncesjodawca

Kontraktualne PPP

MG
NOPLAT

NPV
OBC

0GC

OHSAS

PFI

PPC

PPP
PPS

»Zinstytucjonalizowane PPP”)

(ang. Internal Rate of Return) — wewnetrzna stopa zwrotu
Jednostka Samorzadu Terytorialnego

Komisja Europejska

Poréwnawcza analiza ekonomiczno-finansowa — narzedzie, ktére
bada wyniki danego przedsiewziecia w co najmniej dwodch
wariantach jego realizacji

Podmiot otrzymujacy koncesje na roboty budowlane lub ustugi
Podmiot udzielajacy koncesji na roboty budowlane lub ustugi

PPP oparte wytgcznie na umowie o PPP, bez tworzenia wspdlnego
podmiotu

Minister Gospodarki

(ang. Net Operating Profit Less Adjusted Taxes) — catkowity zysk
operacyjny z korektami z tytutu podatkow

(ang. Net Present Value) — zaktualizowana warto$¢ netto

(ang. Outline Business Case) — jedna z analiz, tworzonych we
wstepnej fazie przygotowania projektu PPP w Wielkiej Brytanii

(ang. Office of Government Commerce) — brytyjski urzad ds handlu,
agenda rzadowa

(ang. Occupational Health and Safety Management Systems) —
norma regulujgca zasady funkcjonowania systemu zarzadzania
bezpieczenstwem i higieng pracy

(ang. Project Finance Initiative) — zbiorcza nazwa stosowanej w
Wielkiej Brytanii formuty PPP, opartej na modelu Project Finance

(ang. Public Private Comparator) — analizy poréwnujace wyniki
przedsiewziecia w formule PPP i w modelu tradycyjnego
dostarczania doébr przez sektor publiczny; na ogdt przyjmuje sie, ze
sg mniej precyzyjne od PSC i dokonywane przed otrzymaniem ofert
od podmiotéw prywatnych

partnerstwo publiczno-prywatne / przedsiewziecie PPP

(ang. Public Private Scan) — metodyka wstepnej oceny zasadnosci
wykorzystania formuty PPP w projekcie, z reguty w oparciu o analizy
jakosciowe
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The Project Review Group — analizujgca projekty PPP grupa,
dziatajgca w Ministerstwie Skarbu w Wielkiej Brytanii

(ang. finansowanie projektowe) — formuta finansowania (z reguty
duzych) projektéw inwestycyjnych, realizowanych w formie spoétki
celowej; podstawg finansowania jest rentownos¢ samego projektu
(SPV), a nie udziatowcdéw projektu

(ang. Public Sector Comparator) — precyzyjne analizy poréwnawcze
projektu PPP dokonywane przez strone publiczng: pordwnanie
petnych kosztéw modelu tradycyjnego z danymi zawartymi w
ofertach podmiotéw prywatnych

ustawa Prawo zamoéwien publicznych
Rachunek Zyskéw i Strat

(ang. Strategic Outline Case) - kilkustronicowy dokument
wprowadzajacy do planowanego projektu PP i dajgcy ogdlny jego
obraz, przygotowywany w Wielkiej Brytanii przez analizami OBC i
FBC

(ang. Special Purpose Vehicle) — spotka celowa

Stopa procentowa, przy uzyciu ktdrej przelicza sie przyszie
przeptywy pieniezne na ich aktualng (obecng) wartos¢

(ang. dostownie ,warto$¢ pieniedzy”); w literaturze polskiej:
ekonomiczna wartos¢ dodana — pojecie, oznaczajace wartosé
korzysci, uzyskanych z wydatkowania okreslonej kwoty pieniedzy

Value for Money
Unia Europejska

(ang. Weighted Average Cost of Capital) — sredniowazony koszt
kapitatu

Wartos¢ dochodowa lub majgtkowa na koniec okresu prognozy

Wytyczne dla udanych projektéw partnerstwa publiczno-
prywatnego (ang. Guidelines for Successful Public-Private
Partnerships), opublikowane przez KE w 2003 roku
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Partnerstwo publiczno-prywatne, jak sugeruje sama nazwa, dotyczy rdéinych form
wspotpracy miedzy podmiotami publicznymi i prywatnymi. Nie kazdy przejaw
wspotpracy zastuguje jednak na to miano. Po pierwsze, musi dotyczy¢ realizacji zadan
publicznych, czy tez — jak ujmuje to Komisja Europejska — prowadzenia projektéw lub
dostarczania ustug tradycyjnie wykonywanych przez sektor publiczny®. Po drugie, musi
mieé¢ charakter dtugo-, a co najmniej — Srednioterminowy. Nie ma watpliwosci, ze
jednorazowa transakcja nie bedzie przejawem partnerstwa. Partnerstwo z same;j istoty
wymaga wspotdziatania, a wiec istotnego zaangazowania obu stron w przedsiewziecie:
podziatu odpowiedzialnosci oraz ryzyka.

Polskie przepisy nie definiujg szczegdétowo przedsiewziecia PPP. Zgodnie z zapisem
zawartym w ustawie o partnerstwie publiczno-prywatnym, przedmiotem PPP jest
wspdlna realizacja przedsiewziecia oparta na podziale zadan i ryzyk pomiedzy
podmiotem publicznym i partnerem prywatnym, bez wskazania zakresu czy tez katalogu
mozliwych przedsiewziec.

Podziat zadan i ryzyka w ramach projektéw PPP nie jest z gory zdefiniowany przepisami
prawa, bywa jednak najczesciej pochodng kompetencji i zakresu odpowiedzialnosci
kazdej ze stron. Strona publiczna z reguty odpowiada za zdefiniowanie celéw
przedsiewziecia, a takze za monitoring i kontrole zgodnosci dziatan z interesem
publicznym. Z kolei partner prywatny jest najczesciej odpowiedzialny za dziatania
wykonawcze, w tym w fazie budowy i eksploatacji.

Skoro przywotano juz ustawe o partnerstwie publiczno-prywatnym, warto przypomniec
podstawy prawne dla przedsiewzie¢ PPP. Obecnie w Polsce obowigzujg dwie ustawy,
specyficznie regulujace sfere PPP:

e ustawa o partnerstwie publiczno-prywatnym, zwana dalej ,,ustawg o PPP”;

e ustawa o koncesji na roboty budowlane lub ustugi, zwana niekiedy w tekscie
podrecznika ,,ustawg koncesyjng”.

Projekty PPP mozna tez realizowaé¢ na podstawie ustawy o autostradach ptatnych i
Krajowym Funduszu Drogowym, a takze na podstawie ogdlnych przepisdw prawa — z
wytgczeniem wskazanych wyzej dwdch ustaw. Nieco szerzej problematyke podstaw
prawnych dla projektéw PPP przedstawiono w rozdziale 3 podrecznika.

Definiujgc PPP méwimy o podmiotach reprezentujgcych sektor publiczny oraz prywatny.
Po stronie sektora publicznego mogg wystepowac jednostki administracji centralnej
(rzadowej), a takze réznego szczebla jednostki samorzadu terytorialnego i ich zwigzki, jak
rowniez inne podmioty nalezgce — szeroko ujmujgc — do sfery finanséw publicznych.
Podmiotami prywatnymi mogg by¢é wszelkie podmioty prowadzace dziatalnosc

v Guidelines for Successful Public-Private Partnerships (Wytyczne dla udanych projektéw

partnerstwa publiczno-prywatnego), European Commission, Directorate-General Regional
Policy, marzec 2003 r., s. 16.

10
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gospodarczg, niezaleznie od formy jej prowadzenia. Nie ma ogranicze co do liczby
podmiotéw wystepujgcych po obu stronach.

Kluczowe cechy przedsiewzie¢ PPP w stosunku do projektéw tradycyjnie realizowanych
przez sektor publiczny, wraz z konsekwencjami dla zaangazowanych stron, przedstawia
ponizsza tabela.

Tabela 1. Specyfika projektéow PPP — podsumowanie

Cechy projektow PPP Konsekwencje

Stosunkowo skomplikowany model realizacji

Dtugotrwate przygotowywanie projektow,
dodatkowe koszty transakcyjne

Dtugotrwatos¢ wspotpracy miedzy strong
publiczng i prywatng

Korzysci z integracji fazy budowy i
eksploatacji, czasem tez projektowania; z
drugiej strony — trudna zmiana warunkow
umowy

Korzystanie z kompetencji stron, w tym
kompetencji sektora prywatnego w zakresie
gospodarowania

Oszczednosci w czasie, naktadach
inwestycyjnych, kosztach operacyjnych

Transfer ryzyka; lepsza alokacja czynnikow
ryzyka

Korzysci: kazda strona zarzadza ryzykiem, na
ktorym sie lepiej zna i ma mozliwos¢ jego
ograniczania (mitygacji)

Z reguty — zapewnienie (organizacja)
finansowania projektu przez strone prywatng

Sposdb na odroczenie (nie unikniecie)
ptatnosci z tytutu przedmiotu partnerstwa.

Mobilizacja dodatkowego kapitatu,
mozliwosc realizacji projektu poza
wskaznikami zadtuzenia

Konkurencja (na etapie wyboru partnera) Korzysci dla odbiorcéw ustug, pod

warunkiem efektywnosci procedur wyboru

Zmiana funkcji strony publicznej: przekazanie
partnerowi prywatnemu wykonawstwa
Swiadczenia ustug (odpowiedzialnos¢ za nie
WCcigz spoczywa na stronie publicznej)

Koniecznos¢ pojawienia sie nowych funkcji u
partnera publicznego, zwigzanych z
regulacjg, monitorowaniem oraz nadzorem
nad sposobem $wiadczenia ustug

Zrédfto: opracowanie wtasne.

Model PPP oferuje szereg korzysci, jednak przedsiewziecia tego rodzaju muszg by¢
starannie przygotowane, co wymaga czesto dodatkowego wysitku, czasu i naktadéw. Ich
poniesienie z reguty jest jednak optacalne — cho¢ nie jest to oczywiste; kazdy
przedsiewziecie z osobna trzeba przeanalizowad i sprawdzi¢, czy w danym przypadku
oczekiwane korzysci przewazajg nad dodatkowymi kosztami.

Z czego wynikajg oszczednosci w porownaniu do realizacji projektéw przez strone
publiczng?

Wynika to z wiekszej sprawnosci zarzgdzania (w przypadku stosowania witasciwych
mechanizmdw nadzoru i kontroli wynikdw podmiotéw swiadczacych ustugi komunalne),
zmniejszenia wptywu biurokracji i kwestii politycznych na dziatalnosé, tzw. efektywnosci
produkcyijnej, czyli nizszych kosztow produkcji oraz dostawy, wynikajgcej z motywacji do
osiggania zyskow, oraz efektywnosci dynamicznej — motywacji do inwestowania i
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utrzymania obiektoéw i urzadzen w odpowiednim stanie. Nie bez znaczenia jest wreszcie
autonomia finansowa, polegajgca na zmniejszeniu obcigzenn budzetu w zakresie
funkcjonowania firm swiadczacych ustugi publiczne, w zakresie kosztdw operacyjnych
oraz ewentualnej obstugi kredytéw.

Powyzsze czynniki wptywajg na zdolnos¢ podmiotéw prywatnych do sprostania
harmonogramom projektéw inwestycyjnych, o ile bodZce w tym zakresie zostang
wbudowane w relacje miedzy partnerami publicznymi i prywatnymi.

Waznym dla efektywnosci zagadnieniem jest tgczenie w ramach przedsiewzie¢ PPP fazy
budowy (zwanej czasem fazg realizacji) z fazg operacyjng (eksploatacji). Mozna to
nazwa¢é zintegrowanym podejsSciem do projektu inwestycyinego. Jesli traktowaé obie te
fazy roztacznie, moze sie okazaé (i czesto sie okazuje), ze zlecone na etapie budowy
czynnosci zostaty wykonane zgodnie z umowag, ale w sposdb rzutujgcy na wyzsze koszty
operacyjne w przysziosci. Z kolei operator obiektu infrastrukturalnego nie ma juz
wpltywu na zastosowang technologie. Gdyby to on byt inwestorem, wybratby
prawdopodobnie rozwigzanie drozsze na etapie budowy, ale tansze w catym cyklu zycia
projektu. Dlatego potaczenie obu tych faz moze przynies¢ korzysci stronie publicznej
oraz uzytkownikom, pod warunkiem odpowiedniego sformutowania umoéw — tak, by
oszczednosci nie zostaty skonsumowane tylko przez strone prywatng — oraz
precyzyjnego zdefiniowania wymaganej jakosci ustug.

Transfer ryzyka polega na tym, ze strona publiczna , dzieli sie” ryzykiem przedsiewziecia
ze strong prywatng, i to zwtaszcza w tych dziedzinach, w ktérych to partner prywatny
posiada wiecej doswiadczen i narzedzi, by sobie z ryzykiem radzi¢. Przyktadowo, dotyczy
to znanego wszystkim podmiotom gospodarczym ryzyka popytu. Z drugiej strony
wystepujg czynniki ryzyka, z ktérymi lepiej (z reguty) radzi sobie strona publiczna.

Jakos¢ ustug to kolejna sfera, w ktérej udziat kapitatu prywatnego i procedur
przenoszonych z tego sektora moze przyniesé pozytywne wyniki. Podmioty prywatne sg
bardziej nakierowane na potrzeby odbiorcow i szybciej reagujg na zmieniajgce sie
warunki rynkowe. Pojawienie sie takich efektdw jest uwarunkowane stworzeniem
faktycznej konkurencji i przejrzystosci procedur wyboru prywatnego partnera, badz tez
odpowiednim zdefiniowaniem parametréw jakosciowych ustug, co jest bardzo wazne w
warunkach monopolu naturalnego. Istotne jest przy tym okreslenie oczekiwanych
parametréw ustug, a nie towarzyszacych im naktaddw.

Wsrdd przewag modelu PPP nad tradycyjnym podejsciem do inwestycji i $wiadczenia
ustug wymienia sie czesto (stusznie) mozliwos¢ mobilizacji dodatkowego kapitatu oraz
ominiecia ograniczen, dotyczacych zadtuzenia gmin oraz ogélniej — dtugu publicznego.
Ostatni argument trzeba traktowac z pewng ostroznoscig. W istocie tradycyjne Zrddta
finansowania inwestycji publicznych nie sg wystarczajgce, co przemawia za siegnieciem
po model PPP, ktéry — o ile kluczowe ryzyka przeniesiemy na partnera prywatnego —
moze w dodatku nie obcigzaé¢ limitow kredytowych, lub tez zdolnosci do sptaty
zadtuzenia. Trzeba jednak pamietaé, ze model PPP obok wymienionych korzysci ma tez
pewne ograniczenia. Jednorazowe zwiekszenie potencjatu inwestycyjnego bywa wazne
w danym okresie budzetowym, ale skutkuje ptatnosciami na rzecz partnera prywatnego,
ktore s3 w sumie rownie wysokie, a tylko roztozone w czasie. Na plus dziata wyisza z
reguty efektywnosé gospodarowania sektora prywatnego (o ile jej efekty nie zostang
skonsumowane w catosci przez prywatnych inwestoréw); na minus — wyisze koszty
finansowe dla sektora prywatnego, cho¢ obecnie réznice nie wydajg sie decydujace.
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Dodatkowe koszty projektéw PPP — tzw. koszty transakcyjne — to wspomniany wysitek i
czas, zwigzany z przygotowaniem przedsiewziecia, w tym procedurg wyboru partnera.
Do tego trzeba uwzglednié koszty analiz, doradztwa oraz dodatkowych mechanizmoéw
monitorowania i regulacji w catym okresie realizacji przedsiewziecia (strona publiczna
wcigz odpowiada za przedmiot partnerstwa i musi kontrolowaé¢ wywigzywanie sie
partnera z zobowigzan, wynikajgcych z umowy o PPP).

Saldo korzysci i dodatkowych kosztéw, zwigzanych z wdrozeniem modelu PPP, z reguty
jest dodatnie dla partnerstwa. Dostepne badania, na ktére powotujg sie Wytyczne KE,
szacujg na 17% Srednie oszczednosci uzyskane dzieki wykorzystaniu modelu PPP w
stosunku do modelu tradycyjnego, wyrazone w zaktualizowanym koszcie netto z catego
okresu zycia projektu, a przy tym (badaniu poddano 98 przedsiewzie¢) w 75%
przypadkéw przedsiewziecia ukonczono terminowo lub przed czasem, ponadto w ani
jednym  przypadku strona publiczna nie poniosta kosztdw  zwiekszonych
(nieplanowanych) naktadéw inwestycyjnych?. Na te informacje warto spojrze¢ z
perspektywy doswiadczen sektora publicznego — takze w Polsce, borykajacego sie z
problemem przekraczania terminéw i kosztoryséw inwestycyjnych.

Juz na etapie tworzenia koncepcji przedsiewziecia trzeba sie zastanowié, czy moze ono
by¢ przedmiotem partnerstwa publiczno-prywatnego. Juz wspomniano, ze nie kazda
wspotpraca miedzy podmiotami publicznymi i prywatnymi zastuguje na miano
partnerstwa. Konieczny jest co do zasady charakter uzytecznosci publicznej, cho¢ projekt
moze dotyczyé tez potrzeb o charakterze powszechnym, niekoniecznie zwigzanych z
uzytecznoscia publiczna.

Warto okresli¢ dziedziny mozliwej wspdtpracy z sektorem prywatnym, ktore z pewnoscig
mogg by¢ przedmiotem przedsiewzie¢ PPP. W warunkach polskich zakres zadan
publicznych odnoszacych sie do dziatalnosci samorzadu gminy zostat zdefiniowany
zapisami ustawy z 8 marca 1990 r. o samorzadzie gminnym, ktdra gtosi, ze istotg zadan
wtasnych jest zaspokajanie zbiorowych potrzeb wspdlnoty. Katalog ustawowy obejmuje
m.in. sprawy fadu przestrzennego, ochrony s$rodowiska, wodociggdw, kanalizacji,
utrzymania czystosci i porzadku, wysypisk i unieszkodliwiania odpadéw komunalnych,
zaopatrzenia w energie elektryczng i cieplng oraz gaz, lokalnego transportu zbiorowego,
gminnych drég, ulic, mostéw, ochrony zdrowia itd.2

Lista zadan witasnych jest stosunkowo szeroka; obejmuje — uwzgledniajgc umieszczenie
w niektérych punktach kilku zadan — okoto trzydziestu pozycji. W stosunku do nich
mozna stosunkowo bezpiecznie zatozy¢, ze da sie udowodni¢ wymiar publiczny
przedsiewziecia i powierzy¢ jego realizacje badZz wspodtdziatadé przy jego realizacji z
partnerami prywatnymi.

Podobny katalog zostat przedstawiony przez ustawodawce w odniesieniu do samorzadu
powiatowego, realizujgcego zadania publiczne o charakterze ponadgminnym, a takze

2 The EIB’s Role in Public-Private Partnerships, European Investment Bank, 15 czerwca 2004 r.

(materiat dostepny na www.eib.europa.eu). Dane oparto na badaniach niezaleznej brytyjskiej
instytucji — National Audit Office.

Ustawa z dnia 8 marca 1990 r. o samorzgdzie gminnym, art. 7 ust. 1 (tekst jednolity: Dz.U. z
2001 r. Nr 142, poz. 1591 z pdin. zm.).
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wojewddzkiego, przy czym z ,podatnych na PPP” obszaréw warto wymieni¢ ochrone
zdrowia, transport zbiorowy i drogi publiczne, zagospodarowanie przestrzenne,
telekomunikacje oraz edukacje publiczna®.

Czy nieznalezienie przedmiotu planowanego przedsiewziecia w katalogu zadan wtasnych
odpowiedniego szczebla samorzadu (JST) przekresla szanse jego realizacji?
Niekoniecznie, ale z pewnoscig sugeruje to zasadnos$¢ glebszego przeanalizowania
przedmiotu projektu — przemyslenia uzasadnienia dla ewentualnego zaangazowania sie
strony publicznej w takie dziatania, z uwzglednieniem m.in. potrzeb o charakterze
powszechnym, na ktére projekt odpowiada.

Warto zauwazy¢, ze ustawa o PPP jest pod tym wzgledem liberalna — nie ogranicza
przedmiotu partnerstwa, definiuje tylko sposdb jego realizacji, przy czym
przedsiewziecie oznacza budowe lub remont obiektu budowlanego, swiadczenie ustug,
wykonanie dzieta, w szczegdlnosci wyposazenie sktadnika majgtkowego w urzadzenia
podwyzszajgce jego wartos¢ lub uzyteczno$é, lub inne $wiadczenie, potgczone z
utrzymaniem lub zarzgdzaniem skfadnikiem majgtkowym, ktéry jest wykorzystywany do
realizacji przedsiewziecia lub jest z nim zwigzany. Dla ustawodawcy wazne jest wiec
wspolne zaangazowanie partnerow w faze eksploatacji (utrzymanie lub zarzadzanie
sktadnikiem majgtkowym), a nie merytoryczny przedmiot wspétdziatania.

Ustawa o koncesji na roboty budowlane lub ustugi réwniez nie jest szczegdlnie
restrykcyjna, jesli chodzi o zdefiniowanie przedmiotu koncesji. Zakres przedmiotowy
umowy koncesji nie zostat w ustawie zdefiniowany wprost. Zaréwno roboty budowlane,
jak i ustugi, zostaty okreslone w ustawie jako odpowiednio roboty i ustugi w rozumieniu
przepisdw o zamowieniach publicznych. Oznacza to, ze przez roboty budowlane nalezy
rozumie¢ wykonanie albo zaprojektowanie i wykonanie robdét budowlanych w
rozumieniu Prawa budowlanego, za pomocg dowolnych S$rodkéw, zgodnie z
wymaganiami okreslonymi przez zamawiajgcego. Ustugi natomiast zdefiniowano jako
~wszelkie $wiadczenia, ktérych przedmiotem nie sg roboty budowlane lub dostawy”>.
Zapis, ze roboty budowlane lub tez ustugi w ramach koncesji powinny dotyczy¢ zadan
publicznych, znalazt sie jednak nie w samej ustawie koncesyjnej, a w uzasadnieniu do
niej.

Istotnym zagadnieniem przy tworzeniu koncepcji przedsiewziecia PPP jest takie
zdefiniowanie jego przedmiotu, by pojawit sie w nim element komercyjny. Jest to o tyle
trudne, ze z jednej strony méwimy o sferze tradycyjnie zastrzezonej dla podmiotéw
publicznych, ktére rzadko koncentrujg sie na zyskach, a z drugiej strony poszukujemy w
takiej dziatalnosci potencjatu, pozwalajacego na generowanie zysku.

Woynika to z faktu, ze ostatecznym celem partnera prywatnego bedzie osiggniecie zwrotu
na zainwestowanym kapitale — nawet, jesli towarzysza mu inne cele, takie jak
rozszerzenie zakresu dziatalnosci (ekspansja), promocja czy dziatania na rzecz
spotecznosci lokalnej lub dobra wspdlnego. Partner publiczny musi to uwzglednié,
konstruujac przedsiewziecie PPP. Niestety, nie zawsze tak sie dzieje.

4 Zob. art. 4 ust. 1 ustawy z dnia 5 czerwca 1998 r. o samorzadzie powiatowym, Dz.U. Nr 91 poz.

578 z pdin. zm., oraz art. 14 ust. 1 ustawy z dnia 5 czerwca 1998 r. o samorzadzie
wojewddztwa,. Dz.U. Nr 91 poz. 576.

Ustawa z dnia 29 stycznia 2004 r. Prawo zamdwien publicznych (tekst jedn.: Dz. U. z 2010 r. nr
113, poz. 759).
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Wiele ogtoszen dotyczacych przedsiewzie¢ PPP spotyka sie z brakiem zainteresowania
potencjalnych inwestoréw. To znaczy, ze prawdopodobnie popetniono btedy po stronie
publicznej — czy to w samej koncepcji, ktéra nie ma wystarczajacego potencjatu
komercyjnego, czy to w konkretnych rozwigzaniach prawno-finansowych (w kolejnym
etapie prac nad projektem).

Potencjat komercyjny moze miec przy tym dwojakie znaczenie. Przedsiewziecie moze
dotyczy¢ konkretnego rynku, na ktérym ostateczni uzytkownicy (np. mieszkancy) bedg
ptaci¢ za ustuge — powiedzmy transportowg lub za dostawe wody i odbidr Sciekow.
Odbiorca ustug i ptatnikiem moze tez by¢ sam partner publiczny. Tu za przyktad postuzy
nam powstanie w formule PPP budynku administracji publicznej: inwestor buduje, a
nastepnie eksploatuje budynek, zapewniajgc dostepnos¢ powierzchni administracyjno-
biurowej; strona publiczna wynajmuje od niego powierzchnie i ptaci ,za dostepnosc”.
Taki projekt dla strony publicznej z definicji nie bedzie rentowny, cho¢ moze dla niej
generowac oszczednosci w porownaniu do samodzielnego przeprowadzenia projektu.
Dla strony prywatnej nie moze by¢ jednak z zatozenia deficytowy. W praktyce mozliwe
sg rézne kombinacje ptatnosci od ostatecznych uzytkownikdéw oraz od strony publicznej;
ich waga (struktura) moze przesadzi¢ o przyjeciu modelu przedsiewziecia — opartego na
umowie PPP lub tez koncesji na roboty budowlane lub ustugi. Tak czy inaczej, musi
pojawic sie mozliwosé wypracowania w ramach projektu odpowiedniej stopy zysku.
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Partner publiczny dysponuje stosunkowo szeroka listg opcji, jesli chodzi o formute
prawng dla tworzenia i wdrazania przedsiewzie¢ z udziatem podmiotéw prywatnych.

W kazdym przypadku wariantem, do ktdérego pordownuje sie dane przedsiewziecie, jest
opcja realizacji projektu w sposdb tradycyjny, czyli samodzielnie przez strone publiczna.
Wbrew pozorom, ,samodzielna realizacja” takze najcze$ciej oznacza wspdtprace z
podmiotami prywatnymi — tyle, ze zlecane sg im konkretne, stosunkowo tatwe do
zdefiniowania zadania, z wykorzystaniem trybu zamowien publicznych (i nie ma to nic
wspdlnego nawet z szeroko rozumianym partnerstwem publiczno-prywatnym).

Obok tradycyjnej formy dostarczania débr i Swiadczenia ustug przez strone publiczng,
istniejg nastepujgce opcje realizacji przedsiewzie¢ z udziatem podmiotéw prywatnych:

1) na podstawie przepisow ustawy z dnia 9 stycznia 2009 r. o koncesji na roboty
budowlane lub ustugi (Dz. U. z 2009 r. Nr 19, poz. 101 z pdzn. zm.):

a) w zakresie robdt budowlanych;
b) w zakresie ustug;

2) na podstawie przepiséw ustawy z dnia 19 grudnia 2008 r. o partnerstwie
publiczno-prywatnym (Dz. U. z 2009 r. Nr 19, poz. 100 z pdzn. zm.):

a) beztworzenia spotki celowej;
b) z utworzeniem spoétki celowej;

3) na podstawie przepiséw ustawy o autostradach ptatnych i Krajowym Funduszu
Drogowym — tekst jednolity Dz.U. z 2004 r. Nr 256, poz. 2571 z pdin. zm.
(uchwalona jako ustawa o autostradach ptatnych z dnia 27 pazdziernika 1994 r.);

4) na podstawie ogdlnych przepiséw prawa, z wytgczeniem ustaw przywotanych w
trzech poprzednich punktach.

W przypadku skorzystania z ustawy o PPP, istniejg dwie sciezki wyboru partnera
prywatnego — na podstawie Prawa zamowien publicznych oraz na podstawie przepisow
zawartych w ustawie koncesyjnej. Istnieje takze kilka mozliwosci, jesli chodzi o formy
whiesienia sktadnikéw majgtkowych do przedsiewziecia PPP przez partnera publicznego;
w szczegdlnosci jest to forma sprzedazy, uzyczenia, uzytkowania, najmu albo dzierzawy.
Znajdujace sie w tresci ustawy o PPP stowa ,w szczegdlnosci” oznaczajg, ze nie jest to
lista wyczerpujgca. Skutki rozporzadzenia majatkiem majg wptyw na wybdr wariantu
instytucjonalnego partnerstwa.

Komparator publiczno-prywatny musi by¢ tworzony z uwzglednieniem odpowiednich
podstaw prawnych. Z tego wzgledu przedstawiono ponizej zarys kluczowych opcji
instytucjonalno-prawnych.

Opcje ta stanowi — w ramach analiz poréwnawczych przy wykorzystaniu komparatora —
punkt odniesienia dla faktycznego partnerstwa.
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W samodzielnej realizacji przedsiewzie¢, w tym polegajacych na budowie i eksploatacji
obiektéw, wykorzystywana jest stosunkowo najprostsza forma wspotpracy miedzy
sektorem publicznym i prywatnym — tzw. kontraktowanie, czyli zlecanie przez strone
publiczng konkretnych czynnosci (zadan) podmiotom prywatnym. Umowy tego rodzaju
sg jednak z reguty zawierane na krotki okres, a zakres ryzyka i odpowiedzialnosci
przekazywany partnerowi prywatnemu jest stosunkowo niewielki®. Mozna na podstawie
takiej umowy zlecié¢ np. wykonanie prac wykonczeniowych konkretnego budynku, ale nie
mozna jej wykorzysta¢c do kompleksowego zadania, taczacego faze budowy i
eksploatacji.

Przedsiewziecia realizowane w tym trybie obcigzajg bezposrednio budzet podmiotu
publicznego, ktéry odpowiada tez za kluczowe czynniki ryzyka. Z uwagi na brak transferu
ryzyka do strony prywatnej, nie moga by¢ uwazane w rozumieniu przepisdw Unii
Europejskiej, np. pod katem wytycznych Eurostatu, za projekty PPP. Strona publiczna w
petni kontroluje przedsiewziecie, ale w tym samym stopniu ponosi tez odpowiedzialno$¢
ekonomiczng, obejmujgcg m.in. zapewnienie finansowania i obstuge zadtuzenia.

Koncesja na roboty budowlane lub ustugi stanowi rozwigzanie stosunkowo nowe w
polskim systemie prawnym, wprowadzone w roku 2009 przepisami odpowiedniej
ustawy. Definiuje ona w ramach PPP relacje miedzy podmiotem publicznym,
wystepujacym w roli koncesjodawcy, oraz podmiotem prywatnym — koncesariuszem.
Wystepuje w dwdch podstawowych odmianach, rdznigcych sie zakresem
przedmiotowym koncesji: na roboty budowlane lub na ustugi. Powszechnie przyjmuje
sie, ze sg to odrebne rodzaje przedsiewzie¢, ktédrych nie mozna potfaczy¢ w jednym
projekcie.

Zadanie publiczne, ktérego dotyczy koncesja, musi miec istotny wymiar komercyjny, z
uwagi na wymag, by optaty od uzytkownikdw stanowity zasadniczg cze$¢ wynagrodzenia
koncesjonariusza. Drugim Zrédtem dochoddw koncesjonariusza ze zrealizowanego
przedsiewziecia mogg by¢ ptatnosci koncesjodawcy, z zastrzezeniem, ze nie mogg by¢
one wytgcznym zrddtem zwrotu naktadéw poniesionych przez koncesjonariusza. Z tej
perspektywy mozemy wyrdznic kilka scenariuszy, przedstawionych w tabeli.

Tabela 2. Mozliwe formy koncesji w zaleznosci od sposobu finansowania

Udziat optat od uzytkownikéw w wynagrodzeniu partnera prywatnego

0-50% 51-99% 100%
Nie mozna skorzystac z ustawy | Mozliwa koncesja z Mozliwa ,czysta koncesja” bez
o koncesji na roboty uwzglednieniem ptatnosci od partnera
budowlane lub ustugi (mozna ograniczonych ptatnosci od publicznego; partner prywatny
rozwazy¢ ustawe o PPP jako partnera publicznego, np. za pobiera optaty wytgcznie od
podstawe przedsiewziecia) dostepnos¢ obiektu uzytkownikéw
budowlanego

Zrédto:  J. Zysnarski, PPP — praktyczny poradnik partnerstwa. ODDK, Gdarisk 2015 (w przygotowaniu).

& Por. np. J. Zysnarski, Partnerstwo publiczno-prywatne w sferze ustug komunalnych, ODDK,

Gdansk 2007, s. 37-40.
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Kluczowe elementy koncesji sg zdefiniowane stosunkowo sztywno (zwfaszcza w
porownaniu do umowy o partnerstwie publiczno-prywatnym). Umowa koncesji zostaje
zawarta na czas okreslony, zdefiniowany z goéry (art. 24). Zgodnie z przyjetym
rozwigzaniem ustawowym okres, na ktdry zostaje zawarta umowa koncesji, powinien
uwzgledniaé zwrot naktadéw koncesjonariusza poniesionych w zwigzku z
wykonywaniem koncesji. W zasadzie nie moze by¢ on dtuzszy niz 30 lat w przypadku
koncesji na roboty budowlane oraz 15 lat w przypadku koncesji na ustugi (aczkolwiek
pewna elastycznos¢ w tej mierze jest mozliwa, o ile udowodni sie, ze czas zwrotu
naktadow jest dtuzszy). Partner prywatny ma w tym okresie prawo do pobierania
pozytkéw z przedmiotu koncesji, ale nie staje sie wtascicielem tego przedmiotu.

Ustawa koncesyjna tworzy specyficzng sciezke postepowania, zmierzajgcego do wyboru
koncesariusza, stanowigcg uregulowania szczegdlne w stosunku do Pzp.

Dla koncesji na roboty budowlane mechanizm jest nastepujacy: na podstawie umowy
partner prywatny wykonuje (buduje lub rozbudowuje) na rzecz podmiotu publicznego
pewien obiekt. Otrzymuje za to wynagrodzenie, ale w specyficznej formie — prawa do
korzystania z tego obiektu i pobierania pozytkdw (optat) od jego uzytkownikdéw, przez
okreslony czas. Oprécz tego moze za wykonanie obiektu otrzymac¢ od partnera
publicznego takze zwykte wynagrodzenie, w formie tradycyjnej ptatnosci, ale wiekszos¢
wynagrodzenia musi pochodzié z optat uzytkownikéw’.

W koncesji na roboty budowlane wystepujg dwie fazy, budowlana i eksploatacyjna,
przedzielone przekazaniem partnerowi publicznemu obiektu budowlanego.

Koncesja na ustugi dotyczy przypadku, w ktérym ich swiadczenie nie jest zwigzane z
wczesniejszym poniesieniem naktadéw inwestycyjnych — na budowe bad?Z rozbudowe
obiektu budowlanego. Strona publiczna daje partnerowi prywatnemu (koncesariuszowi)
prawo do pobierania przez okreslony czas pozytkéw (optat) od odbiorcéw ustug,
aczkolwiek — podobnie jak dla koncesji na roboty budowlane — mogg mie¢ miejsce takze
ptatnosci bezposrednio od partnera publicznego, o ile nie bedzie to wiekszos¢
wynagrodzenia.

W koncesji na ustugi, w przeciwienstwie koncesji na roboty budowlane, wystepuje co do
zasady tylko jedna faza — eksploatacyjna. Bywa, ze w praktyce wystepujg jednak naktady
inwestycyjne: umowa koncesji moze natozy¢ na koncesariusza obowigzek ponoszenia
pewnych naktadéw, np. odtworzeniowych i o okresie amortyzacji krotszym niz okres
koncesji. Wiele zalezy od konkretnych zapiséw umowy.

Ustawa o PPP tworzy zdecydowanie bardziej elastyczng podstawe prawng dla
przedsiewzie¢ PPP od ustawy o koncesji na roboty budowlane lub ustugi, co bywa tak

7 Por.: W. Gonet, Komentarz do ustawy o koncesji na roboty budowlane lub ustugi, LexisNexis,

Warszawa 2009, s. 6-9.
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wadg — z uwagi na konieczno$¢ wypracowania konkretnych rozwigzan, w koncesji
narzuconych z géry — jak i zaleta.

Ustawe o PPP mozna stosowac niezaleznie od struktury wynagrodzenia partnera
prywatnego. Ptatnosci ze strony partnera publicznego mogg wynosi¢ nawet 100%
wynagrodzenia strony prywatnej. W przypadku, gdy optaty od uzytkownikéw majg
stanowi¢ wiekszos¢ wynagrodzenia, projektodawcy mogg wybieraé miedzy ustawg
koncesyjng oraz ustawg o PPP. W przeciwnym wypadku ustawa o PPP jest jedyng opcja,
pomijajac tzw. $ciezke pozaustawowa, czyli oparcie sie na ogdlnych przepisach prawa®.
Struktura wynagrodzenia jest istotna z punktu widzenia procedury wyboru partnera.

Art. 7 ust. 2 ustawy stwierdza, ze w ramach umowy o PPP ,wynagrodzenie partnera
prywatnego zalezy przede wszystkim od rzeczywistego wykorzystania lub faktycznej
dostepnosci przedmiotu partnerstwa publiczno-prywatnego” — oznacza to, ze zgodne z
ustawg bedg zardwno rozwigzania obejmujace optaty ze strony uzytkownikéw
(odzwierciedlajg one rzeczywiste wykorzystanie danego obiektu), jak i ptatnosci od
partnera publicznego, o ile nie bytyby one — w wiekszosci — bezwarunkowe, tylko
uzaleznione od udostepnionej np. powierzchni obiektu.

Ustawa pozwala na realizacje partnerstwa zaréwno bez tworzenia, jak i z powotaniem
spotki celowej. W kazdym przypadku konieczne jest zawarcie umowy o PPP.

W rozumieniu ustawy o PPP (art. 2 ust. 4) przedsiewziecie jest definiowane jako budowa
lub remont obiektu budowlanego, Swiadczenie ustug, wykonanie dzieta, w szczegélnosci
wyposazenie sktadnika majgtkowego w urzadzenia podwyiszajagce jego wartosé lub
uzytecznos¢, lub inne sSwiadczenie, potgczone z utrzymaniem lub zarzgdzaniem
sktadnikiem majatkowym, ktdry jest wykorzystywany do realizacji przedsiewziecia lub
jest z nim zwigzany. Oznacza to, ze realizacja projektu w tym modelu wymaga
zaangazowania partnera prywatnego w faze eksploatacji.

Ramy umowy o PPP tworzy art. 7 ust. 1 ustawy: ,Przez umowe o partnerstwie publiczno-
prywatnym partner prywatny zobowigzuje sie do realizacji przedsiewziecia za
wynagrodzeniem oraz poniesienia w catosci albo w czesci wydatkéw na jego realizacje
lub poniesienia ich przez osobe trzecig, a podmiot publiczny zobowigzuje sie do
wspotdziatania w osiaggnieciu celu przedsiewziecia, w szczegdlnosci poprzez wniesienie
wkfadu wtasnego”. Ustawa nie reguluje w zaden sposéb okresu obowigzywania umowy.

Elastycznosc rozwigzan, opartych na ustawie o PPP, wynika z jej ramowego charakteru.
Nawet tam, gdzie ustawa sugeruje konkretne rozwigzanie, wskazuje sie na mozliwosc¢
alternatywnego uregulowania danego problemu. Umowa o PPP musi byé w
konsekwencji, ,,szyta na miare” — przygotowana pod katem konkretnego projektu, by¢
moze z wykorzystaniem pewnych zapisow z przyktadowych (wzorcowych) dokumentéw,
ale z pewnoscig dostosowanych do potrzeb i oczekiwan stron umowy.

Whiesienie wktadu wiasnego partnera publicznego w postaci sktadnika majgtkowego
moze nastgpi¢ w drodze sprzedazy, uzyczenia, uzytkowania, najmu albo dzierzawy (art. 9
ust. 1). Wniesienie sktadnikéw majgtkowych, ktére stanowié mogg nieruchomosci lub ich
czesci, przedsiebiorstwa, rzeczy ruchome lub prawa majgtkowe, stanowi kluczowy
problem umowy o PPP, podobnie jak kwestia wtasnosci wybudowanych na podstawie
umowy obiektow. Réwnie trudnym obszarem umowy miedzy stronami partnerstwa jest
kwestia formuty wzajemnych rozliczen. Dodatkowo niezbedne jest uregulowanie kwestii

8 ). Zysnarski, PPP — praktyczny poradnik partnerstwa. ODDK, Gdarisk 2015 (w przygotowaniu).
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zwigzanych z transferami majatku, jakie moga wystgpi¢ w kazdej z faz projektu PPP, w
szczegdlnosci na koniec okresu umowy.

Przy tworzeniu partnerstwa na podstawie ustawy o PPP (tak ze spdtka, jak i bez) mozliwe
sg dwie sciezki wyboru partnera prywatnego: na podstawie procedur przewidzianych w
ustawie koncesyjnej oraz na podstawie przepiséw Pzp. Ta pierwsza opcja jest mozliwa
do zastosowania jedynie w przypadku, gdy wiekszos¢ przychoddéw partnera prywatnego
pochodzi¢ bedzie z czerpania pozytkdow z przedmiotu partnerstwa, czyli od
uzytkownikéw lub odbiorcéw, a nie z ptatnosci partnera publicznego.

W ramach tzw. partnerstwa kontraktualnego (opartego na umowie) nie jest tworzony
odrebny publiczno-prywatny podmiot, dedykowany do wdrazania przedsiewziecia.
Oznacza to, ze relacje miedzy partnerami opierajg sie wytgcznie na zapisach umowy o
PPP — nie mozna powotywac sie na Kodeks spdtek handlowych czy tez ogdlne zasady
tadu korporacyjnego. W zwigzku z tym trzeba z géry przewidzie¢ i zdefiniowa¢ w umowie
zakres oraz formy dziatan kontrolnych oraz innych ingerencji w dziatalno$é partnera
prywatnego, jako suwerennego podmiotu gospodarczego. Skutkuje to czesto wiekszym
naktadem pracy w fazie przygotowawczej, niz w wariancie z utworzeniem spoéfki.

Wydaje sie jednak, ze w tym modelu podziat zadan i odpowiedzialnosci miedzy strong
publiczng i prywatng jest bardziej przejrzysty, niz przy powotaniu spotki celowej: partner
publiczny nie stawia sie w jednoczesnej roli wspdlnika w spdtce celowej oraz organu
kontrolujgcego m.in. realizacje zadan publicznych.

Partnerstwo moze przybra¢ forme instytucjonalng, z utworzeniem spétki prawa
handlowego. Umozliwia to ustawa o PPP (rozdziat 4 art. 14): ,Umowa o partnerstwie
publiczno-prywatnym moze przewidywac, ze w celu jej wykonania podmiot publiczny i
partner prywatny zawigzg spotke kapitatows, spétke komandytowg lub komandytowo-
akcyjng”, przy czym cel i przedmiot dziatalnosci spotki nie mogg wykraczac poza zakres
okreslony umowag o partnerstwie publiczno-prywatnym, a podmiot publiczny nie moze
by¢ w spdtce komandytowej lub komandytowo-akcyjnej komplementariuszem.

Okreslony z géry cel zawigzania spotki i prowadzonej przez nig dziatalnosci powoduje, ze
podmiot taki nazywany jest spdtkg celowa. Czesto tez uzywa sie angielskiego skrétu SPV
(Special Purpose Vehicle). Mogg by¢ one tworzone tak dla celéw inwestycyjnych, jak i —
jako tzw. spotki operatorskie — eksploatacyjnych.

Kodeks spotek handlowych, na podstawie ktérego dziata spotka celowa, narzuca pewne
formalne ramy funkcjonowania, w tym zasady tadu korporacyjnego. Jest on powszechnie
znany i stosowany w dziatalnos$ci gospodarczej. Wspdlnicy majg okreslone prawa — nie
trzeba tworzy¢ specyficznych rozwigzan i instytucji. Zdefiniowane sg procedury nadzoru i
kontroli. Z drugiej strony mozna moéwic o pewnej sztywnosci zapiséw kodeksowych oraz
o kosztach zwigzanych z funkcjonowaniem spétki. Relacje miedzy wspdlnikami zalezg w
duzej mierze od ich udziatu w kapitale spofki.

Kluczowym atutem formuty spétki celowej jest to, ze w jej ramach powstaje dedykowany
podmiot, realizujgcy konkretne cele i zadania, najczesciej zarzadzany przez fachowcow.
Od strony ekonomicznej wariant ten stwarza podstawy dla pozyskania finansowania
oraz dla rozliczern miedzy wspdlnikami (np. obejmowanie udziatéw, ich sprzedaz badz
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umorzenie). Model SPV umozliwia pozyskiwanie znaczacych srodkéw finansowych, bez
wydatkéw z budzetu, dzieki formule tzw. Project Finance.

Projekty, wyczerpujace znamiona partnerstwa publiczno-prywatnego, mozna realizowac
nie tylko na podstawie wymienionych ustaw. W tym punkcie przedstawiono inne
dostepne opcje.

Przepisy dotyczace mozliwosci budowy autostrad w modelu PPP wyprzedzity regulacje
prawne dotyczgce partnerstwa w ogéle. Zostaty one wprowadzone juz w 1994 r. Z tego
wzgledu ustawa o PPP oraz ustawa o koncesji na roboty budowlane lub ustugi nie
obejmujg swoim przedmiotem tego rodzaju przedsiewzie¢ inwestycyjnych; ustawa o
autostradach ptatnych i Krajowym Funduszu Drogowym (,Ustawa autostradowa”)
stanowi uregulowanie szczegdlne w stosunku do przepisdw ustaw: o PPP i koncesyjne;.

Ustawa autostradowa reguluje warunki przygotowania oraz finansowania budowy,
okresla zasady przeprowadzania postepowania przetargowego na budowe i eksploatacje
albo wytgcznie eksploatacje autostrad ptatnych, zasady zawierania uméw o budowe i
eksploatacje albo wytacznie eksploatacje autostrad, a takze organy witasciwe w tych
sprawach. Art. 1a ustawy mowi o tym, ze autostrady i drogi ekspresowe mogg by¢
budowane i eksploatowane albo wytgcznie eksploatowane na zasadach okreslonych w
ustawie o koncesji na roboty budowlane lub ustugi®.

Ustawa w sposob szczegdlny definiuje zasady okreslania optat za przejazd oraz podziatu
przychoddéw, w tym uzyskiwanych przez spétke eksploatujgcg droge ekspresowg (art.
37). W art. 63 wskazano minimalny zakres umowy o budowe i eksploatacje albo
wyfacznie eksploatacje autostrady.

Sfera budowy autostrad jest o tyle specyficzna, ze w roli partnera publicznego moze
wystepowaé wytacznie Generalny Dyrektor Drég Krajowych i Autostrad lub drogowa
spoétka specjalnego przeznaczenia, ktérg — na mocy odrebnych przepiséw (ustawa z dnia
12 stycznia 2007 r. o drogowych spdtkach specjalnego przeznaczenia, Dz.U. 2007 nr 23
poz. 136) — moze utworzyé, dziatajgc w imieniu Skarbu Panstwa, jedynie minister
wtasciwy do spraw transportu. Liczba zrealizowanych na tej podstawie projektéw
dotyczacych ptatnych drég ekspresowych jest do tej pory niewielka — byto to zaledwie
kilka przedsiewzie¢, aczkolwiek o bardzo wysokiej wartosci.

Skale przedsiewziecia polegajgcego na budowie i eksploatacji drogi ekspresowej w
modelu koncesyjnym moze ilustrowad przyktad spotki GTC, ktdra w roku 1997 otrzymata
koncesje na finansowanie, zaprojektowanie, budowe i eksploatacje 152 km autostrady

9 I. Herbst, A. Jadach-Sepioto, Analiza stanu prawnego w zakresie realizacji projektéw w
formule PPP. Polska Agencja Rozwoju Przedsiebiorczosci, Warszawa 2012, s. 55. Rozwigzanie
oparte na modelu koncesji znajdowato sie w ustawie autostradowej od samego poczatku, tj.
od roku 1994, a odwotanie do ustawy koncesyjnej stanowito przedmiot nowelizacji tego aktu
prawnego.
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Al z Gdanska do Torunia, obowigzujgcg do 2039 r. Warto$¢ gwarancji Skarbu Panstwa,
udzielonych na to przedsiewziecie, wyniosta w sumie 2 mld 52 min euro™°.

W tym przypadku przedsiewziecia realizowane sg na podstawie takich aktéw prawnych,
jak: Kodeks cywilny, Ksh, ustawa o gospodarce komunalnej, Pzp, ustawa o gospodarce
nieruchomosciami, ustawy o samorzadzie gminnym, powiatowym oraz wojewddztwa (z
wyfaczeniem ustawy koncesyjnej oraz ustawy o PPP, a takze ustawy autostradowej).
Tryb ten bywa nazywany ,pozaustawowym”, ale jest to o tyle niesciste, ze podstawg
partnerstwa sg przepisy ustaw — z tym, ze innych niz trzy wymienione w poprzednim
zdaniu w nawiasie.

Najczesciej wystepujgcym wariantem wspdtpracy na podstawie ogdlnych przepiséow
prawa jest powotanie spoétki celowej w celu realizacji konkretnego przedsiewziecia (w
tym przypadku mozliwe jest przystgpienie partnera prywatnego do istniejgcego
podmiotu; nie ma koniecznosci zawigzywania nowej spotki). Spoétka taka funkcjonuje na
podstawie Ksh, a wybdér partnera nastepuje w zgodzie z prawem dotyczgcym zamowien
publicznych lub ekwiwalentnym (nie ma koniecznosci zastosowania Pzp).

Relacje miedzy partnerami reguluje ogdlnie Kodeks cywilny. To powoduje, ze zaréwno
formy instytucjonalne, jak i procedury wspoétpracy oraz nadzoru sg dobrze znane i
przewidywalne. Zalety i wady wspdlnego funkcjonowania w ramach podmiotu prawa
handlowego strony publicznej i prywatnej s3 w praktyce takie same, jak dla spotki
celowej utworzonej na podstawie ustawy o PPP — rdznica polega na tym, ze w tym
przypadku nie ma koniecznosci zawierania odrebnej umowy o PPP. Wszelkie regulacje
powinny znalezé sie w umowie spotki.

Przedsiewziecia realizowane na podstawie ogélnych przepiséw prawa sg z jednej strony
bardzo elastyczne — mozna je ksztattowac zgodnie z potrzebami stron, z drugiej strony —
brak standaryzacji procedur oraz relacji umownych powoduje, ze mogg by¢ one w
przygotowaniu oraz w realizacji istotnie bardziej skomplikowane oraz pracochtonne od
rozwigzan opartych np. na ustawie koncesyjnej. To powoduje, ze co do zasady Sciezka ta
w pierwszej kolejnosci powinna znalezé zastosowanie w odniesieniu do projektéow
niestandardowych i o wysokiej wartosci.

Istnieje stosunkowo wiele doswiadczen, zwigzanych z wykorzystaniem tej formuty.
Wynika to m.in. z faktu, ze tryb ten wykorzystany byt w wielu zrealizowanych do tej pory
przedsiewzieciach PPP w Polsce — co wynika z relatywnie krotkiego czasu
funkcjonowania obowigzujgcych ustaw o PPP i koncesyjnej, a takze z nieefektywnosci
poprzedniej ustawy o PPP, w brzmieniu z 2005 r.

10 E. Maciaszczyk, Autostrady jako przyktad partnerstwa publiczno-prywatnego. Acta

Universitatis Lodziensis, Folia Oeconomica nr 243 zr. 2010, s. 147 i n.
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Wykorzystanie komparatora wraz z analizami ryzyka stanowig jeden z elementéw cyklu
przygotowania przedsiewziecia PPP przez strone publiczng. Warto nakresli¢ caty ten cykl
— miedzy innymi w celu pokazania, jakie decyzje i na jakich etapach przedsiewziecia stoja
przed podmiotem, inicjujgcym projekt.

Z uwagi na dtugoterminowos¢ oraz ztozonos¢ projektow realizowanych w formule PPP,
ich przeprowadzenie z sukcesem wymaga od podmiotu publicznego odpowiednio
wczesnych przygotowan, starannego planowania, konsekwentnej realizacji i
efektywnego wspodtdziatania z partnerem prywatnym.

W oparciu o skromne jeszcze polskie doswiadczenia w obszarze PPP, szacuje sie, ze
sredni okres przygotowania projektu PPP — podobnie jak na innych rynkach PPP na
$wiecie — oscyluje wokot 24 miesiecy??.

I. Identyfikacja przez sektor publiczny potrzeb i mozliwosci realizacji przedsiewziecia
w formule PPP (szacowany czas 2-4 miesigce).

a. Powotanie zespotu projektowego (wdrozeniowego), odpowiedzialnego za
realizacje projektu — podziat kompetencji i obowigzkéw, opracowanie procedur
wewnetrznych, stworzenie wstepnego harmonogramu prac zespotu. Osoby,
wchodzace w sktad zespotu bedg na biezgco zatwierdzaty wyniki kolejnych etapéw
prac, mogg wchodzi¢ w sktad komisji przetargowe] oraz bedg odpowiedzialne za
przygotowanie i przeprowadzenie procedury wyboru partnera prywatnego.

b. Identyfikacja celéw realizacji projektu i zgromadzenie informacji/danych
niezbednych do pdzniejszego przeprowadzenia analiz przedrealizacyjnych.

c. Analizy wstepne mozliwosci i metod zaspokojenia potrzeb, ktére ma zaspokajac
dana ustuga; diagnoza potrzeb lokalnej spotecznosci i zadan, jakie z tego wynikaja
dla podmiotu publicznego, analiza mozliwosci ich realizacji, w tym mozliwosci
dofinansowania projektu srodkami unijnymi i budzetowymi. Wstepne rozpoznanie
zgodnosci tego rozwigzania z ustawg o finansach publicznych i wstepne
wyznaczenie lokalizacji przedsiewziecia, ewentualnie — przeprowadzenie oceny
stanu prawnego.

1 W przygotowaniu niniejszego punktu oparto sie na opracowanych z udziatem szerokiego

grona ekspertow publikacjach Fundacji Centrum PPP, w tym m.in.: |I. Herbst, B. Mysiorski, T.
Korczynski, Partnerstwo Publiczno-Prywatne w mieszkalnictwie. Wydawnictwo: Kancelaria
Prezydenta RP, Warszawa 2015, s. 43 i n.

Sredni czas przygotowania dtugoterminowego (25-30 lat) projektu PPP w Wielkiej Brytanii,
ktora jest absolutnym liderem realizacji projektéw w tej formule i intensywnie rozwija rynek
PPP od przeszto 20 lat (w formule PPP realizuje sie tam ok. 15% wszystkich inwestycji
publicznych), trwa ok. 2 lat.

12
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Wybdr doradcy, ktéry pomoze w przeprowadzeniu wybranych analiz, gdyby juz na
wstepnym etapie ich przeprowadzenie sitami podmiotu publicznego okazato sie
niemozliwe (opcjonalnie).

Wstepne zdefiniowanie potencjalnego zakresu dziatania projektu, okreslenie skali
przedsiewziecia (zakres rzeczowy, finansowy, czasowy, organizacyjny, ludzki; ramy
instytucjonalne — programy, strategie, plany, wytyczne).

Ocena zgodnosci projektu ze strategia podmiotu publicznego, np. politykg gminy
w danym sektorze ustug.

Ocena mozliwosci pozyskania partnera prywatnego — opracowanie listy
inwestorow/partneréw  potencjalnie zainteresowanych realizacjag zadania.
Przygotowana lista potencjalnych inwestoréw branzowych (bankéw, operatoréw,
wykonawcéw, itp.) bedzie stuzyta mozliwie szerokiemu poinformowaniu rynku o
planowanym projekcie.

Przygotowanie wstepnych informacji na temat zadania (w zaleznosci od skali i
rodzaju przedsiewziecia — by¢ moze takze w jezykach obcych), w tym materiatéw
promocyjnych, strony internetowej dla przedsiewziecia. Informacje powinny miec
charakter oferty inwestycyjnej, bazujgcej na wynikach analiz, ale tres¢ powinna
byé na tyle ogdlna, aby pozostawi¢ potencjalnym partnerom mozliwo$é dyskusji
nad ostatecznymi rozwigzaniami.

Szkolenia wewnetrzne skierowane do wszystkich uczestnikéw procesu realizacji
projektu.

Jezeli po wstepnych analizach okaze sie, ze projekt moze by¢ realizowany w
ramach PPP — przeprowadzenie wstepnej analizy poréwnawczej optacalnosci
projektu: sciezka tradycyjna i w ramach PPP (analiza jakosciowa, tzw. PPS — Public
Private Scan).

Konsultacje spoteczne, wstepna ocena warunkéw uzyskania akceptacji spotecznej
dla realizacji projektu. Promocja projektu.

Opracowanie harmonogramu prac nad przygotowaniem projektu.

Wyboér doradcy — opcjonalnie (szacowany czas 1-3 miesiecy).

a.

Okreslenie skali potrzeb doradczych — jakich doradcéw i do czego potrzeba? Czego
oczekiwac od doradcow?

Okreslenie sposobu wyboru doradcy — zgodnie z Pzp.
Kryteria wyboru doradcy: prawnego, finansowego, technicznego:
— Zdolnos¢ do wykonania zamowienia,

— Doswiadczenie w realizacji podobnych projektow, w szczegdlnosci w danym
sektorze,

— Deklaracja przestrzegania Kodeksu Dobrych Praktyk Doradcy.

Przeprowadzenie procesu wyboru i podpisanie umowy z doradcg/doradcami. W
kryteriach oceny ofert poza ceng warto uwzgledni¢ mozliwie obiektywng ocene
doswiadczenia i wiedzy doradcy oraz oséb zdolnych do wykonania zaméwienia
oraz — ewentualnie — koncepcje realizacji prac.
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lll. Przeprowadzenie analiz w celu wybrania najlepszej moiliwej formy realizacji
projektu (szacowany czas 2-6 miesiecy).

a. Badanie rynku potencjalnych inwestoréow
— Okredlenie wstepnego zainteresowania podmiotéw prywatnych.

— Analiza sposobdw realizacji i finansowania podobnych inwestycji w kraju i za
granica.

— Wstepny kontakt z wybranymi przedstawicielami sektora prywatnego w celu
oceny potencjalnego zainteresowania udziatem w projekcie.

— Wstepny kontakt z instytucjami finansowymi (bankami, funduszami
inwestycyjnymi itp.) w celu okreslenia potencjalnej mozliwosci sfinansowania
danego projektu realizowanego przez partnera prywatnego.

b. Okreslenie warunkdéw brzegowych wejscia inwestorow.
c. Okreslenie pozadanych kluczowych wskaznikow efektywnosci.

d. Weryfikacja wstepnych zatozen projektowych (rynkowych, finansowych,
organizacyjnych, prawnych), w tym m.in. sprawdzenie takich elementdw, jak:

— stan prawny sktadnikéw majatkowych ze szczegdlnym uwzglednieniem stanu
prawnego sktadnikdw majgtkowych stanowigcych wktad wiasny podmiotu
publicznego w przedsiewziecie, przekazanych partnerowi prywatnemu lub
spotce PPP,

— skutki prawne oraz forme przekazania sktadnikéw majgtkowych na poczatku i
po zakonczeniu realizacji przedsiewziecia.

e. Przygotowanie zatozen technicznych (szacunek kosztéow kapitatowych, kosztéw
operacyjnych oraz przygotowanie harmonogramu dla realizacji projektu w PPP
oraz metodg tradycyjng).

f. Analiza poréwnawcza realizacji projektu w modelu PPP i metodg tradycyjna.
Komparator PPC (Public Sector Comparator). Badanie w ramach proponowanych
ponizej  obszaréw  poréwnawczych  (doradca  ekonomiczno-finansowy
przeprowadza analizy w oparciu o informacje przedtozone i przygotowane przez
podmiot publiczny oraz doradce technicznego):

— Przewidywane harmonogramy obu procedur.

— Ocena catosci planowanych kosztéw (harmonogramdw, kosztéw
inwestycyjnych i eksploatacyjnych w czasie).

— Identyfikacja, alokacja i ocena ryzyk zwigzanych z proponowanymi
rozwigzaniami (w tym np. okreslenie implikacji podatkowych).

—  Whptyw zdefiniowanych i podzielonych ryzyk na koszty finansowe projektu.
— Obliczenie biezgcej wartosci netto dwdch badanych opcji.

— Ocena wptywu danego przedsiewziecia na aktualng i przysztg budzetowg
sytuacje podmiotu publicznego.

— Ocena aspektow jakosciowych (dostepnos¢, jakos¢ ustugi, wartosé¢ dodana —
Value for Money).
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— Ocena caftosciowa obu rozwigzan na podstawie powyzszych elementéw.

. Wybér formy prawnej realizacji projektu.

— Zinstytucjonalizowane PPP — wspétpraca w ramach odrebnego podmiotu
prawnego (spoétka celowa — SPV).

— Umowne PPP — wspéfpraca oparta na umowie bez tworzenia dedykowanego
podmiotu.

. Okreslenie standardéw sprawozdawczych dla projektu (wymogi informacyjne).

Okresdlenie zatozen polityki informacyjnej dla projektu oraz zakresu wspoétdziatania
z interesariuszami.

Organizacja forum dla inwestorow/partneréw zainteresowanych realizacjg
zadania albo konsultacji z potencjalnymi partnerami w formie rozméw
dwustronnych lub dialogu technicznego.

Organizacja i prowadzenie konferencji prasowych oraz przygotowanie materiatow,
informacji dla mediéw i mieszkancow.

Wybdr partnera prywatnego (szacowany czas zalezy od procedury: ok. 4-6
miesiecy).

Sciezka zalezna od wykorzystanej formy wyboru partnera prywatnego: z reguty
bedzie to dialog konkurencyjny oparty na przepisach ustawy Prawo zamoéwien
publicznych lub wybér na podstawie ustawy o koncesji na roboty budowlane lub
ustugi'®. Ponizej przedstawiono uproszczong $ciezke realizacji, wspdlng dla obu
form.

a.

Przygotowanie dokumentacji przetargowej (w tym dla dialogu konkurencyjnego:
opisu potrzeb i wymagan, programu funkcjonalno-uzytkowego, propozycji
alokacji ryzyk; dla procedury z ustawy koncesyjnej: opisu przedmiotu koncesji,
oszacowania wartosci koncesji...) oraz wstepne okreslenie kryteriéw wyboru
partnera prywatnego. Przygotowanie tresci ogtoszenia.

Publikacja ogtoszenia.

Ztozenie wnioskdw o dopuszczenie do udziatu w postepowaniu (dialog
konkurencyjny) lub o zawarcie umowy koncesji, przez zainteresowanych
partneréw prywatnych.

Zaproszenie do negocjacji lub odpowiednio dialogu konkurencyjnego — dla
podmiotéw, ktére spetnity warunki okreslone w ogtoszeniu.

Prowadzenie przez strone publiczng negocjacji (dialogu) z wszystkimi
dopuszczonymi podmiotami, ktdrych efektem ma by¢ ostateczne zdefiniowanie
zatozen partnerstwa lub koncesji, a takze doprecyzowanie kryteriéw oceny ofert,
uwzglednione w zaproszeniu do sktadania ofert.

Zaproszenie do sktadania ofert i na tej podstawie — przedstawienie wigzgcych
ofert przez uczestnikdéw postepowania.

13

Spektrum form wyboru jest szersze dla przedsiewzie¢ PPP realizowanych na podstawie
ogdlnych przepiséw prawa z wytgczeniem ustawy o PPP oraz koncesyjne;j.
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Wybdr najkorzystniejszej oferty — na podstawie weryfikacji wynikow
ekonomicznych projektu PPP, z uwzglednieniem ztozonych ofert (m.in. PSC —
Public Sector Comparator).

Podpisanie umowy z wybranym partnerem.

Zamkniecie czesci finansowej projektu — zamkniecie finansowe.

a.

Potwierdzenie zobowigzain finansowych strony publicznej, wynikajgcych z
umowy.

Monitoring rozméw partnera prywatnego z instytucjami finansowymi.
Weryfikacja warunkdéw pozyskanego finansowania.

Plan operacyjny przedsiewziecia (biznesplan), z zaktualizowanym modelem
finansowym.

Realizacja projektu — przygotowanie i realizacja inwestycji (szacowany czas:
okreslony w umowie, zalezny od skali i ztozonosci projektu, czesto ok. 24 miesiecy).

a.

[oN

Monitoring i kontrola wykonywana przez podmiot publiczny nad realizacja
projektu przez partner prywatnego: terminowos¢, koszty i jakos¢ wykonanych
robaét.

Ocena powodzenia projektu mierzona obranymi pozadanymi kluczowymi
wskaznikami efektywnosci.

Protokolarny odbiér robét.

Realizacja projektu — eksploatacja (szacowany czas: okreslony w umowie, z reguty
ponad 20 lat).

a.

Kontrola wykonywana przez podmiot publiczny: przestrzegania parametrow
jakosci i standardéw ustugi zapisanych w umowie, weryfikacja przyjetych
wskaznikow efektywnosci finansowej i ekonomicznej.

Monitorowanie ptatnosci — dokonywanie pfatnosci dla partnera prywatnego
przez strone publiczng, oraz ewentualna weryfikacja sposobu obliczania
ptatnosci dla partnera prywatnego w stosunku do okreslonych zasad w ramach
mechanizmu ptatnosci.

Weryfikacja sposobu obliczania ptatnosci dla partnera prywatnego w stosunku
do okreslonych zasad w ramach mechanizmu ptatnosci. Zarzadzanie zmianami.

Kontrola podmiotu publicznego w fazie eksploatacji przedsiewziecia: zachowania
ustalonych parametrow, przestrzeganie ustalonych parametréw jakosci
wykonywania ustug, weryfikacja przyjetych wskaznikéw efektywnosci finansowej
i ekonomiczne;j.

Promocja projektu. Odpowiednia komunikacja z interesariuszami.

Ewentualna renegocjacja umowy, w przypadku, gdy zajdg okolicznosci, ktérych
nie mozna byto przewidzie¢ w momencie podpisywania umowy (koncesja), lub
tez jesli podmiot publiczny przewidziat mozliwosé dokonania takiej zmiany w
ogtoszeniu o partnerstwie lub w dokumentacji postepowania w sprawie wyboru
partnera prywatnego oraz okreslit warunki takiej zmiany (umowa o PPP).

Zakonczenie realizacji przedsiewziecia (szacowany czas — wedtug umowy).
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a. Zarzadzanie wynikami i rozliczenie przedsiewziecia.

b. Inwentaryzacja majatku.

c. Finalna ocena przez podmiot publiczny zachowania ustalonych parametréw,
przestrzeganie ustalonych parametréw jakosci wykonywania ustug, weryfikacja
przyjetych wskaznikéw efektywnosci finansowej i ekonomicznej.

d. Ewentualne przejecie od prywatnego partnera przez podmiot publiczny
sktadnikdw majatkowych przedsiewziecia (zgodnie z umowa).

Kluczowe decyzje konieczne do podjecia przez strone publiczng,

rozwazajaca

wykorzystanie formuty PPP do realizacji przedsiewziecia, lezgcego tradycyjne w domenie

publicznej, przedstawiono w ponizszej tabeli.

Tabela 3. Decyzje strony publicznej w ramach projektéw PPP — podsumowanie

Kluczowe decyzje

Moment podjecia decyzji — komentarze

Przedmiot projektu, wykorzystanie formuty
PPP czy modelu tradycyjnego

Wynik analizy potrzeb i mozliwosci na
wstepnym etapie przygotowan

Sposdb przygotowania i realizacji projektu PPP
—z wykorzystaniem doradcéw zewnetrznych
czy we wtasnym zakresie

Po podjeciu decyzji o wykorzystaniu formuty
PPP, analizie dostepnych zasobow i
kompetencji

Podstawa prawna przedsiewziecia PPP: na
podstawie ustaw (o PPP lub koncesyjnej), w
trybie ,, pozaustawowym”

Hipotezy na temat modelu — na podstawie
wstepnej analizy opcji (jakosSciowej); decyzja
na podstawie wynikdw analiz prawnych i
komparatora

PPP instytucjonalne (z utworzeniem
wspodlnego podmiotu) czy oparte wytgcznie na
umowie

Tylko w trybie na podstawie ustawy o PPP
lub , pozaustawowym”; decyzja na
podstawie wynikéw analiz prawnych i
komparatora

Tryb wniesienia sktadnikow majgtkowych do
przedsiewziecia

Po wyborze modelu / podstawy prawnej

Istotne parametry przedsiewziecia:
szczegotowy zakres projektu, wolumen ustug,
wielkos¢ naktaddw, oczekiwane efekty itp.

Zatozenia stopniowo uszczegétawiane od
poczatku przygotowania projektu, potem na
podstawie analiz; ostateczna decyzja w
wyniku negocjacji / dialogu konkurencyjnego

Tryb wyboru partnera prywatnego

Po wyborze podstawy prawnej i analizie
struktury przychodéw w ramach projektu

Kryteria wyboru partnera prywatnego i ich
znaczenie (wagi)

Przed publikacja ogtoszenia; ostateczna
decyzja (o wagach poszczegdlnych
kryteriéw): w wyniku negocjacji / dialogu
konkurencyjnego, przed zaproszeniem do
sktadania ofert

Wybér partnera

Na podstawie ztozonych w postepowaniu
ofert

Zrédto: opracowanie wtasne.

28



UNIA EUROPEJSKA
i KAPITAt LUDZKI P A RP @ EUROPEISKI m
NARODOWA STRATEGIA SPOINOK FUNDUSZ SPOLECZNY

Pierwszg istotng dla strony publicznej kwestig jest decyzja, czy w ogéle warto iS¢ w
kierunku partnerstwa, czy tez lepiej realizowac¢ przedsiewziecie w modelu tradycyjnym.
Wymaga to oceny, czy przedmiot projektu jest wtasciwy dla formuty PPP (potencjat
komercyjny, dtugotrwatos¢ wspodtpracy itp.), czy cele podmiotu publicznego mozna
osiggna¢ innymi metodami. Wprawdzie decyzja powinna by¢ podjeta na samym
poczatku procedury, ale warto zwrdéci¢ uwage na fakt, ze kolejne dziatania — wyniki
analiz prawnych, komparatora, badan rynku czy wreszcie przebieg procedury wyboru
partnera — mogg wptyngé na weryfikacje decyzji i odejscie od modelu PPP. Strona
publiczna powinna by¢ otwarta na ewentualng zmiane formuty i byé moze powrét do
modelu tradycyjnego, jesli bedzie to uzasadnione.

Sposéb realizacji przygotowan przedsiewziecia — wtasnymi sitami lub z udziatem
doradcéw — zalezy od posiadanych zasobdw, kompetencji oraz dotychczasowych
doswiadczen, a takze wielkosci oraz stopnia komplikacji planowanego projektu. Kwestii
tej poswiecono odrebny punkt ponize;j.

Jedng z wazniejszych decyzji strony publicznej jest wybdr podstawy prawnej i modelu
partnerstwa. Jest on pochodng cech danego przedsiewziecia oraz priorytetéw partnera
publicznego.

Zaden model nie jest bezwzglednie lepszy od pozostatych. Nawet pierwszy z opisanych
modeli, stanowigcy w zasadzie tylko punkt odniesienia dla réznych opcji wspdtpracy z
prywatnymi inwestorami — czyli samodzielna realizacja przedsiewziecia przez podmiot
publiczny — do pewnych zadan moze okazaé sie (i w praktyce okazuje sie) modelem
wtasciwym. Przy tym w pracy nad modelem instytucjonalnym trzeba wykazac sie sporg
elastycznoscig. Wstepne zatozenia mogg zostaé podwazone przez wyniki analiz,
zwtaszcza finansowo-ekonomicznych oraz ryzyka.

Trzeba uwzglednic¢ takze ograniczenia finansowe. W praktyce sprowadza sie to czesto do
eliminacji opcji samodzielnej realizacji przedsiewziecia przez strone publiczng, ktéra dos¢
czesto stanowi jedynie punkt odniesienia dla projektu, a nie realng alternatywe dla
wspotdziatania z prywatnymi inwestorami. Wynika to z koniecznosci samodzielnego
sfinansowania znaczgcych naktaddw inwestycyjnych, co przekracza mozliwosci budzetu
albo powoduje przekroczenie wskaznikéw zadtuzenia jednostki samorzadu
terytorialnego.

Decyzje dotyczace podstawy prawnej, modelu instytucjonalnego (z powotaniem
dedykowanego podmiotu lub bez) oraz sposobu wniesienia sktadnikow majatkowych do
przedsiewziecia, a takze trybu wyboru partnera sg wzajemnie powigzane. Sposdb
whiesienia sktadnikdw majatkowych jest istotny dla wspdtpracy na podstawie ustawy o
PPP oraz ewentualnie w trybie pozaustawowym (tzn. na podstawie ustaw innych niz o
PPP oraz koncesyjnej). Jesli podstawg bytaby ustawa koncesyjna, wybdr ogranicza sie do
jednej z dwéch opcji — koncesji na roboty budowlanej lub na ustugi, co wymaga oceny,
czy od partnera prywatnego oczekuje sie inwestycji oraz wybudowania obiektu
budowlanego. Na pewno jednak nie powstanie z jego udziatem spétka celowa.

Jesli projekt ma stosunkowo duzy potencjat komercyjny, czyli pozwala na finansowanie z
optat uzytkownikdw, a jest przy tym niezbyt skomplikowany, warto w pierwszej
kolejnosci rozwazy¢ model koncesyjny. Z uwagi na fakt, ze jest on w wielu elementach
»zadany z géry”, czyli zdefiniowany co do konstrukcji i zadan partneréw (w poréwnaniu
do rozwigzan opartych o ustawe o PPP lub trybu ,pozaustawowego”), bedzie w
przygotowaniu mniej pracochtonny od innych modeli PPP. Im wieksza rola partnera
publicznego w finansowaniu przedsiewziecia, tym bardziej prawdopodobne jest
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skorzystanie z ustawy o PPP. Podobnie dziata korzystanie z rozwigzan niestandardowych,
typowe dla przedsiewzie¢ skomplikowanych — projekty takie wymagac¢ bedg umowy o
PPP lub odpowiednich zapiséw w umowie spotki celowej.

Jesdli warunkiem koniecznym dla realizacji przedsiewziecia jest (w efekcie kofncowym)
przeniesienie na partnera prywatnego witasnosci sktadnikow majgtkowych, stuzgcych
partnerstwu, wiadomo, ze nie da sie zastosowa¢ modelu koncesyjnego.

Decyzja o utworzeniu wspélnego podmiotu z partnerem prywatnym bedzie miata daleko
idgce konsekwencje — konieczno$é wspélnego funkcjonowania przez okres partnerstwa
(chyba, ze wybrana zostanie opcja, w ktérej partner publiczny wychodzi ze spétki
celowej po fazie budowy, gdyz i takg opcje warto braé¢ pod uwage). Czy strona publiczna
jest na to gotowa? Czy chce funkcjonowac jako — z reguty — partner mniejszosciowy?
Zardwno decyzja o utworzeniu spotki publiczno-prywatnej, jak i formy wniesienia
sktadnikéw majgtkowych, ma duze znaczenie dla terminu uzyskania wptywoéw
budzetowych. Wspdlny podmiot, zwtaszcza, jesli wniesie sie do niego znaczgce sktadniki
majatkowe, oznacza swego rodzaju zamrozenie $rodkéw na diugi czas. Sprzedaz
sktadnikéw majgtkowych oznacza jednorazowy — czesto stosunkowo szybki — wptyw do
budzetu; ich dzierzawa to z kolei wptywy roztozone w czasie, ale systematyczne. Warto
tego rodzaju decyzje oprze¢ na wynikach analizy ekonomiczno-finansowej. Czyli:
przyjmuje sie wstepne zatozenia na podstawie analizy jakoSciowej, testuje je z
wykorzystaniem komparatora, eliminuje scenariusze niekorzystne, a ostateczne
potwierdzenie, czy decyzje sg witasciwe, nastgpi w trakcie procedury wyboru partnera (w
toku negocjacji i w finalnych ofertach).

To samo podejscie znajduje zastosowanie w odniesieniu do decyzji o istotnych
parametrach przedsiewziecia, takich jak szczegdétowy zakres projektu, wolumen ustug,
wielko$¢ naktaddéw, oczekiwane efekty, itp. Takze bedg one testowane przy
wykorzystaniu komparatora i potwierdzone ostatecznie w fazie wyboru partnera
prywatnego.

Decyzja o trybie wyboru partnera moze nastgpi¢ po okresleniu podstawy prawnej i
modelu partnerstwa, a takze — w przypadku partnerstwa opartego na ustawie o PPP —
po przeprowadzeniu analizy finansowej. Decyzja o zastosowaniu modelu koncesji
determinuje tryb wyboru oparty na ustawie o koncesji na roboty budowlane lub ustugi.
Jedli podstawg jest ustawa o PPP, decyzje o wykorzystaniu do wyboru partnera trybu
wynikajgcego z ustawy koncesyjnej mozna podja¢ dopiero po sprawdzeniu, ze ponad
potowa wynagrodzenia strony prywatnej pochodzi¢ bedzie od uzytkownikéw, nie od
podmiotu publicznego. W przeciwnym wypadku trzeba wybra¢ sciezke wyboru opartg na
Prawie zamdwien publicznych: mozliwych trybédw wyboru jest kilka, ale w praktyce z
reguty wybierany jest dialog konkurencyjny.

Jest to zgodne z zaleceniami Komisji Europejskiej, ktéra wskazuje, ze procedura dialogu
konkurencyjnego jest uwazana za najwtasciwszy tryb wyboru partnera prywatnego w
ramach skomplikowanych zaméwien publicznych (nie wyklucza to mozliwosci
wykorzystania innych procedur). Co do zasady, dialog konkurencyjny moze by¢
zastosowany w razie tgcznego spetnienia dwdch warunkdw, tj. gdy zamdwienie jest
szczegdlnie skomplikowane, przez co nie mozna z gory opisa¢ przedmiotu zamowienia
(lub tez uwarunkowan prawnych lub finansowych jego wykonania), a cena nie jest
jedynym kryterium wyboru najlepszej oferty dokonywanego przez podmiot publiczny.

Jesdli wybrany zostanie model oparty na ogdlnych przepisach prawa, decyzja stanowi
wybor miedzy $ciezkami wynikajgcymi z Pzp oraz trybem konkursu, opartego na
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przepisach Kodeksu cywilnego. Zaleznosci miedzy wyborem podstawy prawnej oraz
trybem wyboru partnera prywatnego, z uwzglednieniem struktury wynagrodzenia tego
partnera, zostaty schematycznie przedstawione na ponizszym rysunku.

Rysunek 1. Kluczowe decyzje: podstawa prawna partnerstwa, wynagrodzenie
partnera prywatnego oraz tryb wyboru partnera

Ustawa o koncesiji... Ustawa o PPP Wspdtpraca na podst. opp
>50% wynagr. <50% wynagr.
z pobierania z pobierania
pozytkow pozytkow

Prawo zamowien
Tryb wyboru z ustawy publicznych Konkurs (Kc)

koncesyjnej

Dialog konk.  Przetarg Negocjacje
Zrédto: opracowanie wtasne.

Wazing decyzjg, przesgdzajgcq o wyborze konkretnego partnera prywatnego, jest
okreslenie kryteriow wyboru (oceny) ofert. Zgodnie z przepisami ustawy koncesyjnej
kryteria oceny muszg by¢ przygotowane przed zamieszczeniem ogtoszenia; z kolei ich
znaczenie, czyli wagi poszczegdlnych kryteriow, mogg by¢ ostatecznie zdefiniowane na
podstawie negocjacji i podane przed ztozeniem finalnych ofert. Przed ztozeniem
finalnych ofert moze nastgpié takze modyfikacja aspektédw technicznych, finansowych i
prawnych koncesji. Podobnie w odniesieniu do dialogu konkurencyjnego definiuje
procedure Prawo zamoéwien publicznych, cho¢ w tym przypadku nie podajagc w
ogtoszeniu o partnerstwie wag poszczegdlnych kryteridw, nalezy jednak uszeregowac te
kryteria wedtug ich znaczenia.

Ostatnig kluczowa decyzja w fazie przygotowania partnerstwa, a wiec przed
podpisaniem umowy o PPP lub réwnowaznej, jest sam wybdr partnera prywatnego, na
podstawie zdefiniowanych wczesniej kryteridw i ich wag. Warto zauwazyc, ze i na tym
etapie przydatny moze by¢ komparator jako narzedzie analityczne — tym razem do
wyliczen trzeba wykorzysta¢ dane z ofert potencjalnych partneréw, by okresli¢, ktéry z
nich ztozyt oferte najkorzystniejsza.

Niniejszy podrecznik wraz z opracowanymi w jego ramach narzedziami ma stanowié
wsparcie dla podmiotéw publicznych w samodzielnym przygotowaniu i ocenie

14 Jezeli ze wzgledu na ztoZzonos$é zamdwienia nie mozna, na tym etapie postepowania, ustali¢

znaczenia kryteriow oceny ofert, w ogtoszeniu o zamdwieniu zamawiajacy podaje kryteria
oceny ofert w kolejnosci od najwazniejszego do najmniej waznego” (art. 60c, ust. 1a Pzp).
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wybranych aspektow przedsiewzieé PPP. To nie znaczy jednak, ze w kazdym przypadku i
w petnym zakresie warto takie przedsiewziecia przygotowywac¢ samodzielnie, bez
wsparcia zewnetrznych ekspertdw. Wrecz przeciwnie — przytoczone nizej dane
statystyczne wskazujg, ze z punktu widzenia skutecznosci procedur decyzje o
wykorzystaniu doradcéw prawnych czy ekonomiczno-finansowych sg dla strony
publicznej korzystne. Warto tez zauwazy¢, ze wiedza na temat analiz poréwnawczych
czy tez analiz ryzyka powinna ufatwi¢ wspdtprace z zatrudnionymi przez podmioty
publiczne ekspertami, pomagajac definiowac zakres ich zaangazowania czy tez korzystac
z efektéw ich prac.

Dlaczego warto korzystaé z doradztwa? Zewnetrzni eksperci oferuja:
e doswiadczenie potfaczone ze specjalistyczng wiedzg sektorows,

e znajomos¢ kwestii praktycznych zwigzanych z przygotowaniem i realizacja
przedsiewzie¢ inwestycyjnych — w tym umiejetnos¢ modelowania oraz
znajomos¢ narzedzi diagnostycznych,

e usystematyzowane podejScie do projektu (z zastrzeieniem, ze wiedza o
zarzadzaniu projektami jest coraz powszechniejsza takze w instytucjach sektora
publicznego),

e obiektywne spojrzenie na problemy i koncepcje autorstwa strony publicznej,

e wykorzystanie doswiadczenia w przewidywaniu probleméw i kwestii do
rozwazenia (szeroko rozumiane zarzadzanie ryzykiem),

e zaangazowanie specjalistéw z konkretnych obszaréw, ktdérzy zapewnia
dotrzymanie lub przyspieszenie termindéw (pozyskanie tej samej wiedzy we
wtasnym zakresie moze by¢ bardziej pracochtonne),

e uzupetnienie ograniczonych zasobdéw strony publicznej,
e umiejetnos¢ oceny potrzeb i oczekiwan sektora prywatnego.

Z drugiej strony wsparcie ze strony zewnetrznych doradcéw niesie za sobg pewne
problemy i obcigzenia. Podstawowe znaczenie ma aspekt finansowy; ustugi tego rodzaju
trzeba uwzgledni¢ w budzecie, w zaleznosci od rodzaju doradztwa oraz jego zakresu
(pamietac¢ przy tym nalezy, ze istotnym kryterium wyboru ekspertow musi by¢ ich
doswiadczenie; cena ustug jako kryterium powinna sie liczy¢ dopiero po spetnieniu
wymagan co do doswiadczen i referencji. Tanie doradztwo moze okazaé sie bardzo
kosztowne...). Procedury wyboru bywajg pracochtonne, podobnie jak tzw. zarzadzanie
wykonawcami: koordynacja ich dziatan, formalna obstuga uméw, a takze merytoryczny
odbidr prac — zwtaszcza, jesli wybierze sie formute zlecania czgstkowych dziatan réznym
wykonawcom. Oczekiwania w stosunku do zewnetrznych ekspertéw s3 niekiedy
niewspotmierne w stosunku do planowanych naktadéw. Problemem bywa tez
umiejetnos¢ korzystania z doradcéw, ich wiedzy i doswiadczenia.

Niezaleznie od wskazanych probleméw wydaje sie, ze zaangazowanie doradcow w
przedsiewziecia PPP powinno byc¢ wieksze, niz przy tradycyjnych formach udziatu sektora
prywatnego w $wiadczeniu ustug publicznych, opartych na stosunku zleceniodawca-
zleceniobiorca, m.in. ze wzgledu na:

e skomplikowang procedure przygotowania projektu PPP,

e dtugi okres realizacji projektu,
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e konieczno$¢ precyzyjnego okreslenia zakresu odpowiedzialnosci stron oraz
identyfikacje i ocene ryzyk wystepujgcych w realizacji przedsiewziecia oraz
sposobu monitorowania i kontroli tych ryzyk,

e istniejgcy system kontroli dysponowania Srodkami publicznymi.

Powyzszg teze potwierdzajg praktyczne doswiadczenia we wdrazaniu przedsiewzie¢ PPP
z pierwszych szesciu lat obowigzywania ustaw — o koncesji na roboty budowlane lub
ustugi oraz o PPP (przytoczone dane uwzgledniajg wytgcznie projekty realizowane na tej
podstawie).

Rysunek 2. Rezultat postepowan na wybor partnera prywatnego w latach 2009-2015
(do wrzesnia 2015), dla projektow o wartosci powyzej 20 min PLN

Ogotem Z udziatem doradcy Bez udziatu doradcy

Podpisane

Procedury w Uniewaznione umowy 15%

toku 21% 23%
Podpisane
umowy 47%

Procedury w
Uniewaznione toku 17%
53% Podpisane
umowy 26% Procedury w
toku 30%

Uniewaznione
68%

Zrédto: Baza PPP, Centrum PPP, 2015, www.bazappp.p!
Przytoczone dane pozwalajg na wyciggniecie nastepujgcych wnioskdéw:

e Prawie potowa wszystkich postepowan, przy ktérych byli zaangazowani doradcy
zewnetrzni, zakonfczyta sie podpisaniem umowy, a niewiele ponad 1/5 ogtoszen
zostata uniewazniona.

e W ogtoszonych projektach PPP bez udziatu doradcéw zewnetrznych 15% zostato
zakonczonych podpisaniem umowy, a prawie 70% zostato uniewaznione.

W 2013 roku Najwyzsza lzba Kontroli skontrolowata w Polsce 43 postepowania
zmierzajgce do wyboru partnera prywatnego — nie stwierdzajagc zadnych
nieprawidtowosci ani uchybien w zdecydowanej wiekszosci badanych przypadkéw. NIK
podkreélita w ,,Informacji o wynikach kontroli”?®, ze najlepiej do partnerstwa publiczno-
prywatnego przygotowane byly jednostki zaangazowane w realizacje przedsiewzie¢ PPP
w wiekszej skali, ktore dodatkowo ,korzystaty zfachowego doradztwa ianalizowaty
przyczyny niepowodzenia nieudanych postepowan”.

Przed podmiotem publicznym stoi nie tylko decyzja, czy wykorzysta¢c w procesie
przygotowania doradcow zewnetrznych, ale takze — zaktadajac pozytywng odpowiedz na
to pytanie — jakich doradcow i w jaki sposéb zatrudnié.

Zakres mozliwego doradztwa jest szeroki — obejmuje on doradztwo techniczne, prawno-
instytucjonalne (dotyczagce modelu partnerstwa, procedur wyboru partnera itd.),

15 http://www.nik.gov.pl/plik/id,4883,vp,6353.pdf
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ekonomiczno-finansowe oraz dotyczace zarzadzania ryzykiem. Mozna tez sobie
wyobrazié¢ zlecenie na zewnetrz zarzadzania catym projektem PPP. Strona publiczna
moze korzystac¢ ze wsparcia w wybranych obszarach lub w kilku z nich.

W takim przypadku dla podmiotu publicznego pojawiajg sie dwie podstawowe opcje:
zlecenie kompleksowego wsparcia, obejmujgcego wszystkie wymagane sfery w jednym
pakiecie ustug, albo tez odrebne zlecanie poszczegélnych czynnosci doradczych, w
dodatku z mozliwym podziatem na etapy prac. Oba podejscia majg swoje wady i zalety,
co przedstawiono w ponizszej tabeli.

Tabela 4. Zalety i wady kompleksowego (catosciowego) zlecania doradztwa w ramach
projektow PPP

Zalety i korzysci Wady i zagrozenia

e Oszczednos¢ czasu e Mozliwa wyzsza wycena kosztu
doradztwa — koniecznos$¢ koordynacji
prac oraz wewnetrznych uzgodnien po
stronie doradcéw

— jedna procedura przetargowa

— brak koniecznosci weryfikacji
poprzednich prac przez nowych

doradcéw e Btad w wyborze konsorcjum trudniejszy

. .. . do naprawienia
e Jednolite standardy réznego rodzaju prac

e Trudniejsze odstgpienie od realizacji
projektu w razie np. negatywnych
wynikéw analiz (trzeba przewidzie¢ w
umowie)

e Nizsza pracochtonnosc dla strony
publicznej: nie trzeba zleca¢ i koordynowa¢
prac kilku wykonawcéw, odbidér prac moze

by¢ zestandaryzowany ] ) ]
e Koniecznos¢ precyzyjnego zaplanowania

przez strone publiczng dziatan
doradczych z duzym wyprzedzeniem, w
e Spdjnosé poszczegdlnych elementdw prac warunkach niepewnosci
(np. analizy finansowej z prawng oraz
techniczna)

e Klarowna odpowiedzialnos¢: konsorcjum
odpowiada za catos¢ prac

Zrédto: opracowanie wtasne.

W ocenie autorow podrecznika argumenty na rzecz kompleksowego doradztwa
przewazajg nad wadami tego rozwigzania, aczkolwiek przygotowanie odpowiedniego
zakresu prac dla procedur, trwajacych najczesciej wiele miesiecy, stanowi dla strony
publicznej wyzwanie. Podobnie — takie sformutowanie umowy, by mozliwe okazaty sie
modyfikacje koncepcji projektu PPP, a w skrajnym przypadku odstgpienie od umowy?®.

Oprécz przedstawionych ,,skrajnych” modeli wspodtpracy z doradcami, mozliwe s3
rozwigzania posrednie. Przyktadowo, niezbedne analizy techniczne moga by¢ zlecane
bezposrednio przez podmiot publiczny, a kompleksowe doradztwo obejmie tylko
doradztwo prawno-ekonomiczne oraz w zakresie ryzyka (analizy techniczne w ramach
konsorcjum moga by¢ postrzegane jako czynnik dodatkowego ryzyka w zleceniu, co
skutkowatoby dodatkowg ,zaktadka” w ofercie cenowej). Inne rozwigzanie to podziat
zlecenia na etapy: przedmiotem jednego zlecenia moze by¢ kompleksowe doradztwo w
fazie tworzenia koncepcji i analiz; drugiego — wdrozenie koncepcji, z przeprowadzeniem
procedury wyboru partnera, az do podpisania umowy o PPP (koncesyjnej).

16 podobnie jak w odniesieniu do propozycji uméw z partnerami prywatnymi w ramach PPP,

warto zadbaé o to, by zapisy umowy z doradcami byty realistyczne. Dotyczy to m.in.
termindw, zakresu prac i obowigzkdw po stronie wykonawcow.
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Kluczowym dla przedsiewzie¢ PPP, ale i jednym 2z najtrudniejszych w praktyce
zagadnieniem jest analiza, podziat i alokacja czynnikéw ryzyka.

Do podstawowych celéw przeprowadzania analiz ryzyka mozna zaliczy¢!:
pogtebienie zrozumienia czynnikdw ryzyka, wystepujgcych w projekcie;
ustalenie ryzyk istotnych i priorytetédw dziatani dla projektu;
wskazanie mozliwych rozwigzan minimalizujgcych ryzyko;
wsparcie procesu alokacji ryzyka i budowy modelu komparatora;
wsparcie ogdlnego systemu zarzadzania projektem;
okreslenie, jakie skutki wynikajg z projektu dla deficytu i dtugu publicznego.

Efektywnos¢ modelu PPP wynika miedzy innymi z przypisania poszczegdlnych czynnikdw
ryzyka tym stronom, ktdre potrafig sobie z nimi najlepiej radzié. To oznacza, ze jesli
przyporzadkowanie czynnikdw ryzyka zostanie dokonane niewtasciwie, nie uzyska sie
spodziewanych korzysci z formuty PPP. Czynno$¢ ta musi by¢ wiec przeprowadzona
wyjgtkowo starannie.

Prywatny partner z reguty jest gotéw do ponoszenia ryzyka realizacji projektu, pod
warunkiem, ze ryzyko to jest przewidywalne, a z drugiej strony istnieje dodatkowe
wynagrodzenie za ponoszenia ryzyka, w postaci wyzszej stopy zwrotu. Z kolei partner
publiczny chetnie przenosi ryzyko na strone prywatng, gdyz w ten sposdb moze
minimalizowaé poziom dtugu publicznego. Jest to wazne zwtaszcza, jesli czynniki ryzyka
dotyczg sfer, w ktérych strona publiczna nie czuje sie komfortowo (prowadzenie
inwestycji, popyt, rynek, konkurencja).

Bioragc to pod uwage, alokacja — czyli przypisanie — czynnikéw ryzyka powinna
nastepowac zgodnie z zasadg, ze kazdy z partneréw odpowiada za te obszary, ktérymi
potrafi lepiej zarzadzaé i kontrolowa¢ — w tym unikaé wystgpienia czynnikow ryzyka i
minimalizowacd ich ewentualne skutki. Tym samym po stronie publicznej powinny co do
zasady pozostaé np. ryzyka administracyjne, ryzyka o charakterze politycznym czy ryzyka
zwigzane ze Srodowiskiem naturalnym. Z kolei strona prywatna powinna ponosic¢ ryzyka
o charakterze komercyjnym, takie jak finansowanie inwestycji, budowy i eksploatacji,
dostepnosci, popytu czy tez zmiany cen.

Analiza ryzyka prowadzona jest w dwéch wymiarach, jako:
1) analiza jakosciowa, oraz

2) analiza wartosciowa (ilosciowa).

17 por. J. Stobosz, R. Ziomko, Podrecznik ,analiza ryzyka dla projektéw budowy instalacji
termicznego przeksztatcania odpadow”. Ministerstwo Rozwoju Regionalnego, Warszawa
2010, s. 3.

35



UNIA EUROPEJSKA
i KAPITAt LUDZKI P A RP @ EUROPEISKI m
NARODOWA STRATEGIA SPOINOK FUNDUSZ SPOLECZNY

Najczesciej traktowane sg one jako kolejne etapy badania czynnikéw ryzyka. Poczatkowo
identyfikuje sie i bada poszczegdlne czynniki, traktujac je w zasadzie opisowo, dopiero w
trakcie pogtebionych analiz przypisuje sie im prawdopodobienstwa i wartosci, by w
petnym wymiarze uwzgledni¢ wycene ryzyka w analizach ekonomiczno-finansowych —
np. w analizie wrazliwosci. Nalezy zauwazy¢, ze zakres i przede wszystkim szczegdétowosé
analizy ryzyk zalezy od rozmiaréw i stopnia komplikacji przedsiewziecia PPP. Mozna
przyja¢, ze dla stosunkowo niewielkich projektow wystarczajagce bedg analizy
jakosciowe, aczkolwiek i w tym przypadku istnieje mozliwos¢ przetozenia ich wynikdéw na
zatozenia, dotyczgce komparatora.

Analizy jakosciowe postuguja sie z reguty opisowag skalg prawdopodobienstwa
wystgpienia niekorzystnych zjawisk, taka jak np. prawdopodobiedstwo wysokie,
umiarkowane i niskie; podobnie oceniane sg skutki ewentualnych zdarzeni. Efektem jest
co najmniej wskazanie hierarchii zagrozen i identyfikacja tych czynnikéw ryzyka, dla
ktérych konieczne sg konkretne dziatania lub pogtebione analizy (ilosciowe).

W ocenie autoréw analiza ryzyka jest elementem w znacznej mierze autonomicznym w
stosunku do komparatora finansowego oraz ekonomicznego. Wprawdzie wyniki analizy
czynnikéw ryzyka moga i powinny zostaé uwzglednione w komparatorze (nawet jesli
to bytyby analizy jakosciowe, moina przyja¢ zatozenia dotyczace przyktadowo
wydtuzenia planowanego okresu inwestycji albo zwiekszenia okreslonych grup
naktaddéw lub kosztéw), ale majg tez samoistne — poza komparatorem — znaczenie.

Badanie czynnikéw ryzyka podejmuje sie w celu okreslenia mozliwych zagrozen dla
projektu oraz identyfikacji sposobéw zapobiegania niekorzystnym zjawiskom:
zaplanowanie reakcji na ryzyko, przygotowanie dziatan zapobiegawczych oraz
opracowanie strategii niwelujgcych skutki wystgpienia ryzyka. W jego ramach dokonuje
sie identyfikacji i oceny czynnikdw ryzyka: dotyczy to miedzy innymi oszacowania
prawdopodobienstwa wystgpienia poszczegélnych czynnikéow ryzyka oraz ich wartosci
(szkody, jaka moze nastgpi¢, jesli dany czynnik wystgpi). lloczyn tych wartosci mozna
nazwaé¢ natezeniem ryzyka. Drugim, rownie wazinym elementem analizy ryzyka, o
ktorym juz wspomniano, jest podziat i przypisanie czynnikdow ryzyka stronom
partnerstwa.

Badanie i alokacja czynnikdw ryzyka sg niezbedne takze do oceny, czy wydatki strony
publicznej w ramach danego przedsiewziecia PPP bedg powiekszaé dtug publiczny (w
ujeciu statystycznym i ksiegowym — cho¢ sg to nieco rézne perspektywy). Istotnym
motywem podejmowania projektéw w modelu PPP dla wielu podmiotéw publicznych
jest dazenie do nieobcigzania wskaznikéw dtugu i deficytu budzetowego. By to osiggnaé,
konieczne jest wtasciwe przypisanie stronom czynnikdw ryzyka — o czym napisano
szerzej w kolejnych punktach. Przeprowadzenie formalnej analizy ryzyk jest jednym z
warunkéw uznania zobowigzan wynikajacych z projektu PPP za nieobcigzajace dla dtugu
i deficytu publicznego — jesli takiej analizy sie nie przeprowadzi, projekt z pewnoscig
obcigzy dtug publiczny®®.

Kiedy przygotowuje sie analize czynnikow ryzyka? Co do zasady, jest ona
przeprowadzana w fazie przygotowania projektu PPP, czyli ex ante (w przeciwienstwie

18 por.: Metodologia tworzenia analiz ryzyk w projektach PPP i ich podziatu pomiedzy strong

publiczng i prywatng w kontekscie ich wptywu na klasyfikacje projektu pod kqtem dfugu i
deficytu sektora publicznego. Platforma PPP — Ministerstwo Rozwoju Regionalnego, 2012, s.
12-13.
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do analiz ex post, prowadzonych w oparciu o wyniki wdrozonych juz przedsiewziec).
Trzeba jednak zwréci¢ uwage na to, ze podobnie jak analizy ekonomiczno-finansowe,
analizy ryzyka podlegajg korektom na kolejnych etapach wdrazania przedsiewziecia. W
toku negocjacji lub dialogu konkurencyjnego moze sie okazaé, ze zatozenia byty nie w
petni realistyczne i ze np. partner prywatny nie przejmie wszystkich przypisywanych mu
czynnikdw ryzyka, co powinno znalezé odzwierciedlenie w dokumentacji postepowania,
a ostatecznie — w umowie PPP (lub odpowiednio koncesyjnej). Z punktu widzenia
ewentualnych obcigzen dla dtugu i deficytu publicznego istotne sg wtasnie zapisy
dotyczace alokacji ryzyka, zawarte w umowie.

Metodyka analiz ryzyka w przedsiewzieciach PPP wpisuje sie w ogdlne zasady
zarzadzania ryzykiem we wszelkiego rodzaju projektach, ktére uwzgledniajg nastepujace
etapy i procesy®:

1) Planowanie zarzadzania ryzykiem;
2) Rozpoznawanie (identyfikacja) ryzyk;

3) Przeprowadzenie jakosciowej analizy ryzyk — w przypadku projektdw PPP tacznie
z ich alokacjg miedzy partneréw;

4) Przeprowadzenie iloSciowej analizy ryzyk;
5) Planowanie reakcji na ryzyka;
6) Monitorowanie i kontrolowanie ryzyk.

Zaplanowanie dziatan w odniesieniu do zarzadzania ryzykiem, to umieszczenie
poszczegdblnych czynnosci w czasie, wyznaczenie oséb odpowiedzialnych za te czynnosci
wraz z zakresem ich obowigzkéw, okreslenie ewentualnego budzetu. Na tym etapie
trzeba pomyslec o zdefiniowaniu stopnia szczegdétowosci analiz.

Rozpoznanie ryzyk to proces okreslania, jakie ryzyka mogg wptywac na przedsiewziecie,
wraz z dokumentowaniem ich cech. W odniesieniu do przedmiotu badania, pojawiajg
sie pytania: jakie czynniki ryzyka powinny by¢ analizowane? Czy inicjatorzy przedsiewziec
PPP powinni sami tworzy¢ listy mozliwych ryzyk?

Szczegdlnie dla osdb, ktére majg ograniczone doswiadczenia zwigzane z analizowaniem
ryzyka w przedsiewzieciach gospodarczych, bardzo przydatne s3g ,dtugie listy”
potencjalnych czynnikdéw ryzyka, stanowigce rodzaj listy kontrolnej. Etap rozpoznawania
ryzyk opiera sie miedzy innymi na ich analizie — obok wywiadow z ekspertami, dyskusji
0s6b zaangazowanych w projekt w formule warsztatowe] oraz badania przyktadéw
podobnych przedsiewzie¢ PPP. Z tego wzgledu zaproponowano w podreczniku (i w
zataczonym narzedziu) listy kontrolne specyficzne dla projektéw PPP.

Autorzy niniejszego podrecznika rekomendujg, by w ramach oceny przedsiewzie¢ PPP
funkcje podstawowej listy kontrolnej petnito obowigzujgce Rozporzadzenie Ministra
Gospodarki z dnia 11 lutego 2015 r. w sprawie rodzajéw ryzyka oraz czynnikéw
uwzglednianych przy ich ocenie??, wydane na podstawie art. 18a ust. 2 ustawy o PPP.

1% A Guide to the Project Management Body of Knowledge (PMBOK® Guide), Fourth Edition —
wydanie polskie, Project Management Institute, Warszawa 2009, s. 287.

20 Dz, Ustaw z 2015 r., poz. 284.
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Rozporzadzenie okresla zaréwno zakres poszczegdlnych rodzajéw ryzyka, majgcych
wptyw na sposob klasyfikacji zobowigzan wynikajgcych z uméw o PPP, jak i czynniki
uwzgledniane przy ocenie ryzyka. Listy nie sg enumeratywne; majg one charakter
otwarty (wymienione w rozporzadzeniu wyliczenia czynnikdéw ryzyka sg poprzedzone
sfowami ,w szczegélnosci”). Z tego wzgledu proponowane zestawienia muszg by¢
elastyczne i pozwala¢ na uwzglednienie i dopisanie innych czynnikéw ryzyka, spoza list
zawartych w rozporzadzeniu.

Czynniki ryzyka z rozporzadzenia MG przedstawiono w odrebnym, kolejnym punkcie.

Analiza list kontrolnych prowadzi do wskazania czynnikéw ryzyka, ktére powinny by¢
przedmiotem dalszego badania i alokacji. Warto przy tym sformalizowa¢ opis ryzyk, na
przyktad wedtug schematu ,,przyczyna — zdarzenie — skutek”.

Efektem etapu identyfikacji powinno by¢ sporzadzenie rejestru ryzyk. Pozyteczne jest
pogrupowanie czynnikdw ryzyka wedtug fazy realizacji projektu, np. projektowania
(planowania), budowy oraz eksploatacji — czasem uwzglednia sie takze jako odrebng faze
rozruchu, stanowigcg poczatkowy etap dziatalnosci operacyjnej (eksploatacyjnej). Z kolei
z uwagi na znaczenie alokacji czynnikdéw ryzyka dla oceny wptywu zobowigzan z tytutu
projektu PPP dla dtugu i deficytu publicznego, warto analizie podda¢ czynniki w grupach
odnoszacych sie do fazy budowy, dostepnosci oraz popytu.

Dla metodyki analizy / oceny ryzyka istotne sg wskazania zawarte w Wytycznych dla
udanych projektow partnerstwa publiczno-prywatnego autorstwa Komisji Europejskiej,
wydanych w 2003 r. Zostaty one uwzglednione w konstrukcji proponowanego dalej
narzedzia.

Zgodnie z Wytycznymi czynniki ryzyka sg przedmiotem wyceny wartosciowej, czyli
kwantyfikacji®!. Z jednej strony analizuje sie site oddziatywania danego czynnika.
Wytyczne przyjmuja, ze wysoki wptyw, krytyczny dla nieprzerwanego swiadczenia ustug,
oznacza oddziatywanie wyceniane na ponad 50% ogdlnych kosztéw projektu; sredni — na
od 5 do 50%, a niski — ponizej 5% kosztéw. Z drugiej strony bada sie
prawdopodobienstwo wystgpienia danego czynnika. Jesli przekracza ono 10%, przyjmuje
sie, ze jest wysokie; Srednie miesci sie w granicach 1-10%, a niskie (dotyczy zdarzen
mozliwych, acz mato prawdopodobnych) szacuje sie ponizej 1%.

Zatozono, ze powyzsze zatozenia mozna przyjac przy szacowaniu prawdopodobienstwa i
skutkdw poszczegdlnych czynnikéw ryzyka, w ramach narzedzia analitycznego. Analiza
taka z pewnosciag ma charakter uproszczony, ale pogtebione badanie warto prowadzic¢
tylko dla krytycznych czynnikéw ryzyka (by¢ moze z udziatem zewnetrznych ekspertdw).

Zgodnie z metodyky zaproponowang przez Wytyczne, na tej podstawie tworzy sie
zestawienie, zwane tez macierzg lub mapa ryzyka, pozwalajagce na wskazanie
najwazniejszych czynnikéw ryzyka, wymagajacych dalszej analizy (na ponizszym
schemacie oznaczone sg one literg A).

21 Aczkolwiek nalezy zauwazyé, ze szacunkowy charakter przyjmowanych miar zbliza opisane
dziatania do analizy jakosciowej. Cytowany wczesniej podrecznik zarzgdzania projektami
(PMBOK) taka analize nazywa jakoSciowg; jak widac, granice sg nieostre.
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Tabela 5. Macierz ryzyka dla tréjstopniowej skali oceny prawdopodobienstwa i

skutkdéw ryzyk

PARP €}#

UNIA EUROPEJSKA
EUROPEJSKI
FUNDUSZ SPOLECZNY

Prawdopodobienstwo
Wysokie Srednie Niskie
Wysoki A A B
Wptyw $redni A B C
Niski B C C

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie Wytycznych..., op. cit., s. 107.

Przedstawiony schemat opiera sie na trojstopniowe] skali oceny, tak dla skutkéw
wystgpienia poszczegolnych ryzyk, jak i dla ich prawdopodobienstwa. W praktyce (oraz
w teorii) spotyka sie nieco bardziej rozbudowane macierze, korzystajgce z cztero-, a
nawet pieciostopniowej skali. O ile wydaje sie to uzyteczne przy ewentualnej analizie
ilosSciowej z wykorzystaniem podobnej macierzy, gdzie pewne wielkosci — takie jak skutki
wystgpienia ryzyka — da sie stosunkowo precyzyjnie rozgraniczy¢ (np. do 1 min ztotych,
od 1 min do 5, od 5 do 10 itd.), o tyle przy ocenie jakosciowej rozréznienie skutku
»hiskiego” i ,,bardzo niskiego” moze by¢ trudne. Dlatego na potrzeby oceny jakoSciowej
raczej rekomenduje sie skale uproszczona.

W zasadzie nie ma potrzeby zajmowania sie czynnikami ryzyka o niskim
prawdopodobienstwie wystgpienia lub o niskim wptywie na przedsiewziecie (C). Im
wieksze i bardziej skomplikowane przedsiewziecie, tym bardziej szczegétowe i wnikliwe
powinny by¢ analizy ryzyka. Moze wiec sie zdarzy¢, ze dla duzych projektow
przedmiotem dalszych badan bedg takze czynniki, oznaczone w tabeli literg B.

Standardowa liczba kluczowych ryzyk jest trudna do okreslenia — silnie zalezy to od
specyfiki i wielkosci projektu. Z doswiadczen wynika, ze czesto jest to zestaw 5-10
czynnikéw; im projekt wiekszy i bardziej skomplikowany (sktadajacy sie z wielu
komponentdw), tym ta lista moze by¢ dtuzsza.

Wyselekcjonowane istotne czynniki ryzyka sg przedmiotem przypisania partnerowi
publicznemu lub prywatnemu w ramach przedsiewziecia (czynno$¢ te mozna bytoby
wykonaé wczesdniej, na etapie identyfikacji ryzyk, ale niepotrzebna, a na pewno
czasochtonna, wydaje sie alokacja czynnikow o niewielkim znaczeniu). Dane ryzyko
mozna przypisa¢ w petni partnerowi prywatnemu lub publicznemu; mozliwe jest takze
podzielenie sie przez partneréw odpowiedzialnoscig. W takich przypadkach warto
zastanowic sie, w jakim procencie strony bedg odpowiadac za czynnik ryzyka — by¢é moze
okaze sie ewidentne, ze wiekszos¢ ryzyka z danego punktu spoczywac bedzie na jednej
ze stron.

Analiza ilosciowa to proces liczbowej analizy wptywu rozpoznanych ryzyk na cele
projektu — jego wyniki finansowe i ekonomiczne. Przeprowadza sie jg w odniesieniu do
ryzyk, ktére na podstawie przedstawionej wyzej analizy jakoSciowej uznano za zdolne do
wywarcia znaczgcego wptywu na przedsiewziecie. Analiza wymaga przypisania skutkom i
prawdopodobiefistwu  wystgpienia konkretnych wartosci liczbowych?2.  Dobrym
narzedziem ilosciowej analizy ryzyka projektu jest stworzony dla niego model finansowy.

2 A Guide to the Project Management..., op. cit., s. 311.
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Jesli np. za prawdopodobne przynajmniej w srednim stopniu uznano wzrost naktadéw
inwestycyjnych o 10% w stosunku do planowanego kosztorysu, tatwo — zmieniajgc
odpowiednie zatozenia kosztowe — sprawdzi¢, jak wptynie to wyniki catego projektu, w
tym NPV lub ENPV, o ktérych wiecej napisano w rozdziatach odnoszacych sie do
komparatora. Stad juz blisko do tzw. analizy wrazliwosci: jednej z kluczowych metod
iloSciowej analizy ryzyka, obok analizy oczekiwanej wartosci pienieznej oraz
modelowania i symulacji, najczesciej przy wykorzystaniu metody Monte Carlo.

Analiza wrazliwosci to badanie wptywu zmian kluczowych zmiennych na wyniki
przedsiewziecia, przy czym bada sie za kazdym razem wptyw zmian jednego, wybranego
parametru, przy zatozeniu niezmiennosci pozostatych — po to, by uchwyci¢ zaleznos¢
wynikéw witasnie od tego parametru. Dzieki temu mozna jednoznacznie odpowiedzieé
na pytanie, o ile zmieni sie wynik — moze to by¢ NPV lub ENPV projektu — jesli dany
parametr zmieni sie o okreslony procent.

Powyzsze warto zilustrowaé prostym przyktadem. Przyjmijmy, ze wczes$niejsza
jakosciowa analiza ryzyka pozwolita na identyfikacje ,obszarow szczegdlnej wrazliwosci”
przedsiewziecia PPP. Wskazata, ze szczegdlnym zagrozeniem dla projektu jest spadek
optat za wustugi Swiadczone w ramach projektu, uiszczanych przez przysztych
uzytkownikow, a takze wzrost poziomu naktadédw inwestycyjnych. W ten sposéb
ustalono podstawowe parametry, ktdére nalezy uwzgledni¢ w analizie wrazliwosci.
Kolejnym krokiem jest okreslenie wiarygodnego przedziatu zmiennosci dla tych
parametréw, przy czym bierze sie pod uwage nie tylko zmiany niekorzystne, ale i
pozytywne, dzieki czemu da sie uchwyci¢ ewentualne szanse dla projektu. Wywiady z
ekspertami oraz analiza podobnych przypadkdéw (jest to wazne narzedzie w ramach
analizy ryzyka) pozwolity na okreslenie, ze naktady inwestycyjne mogg sie wahaé¢ w
przedziale od minus 10 do plus 50%, czyli maksymalnie da sie zaoszczedzi¢ na wydatkach
inwestycyjnych 10%, a przekroczenie budzetu moze siegng¢ nawet 50%. Z kolei optaty
uzytkownikdéw (ceny) mogg sie waha¢ w przedziale od minus 20 do plus 20%. Te
zatozenia wykorzystane sg w obliczeniach, dokonanych z wykorzystaniem modelu
finansowego — osobno dla nakfadéw inwestycyjnych oraz dla cen, gdyz jednoczesna
zmiana obu parametréw spowodowataby, ze nie bytoby jasne, w jakiej czesci zmiany
NPV projektu wynikajg ze zmian w naktadach inwestycyjnych, a w jakiej — ze zmiany cen.

Wyniki analizy wrazliwosci mozna prezentowa¢ w tabelach, pokazujacych, ze np. wzrost
naktadéw o 10% powoduje obnizenie NPV dla projektu o 5% (lub o okreslong kwote), a
takze w postaci graficznej. Ponizej przedstawiono przykfad graficznej ilustracji analizy
wrazliwosci — dla prawdziwego projektu PPP. W analizie tej badano wptyw zmian cen
sprzedazy budowanych powierzchni mieszkaniowych i ustugowych na NPV oraz IRR
projektu. Jak wida¢, w wariancie bazowym wartos¢ NPV nieco przekraczata 20 min zt.
Obnizenie cen o 10% sprowadzato wartos¢ NPV do ok. 5 min ztotych; obnizka o 20%
skutkowata spadkiem NPV ponizej zera. Jednoczesnie wzrost cen powyzej bazowego
powodowat zdecydowang poprawe poziomu NPV.

W ramach tej samej analizy wrazliwosci testowano skutek zmian kilku parametréw,
oprdcz wspomnianych cen powierzchni mieszkaniowych i ustugowych. Byty to m.in. takie
zmienne, jak poziom naktaddw inwestycyjnych, stawki najmu powierzchni (czes¢
powierzchni planowano sprzedaé, a czes¢ wynajacé), a takze oprocentowanie kredytu
dtugoterminowego. Na zaden z parametréw projekt PPP nie byt tak wrazliwy, jak na
pokazane na rysunku ceny. To jednoznacznie wskazato, jakie czynniki ryzyka powinny
by¢ przedmiotem szczegdlnej uwagi, z zaprojektowaniem odpowiednich procedur
monitorowania i ewentualnej mitygacji (aczkolwiek zabezpieczenie przed wahaniami cen
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rynkowych wydaje sie szczegdlnie trudne; w tym przypadku dziataniem
przeciwdziatajgcym ryzyku mogta by¢ ewentualnie zmiana struktury budowanej
powierzchni, na rzecz powierzchni wynajmowanych).

Rysunek 3. Przyktad analizy wrazliwosci: zaleznos¢ wynikéw Projektu X od zmiany cen
sprzedazy powierzchni mieszkaniowych i ustugowych wybudowanych w
ramach Projektu X.
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Zrédto:  Analizy wtasne

W ramach analizy wrazliwosci szczegélng uwage zwraca sie na tzw. punkty progowe,
nazywane tez punktami przegiecia. Sg to wartosci zmiennych, przy ktérych projekt staje
sie nieoptacalny; np. NPV dla przedsiewziecia spada ponizej zera. W powyzszym
przyktadzie punktem progowym jest spadek cen o ok. 13% - wtedy wtasnie NPV wynosi
zero. W ten sposdb nastepuje oszacowanie marginesu bezpieczenstwa projektu:
wiadomo, ze przy wahaniach cen w granicach 13% przedsiewziecie wcigz jeszcze jest
optacalne, cho¢ oczywiscie przy zblizaniu sie do tej granicy korzysci wynikajgce z projektu
s coraz mniejsze.

Analiza oczekiwanej wartosci pienieznej (expected monetary value, EMV) to metoda
polegajgca na obliczaniu $rednich rezultatéw w sytuacji, gdy przyszte scenariusze mogg,
ale nie musza sie urzeczywistni¢. Szacuje sie w niej prawdopodobierstwo wystgpienia
ryzykownego zdarzenia i konsekwencje tego zdarzenia dla projektu; na tej podstawie
wylicza sie strate lub dodatkowa korzys¢, jaka sie pojawi, gdyby zdarzenie wystgpito.
Oczekiwang wartos¢ pieniezng (EMV) wylicza sie wedtug wzoru?:

EMV =P x K
gdzie P — prawdopodobienistwo wystgpienia danego zdarzenia,
K — konsekwencje wystgpienia danego zdarzenia.

Konsekwencje wystgpienia danego zdarzenia to z reguty wielkos¢ strat lub dodatkowych
korzysci powstatych na skutek zajscia danego zdarzenia, co oznacza, ze dla kazdego
zdarzenia nalezy wyodrebnic i oceni¢ potencjalne skutki jego wystgpienia.

2 K. Sobiech-Grabka, Analiza ryzyka w projektach partnerstwa publiczno-prywatnego. Biuletyn
partnerstwa publiczno-prywatnego nr 5z 2012 r., s. 72.
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EMV pozwala na oszacowanie wptywu jednego czynnika ryzyka na przedsiewziecie; dla
analizy skutkéw wystgpienia kilku zdarzen jednoczesnie stosuje sie inne metody, np.
analize scenariuszy. Scenariusze moga uwzglednia¢ wiele czynnikéw ryzyka — na ogot
przygotowuje sie ich kilka, np. scenariusz bazowy, pesymistyczny (w ktérym kumuluje sie
kilka niekorzystnych zdarzen) oraz optymistyczny. Po natozeniu scenariuszy na model
finansowy otrzymujemy konkretng informacje o skutkach realizacji poszczegdlnych
scenariuszy.

Ostatnig z wymienionych metod analizy iloSciowej jest modelowanie i symulacja z
wykorzystaniem techniki Monte Carlo. Nie wchodzac w szczegdtly, sg to iteracyjne
symulacje, w ktorych wartosci wejsciowe dla kazdej zmiennej przyjmuje sie losowo, na
podstawie rozktadu funkcji prawdopodobienstwa zmiennej. Tego rodzaju narzedzi
uzywa sie w zasadzie tylko w odniesieniu do duzych projektéw.

Planowanie reakcji na ryzyko powigzane jest z dokonang uprzednio wyceng jego
skutkow. Istniejg rdzine strategie postepowania w stosunku do zidentyfikowanych
kluczowych czynnikéw ryzyka, co przedstawiono na ponizszym rysunku.

Rysunek 4. Strategie zarzadzania ryzykiem

Transfer || np. ubezpieczenie, gwarancje dobrego wykonania,
ryzyka kontrakt pod klucz, hedging, swapy walutowe
Mitygacja
ryzyka
Strategia zarzadzania a Optymalizacja
?yzykier?\ 1 ptyryzyka - B np. monitoring obiektu
Unikanie
ryzyka

Zrédto: K. Sobiech-Grabka, Analiza ryzyka w projektach partnerstwa publiczno-prywatnego. Biuletyn
partnerstwa publiczno-prywatnego nr 5z 2012 r., s. 69.

Podstawowe typy strategii postepowania z ryzykiem mozna scharakteryzowaé w
nastepujacy sposob?*:

unikanie — to zmiana zarzadzania projektem w taki sposdb, aby wyeliminowac
zagrozenie, np. rezygnacja z realizacji projektu, stosowanie znanych metod
zamiast nowatorskich, wydtuzenie terminu realizacji, zmiana zakresu, unikanie
niewiarygodnych dostawcdéw, zmiana kolejnosci dziatan, zmiana strategii;

transfer — to przeniesienie niekorzystnych skutkdw wystgpienia zagrozenia na
podmiot trzeci. Tym samym podmiot trzeci przejmuje zarzadzanie ryzykiem (nie
eliminujagc samego ryzyka) w zamian za wyptacang mu premie. Z oczywistych
wzgledow ta strategia najlepiej nadaje sie do ryzyk o charakterze finansowym,
do ktérych mozna dobra¢ odpowiednie narzedzia przenoszenia ryzyka, jak
ubezpieczenia, gwarancje, poreczenia czy kontrakt zlecajgcy wykonanie
odpowiednich czynnosci niezaleznemu podmiotowi. Do narzedzi zwigzanych z
przeniesieniem ryzyk zalicza sie takze odszkodowania w przypadku opdznien, czy
odpowiednie klauzule umowne;

24 Por. np. A Guide to the Project Management..., op. cit., s. 318-320.
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tagodzenie (optymalizacja) — polega na zmniejszeniu prawdopodobienstwa i
skutkdéw wystgpienia ryzyka do poziomu akceptowalnego przez osoby
zarzadzajgce projektem. Omawiane nizej dziatania zapobiegawcze w
zdecydowanej wiekszosci wpisujg sie wtasnie w te strategie. Przyktadowymi
narzedziami sg tutaj: prowadzenie czestszej kontroli, wybdér pewniejszego
dostawcy, przygotowanie planu rezerwowego na wystgpienie ryzyka;

akceptacja — polega na powstrzymaniu sie od zmian w sposobie realizacji
projektu w zwigzku z okreslonym ryzykiem. Powodem moze np. brak mozliwosci
znalezienia skutecznych $rodkéw zaradczych. Akceptacja ryzyka wigze sie czesto
z utworzeniem odpowiedniej rezerwy (czasowej, finansowej) wynikajgcej z
mozliwosci urzeczywistnienia sie ryzyk.

Rodzaj reakcji na ryzyko silnie zalezy od oceny poziomu ryzyka. W przypadku ryzyka
skrajnie wysokiego (w literaturze operuje sie czasem pojeciem ryzyka katastrofalnego)
moze to by¢ przyczyng odstgpienia od projektu, o ile nie uda sie doprowadzi¢ do
ograniczenia prawdopodobienstwa lub skutkéw ryzyka. Im nizszy poziom ryzyka, tym
czesciej traktuje je sie jako tolerowane lub dopuszczalne, z reguty pod warunkiem
ciggtego monitorowania. Zastosowanie konkretnych metod minimalizacji ryzyka zalezy
od ich rodzaju. Przyktadowo, dla ryzyka przekroczenia termindéw realizacji inwestycji
moze to by¢ przeniesienie ryzyka na podwykonawcéw (kary umowne, system pfatnosci),
potgczone z monitoringiem terminowosci wykonania poszczegdlnych etapéw prac; dla
ryzyka inflacji — wprowadzenie indeksacji cen w umowie, dla ryzyka wypadkow -
wdrozenie odpowiednich norm i procedur (w rodzaju OHSAS lub polskiej normy PN
18001, System zarzadzania BHP) oraz ubezpieczenia. Podobnie jak w fazie identyfikacji
czynnikdw ryzyka, takze w odniesieniu do projektowania reakcji na ryzyko warto
skorzysta¢ z wywiaddéw z ekspertami, analizy podobnych przypadkéw oraz metod pracy
grupowej.

Piszac o analizie wrazliwosci wspomniano juz, ze na ryzyka trzeba patrze¢ nie tylko jako
na przyczyne potencjalnych zagrozen i strat, ale takie jak Zrédio szans i nowych
mozliwosci. Dlatego np. w cytowanym juz wczesniej podreczniku zarzagdzania projektami
PMBOK pisze sie o ,ryzykach korzystnych”, ktére mozna podja¢ (wykorzystywacd),
udostepnia¢ — czyli przekaza¢ je innemu podmiotowi, ktéry lepiej je wykorzysta, z
korzyscig dla projektu, przyja¢ strategie wzmocnienia lub akceptacji. Wzmocnienie to
przyktadowo zwiekszenie intensywnosci wykorzystania zasobow z perspektywa
wczesniejszego zakonczenia fazy budowy, by uzyska¢ w ten sposéb korzysci.

Monitorowanie i kontrolowanie ryzyk to juz dziatania wdrozeniowe, zwigzane z
funkcjonowaniem systemu zarzgdzania ryzykiem po rozpoczeciu projektu, a wiec po
podpisaniu umowy o PPP (lub réwnowazinej). Rejestr ryzyk pozostaje waznym
elementem tego systemu. Konieczna jest jego ciggta aktualizacja. W tej fazie projektu
moze sie okazac, ze czes¢ ryzyk stanie sie nieadekwatna, ale takze wystgpi¢ mogg nowe
ryzyka, niezidentyfikowane w fazie przygotowania projektu. W miare postepow
przedsiewziecia, zmianom ulega¢ moze takie ocena wptywu i prawdopodobierstwa
wystgpienia poszczegdlnych czynnikow ryzyka. Powinno to znalezé odzwierciedlenie w
zapisach rejestru.

Osoby odpowiedzialne za monitoring i kontrolowanie ryzyk w fazie wdrozenia projektu
PPP powinny stosowac takie narzedzia, jak ponowna ocena czynnikdw ryzyka, audyty
ryzyk (z zatozong wczesniej czestotliwoscia; audyt moze by¢ Zzrédtem aktualizacji rejestru
ryzyka), analiza odchylen i trenddw — poréwnywanie planowanych i rzeczywistych
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rezultatow projektu, w tym osigganych parametrow technicznych, a takze analiza
rezerw, o ile wczes$niej takie w ramach planowania reakcji na ryzyko zatozono.

Na podstawie powyzszych analiz, zarzadzanie ryzykiem moze prowadzi¢ do
zaplanowania dziatan zapobiegawczych lub korygujgcych (po wystgpieniu danego
ryzyka). Nalezy przy tym wzig¢ pod uwage nastepujgce czynniki:

istotnos¢ ryzyka — pojmowane reakcje powinny by¢ adekwatne do poziomu
istotnosci czy tez mozliwych konsekwencji wystgpienia ryzyka;

koszt dziatan korygujacych lub zapobiegawczych — z reguty nie powinien
przekracza¢ wartosci, jakie moga przyjgé konsekwencje wystgpienia danego
ryzyka;

dostepnos¢ zasobdw koniecznych do przeprowadzenia okreslonych dziatan
zapobiegawczych lub zwigzanych z wystgpieniem ryzyka.

Funkcje listy kontrolnej czynnikow ryzyka bedzie petnié, jak juz wspomniano, zestawienie
zawarte w rozporzadzeniu MG w sprawie rodzajow ryzyka oraz czynnikéw
uwzglednianych przy ich ocenie.

Alternatywe mogtoby stanowi¢ oparcie sie na czynnikach ryzyka wymienionych w
Wytycznych dla udanych projektow partnerstwa publiczno-prywatnego: obejmujg one
ryzyko dotyczace przychoddéw, wyboru partnera prywatnego, budowlane, kursowe,
regulacyjne/kontraktualne (dotyczgce umow), polityczne oraz srodowiskowe. Odrebne
miejsce zajmujg takie elementy, jak ryzyko ukrytych defektow, dotyczgce zwtaszcza
projektdw modernizacyjnych, ryzyko publicznej akceptacji, a raczej jej braku, ryzyko
samowystarczalnego funkcjonowania (sustainabililty) i wreszcie — ukrytego
protekcjonizmu. Liste kontrolng czynnikdw ryzyka proponuje sie oprze¢ jednak na
rozporzadzeniu MG nie tylko dlatego, ze zawiera ono szerszy wykaz ryzyk.
Rozporzadzenie jest o tyle przydatne, ze dla tatwiejszej oceny skutkéw alokacji
czynnikow ryzyka MG podzielit je na trzy kluczowe kategorie: ryzyka budowy,
dostepnosci oraz popytu. Powyzsze trzy kategorie sg istotne dla oceny, czy dany projekt
obcigza dtug publiczny (o czym napisano w nastepnym punkcie).

Warto zauwazy¢, ze te same grupy zdarzen pojawiajg sie w ramach réznych grup ryzyk,
zaleznych od fazy projektu (np. ryzyko zmian w przepisach prawnych pojawia sie
zarowno jako czes¢ ryzyk budowy, dostepnosci oraz popytu).

Do ryzyka budowy MG zaliczyt zdarzenia powodujgce zmiane kosztéw lub termindéw
wytworzenia nowych srodkéw trwatych lub ulepszenia juz istniejgcych, zwigzane:

1) zopdzinieniem w zakonczeniu robdt budowlanych;
2)  z wystgpieniem niezgodnosci z warunkami dotyczgcymi ustalonych standardéw
wykonania robét budowlanych;

3)  ze wzrostem kosztéw;

4)  z warunkami geologicznymi, geotechnicznymi i hydrologicznymi;
5)  z odkryciami archeologicznymi;

6) z warunkami meteorologicznymi;

7)  z prowadzeniem sporow;

8) zwypadkami;

9) z protestami organizacji spotecznych lub strajkami;
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10)
11)
12)

13)
14)
15)
16)
17)

18)
19)

20)

z brakiem zasobdéw ludzkich i materialnych;

ze zmiang stanu srodowiska naturalnego;

z wystgpieniem wad fizycznych lub prawnych zmniejszajgcych wartos¢ lub
uzyteczno$¢ srodka trwatego;

z wystgpieniem zmian w przepisach prawnych majacych wptyw na realizacje
przedsiewziecia;

z odbiorem technicznym $rodka trwatego;

z wystgpieniem wad w dokumentacji projektowe;j;

z podwykonawcami;

z niemozliwoscig uzyskania lub przedtuzania lub opdznieniami w wydawaniu
pozwolen, zezwolen, decyzji, koncesji, licencji lub certyfikatéw;

ze zmiang celdw politycznych;

z wystgpieniem zewnetrznych zdarzed nadzwyczajnych, niemozliwych do
przewidzenia i zapobiezenia im;

z brakiem srodkow finansowych ze strony partneréow.

Zgodnie z trescig rozporzadzenia, ryzyko dostepnosci obejmuje zdarzenia skutkujgce
nizszg iloscig lub gorsza jakoscig swiadczonych w ramach umowy o PPP ustug, w
porownaniu z wielkosciami i wymaganiami uzgodnionymi w tej umowie, zwigzane:

222

00

9)

10)
11)
12)
13)

z niemozliwoscig dostarczenia zakontraktowanej ilosci ustug;

z niemozliwoscig dostarczenia ustug o okreslonej jakosci i okreslonych
standardach;

z brakiem zgodnosci z ogélnymi przepisami bezpieczenstwa i higieny pracy oraz
Polskimi Normami;

ze wzrostem kosztow;

ze zmianami technologicznymi;

z brakiem zasobdéw ludzkich i materialnych;

z niewtasciwym utrzymaniem lub zarzgdzaniem;

ze zniszczeniem srodkow trwatych lub ich wyposazenia;

ze zmianami w zakresie wtasnosci elementdéw skfadnikéw Srodka trwatego;

z podwykonawcami;

z warunkami meteorologicznymi;

z protestami organizacji spotecznych lub strajkami;

z wystgpieniem zmian w przepisach prawnych majacych wptyw na realizacje
przedsiewziecia.

Z kolei ryzyko popytu wedtug rozporzadzenia MG odnosi sie do zmiennosci popytu na
okreslone ustugi, zwigzane:

w N =

N O

(> D
oo

9)
10)
11)

ze zmianami cyklu koniunkturalnego;

ze zmianami demograficznymi;

ze zmianami cen;

z wystgpieniem konkurenc;ji;

ze zmianami technologii;

z inflacjg;

ze zmianami stop procentowych;

ze zmianami kursu walut;

z warunkami meteorologicznymi;

z protestami organizacji spotecznych lub strajkami;
z wystgpieniem zmian w przepisach prawnych majgcych wptyw na realizacje
przedsiewziecia.
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Powyzsze listy nie sg wyczerpujgce. To oznacza, ze kazda kategoria (grupa) czynnikéw
ryzyka moze zosta¢ uzupetniona przez dodanie innych, niewymienionych wyzej,
specyficznych czynnikdw ryzyka, zidentyfikowanych dla danego przedsiewziecia PPP.

Istniejg czynniki ryzyka, ktére pojawiajg sie w prawie kazdym przedsiewzieciu PPP. K.
Sobiech-Grabka stusznie zauwaza®, ie w przypadku projektéw inwestycyjnych
finansowanych z wykorzystaniem techniki project finance (czyli realizowanych w formie
spotki celowej, w ktérych podstawg finansowania jest rentownos¢ samego projektu, a
nie udziatowcéw projektu) kluczowymi rodzajami ryzyka, majgcymi wptyw na
efektywnosc projektu i mozliwosé obstugi zadtuzenia, s3:

ryzyko przekroczenia harmonogramu prac (opdzinienia w fazie budowy) —
poniewaz opdznia sie wejscie projektu w faze eksploatacji, w ktérej projekt
generuje przychody,

ryzyko przekroczenia budzetu — wzrost nakfadéw inwestycyjnych w fazie
budowy pocigga za soba konieczno$¢ zorganizowania dodatkowych, czesto
drozszych, zrédet finansowania projektu,

ryzyko nieosiggniecia planowanych przychodéw — woéwczas osiggane przychody
mogg okazac sie niewystarczajgce do sptacenia zobowigzan spotki inwestycyjnej
(przychody sg pochodng cen, co jest czescig ryzyka rynkowego — popytu, jak i
wolumenu produkcji / $wiadczonych ustug, co jest z kolei czescig ryzyka
dostepnosci).

Te czynniki ryzyka wystepujg w zdecydowanej wiekszosci projektéw PPP i od nich warto
rozpocza¢ analize, zwtaszcza, ze ich wptyw na projekt moze by¢ wielokrotnie wiekszy od
tacznego wptywu szeregu niekoniecznie pierwszoplanowych czynnikéw, takich jak np.
warunki meteorologiczne, protesty organizacji spotecznych czy wypadki (aczkolwiek w
przypadkach konkretnych przedsiewzie¢ te wtasnie czynniki moga mie¢ kluczowe
znaczenie — np. dla firmy cieptowniczej warunki meteorologiczne w rodzaju cieptej zimy
mogg zadecydowaé o obnizeniu przychodéw o kilkanascie procent, a dla instalacji
termicznego przeksztatcania odpaddw, zwanej popularnie spalarnig, protesty spoteczne
mogg stanowic¢ krytyczny czynnik ryzyka).

Doktadne okreslenie strony odpowiedzialnej za dang grupe ryzyk jest istotne z punktu
widzenia zakwalifikowania przedsiewziecia jako powiekszajgcego lub neutralnego dla
dtugu i deficytu budzetowego. Wytyczne w tej mierze znajdujg sie w decyzji Eurostatu
opisujgcej metodologie podejscia do dtugu i deficytu publicznego w przypadku PPP, w
ramach ESA95 — europejskiego systemu kont (Long term contracts between government
units and non-government partners (public-private partnerships), Eurostat 2004), ktorej
uzupetnieniem jest Podrecznik deficytu i dfugu sektora instytucji rzqdowych i
samorzgdowych — Implementacja ESA95 (najnowsza edycja pochodzi z 2014 roku).

Jako kryteria zaliczenia inwestycji w ciezar dtugu publicznego w decyzji Eurostatu
zidentyfikowano uwzglednione we wspomnianym rozporzadzeniu MG trzy grupy ryzyk:

1) inwestycyjne (budowy),
2) dostepnosci, oraz

%5 K. Sobiech-Grabka, op. cit., s. 66.
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3) popytu.

W mysl zapisdw decyzji, przedsiewziecie nie skutkuje powiekszeniem dtugu i deficytu
publicznego, jesli partner prywatny ponosi ryzyko inwestycyjne (budowy) oraz wiekszo$¢
przynajmniej jednego sposrod dwéch pozostatych — dostepnosci lub popytu. llustruje to
ponizszy rysunek.

Rysunek 5. Sciezka decyzyjna kwalifikacji projektu PPP jako inwestycji obcigzajacej
lub nieobcigzajacej dtugu publicznego wedtug decyzji Eurostatu

Czy strona
publiczna bedzie
gtownym
nabywcy?

3

TAK

¥

Czy partner - TAK

prywatny ponosi
ryzyko budowy?

-m- Projekt PPP nie

obcigza dtugu
publicznego

Czy partner
prywatny ponosi
ryzyko
dostepnosci?

NIE NIE
Czy partner TAK_-l
prywatny ponosi
Vv
- L ryzyko popytu?
N
Projekt PPP "
obcigza diug
publiczny NIE

Zrédto: The EIB’s Role in Public-Private Partnerships, European Investment Bank, 2004

Implementacjg decyzji Eurostatu na poziomie ustawowym sg zapisy artykutu 18a ustawy
o PPP. Dodany w 2012 roku artykut wskazuje ryzyka niezbedne do kwalifikowalnosci
kosztow projektu w ciezar dtugu publicznego. Zgodnie z jego zapisami, aby zobowigzania
wynikajgce z umow o PPP nie wptywaty na poziom panstwowego dtugu publicznego oraz
deficyt sektora finanséw publicznych, partner prywatny powinien ponosi¢ ryzyko
budowy oraz wiekszos¢ ryzyka popytu lub dostepnosci. Podejscie to jest wiec zgodne z
decyzjg Eurostatu.

Co wazne z punktu widzenia analizy ryzyka, dla przypisania odpowiednich ryzyk
partnerowi prywatnemu nie jest konieczne, by odpowiedzialnos$¢ za wszystkie elementy
ryzyka w ramach odpowiednio ryzyka budowy, dostepnosci lub popytu ponosit (w 100%)
partner prywatny. Wystarczy, ze ponosi on wiekszos¢ ryzyka — czyli przyjmuje na siebie
kluczowe ryzyka — w danej kategorii. Istotna jest przy tym faktyczna tres¢ ekonomiczna
rozwigzania, uwzglednionego w umowie, a nie formalny zapis lub proste matematyczne
wyliczenie, kto przyjmuje na siebie wiekszo$¢ czynnikéw ryzyka w danej kategorii — do
tego rodzaju uproszczen trzeba podchodzi¢ z duzg ostroznoscia.
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Przyktadowo, wiekszo$¢ badanych czynnikdéw ryzyka w obszarze popytu moze przyjgé na
siebie partner prywatny, ale jesli jeden — najwazniejszy z nich — spoczywa wcigz na
stronie publicznej, np. wskutek zapisu, ze skutki wahan popytu na ustugi projektu PPP
beda wyrdwnywane przez dodatkowe ptatnosci strony publicznej, trudno bytoby przyjgé,
ze ryzyko popytu obcigza strone prywatng. Aczkolwiek zapis taki moze by¢ uzasadniony,
jesli zmiana popytu jest rezultatem oczywistego dziatania sektora publicznego, jego
decyzji, istotnej zmiany polityki, stworzeniem infrastruktury bezposrednio
konkurencyjnej dla przedsiewziecia®.

Przyjecie na siebie przez partnera prywatnego ryzyka budowy oraz jednego z dwdch
pozostatych — dostepnosci lub popytu nie jest jednak jedynym warunkiem, decydujgcym
o tym, by zgodnie z decyzjg Eurostatu umowa PPP nie miata wptywu na dtug publiczny.
Muszg by¢ spetnione takze wszystkie nastepujgce warunki?’:

partner prywatny w rozumieniu Eurostatu nie jest klasyfikowany do sektora
publicznego, ani tez nie jest jednostkg specjalnego przeznaczenia utworzong
gtéwnie przez sektor finanséw publicznych, nad ktérag sektor sprawuje petng
kontrole (zauwazy¢ nalezy, ze podmioty publiczne co do zasady mogg petnic role
partnera prywatnego w projektach PPP);

nie zostaty zastosowane mechanizmy przenoszace ryzyka zwigzane z
dedykowanym sktadnikiem aktywéw z powrotem na strone publiczng, ani tez
nie zostat zastosowany inny mechanizm, redukujgcy ekspozycje strony
prywatnej, taki jak gwarancja lub finansowanie wspierajgce (czyli np. strona
publiczna nie gwarantuje pozyczek lub kredytéw, zacigganych przez partnera
prywatnego);

zostata przeprowadzona analiza ryzyk (juz wczesniej wspomniano, ze brak takiej
analizy jednoznacznie decyduje o zaliczeniu zobowigzan z tytutu umowy o PPP
do dtugu publicznego).

Niespetnienie ktéregokolwiek z warunkéw skutkuje koniecznoscig ujecia zobowigzan z
tytutu umowy o PPP w bilansie strony publicznej.

Powyzsze warunki wskazujg, ze szczegdétowo bada sie takie kwestie, jak to, gdzie po
zakonczeniu projektu PPP znajdg sie aktywa (i czy posiadac¢ bedg wtedy istotng wartosé
ekonomiczng), czy i w jakiej wysokosci podmiot publiczny finansuje projekt i/lub
gwarantuje pozyczki lub kredyty, zaciggane przez partnera prywatnego, czy strona
publiczna nie jest obcigzona zobowigzaniem do nabycia po zakonczeniu przedsiewziecia
aktywow po z gory ustalonej cenie, nieodzwierciedlajgcej ich ekonomicznej wartosci —
lub z drugiej strony, czy partnerowi prywatnemu nie przystuguje opcja kupna tych
aktywow za symboliczng cene. Jak wida¢, odpowiednia alokacja ryzyk jest niezbedna, ale
stanowi tylko warunek konieczny, a nie wystarczajacy dla uznania zobowigzan z tytutu
PPP za niepowiekszajgce dtugu publicznego.

Kazdy projekt jest przy tym rozpatrywany indywidualnie. W przypadku watpliwosci, w
kazdej fazie projektu PPP istnieje mozliwos¢ ztozenia wniosku o opinie do GUS w kwestii
statystycznej klasyfikacji okreslonego przedsiewziecia. GUS moze tez sie zwrdcié¢ do

26 por. D. Kaminska, Budzet JST a projekty PPP. Zasady kwalifikacji zobowigzari i wydatkéw.
Prezentacja z 15.04.2013 r., http://www.metropolie.pl/wp-content/uploads/2012/07/Budzet-
JST-a-projekty-PPP.-Zasady-kwalifikacji-zobowigzan-i-wydatkéw-Danuta-Kamirnska.pdf.

27 Metodologia tworzenia analiz ryzyk w projektach PPP... op. cit., s. 9.
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Eurostatu w celu uzyskania ostatecznej opinii. Opinie GUS i Eurostatu nie mogg przy tym
mieé¢ charakteru ogdlnego; mogg odnosi¢ sie wytgcznie do konkretnego projektu, a
jednoczesnie wydawane sg tylko w odniesieniu do projektéw, dla ktérych uzgodniono
zapisy umowy definiujgce zasady wspodtpracy pomiedzy sektorem publicznym i
prywatnym?® — czyli umowy o PPP lub koncesyjnej.

22 Tamaze, s. 14.
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Narzedzie stuzgce ocenie i alokacji ryzyka zostato opracowane w postaci rozbudowanej
listy kontrolnej z oknami, pozwalajgcymi na przypisanie odpowiednim stronom
odpowiedzialnosci za poszczegdlne czynniki ryzyka, wskazanie prawdopodobienstwa i
skutkéw tych czynnikéw, wedtug kluczowych kategorii (lista kontrolna funkcjonuje w
arkuszu kalkulacyjnym).

Narzedzie sktada sie z czterech arkuszy, zawierajacych:
liste kontrolng potencjalnych czynnikdw ryzyka (,,dtuga lista”);
arkusz alokacji czynnikéw ryzyka (,,alokacja ryzyk”);

podsumowanie alokacji ryzyk — arkusz wynikowy, w ktdrym uzytkownicy nie
wprowadzajg zmiennych;

rejestr ryzyk.

W narzedziu wykorzystano — jako punkt wyjscia — wskazane w poprzednim rozdziale
rozporzadzenie i zawartg w nim liste ryzyk, pogrupowanych wedtug nastepujgcych
kategorii: ryzyka budowy, dostepnosci oraz popytu. Kazda z tych trzech kategorii jest
uzupetniona przez definiowane przez uzytkownika ,inne, niewymienione wyzej,
zidentyfikowane dla danego projektu” (przyjeto w narzedziu, ze mogg wystgpic
maksymalnie trzy takie czynniki dla kazdej kategorii: ryzyk budowy, dostepnosci oraz
popytu, aczkolwiek w rzeczywistosci ich liczba moze by¢ nawet dtuzsza).

W pierwszej kolejnosci prowadzona jest analiza listy kontrolnej ryzyk. Uzytkownik
wypetnia nastepujace kolumny:

Czy dane ryzyko moze wystgpi¢ w projekcie?
Ocena prawdopodobienstwa wystgpienia ryzyka
Ocena skutkow wystgpienia ryzyka

Dwie kolejne kolumny majg charakter wynikowy:
Ogdlna ocena jakosciowa
Czy dalej analizowane?

Ogdlna ocena jakosciowa stanowi iloczyn oceny prawdopodobierstwa wystgpienia
ryzyka oraz oceny skutkdw wystgpienia ryzyka; dalej w narzedziu analizowane beda
wyfacznie ryzyka, dla ktérych ten iloczyn wynidst co najmniej 4 (czyli nie sg poddawane
analizie czynniki ryzyka, ktérych albo prawdopodobieistwo wystgpienia, albo skutek
wystgpienia oceniono jako niskie).

Przyjeto, ze narzedzie do oceny i alokacji ryzyka powinno wskazywac, kto — partner
publiczny czy prywatny — ponosi odpowiedzialnos¢ za poszczegélne sktadowe czynniki
ryzyka w ramach omawianych grup i w konsekwencji — za wiekszos$¢ ryzyka w danej
grupie (z zastrzezeniem, ze konkretny czynnik ryzyka czasem dzieli sie miedzy partneréow
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— wtedy trzeba okresli¢, kto w wiekszosci ponosi odpowiedzialnos¢ za ten czynnik). Stuzy
temu kolejny arkusz. Przedmiotem analizy sg wytacznie ryzyka, wskazane wczesniej jako
istotne, dla ktérych iloczyn wskaznikdw prawdopodobienstwa oraz skutkéw wystgpienia
WYNnosi co hajmniej 4.

W arkuszu alokacji ryzyk uzytkownik wypetnia nastepujgce cztery kolumny:

Czy za dane ryzyko bedzie odpowiadaé partner publiczny?

Czy za dane ryzyko bedzie odpowiadac partner prywatny?

Czy za dane ryzyko bedg partnerzy odpowiadac¢ wspdlnie?

Przy wspdlnej odpowiedzialnosci, jaki % przypada na partnera publicznego?
Kolejne trzy kolumny majg charakter wynikowy:

Catosc¢ lub wiekszos¢ obcigza partnera publicznego

Catos¢ lub wiekszos¢ obcigza partnera prywatnego

W tym samym stopniu ryzyko obcigza obie strony

Trzeci arkusz podsumowuje wyniki alokacji ryzyk. Dla kazdej kategorii ryzyka — budowy,
dostepnosci i popytu — wskazuje:

liczbe uzwglednionych ryzyk ogétem

liczbe ryzyk, za ktére odpowiada podmiot publiczny

liczbe ryzyk, za ktére odpowiada podmiot prywatny

liczbe ryzyk, za ktdre strony partnerstwa odpowiadajg w tym samym stopniu

Wspdlna odpowiedzialno$¢ dotyczy sytuacji, w ktérej uzytkownik zdefiniowat podziat
ryzyka miedzy strony w wysokos$ci 50%/50%. W innych przypadkach ryzyko przypisuje sie
stronie, ktére ponosi jego wiekszos¢é.

UWAGA: arkusz podsumowuje czynniki ryzyka w sposéb arytmetyczny, wskazujgc, ktéra
strona odpowiada (w catosci lub wiekszosci) za wiekszg liczbe istotnych czynnikéw
ryzyka, sposréd wyselekcjonowanych w pierwszym arkuszu. Nie bierze pod uwage
znaczenia (wagi) tych czynnikéw. W zwigzku z tym moze by¢ traktowana tylko jako jedna
z przestanek do dyskusji, czy wiekszos¢ — w rozumieniu znaczenia — ryzyka w kategorii
budowy, popytu lub dostepnosci obcigza partnera prywatnego, czy publicznego. Stad
odpowiedz na podsumowujgce arkusz pytanie , Czy projekt PPP (co do zasady) obcigza
deficyt i dtug publiczny?” trzeba traktowad z ostroznoscia.

Czwarty arkusz petni role wzorca rejestru ryzyka. Nalezy zwréci¢ uwage, ze takie rejestry
tworzone sg przy zatozeniu réznego stopnia szczegdtowosci. W tym przypadku zawartosé
poszczegdlnych kolumn odzwierciedla tylko kluczowe kwestie, z pewnoscig przydatne do
zarzadzania ryzykiem. Uzytkownik moze i powinien uzupetni¢ te kolumny o pozycje,
ktdre uzna za wazne i przydatne w odniesieniu do jego przedsiewziecia.

W rejestrze ryzyka znajdujg sie wytacznie ryzyka, wskazane w wyniku analizy listy
kontrolnej ryzyk jako istotne. Dla kazdego z nich zbierane sg nastepujgce informacje:

Zrédto ryzyka
Prawdopodobieristwo wystgpienia ryzyka - szacunek

Skutki wystgpienia ryzyka — szacunek
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Sposoby redukowania prawdopodobienstwa wystgpienia
Sposoby redukowania skutkdw wystgpienia

Kto bedzie monitorowat? Podmiot, osoba odpowiedzialna
Metody oceny ryzyka (dla celéw monitoringu)

We wczesdniejszym arkuszu prawdopodobienistwo wystgpienia ryzyka oraz skutek jego
wystgpienia byty oceniane jakosciowo. W rejestrze ryzyka warto zbiera¢ informacje,
ktére beda przydatne do analizy ilosciowej. Wymaga to oszacowania spodziewanego
prawdopodobienstwa oraz skutkdw w wymiarze finansowym.

Kluczowym elementem rejestru ryzyka jest planowanie reakcji na ryzyko — stad kolumny
zawierajgce opis Srodkéw, ktére majg ogranicza¢ prawdopodobienstwo albo skutki
wystgpienia ryzyka, lub ewentualnie wariant przyjetej strategii reakcji na ryzyko.

Dwie ostatnie kolumny stuzg systemowi zarzgdzania ryzykiem: wskazujg, kto odpowiada
za wdrozenie odpowiedniej reakcji na ryzyko, a takie za monitoring i kontrole dla
danego ryzyka. Metoda oceny ryzyka z kolei powinna wskaza¢, jakie zjawiska i w jaki
sposéb bedg monitorowane.

Ponizej przedstawiono instrukcje wypetniania oraz uzytkowania narzedzia.

Przede wszystkim nalezy wzigé pod uwage, ze o jakosci wynikéw analizy decyduje jakos¢
informacji wsadowej. Jakosciowa ocena ryzyka wecale nie jest kwestig banalng i
oczywistg; oceny warto wypracowa¢ — by¢ moze w formule pracy grupowej — na
podstawie przeglagdéw podobnych projektéow, studidw przypadku, wywiadow z
ekspertami oraz przedstawicielami innych JST. Zanim przystgpi sie do wypetnienia
kolumny ,Czy dane ryzyko moze wystgpi¢ w projekcie?” arkusza ,dtuga lista” warta
przeprowadzenia jest analiza czynnikdw ryzyka, najlepiej z uwzglednieniem sekwencji
PRZYCZYNA — ZDARZENIE — SKUTEK.

Dla prawidtowego funkcjonowania narzedzia konieczne jest konieczne jest wigczenie
opcji obstugi makr.

Arkusz ,,Dtuga lista ryzyk”

W kolumnie E lista rozwijana pozwala na odpowiedz na pytanie, czy dane ryzyko moze
wystgpi¢ w projekcie — dla kazdego czynnika ryzyka z listy kontrolnej — TAK / NIE.

Ostatnie trzy czynniki ryzyka dla kazdej kategorii (budowy, dostepnosci, popytu) moze
zdefiniowa¢ — wprowadzi¢ nazwe w kolumnie D — uzytkownik. Jesli ich nie definiuje, w
kolumnie E powinien wpisa¢ w danym wierszu NIE.

Pola w kolumnie F i G wypetnia sie tylko dla czynnikdw ryzyka, dla ktérych w kolumnie E
wybrano opcje TAK (powinny zosta¢ wypetnione wszystkie z nich).

W kolumnie F lista rozwijana pozwala na wybdr jednej z trzech opcji oceny
prawdopodobienstwa wystgpienia ryzyka: niskie, srednie, wysokie.

W kolumnie G lista rozwijana pozwala na wybdr jednej z trzech opcji oceny skutkéw
wystgpienia ryzyka: niskie, Srednie, wysokie.

Kolumny H i | wyliczajg sie automatycznie. Wartos¢ z kolumny H decyduje o tym, czy
dany czynnik ryzyka podlega dalszej analizie i alokacji (wymagana jest co najmniej
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warto$¢ 4, czyli wycena prawdopodobiefdstwa wystgpienia ryzyka oraz skutkéw
wystgpienia ryzyka sg co najmniej Srednie).

Po wypetnieniu arkusza , Dtuga lista ryzyk” nalezy klikngé¢ na znajdujgcym sie z prawej
stronie tabeli (wiersz 4, kolumny J-K-L) przycisku ,Dalej”. To powoduje przeliczenie
wartosci i uwzglednienie w kolejnych arkuszach tylko wybranych na podstawie oceny
jakosciowej ryzyk.

Arkusz ,Alokacja Ryzyk”

Arkusz automatycznie eliminuje z analizy czynniki ryzyka, ktérych nie zdefiniowano w
poprzednim arkuszu jako znaczacych (w celu uruchomienia tej funkcjonalnosci
konieczne jest wtaczenie obstugi makr).

W kolumnach E i F listy rozwijana pozwala na odpowiedz na pytanie, czy za dane ryzyko
bedzie odpowiadac¢ odpowiednio partner publiczny lub prywatny — dla kazdego czynnika
ryzyka z listy — TAK / NIE.

Jesli za ryzyko odpowiadaé bedg wspdlnie partner publiczny oraz prywatny, konieczny
jest wybor (z listy rozwijanej) opcji TAK w kolumnie G.

Przy odpowiedzi TAK w kolumnie G, w kolumnie H trzeba wskaza¢ — z listy rozwijanej —w
jakim procencie odpowiedzialno$¢ przypada na partnera publicznego. Dostepne opcje to
10%, 20%, 30%, 40%, 50%, 60%, 70%, 80%, 90%.

W kolumnach 1, J oraz K arkusz automatycznie wskazuje, czy cato$é¢ / wiekszosé ryzyka
obcigza partnera publicznego, prywatnego, czy tez w réwnym stopniu obu (tylko w
przypadku wspdlnej odpowiedzialnosci za ryzyko i wyboru opcji 50% w kolumnie H.

Arkusz ,Podsumowanie alokacji ryzyk”

Arkusz wypetniany jest automatycznie.

Arkusz zawiera podsumowanie alokacji ryzyk i wskazanie, ktéremu z partneréw
przypisano (arytmetyczne) wiecej czynnikdw ryzyka w danej kategorii.

Arkusz ,Rejestr ryzyk”

Arkusz automatycznie eliminuje z analizy czynniki ryzyka, ktdrych nie zdefiniowano w
pierwszym arkuszu jako znaczgcych (w celu uruchomienia tej funkcjonalnosci konieczne
jest wiaczenie obstugi makr).

Arkusza stanowi wzorzec rejestru ryzyk. Uzytkownik samodzielnie wypetnia
poszczegdlne pola, w trybie tekstowym (ewentualnie liczbowym, jesli chodzi o szacunek
prawdopodobienstwa wystgpienia ryzyka oraz wartosci skutkdw wystgpienia ryzyka,
aczkolwiek nalezy sie spodziewaé, ze do wartosci liczbowych beda dofaczone
komentarze).

53



UNIA EUROPEJSKA
i KAPITAt LUDZKI P A RP @ EUROPEISKI m
NARODOWA STRATEGIA SPOINOK FUNDUSZ SPOLECZNY

W najkrétszym ujeciu, komparator stanowi narzedzie, ktére na podstawie analizy
finansowo-ekonomicznej poréwnuje wyniki badanego przedsiewziecia w co najmniej
dwéch wariantach jego realizacji.

Komparator publiczno-prywatny (PPC/PSC) jest jedng z form analizy poréwnawczej. W
tym przypadku celem badania jest sprawdzenie, czy — w odniesieniu do danego
przedsiewziecia — formuta PPP jest bardziej optacalna w stosunku do tradycyjnego
modelu realizacji, czyli dostarczania débr lub swiadczenia ustug przez strone publiczna.

Wynika to wprost z tresci Wytycznych dla udanych projektéw partnerstwa publiczno-
prywatnego, opublikowanych przez Komisje Europejskg, zgodnie z ktérymi model PPP
powinien by¢ wykorzystywany tylko wéweczas, gdy oferuje wyzszg niz w tradycyjnych
projektach dodang wartos$é ekonomiczng (value for money®).

W komparatorze poréwnuje sie wyniki dla catego cyklu ,zycia projektu”, tak fazy
inwestycyjnej, jak i eksploatacyjnej. Bardzo wazna jest poréwnywalnos¢ zatozen
badanych wariantow (opcji) przedsiewziecia: tak jego przedmiotu, skali, jak i np. okresu
eksploatacji. Réznice powinny wynikaé zimmanentnych cech rozpatrywanych wariantéw
—np. modelu wtasnosciowego lub innej formy pozyskiwania przychodéw.

Ocena dokonywana jest z perspektywy partnera publicznego.

Komparator publiczno-prywatny wykorzystywany bywa na kilku etapach cyklu
przygotowania i wdrozenia projektu PPP. Z tego wzgledu w rozdziale 3 podrecznika
pokazano catg Sciezke przygotowania projektu wraz z kluczowymi decyzjami, stojgcymi
przed strong publiczna.

Komparator powinien by¢ narzedziem, ktére pozwala na:

1) wstepng analize projektu i ewentualng zmiane zatozen, w tym modelu realizacji
przedsiewziecia;

2) pogtebione analizy na kolejnym etapie przygotowania projektu PPP, z
wykorzystaniem danych zebranych w toku analiz rynkowych, technicznych itp.;

3) pordwnanie ztozonych ofert — na podstawie faktycznych danych, pochodzacych
z ofert potencjalnych partneréw prywatnych.

To podejécie odzwierciedla typowe kilkuetapowe procedury oceny przedsiewzieé¢ PPP,
obecne np. w brytyjskiej czy holenderskiej metodologii oceny projektéw PPP (lub PFI,
czyli Project Finance Initiative — taka formuta projektéw PPP stosowana jest w Wielkiej
Brytanii). Jest to w pewnym sensie podejsScie iteracyjne. Mozna powiedzieé, ze
zwtlaszcza w przypadku duzych projektéw stosowana jest w analizie poréwnawczej
»,metoda kolejnych przyblizen”.

2% Znaczenie tego pojecia zostanie szerzej oméwione w dalszej czeéci podrecznika.
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Powyzsze trzy etapy rdznig sie szczegétowoscig dostepnych danych. Na pierwszym
etapie dominujg dane jako$ciowe, aczkolwiek juz wtedy konieczne jest oszacowanie
kluczowych wielkosci dotyczacych np. niezbednych naktadéw inwestycyjnych czy tez
zatozen przychodowych, ktére mogg zasugerowaé wykorzystanie konkretnego modelu
partnerstwa — koncesji lub umowy o PPP, lub tez okreslonego trybu wyboru partnera.

Na drugim etapie dane sg z reguly zdecydowanie bardziej szczegétowe, a szacunki
weryfikowane np. w ramach badan rynku. Ma to bezposrednie przetozenie na
wiarygodnos¢ wynikéw komparatora.

Jesdli prowadzone sg z potencjalnymi partnerami negocjacje (dialog konkurencyjny),
uzyskane w ich trakcie informacje mozna i warto wykorzysta¢ w ramach zbudowanego
wczesniej narzedzia. W ten sposéb komparator bedzie stuzyé do wypracowania
ostatecznych zatozen, uwzglednionych przez strone publiczng w zaproszeniu do
sktadania ofert.

Zdecydowanie najbardziej wiarygodne i wigzgce dla strony prywatnej dane i zatozenia
przedstawiane sg w finalnych ofertach. Wszelkie wczesniejsze wyliczenia stanowig tylko
sporzadzang przez strone publiczng prognoze wynikéw przedsiewziecia w réznych
modelach realizacji; na tym etapie nastepuje weryfikacja prognoz. Dane s3
rzeczywistymi wielko$ciami, deklarowanymi przez oferentow.

W idealnej sytuacji dane z ofert mozna wykorzysta¢ w ramach komparatora tak do ich
porownania i wyboru oferty najkorzystniejszej, jak i do ostatecznego wyliczenia, czy
proponowane partnerstwo oferuje warto$¢ dodang w stosunku do modelu
tradycyjnego. Niestety, w praktyce jest to dos¢ trudne, z uwagi na zréznicowany uktad
danych w ofertach oraz pojawiajgce sie czesto dodatkowe zatozenia, rdéine dla
poszczegblnych oferentéw. To moze powodowaé konieczno$¢ budowy bardziej
ztozonych modeli finansowo-ekonomicznych, odzwierciedlajgcych uktad proponowany
przez potencjalnych partneréw prywatnych.

W literaturze tematu przypisuje sie kolejno realizowanym w poszczegdlnych etapach
analizom trzy rodzaje narzedzi stuzacych do oceniania projektéw PPP3:

1) Public Private Scan (PPS) — | etap oceny, stuzgcy potwierdzeniu zasadnosci
wykorzystania formuty PPP, czesto w oparciu o analizy czysto jakosciowe;

2) Public Private Comparator (PPC) — Il etap oceny, ktéry pomaga wybrac
optymalng strukture partnerstwa;

3) Public Sector Comparator (PSC) — Il etap oceny, ktéry pomaga wybrac
najkorzystniejsza oferte sektora prywatnego, w poréwnaniu z petnym kosztem
Swiadczenia ustugi (dostarczenia towaru) przez sektor publiczny.

Przedstawiony w podreczniku komparator z pewnoscia stanowi narzedzie do
wykorzystania w etapie Il, w tym znaczeniu jest to odpowiednik PPC. Narzedzie to
jednak moze by¢ przydatne takze jako PSC (przy zastrzezeniu dotyczacym mozliwej

30 Nijestety, w odniesieniu do nazw narzedzi wystepuje pewne zamieszanie; w niektérych

publikacjach PSC przypisywane jest drugiemu etapowi oceny, bez koniecznosci poréwnywania
wariantu samodzielnej realizacji z faktycznie ztozonymi ofertami sektora prywatnego (czyli w
tym ujeciu jest to ekwiwalent PPC). Por. np. zestawienie definicji PSC zawarte w: C.O. Cruz,
R.C. Marques, Infrastructure Public-Private Partnerships, Springer-Verlag, Berlin 2013, s. 21. W
sumie nie ma to zasadniczego znaczenia; od ,etykiet” wazniejsze jest stopniowe zwiekszanie
precyzji zawartych w komparatorze wyliczen, poréwnujgcych model PPP z tradycyjnym.
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odmiennej od budowy komparatora struktury i stopnia szczegétowosci sktadanych
ofert), a byé moze takze w pewnym stopniu do wykorzystania jako PPS.

Na pytanie zawarte w tytule niniejszego punktu oraz — szerzej — na problem koniecznych
do przeprowadzenia w ramach przygotowania przedsiewziecia PPP analiz mozna
spojrzec z co najmniej trzech perspektyw:

e zapiséw ustawowych, okreslajacych absolutne minimum w tej mierze;

e przepisdéw unijnych, majacych jednak charakter wytycznych, a nie przepisow
bezwzglednie obowigzujacych;

e dziatan sektora publicznego, ktéry powinien wydatkowac srodki i angazowad
posiadane zasoby w sposéb racjonalny.

Ustawy o PPP oraz o koncesji nie narzucajg podmiotom, przygotowujgcym projekty PPP,
nadmiernych obowigzkéw w zakresie przygotowywanej dokumentacji oraz
obligatoryjnych analiz. Ustawodawca przyjat, ze racjonalny partner publiczny we
wiasnym interesie podejmie dziatania, wykraczajgce poza ustawowe minimum, jesli uzna
to za zasadne. Potwierdza to tre$é uzasadnienia ustawy o PPP: ,Wobec gtosow krytyki,
obecny projekt ustawy o partnerstwie publiczno-prywatnym nie przewiduje naktadania
wielu dotychczasowych obowigzkdéw, w tym sporzgdzania analiz, pozostawiajac te i inne
decyzje samym zainteresowanym (...). W kazdym mozliwym przypadku w projektowanej
ustawie pozostawia sie stronom umowy mozliwos¢ elastycznego konstruowania
partnerstwa odsytajgc do ogdlnego systemu prawa obowigzujgcego w Polsce, a takze do
dobrych praktyk i wzorcéw postepowania, bez naktadania obowigzkéw ustawowych”3%,

Ustawa o PPP wprost nie definiuje zadnych obowigzkowych analiz — obowigzkowa jest
jedynie publikacja ogtoszenia w sprawie partnerstwa (art. 5 ustawy). Jednak w celu
okreslenia Sciezki wyboru partnera prywatnego trzeba przeanalizowac¢ strukture jego
wynagrodzenia — konieczna jest wiec, przynajmniej w tym zakresie, analiza finansowa.
Podobne wnioski mozna wysnu¢ z lektury okreslonych przez ustawe kryteriéw oceny
ofert, sktadanych przez partnera prywatnego. To wprawdzie strona prywatna powinna w
swojej ofercie przedstawi¢ podziat zadan i czynnikdw ryzyka pomiedzy podmiotem
publicznym i partnerem prywatnym, a takze terminy i wysokos$¢ przewidywanych
ptatnosci lub innych swiadczen podmiotu publicznego, ale trudno sobie wyobrazi¢, by
partner publiczny w celu oceny oferty nie przeprowadzit wtasnej oceny ryzyka, alokac;ji
zadan oraz analizy finansowej z przewidywanymi ptatnosciami — a te kryteria oceny ofert
sg obligatoryjne. Wynika z tego, ze minimalny zakres analiz w przypadku przedsiewzieé
opartych na ustawie o PPP to sporzadzenie analizy finansowej, ryzyka oraz podziatu
zadan.

Nieco inaczej ksztattuje sie ,obligatoryjne minimum” w odniesieniu do projektow
opartych na ustawie koncesyjnej. Z pewnosciag wymagajg one analiz technicznych oraz w
zakresie funkcjonalnosci, co wynika wprost z zapiséw ustawowych, naktadajgcych na
strone publiczng opublikowania specyfikacji technicznej i/lub wymagan w zakresie
funkcjonalnosci. Konieczne sg analizy finansowe, choc¢by z uwagi na obowigzek

31 Pprojekt ustawy o partnerstwie publiczno-prywatnym wraz z uzasadnieniem. Sejm

Rzeczypospolitej Polskiej, Druk nr 1180 z dn. 20 pazdziernika 2008 r., s.3.
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wyliczenia szacunkowej wartosci koncesji czy tez optat za korzystanie z przedmiotu
koncesji. Mniejsze znaczenie ma w tym przypadku analiza ryzyka czy tez podziat zadan,
gdyz wynikajg one w znacznej mierze z samego modelu koncesyjnego: z géry wiadomo,
kto ponosi decydujgca czesc ryzyka operacyjnego czy tez dotyczgcego budowy.

Niezaleznie od powyzszych rozwazan, perspektywa wynikajaca z przepisdw unijnych
kaze przeprowadzi¢ analize finansowg oraz ekonomiczng w wariancie poréwnawczym,
czyli sporzadzi¢ komparator. Wynika to, jak juz wspomniano, z tresci opublikowanych
przez Komisje Europejskg Wytycznych dla udanych projektéw partnerstwa publiczno-
prywatnego, stwierdzajgcych, ze model PPP powinien by¢é wykorzystywany tylko
wowczas, gdy oferuje wyzszg niz w tradycyjnych projektach dodang wartosé
ekonomiczng, czyli value for money. W tym celu konieczne jest poréwnanie
efektywnosci przedsiewziecia w modelu partnerstwa publiczno-prywatnego z wynikami
realizacji tego samego przedsiewziecia w inny sposéb, w tym samodzielnie przez
podmiot publiczny. Wynik poréwnania ma wskaza¢, ktory ze sposobdw realizacji jest
bardziej korzystny dla interesu publicznego.

Podejscie zaproponowane przez Komisje Europejska jest racjonalne z punktu widzenia
interesdw partnera publicznego oraz podatnikéw. Jezeli tradycyjny model realizacji
przedsiewzie¢ jest tanszy i bardziej efektywny, nie warto siega¢ po PPP. Dlatego
konieczna jest analiza pordwnawcza, ktdrej sporzgdzenie mozna traktowacd jako swoisty
obowigzek podmiotu publicznego, ktéry powinien w sposéb racjonalny wydatkowad
srodki i angazowac posiadane zasoby.

Po drugie, w Wytycznych mowa jest o analizach ekonomicznych, a nie tylko finansowych.
Wynika to z faktu, ze dla podmiotu publicznego wyniki finansowe sg wazne, ale rownie
istotny jest wymiar spoteczny, uwzgledniajgcy np. koszty i przychody korzysci posrednie,
transfery fiskalne, podniesienie jakosci ustug, skutki dla srodowiska itd. Takie witasnie
efekty uwzglednia sie w analizach ekonomicznych i z tego wynika konstrukcja
komparatora, naktadajgcego niejako aspekty ekonomiczne na pordwnawczg analize
finansowa.

Projekty PPP naleza do bardziej ztozonych od strony struktury finansowej. W ich ramach
dokonuje sie wielu réznych transferéw pomiedzy strong publiczng i prywatng. Obie te
strony angazujg w projekt, nierzadko duzej wartosci, kapitaty wtasne. Nie jest mozliwe
okreslenie odpowiedniego poziomu wynagrodzed pomiedzy stronami pomijajac
dokonywane transfery i ich skutki finansowe. Ostatecznie dla strony prywatnej wazny
jest zwrot na zaangazowanym kapitale. Mozna powiedzie¢, ze strona publiczna réwniez
powinna kierowa¢ sie takim podejsciem, z uwzglednieniem czynnikéw spoteczno-
ekonomicznych. Jak zatem dokonac¢ okreslenia optat w ramach projektu PPP bez
uwzglednienia oczekiwan kapitatowych stron zaangazowanych w projekt, bez okreslenia
skutkéw finansowych planowanych transferéw majgtkowych i kapitatowych?

Nalezy zaktada¢, ze podziat korzysci z projektu powinien by¢ zrownowazony, a strony
projektu powinny mie¢ Swiadomos¢ takiego podziatu. Tak jak strona prywatna nie
przystepuje do projektu bez analiz jego rentownosci, tak strona publiczna rédwniez
powinna przedsiewzig¢ poréwnywalne kroki w celu wtasciwego wywazenia kosztéw i
korzysci z realizacji projektu PPP. Zatem analizy powinny umozliwi¢ wykazanie, ktéry z
modeli powinien by¢ realizowany (tradycyjny czy PPP) oraz okresli¢ zasadny i Swiadomy
podziat kosztéow i korzySci pomiedzy stronami. Kwestie te s3g rozstrzygane z
wykorzystaniem komparatora PPC/PSC.
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Pojecie Value for Money jest kluczowe przy ocenie, czy dane przedsiewziecia powinno
by¢ realizowane w formule PPP. Tymczasem budzi ono wiele watpliwosci — miedzy
innymi z uwagi na liczne i czesto odlegte od siebie ttumaczenia tego pojecia oraz rézne
jego interpretacje. Cze$¢ problemu wynika z faktu, ze pojecie to nie zostato ,,oswojone”
w ramach polskich dyskusji o partnerstwie publiczno-prywatnym. Dla czytelnika z kregu
kultury anglosaskiej odwotanie sie do pojecia VfM jest dos$é oczywiste, gdyz jest to
pojecie potoczne, oddajgce w przyblizeniu koncept , dobrze wydanych pieniedzy”. W
polskiej literaturze VfM najczesciej ttumaczy sie jako ,,dodang wartos¢ ekonomiczng” — i
nie da sie ukry¢, ze nie jest to ttumaczenie nosne. Z tego wzgledu bardzo czesto uzywa
sie w Polsce tego pojecia w oryginalnej, anglojezycznej formie, czego niniejszy
podrecznik jest (niestety?) przyktadem.

VM nie odnosi sie rzecz jasna wytgcznie do przedsiewzie¢ PPP; w naszym kraju pojecie
to pojawito sie w kontekscie dyskusji o nowym podejsciu do administracji oraz ustug
publicznych, zwanym w Europie Zachodniej menedzeryzmem, zwigzanym z pofozeniem
nacisku na oszczedno$¢, wydajnos¢ i efektywno$¢ w zarzadzaniu publicznymi
pieniedzmi®2. Kluczowym zatozeniem tego kierunku byto, aby wszedzie tam, gdzie to
mozliwe, przestrzega¢ zasady VfM, rozumianej jako dostarczanie — bgdz otrzymanie —
dobra (towaru lub ustugi) o wartosci adekwatnej do sumy wydatkowanych pieniedzy.

Odniesienie VfM do sfery PPP wynika z tresci cytowanych juz Wytycznych dla udanych
projektow partnerstwa publiczno-prywatnego Komisji Europejskiej, stwierdzajacych, ze
model PPP powinien by¢ wykorzystywany tylko wéwczas, gdy oferuje wyzsza niz w
tradycyjnych projektach dodang warto$é¢ ekonomiczng (czyli wtasnie value for money?3).

Pojawiajg sie tu co najmniej dwa problemy: co jest dobrym miernikiem VM i dla kogo
wartos$¢ ta powinna by¢ mierzona. Kolejne pytanie dotyczy punktu odniesienia, czyli
tego, co w Wytycznych nazwano ,tradycyjnym projektem”.

Na korzysci wynikajace z projektéw PPP skfadajg sie dwa wymiary: finansowy
(sprowadzajacy sie do przeptywéw finansowych z punktu widzenia podmiotow,
zaangazowanych w projekt) oraz szerszy — ekonomiczny, obejmujgcy takze korzysci
spoteczne i posrednie. Miernik VM musi uwzgledni¢ oba te komponenty. Jednoczesnie
liczenie VfM powinno by¢é mozliwie zobiektywizowane; istotne jest to, by rézne wielkosci
doprowadzi¢ do wspdlnego mianownika, czyli poréwnywalnosci. Jedyng w praktyce
metoda jest wyrazenie wszelkich wielkos$ci w pienigdzu, a nastepnie zdyskontowanie ich
na okreslony — ten sam dla réznych wariantéw, o czym za chwile — moment.

W konsekwencji najlepszg dostepng miarg VfM jest zaktualizowana warto$¢ netto
przeptywéw pienieznych (NPV), z uwzglednieniem korzysci ekonomicznych -
spotecznych i posrednich, czesto opisywana skrétem ENPV.

NPV stanowi najwazniejsza miare oceny optacalnosci finansowej projektu PPP oraz
przedmiot poréwnania rdéznych opcji realizacji przedsiewziecia. W pewnym

32 por. J. Zysnarski, Partnerstwo publiczno-prywatne. Teoria i praktyka, ODDK, Gdarisk 2003, s.
16-18. Szerzej na ten temat np. w: J.G. Bates, Managing Value for Money in the Public Sector.
Chapman & Hall, London 1993.

3 W oficjalnym polskim ttumaczeniu Wytycznych ,Value for Money” przettumaczono opisowo
jako ,,wartosci w stosunku do zaangazowanych pieniedzy”.
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uproszczeniu: NPV pokazuje, jakie przeptywy pieniezne generuje dany projekt przez caty
okres jego funkcjonowania — od fazy inwestycji do zakoniczenia (czyli w okresie zycia
projektu), przy czym przeptywy te przeliczamy na jeden moment, by uwzgledni¢ zmienng
wartos$¢ pienigdza w czasie.

NPV pozwala na badanie efektywnosci przedsiewziecia w ogodle (czyli w ujeciu
bezwzglednym) — jego zdolnosci do zwrotu naktadéw inwestycyjnych oraz pokrycia
kosztow z uzyskiwanych przychoddéw. Im wyzsze NPV, tym bardziej atrakcyjna jest dana
inwestycja. Ujemne NPV oznacza, ze przedsiewziecie jest nierentowne. Wskaznik ten
pozwala takze na porownywanie wariantow: opcja, ktéra generuje wyzsze NPV, bedzie —
przy danych zatozeniach, oczywiscie — bardziej optacalna finansowa.

Warto powtdrzy¢: NPV jest miarg opfacalnosci finansowej. Dla sektora publicznego jest
to perspektywa wazna, ale réwnie wazne sg korzysci, uzyskiwane dzieki danemu
przedsiewzieciu, ktére nie majg wymiaru czysto finansowego. Dlatego na wyliczenie NPV
y,nhaktadamy” w pewnym sensie wyliczenie kosztéw i korzysci spotecznych oraz
posrednich, najczesciej na podstawie analizy kosztéw-korzysci®4. Dopiero uzyskany w ten
sposéb wskaznik ENPV stanowi witasciwg miare Value for Money, odpowiadajac na
pytanie, czy przedsiewziecie oferuje korzysci w stosunku do modelu tradycyjnego.

Korzysci wynikajgce z przedsiewziecia (jego optacalnosé) analizuje sie z kilku perspektyw:
partnera publicznego;
partnera prywatnego;
samego przedsiewziecia.

Nie budzi watpliwosci, ze decydujaca o tym, czy w danym przypadku wykorzysta¢ model
PPP, jest perspektywa partnera publicznego: to strona publiczna musi uzyska¢ korzysci
w stosunku do modelu tradycyjnego, mierzone przez VfM. Nie znaczy to, Ze obie
pozostate perspektywy sg nieistotne — takze one muszg by¢ badane, choc z nieco innych
powodow.

Pytanie, z jakiej perspektywy dokonywane sg analizy ekonomiczne, wcale nie jest jednak
oczywiste. Dlaczego? Analizy kosztéw-korzysci (AKK) dokonywane dla projektu
uwzgledniajg elementy istotne dla strony publicznej, takie jak przyktadowo dodatkowe
przychody mieszkancéw JST, efekty ekologiczne czy zdrowotne. Jednoczesnie AKK
prowadzona tylko dla strony publicznej moze abstrahowac¢ od istotnych przeptywow
finansowych, ktére bierze na siebie strona prywatna. To powoduje, ze zakres analizy
ekonomicznej tylko dla strony publicznej w wariancie PPP moze by¢ bardzo odlegty od
analizy ekonomicznej tego samego przedsiewziecia realizowanego samodzielnie przez
podmiot publiczny. Jesli chciatoby sie doprowadzi¢ do ich pordwnywalnosci, nalezatoby
sporzadzi¢ AKK raczej dla projektu, niz tylko dla strony publicznej. By¢ moze ten wtasnie
aspekt powoduje, ze podreczniki AKK skupiajg sie na liczeniu kosztéw-korzysci wtasnie
dla projektu, a nie wytgcznie dla strony publicznej.

Niezaleznie od korzysci, uzyskiwanych przez strone publiczng, obroni¢ finansowo
powinno sie takze samo przedsiewziecie PPP — z zastrzezeniem, o ktédrym napisano w
kolejnym akapicie, a dotyczgcym przede wszystkim projektéw z tzw. opfatg za
dostepnosé. Racjonalny podmiot publiczny powinien w ramach analiz finansowych oraz
ekonomicznych sprawdzié, czy dane przedsiewziecie jest optacalne ,w ogdle” — mozna to

34 Wiecej na ten temat napisano w punkcie 7.4.2.
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nazwacé optacalnoscig bezwzgledng — nie tylko, czy formuta PPP jest bardziej optacalna w
stosunku do innych opcji realizacji przedsiewziecia. Jesli przedsiewziecie PPP bedzie
trwale nierentowne, to pomimo uzyskiwanych korzysci spotecznych bedzie ono
obcigzeniem dla budzetu.

Wymog bezwzglednej rentownosci kazdego przedsiewziecia podejmowanego przez
strone publiczng nalezy traktowal z pewng ostroznoscig. Z perspektywy partnera
publicznego niektére projekty majg charakter czysto ,kosztowy” i nie beda (nie moga
by¢) wprost finansowo optacalne. Np. budowa nowej siedziby urzedu miasta nie
generuje wprost przychoddw i nie jest bezwzglednie rentowna. Jesli jednak poréwnamy
budowe oraz eksploatacje takiego obiektu w systemie tradycyjnym i w PPP, w ramach
ktdrego partner prywatny bedzie otrzymywat optaty ,za dostepnos$é”, moze sie okaza,
ze wybér opcji PPP bedzie racjonalny, o ile bedzie to opcja mniej obcigzajgca budzet JST.
Tak czy inaczej, z pewnoscig nalezy liczy¢ VEM dla projektu.

Warto takze liczy¢ korzysci wynikajgce z projektu PPP dla partnera prywatnego, choé¢ w
tym przypadku istotna jest optacalnos¢ finansowa, a nie ekonomiczna. Przygotowujac
zatozenia przedsiewziecia PPP, trzeba uwzgledni¢ naturalne oczekiwanie przysztego
partnera, dotyczace uzyskania zwrotu na zaangazowanym kapitale. Brak zrozumienia dla
takich oczekiwan powoduje (jak sie wydaje), ze znaczna cze$¢ postepowan na wybor
partnera prywatnego nie dochodzi do skutku z powodu braku chetnych. Dlatego warto
postawi¢ sobie pytanie, dotyczace oczekiwan partnera prywatnego, i ujag¢ mozliwie
realistyczne zatozenia w wyliczeniach (mogg by¢ one bardzo przydatne w przysztosci, w
fazie negocjacji z potencjalnymi partnerami). Tu liczy sie wspomniany wczesniej
potencjat komercyjny przedsiewziecia — istotny nawet wtedy, gdy dla partnera
publicznego bytby to projekt ,czysto kosztowy”, z optatami za dostepnosc.

Praktyczne problemy rodzi zapis, by korzysci wynikajace z formuty PPP byty odniesione
do realizacji projektu w sposdb tradycyjny. Aby takie dwa modele byty przynajmniej
wzglednie pordwnywalne, trzeba doprowadzi¢ do tego, by kluczowe ich zatozenia (okres
zycia projektu, wolumen sprzedazy produktéw lub ustug, technologia, itd.) byly takie
same lub co najmniej zblizone. Czesto samo zdefiniowanie modelu tradycyjnego jest
trudne. Przyktadowo, analizowany jest projekt budowy obiektu sportowo-rekreacyjnego
z hotelem w modelu koncesyjnym. Punktem odniesienia powinno by¢ przeprowadzenie
takiej samej inwestycji ,,w sposéb tradycyjny”. Czy to jednak znaczy, ze strona publiczna
powinna prowadzi¢ budowe oraz pdiniej eksploatacje witasnymi sitami, np.
wykorzystujgc forme jednostek budzetowych? A moze trzeba zatozy¢ utworzenie spotki
prawa handlowego, nalezacej do JST? W jakim stopniu mozna zatozy¢ wykorzystanie
prywatnych wykonawcow w fazie budowy? Wcale nie jest to oczywiste, a wiarygodnos$¢
zatozen wariantu tradycyjnego ma istotny wptyw na wyniki poréwnan. Czesto zreszty
model tradycyjny jest wysoce hipotetyczny, gdyz strona publiczna po prostu nie ma
srodkdw na samodzielng realizacje danego przedsiewziecia.

Liczenie VfM, jak wynika z powyzszych uwag, a takze konstrukcji komparatora, nie jest
proste. Pojawia sie problem, czy tak skomplikowane wyliczenia powinny miec
zastosowanie nie tylko dla duzych projektow, ze znacznym zaangazowaniem podmiotow
publicznych (gdzie jest to oczywiste), ale takze dla matych projektéw PPP. Przytaczane
wyzej Wytyczne nie tworzg w tej mierze zadnych wyjatkow: z pewnoscig dla kazdego
projektu PPP konieczne jest udowodnienie korzysci w stosunku do modelu
tradycyjnego. Wydaje sie jednak, ze w przypadkach matych projektéw PPP, przez
analogie do analiz optacalnosci matych projektéw inwestycyjnych wspétfinansowanych
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ze $rodkéw Unii Europejskiej, mozna zastosowaé uproszczone metody analizy kosztow-
korzysci spotecznych i posrednich.

W praktyce komparator to model finansowy, sporzadzany w arkuszu kalkulacyjnym,
umozliwiajgcy wariantowanie rozwigzan instytucjonalnych przedsiewziecia i pordwnanie
wynikbw w celu wybrania rozwigzania korzystnego pod wzgledem ekonomiczno-
finansowym, obarczonym najmniejszymi ryzykami finansowymi i spotecznymi.

Komparator publiczno-prywatny przedstawia odnoszgce sie do catego cyklu zycia
projektu petne szacunki dotyczgce realizacji projektu w wariancie tradycyjnym -
samodzielnie przez podmiot publiczny, oraz w rozpatrywanym wariancie PPP, wyrazone
w  postaci zdyskontowanych przeptywéw  pienieznych. Dzieki poréwnaniu
zdyskontowanych przeptywéw mozliwe jest zdiagnozowanie, czy model PPP oferuje
wyzszg warto$¢ dodang niz w tradycyjnym modelu realizacji projektu.

Jak zauwazono w poprzednim punkcie, na Value for Money sktadajg sie elementy
efektywnosci finansowej i ekonomicznej przedsiewziecia. Z tego wzgledu model
komparatora obejmuje analize finansowg oraz analize ekonomiczng. W pierwszej
kolejnosci liczone sg przeptywy czysto finansowe, a na to ,naktadane” wyliczenia
pozafinansowe, w celu uzyskania petnego (ekonomicznego) obrazu przedsiewziecia.

W tym miejscu warto przedstawié krotkie wyjasnienie rdznic miedzy analizami
finansowymi oraz ekonomicznymi. W pewnym uproszczeniu, te pierwsze ujmujg w
badaniu wyfacznie realne przychody, koszty, naktady inwestycyjne, pojawiajace sie w
sprawozdaniach finansowych podmiotéw uczestniczacych w przedsiewzieciu. Analiza
ekonomiczna jest pojeciem szerszym: obejmuje wszystko to, co ujete jest w
perspektywie czysto finansowej, ale takze korzysci i koszty posrednie oraz
trudnomierzalne, w tym dotyczace oséb i podmiotéw innych niz te, ktére biorg udziat w
projekcie. Mogg to by¢ np. nieujete wprost w dokumentach finansowych koszty
srodowiskowe albo efekty w postaci oszczednosci (czasu lub pieniedzy), a takze skutki
dodatkowych — lub eliminowanych przez dany projekt — czynnikdw ryzyka. Zakres analiz
finansowych i ekonomicznych definiujg podreczniki analizy kosztéw i korzysci.®®

W praktyce najpierw przygotowuje sie ocene finansowg przedsiewziecia i liczy wskazniki
optacalnosci finansowej. Optacalnos¢ finansowa jest kluczowa dla podmiotéw
prywatnych, a takze np. bankdéw, dla ktérych wazine sg takie kategorie, jak przeptywy
pieniezne generowane przez przedsiewziecie albo zwrot na zainwestowanym kapitale.
W ramach kolejnych analiz dokonuje sie oceny ekonomicznej, badajac zaréwno
dodatkowe koszty, jak i korzysci. Mogg je ponosic i uzyskiwaé zaangazowane podmioty,
ale takze np. mieszkancy lub odbiorcy débr i ustug. Ta perspektywa jest szczegdlnie
istotna dla podmiotéw publicznych, ktére mogg angazowaé sie w przedsiewziecia
niekoniecznie optacalne finansowo, ale wazne dla lokalnej (lub szerszej) spotecznosci.
Wazne jest jednak, by mozliwie precyzyjnie policzy¢ wszelkie efekty, a w konsekwencji
optacalnos¢ ekonomiczng takich przedsiewzied.

35 przewodnik po analizie kosztéw i korzysci projektéw inwestycyjnych. Komisja Europejska,
grudzien 2014.
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Analiza finansowa, tworzona w ramach komparatora, zmierza do okreslenia wskaznikéw
efektywnosci inwestycji dla strony publicznej, a takie dla projektu i stron
zaangazowanych w projekt, czyli projektodawcédw. Wynikiem analizy sg sprawozdania
finansowe, w tym projekcje stanu $rodkéw pienieznych, ktdrych zmiany pozwalajg
okresli¢ wskazniki efektywnosci inwestycji. Analiza jest sporzadzana z wykorzystaniem
arkuszy kalkulacyjnych.

Kluczowymi wskaznikami efektywnosci finansowej inwestycji s3:
* NPV (Net Present Value), czyli zaktualizowana wartos¢ projektu netto, oraz
¢ IRR (Internal Rate of Return), czyli wewnetrzna stopa zwrotu.

W zakresie analizy finansowej modele prezentujg przyszte wyniki finansowe,
generowane przez projekt poddawany analizie oraz wyniki finansowe projektodawcéw
zaangazowanych w jego realizacje. Horyzont czasowy modeli finansowych jest zmienny,
uzalezniony okresem realizacji inwestycji, okresem eksploatacji oraz przepisami prawa,
definiujgcymi okres trwania niektérych umoéw o charakterze PPP. Zaktadane modele
muszg byé pod tym wzgledem elastyczne, uwzgledniajac rézne mozliwe okresy cyklu
realizacji projektéw PPP.

W analizie finansowej przedmiotem prognozy s3a:

e transfery majatku (np. strony publicznej w celu umozliwiania realizacji projektu
lub strony prywatnej w formie przekazania celu publicznego),

e wydatki inwestycyjne projektu, ponoszone przez strone publiczng i prywatng,
e przychody z dziatalnosci operacyjne;j,

e przychody zwigzane ze zmianami w majatku,

e koszty dziatalnosci operacyjnej,

e koszty zwigzane ze zmianami w majatku,

e zmiany kapitatu obrotowego,

e zatozenia dotyczace finansowania dziatalnosci,

e zatozenia dotyczgca sposobu wycofywania majatku i kapitatéw z projektu przez
obie strony, w tym zasady wzajemnych rozliczen zwigzanych z tymi transferami.

e sprawozdania finansowe — rachunki wynikéw, bilanse i rachunki przeptywow
pienieznych.
Analizy ze wzgledu na wymogi stawiane obliczeniom z wykorzystaniem komparatoréw,
najczesciej budowane sg w cenach statych.

Na podstawie prognozowanych przeptywdéw pienieznych, w analizach finansowych
szacuje sie wskazniki efektywnosci inwestycji. Poréwnanie wariantéw dokonywane jest
poprzez wybdr rozwigzania charakteryzujgcego sie najwyzszym poziomem NPV oraz IRR.

W ramach analiz ekonomicznych na analize finansowga naktadane sg wyliczenia aspektéw
pozafinansowych, w postaci analizy kosztow i korzysci spotecznych (AKK).
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Stosowanym powszechnie i nie tylko w projektach PPP narzedziem badania kosztéw,
zagrozen oraz korzysci spotecznych, zwanych przez Wytyczne Komisji Europejskiej
elementami pozafinansowymi®, jest wtaénie analiza kosztéw-korzysci (po angielsku:
Cost-Benefit Analysis, od czego pochodzi czesto spotykany akronim CBA). Ma ona na
celu wskazanie korzysci posrednich, niewynikajgcych bezposrednio z analiz finansowych
projektu, a majacych wptyw na otoczenie spoteczne projektu, w tym na finanse
publiczne, wydatki i dochody ludnosci, ktdra bezposrednio lub posrednio bedzie czerpaé
korzysci z realizacji takiego projektu.

Typowa AKK bada, w jakim stopniu realizacja projektu przyczyni sie do wzrostu szeroko
rozumianej zamoznosci (dobrobytu) spoteczenstwa. Uwzglednia nie tylko koszty i
korzysci wyrazane przeptywami pienieznymi, ale réwniez dostarcza informacji o tych
aspektach oddziatywania przedsiewziecia, ktére nie sg przedmiotem transakcji
rynkowych (takie aspekty sg charakterystyczne przede wszystkim dla ustug sektora
publicznego).

Zgodnie z opracowanym na zlecenie Komisji Europejskiej Przewodnikiem do analizy
kosztéw i korzysci projektéw inwestycyjnych®” analiza ekonomiczna ujmuje (co
uwzgledniono w metodologii komparatora i konstrukcji opracowanego narzedzia):

e koszty i korzysci spoteczne,
o wszelkie transfery fiskalne wynikajgce z wdrozenia projektu,

e tzw. korekty cenowe, stosowane, jezeli analizy finansowe ujmujg zatozenia na
poziomie odchylajgcym sie od cen rynkowych.

Kluczowe znaczenie ma identyfikacja wtasciwych czynnikéw, wptywajacych w danym
projekcie PPP na koszty i korzysci spoteczne. Czynniki te sg charakterystyczne dla branzy
lub typu wdrazanego projektu.

Bezposrednie koszty i korzysci finansowe oraz posrednie ekonomiczno-spoteczne, s3
zestawione w bilans kosztéw i korzysci projektu, podsumowujgcy skutki jego realizacji
dla strony publicznej. W tym znaczeniu analiza ekonomiczna ujmuje réwniez wyniki
analizy finansowe;.

W przypadku analiz kosztéw i korzysci spoteczno-ekonomicznych bada sie efektywnos¢
projektu (nie za$ przeptywy dla jednej ze stron — w tym przypadku strony publicznej.
Problem ten zostat zasygnalizowany w poprzednim punkcie podrecznika). Zgodnie z
metodologia analiz kosztéw i korzysci spotecznych, wykorzystywang do oceny projektéow
inwestycyjnych, przyszte przeptywy pieniezne szacuje sie w cenach statych i dyskontuje
tzw. spoteczng stopga dyskontujaca.

To wfasnie na podstawie analizy ekonomicznej nastepuje wycena Value for Money,
odzwierciedlona w ekonomicznej zaktualizowanej wartosci netto projektu i
ekonomicznej stopie zwrotu. Interpretacji poszczegélnych wskaznikdw oceny
poswiecono kolejny punkt podrecznika.

36 Warto zauwazyé, ze pomimo tej nazwy analizy zmierzajg do mozliwie precyzyjnego

wycenienia takich elementéw w pienigdzu, czyli do ujecia finansowego. Ale bez tego
jednoznaczne poréwnanie i ocena wariantéw bytyby praktycznie niemozliwe.

37 Aktualna wersja podrecznika:

https://www.funduszeeuropejskie.gov.pl/media/6999/28_07_Przewodnik_AKK_14 20.pdf.
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Ponizej przedstawiono nieco rozwazan teoretycznych, dotyczacych sposobu liczenia i
interpretacji dodanej wartosci ekonomicznej, badanej w toku analiz finansowych i
ekonomicznych. Znajomos¢ szczegdtéw nie wydaje sie jednak warunkiem koniecznym
dla skorzystania z narzedzi, opisanych w kolejnym rozdziale — aczkolwiek mozna to
potraktowac jako dodatkowe wyzwanie dla ambitnych czytelnikdw i uzytkownikow.

W praktyce — co do zasady — miernikiem Value for Money sg wskazniki efektywnosci
inwestycji. Wyliczenie przy pomocy analiz finansowej i ekonomicznej wskaznikéw
efektywnosci pozwala ocenié¢, ktére z rozwigzan (model PPP czy tradycyjny) przynosi
wiekszg korzys¢ dla strony publicznej i spoteczenstwa.

Wskazniki efektywnosci obrazujg efekt finansowy osiggniety przez realizowany projekt
oraz efekt finansowy osiggniety przez podmioty realizujgce projekt (projektodawcédw).

Dla celéw komparatora wykorzystane moga by¢ nastepujgce wskazniki efektywnosci:
wskaznik efektywnosci dla projektu;
wskaznik efektywnosci zaangazowanego kapitatu strony publicznej;
wskaznik efektywnosci zaangazowanego kapitatu strony prywatne;.

Efektywnos¢ dla projektu wskazuje, czy istniejg biznesowe przestanki realizacji
przedsiewziecia, czy dostarcza ono dochoddéw pienieznych, pozwalajgcych pokryé
wydatki inwestycyjne i dostarczyé oczekiwany zwrot. Przedsiewziecie jest opfacalne o ile,
przy zatozonej stopie dyskontowej, dostarcza zdyskontowang wartos¢ przeptywoéw
pienieznych wiekszg od zera. Wynik dla projektu analizowanego w réznych wariantach
pozwala oceni¢, ktéry z nich obiektywnie dostarcza wiekszych korzysci.

Efektywnos¢ dla projektu nie uwzglednia zrédet finansowania, dostarczanego przez
strony zaangazowane w realizacje projektu. Strony te, publiczna oraz prywatna,
angazujagc sie w projekt w rézinych zakresach oceniajg efektywnosé¢ wiasnego
zaangazowania. W celu oceny racjonalnosci takiego zaangazowania, badane sg wskazniki
efektywnosci zaangazowanego kapitatu strony.

Podobnie jak w przypadku projektu, strona jako racjonalne postrzega zaangazowanie sieg,
jezeli wskaznik efektywnosci przy okreslonym koszcie kapitatu (stopie dyskontowej)
bedzie powyzej zera. Podobnie, wynik dla stron analizowany moze by¢ w réznych
wariantach, co pozwala obiektywnie ocenié, ktéry z nich dostarcza wiekszych korzysci.

Niezaleznie od koniecznosci badania efektywnosci przedsiewziecia dla poszczegdlnych
stron oraz catego projektu, o optacalnosci formuty PPP decyduje perspektywa partnera
publicznego. Wynika to po pierwsze z logiki, a pod drugie — z wytycznych Komisji
Europejskiej, wskazujgcych, ze to strona publiczna powinna uzyskac, dzieki zastosowaniu
modelu PPP, wyzszg niz w tradycyjnych projektach dodang wartos¢ ekonomiczna.

Opfacalnos¢ finansowa catego projektu, a zwtaszcza NPV przypadajgce partnerowi
prywatnemu, nie mogg przesadzi¢ o zasadnosci realizacji przedsiewziecia przez podmiot
publiczny. Co z tego, ze w formule PPP generuje ono wysokie NPV, wyraznie wyzsze niz
w przypadku samodzielnej realizacji przez strone publiczng, jesli ,lwig czes¢” nadwyzki
konsumuje partner prywatny, a dla partnera publicznego nie zostaje praktycznie nic?
Oczywiscie, trzeba bada¢ finansowg optacalnos¢ projektu dla strony prywatnej, gdyz jesli
bedzie ona niedostateczna, prawdopodobienstwo znalezienia partnera i sfinalizowania
umowy bedzie znikome. Zbyt niska optacalnos¢ finansowa catego projektu to takze
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problem: tym razem wspdlny, dla obu stron — chyba, ze z géry zatozono, iz projekt
bedzie miat charakter kosztowy (np. z optatami za dostepnos¢, finansowanymi z budzetu
partnera publicznego).

Jak wspomniano, do powszechnie stosowanych finansowych miernikéw efektywnosci
inwestycji naleza:

wewnetrzna stopa zwrotu - IRR;
warto$¢ zaktualizowana projektu/kapitatu - NPV.

Wewnetrzna stopa zwrotu (IRR) zdefiniowana moze by¢ jako stopa dyskonta, przy ktorej
biezgca wartos¢ wptywow gotdwki dla danego projektu (po zdyskontowaniu) jest rowna
poniesionym naktadom.

NPV wyliczana jest wg wzoru:

CR CF, CF, RV

PVARCR) = e ey ™ T ar ey k)

gdzie:

— PV -warto$¢ terazniejsza wolnych przysztych przeptywdw pienieznych,
— CFn - saldo wptywdw i wydatkéw w n-tym roku prognozy,

— RV/(1+kn)" - warto$¢ rezydualna zaktualizowana na moment wyceny,
— kn - stopa dyskontowa w n-tym roku prognozy.

Z powyzszego wzoru wynika, ze dla okres$lenia efektywnosci znaczenie ma:

e okreslenie szczegdtowych zatozen dotyczgcych modelu przeptywdw pienieznych,
w tym:

o sporzadzenie projekcji finansowej projektu, ktérej celem jest
zdefiniowanie sposobu obliczania wartosci wptywow i wydatkéw w
kolejnych latach projekcji,

o okreslenie sposobu szacowania wartosci kapitatéw wtasnych i kapitatéw
obcych;

e przyjecie metodyki oszacowania stopy dyskontowej;

e okreslenie sposobu oszacowania wartosci rezydualnej (wartosci projektu na
koniec okresu prognozy).

NPV jest okreslone przez dyskontowanie odpowiednio dobranych przeptywéw
pienieznych, oddzielnie dla projektu i dla poszczegdlnych stron, czyli projektodawcéw. W
tym celu definiuje sie w komparatorze model przeptywdw pienieznych dla projektu oraz
model przeptywoéw pienieznych dla strony publicznej i dla strony prywatnej. Przeptywy
pieniezne dla projektodawcéw moga sie réznicowac w zaleznosci od przyjetego modelu
PPP.W narzedziu komparatora okreslono model przeptywow pienieznych dla projektu,
czyli przeptywy pieniezne ujmowane w ocenie efektywnos¢ projektu (NPV projektu),
ktore obejmuja:

(+)  EBIT Projektu (ang. Earnings Before Interest and Taxes) — zysk operacyjny, zysk
przed odliczeniem podatkow i odsetek;

(-) Podatek od EBIT (wyliczany wg obowigzujgcej stawki CIT);

= NOPLAT (ang. Net Operating Profit Less Adjusted Taxes) — stanowi catkowity
zysk operacyjny projektu z korektami z tytutu podatkéw;
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(+)  Amortyzacja (ujeta w EBIT) — ma za zadanie sprowadzenie EBIT do poziomu
gotowkowego;

(-) Wydatki inwestycje projektu;

(+) Korekta EBIT o wydany stronie publicznej majatek ujety w wydatkach
inwestycyjnych;®

(+/-) Zmiana kapitatu obrotowego;

(+) Wartos¢ rezydualna majagtku projektu — definiowana jako wartos¢ aktywoéw
trwatych na koniec okresu prognozy.

narzedziu komparatora okreslono model przeptywéw pienieznych dla

projektodawcy, czyli przeptywy pieniezne ujmowane w ocenie efektywnos¢ kapitatu
strony (NPV kapitatu). Poniewaz komparator ujmuje sprawozdania pieniezne dla stron
zaangazowanych w projekt mozna byto oprze¢ model przeptywédw bezposrednio w
oparciu o zmiany stanu Srodkéw pienieznych strony (FCF). Model przeptywow
pienieznych dla projektodawcy obejmuje:

(+) FCF wtasnych przeptywow strony — odpowiadajgcy zmianie $rodkéw
pienieznych z rachunku przeptywdéw pienieznych strony zaangazowanej w
projekt;

(+/-) Rozliczenia kapitatowo-majgtkowe nie ujete w FCF - korzysci majgtkowe nie
ujete bezposrednio w przeptywach pienieznych strony;

()  Wydatki kapitatowe nie ujete w FCF - wydatki majgtkowe nie ujete
bezposrednio w przeptywach pienieznych strony;

(+)  Korekta wartosci aportowej w stosunku do wartosci ksiegowej;

() Korekta wartosci rezydualnej;*°

(+) Wartos¢ rezydualna majatku strony - definiowana jako warto$¢ aktywow
trwatych na koniec okresu prognozy;

(-) Kredyt na koniec okresu prognozy.

Podobnie IRR jest okreslone na podstawie poréwnania naktadéw inwestycyjnych z
korzysciami, wynikajgcymi ze zmian sSrodkéw pienieznych w kolejnych okresach objetych
analiza finansowa. W tym celu wykorzystany jest model przeptywéw pienieznych dla

38

39

40

Korekta specyficzna, majgca na celu wyeliminowanie podwdjnego obcigzenia projektu
wydatkami bedgcymi przedmiotem transferu celu publicznego. W EBIT ujete sg skutki
transferu tego majatku. Po korekcie wydatek na majgtek celu publicznego jest ujety na etapie
ponoszenia wydatkéw inwestycyjnych, a projekt z dochoddéw powinien méc zréwnowazyc to
obcigzenie.

Korekta specyficzna, uwzgledniajgca fakt mozliwosci zaistnienia réznicy pomiedzy wartoscig
ujetg w ksiegach strony, a wartoscig aportu wprowadzang do spétki, wynikajgca np. z wyceny
rynkowej majgtku. Korekta pozwala sprowadzi¢ wydatek strony do rzeczywistego
zaangazowania kapitatu. Korekta umozliwia uzyskanie wzglednej poréwnywalnosci
zaangazowania kapitatu pomiedzy modelem instytucjonalnym i kontraktualnym w zakresie
poczatkowego zaangazowania majatku. Korekta stosowana do oceny efektywnosci kapitatu
strony publiczne;j.

Korekta specyficzna, ujmowana w ocenie efektywnosci strony publicznej, majaca na celu
wyeliminowanie podwdjnego ujmowania korzysci strony. Poniewaz korzysé jest ujmowana w
roku przejecia majatku celu publicznego, a zarazem zwieksza warto$¢ majatku, zachodzi
koniecznos¢ korekty wartosci rezydualnej strony publicznej o wartos¢ ksiegowa majatku celu
publicznego na koniec okresu prognozy.

66



UNIA EUROPEJSKA
i KAPITAt LUDZKI P A RP @ EUROPEISKI m
NARODOWA STRATEGIA SPOINOK FUNDUSZ SPOLECZNY

projektu oraz model przeptywdéw pienieznych dla projektodawcéw, jako podstawa do
wyliczenia IRR.

Z kolei efektem przeprowadzenia analizy ekonomicznej jest okreslenie ENPV, czyli
ekonomicznej zaktualizowanej wartos¢ netto projektu, a takze ekonomicznej stopy
zwrotu - ERR, zastepujgcej wewnetrzng stope zwrotu IRR, ktéra odzwierciedla jedynie
wymiar finansowy inwestycji.

Mierniki efektywnosci ekonomicznej pozwalajg na catosciowg ocene skutkéw realizacji
projektu i przez to sg najlepszym miernikiem Value for Money. Dla przypomnienia — sg
one liczone dla projektu. W przeciwienstwie do perspektywy czysto finansowej,
efektywnos¢ ekonomiczna dla projektu ujmuje elementy istotne dla strony publicznej,
korzysci posrednie oraz spoteczne.

W przypadku analiz finansowych stosowane muszg by¢ odpowiednie stopy
dyskontujgce. W odniesieniu do okreslania NPV dla projektu stopa dyskontujgca jest
wypadkowg kosztéw zaangazowanych w projekt kapitatdw, w tym kapitatéw
projektodawcow. W tym celu wykorzystana bywa najczesciej metoda WACC (Weighted
Average Cost Of Capital), gdzie definiuje sie koszt kapitatu projektodawcéw oraz koszt
kapitatdow obcych zaangazowanych w projekt. W oparciu o strukture kapitatowg
zaangazowania stron w finansowanie projektu okreslany jest WACC jako stopa
dyskontujgca przeptywy projektu. Koszt kapitatéw projektodawcéw stuzy réwniez do
okreslania stopy dyskontujacej przeptywy dla stron projektu. W ramach AKK
wykorzystana jest spoteczna stopa dyskontujgca (co do zasady jest ona okreslana dla
potrzeb analiz ekonomicznych na poziomie 5,5%).

Oddzielnym zagadnieniem jest warto$¢ rezydualna, czyli wartos¢ dochodowa lub
majatkowa pozostajgca po zakonczeniu okresu prognozy. W przypadku projektéw PPP,
w zaleznosci od dokonanej definicji modelu, w tym rozporzadzenia przez strony
majatkiem, wartos¢ rezydualna jest pochodng wartosci majatku na moment zakonczenia
wspotpracy przez strony projektu PPP. Wartos¢ ta jest dyskontowana na okreslony
moment.

Pewien problem pojawia sie w przedsiewzieciach, w ktdérych nie wystepuje komponent
inwestycyjny: dotyczy to przyktadowo umoéw koncesji na ustugi. Nie da sie w tym
przypadku obliczy¢ wewnetrznej stopy zwrotu z inwestycji (IRR), a zaktualizowana
wartos¢ netto przedsiewziecia (NPV) bedzie podsumowywaé tylko przeptywy z
dziaftalnosci. W takim przypadku przedmiotem poréwnan mogg by¢ inne wielkosci, np.
suma kosztow z catego okresu zycia projektu (przedmiot oceny: ktdry wariant generuje
najwieksze oszczednosci badz minimalizuje koszty S$wiadczenia ustugi?), czy tez nadwyzki
przychoddéw nad kosztami — przy czym wielkosci te powinny zosta¢ zdyskontowane na
okreslony moment. Przedmiotem poréwnania mogg by¢ tez wskazniki rentownosci.
Cho¢ nie da sie wyliczy¢ IRR, istotng informacje podaje takie suma wygenerowanych
dodatnich przeptywodw finansowych, czyli NPV.

Warto zwrdci¢é uwage na to, ze jesli roinice sq zerowe lub nieznaczgce, podjecie
przedsiewziecia w bardziej skomplikowanym modelu — czyli w formule PPP — mija sie z
celem.

Jak juz zasygnalizowano w punkcie dotyczagcym VfM, Istotnym wyzwaniem dla 0sdéb
budujgcych narzedzia analityczne w postaci komparatora PPP jest konstrukcja wariantu
tradycyjnego, czyli punktu odniesienia dla projektéw w formule PPP. Wbrew pozorom,
realizacja inwestycji w sposdb tradycyjny przez strone publiczng wcale nie jest
zdefiniowana w sposdb jednoznaczny. Przyktadowo, wiadze publiczne same nie
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prowadzg inwestycji, ale zlecajg konkretne zadania na podstawie Prawa zamdwien
publicznych. Eksploatacja moze by¢ prowadzona przez rézne podmioty — jednostki
budzetowe, zaktady budzetowe (w niektérych przypadkach) lub wtasne podmioty prawa
handlowego. Konieczne jest przyjecie pewnych zatozen takze co do nieefektywnosci
wystepujacych w tym modelu.

Z praktycznych zastosowan modelu PPP wynika, ze miarg pordwnania modelu
tradycyjnego z PPP sg przewaznie koszty inwestycji oraz koszty eksploatacji. Analizy
ryzyka wskazuja na znaczacy wptyw tych czynnikdw na wyniki dla projektu i
projektodawcow. W praktyce, strona publiczna, kontraktujgc w wariancie tradycyjnym,
w formie zamoéwien publicznych uzyskuje okreslong cene. Strona prywatna bedzie
poszukiwaé rozwigzan konkurencyjnych, mniej kosztowych, nie bedac ograniczong
procedurg zamoéwien publicznych. W rezultacie w projektach PPP czestym elementem
réznicujgcym oba te warianty sg koszty inwestycji, nierzadko istotnie nizsze niz w
wariancie tradycyjnym. Strona publiczna nie ma mozliwosci i narzedzi do optymalizacji
naktadéw inwestycyjnych kontraktowanych w formie zamoéwien publicznych. Mozna
oczekiwad, ze nakfady inwestycyjne raczej mogg by¢ wyzsze niz pierwotnie przewidywat
kontrakt zawarty w oparciu o zamowienia publiczne.

W sferze eksploatacji strona publiczna czesto nie dgzy do zwiekszania efektywnosci, a
wrecz przeciwnie czynniki spoteczne zwigzane z realizacjg ustug wptywajg na obnizenie
takiej efektywnosci. Strona prywatna poszukuje na rynku zmiany czynnikéw
przychodowych, z cigglym poszukiwaniem rozwigzan wptywajgcych na ograniczanie
kosztow eksploatacji. W rezultacie strona prywatna moze dostarczy¢é poréwnywalng
jakos¢ lub zakres swiadczen po nizszych kosztach.

Czesto czynnikiem rdznicujgcym oba modele jest czas. Okres realizacji projektu
(inwestycji) w przypadku realizacji projektu w modelu tradycyjnym jest istotnie dtuzszy,
co jest pochodng braku mozliwosci w petni profesjonalnego nadzoru nad projektem w
fazie inwestycyjnej. Strona prywatna angazujac kapitat, dazy do mozliwie szybkiego
skomercjalizowania przedsiewziecia w celu wypracowywania zwrotéw z inwestycji.
Oznacza to terminowg lub przedterminowg realizacje inwestycji, co jest zjawiskiem
raczej niewystepujacym w projektach realizowanych wytacznie przez strone publiczna.

W drugg strone jest oczywistym, ze w modelu tradycyjnym zaangazowany kapitat jest
istotnie tanszy niz kapitat prywatny. Strona prywatna angazujac sie w projekt oczekuje
wyzszych stép zwrotu niz inwestowanie np. w papiery dtuzne. Dodatkowe ryzyka
wystepujace w projektach PPP wptywajg na ujecie ich w oczekiwanej stopie zwrotu z
zaangazowanego kapitatu.

W kazdym z projektéw moga wystapi¢ indywidualne czynniki réznicujgce wariant
tradycyjny od PPP. Analiza ryzyk w szczegdlno$ci w formie analiz wrazliwosci powinna
pomdéc w kazdym z przypadkéw w ocenie skutkéw dla danego modelu i wyboru
wtasciwego rozwigzania.
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Komparator PPP, nazywany tu rowniez narzedziem, to model finansowy w arkuszu
kalkulacyjnym, rodzaj biznesplanu przedsiewziecia, prowadzgcego przeliczenia od
zatozen do wynikéw, ujmujacego elementy analizy inwestycyjnej. Efektem
wprowadzenia danych do narzedzia bedzie uzyskanie wartosci wskaznikéw efektywnosci
finansowej i ekonomicznej dla rozwazanego wariantu przedsiewziecia.

Zadaniem narzedzia jest prowadzenie uzytkownika poprzez caty cykl realizacji projektu i
poszczegblne punkty decyzyjne (miejsca, gdzie trzeba podjgé odpowiednie decyzje), a
takze wskazywac niezbedny zakres danych, ktore w przypadku wybranej Sciezki powinny
zostaé wprowadzone do modelu finansowego.

Generalnie  komparator PPP jest narzedziem skomplikowanym, zazwyczaj
przygotowywanym pod konkretny projekt. W tym znaczeniu jego konstrukcja
odpowiada charakterystyce przedsiewziecia, ktére jest przedmiotem analiz. Wielos¢
rozwigzan instytucjonalnych, branzowych oraz specyficznych rozliczen majatkiem w
ramach projektéw PPP, powoduje, ze sg to narzedzia silnie dedykowane danemu
rozwigzaniu.

Kluczowym problemem podczas przygotowania podrecznika byto przygotowanie
narzedzia o charakterze uniwersalnym, pokrywajgcego mozliwie duzg liczbe wariantéw
instytucjonalnych, wynikajagce z przywotanych wczedniej podstaw prawnych i
konkretnych rozwigzan dla przedsiewzie¢ PPP. Zatozono, ze proponowana Sciezka
przygotowania analizy poréwnawczej wraz z narzedziami powinny by¢ na tyle
uniwersalne, zeby mozna byto ocenia¢ szerokie spektrum projektdw realizowanych
przez samorzady. Z uwagi na podstawe prawng i sposéb realizacji przedsiewzieé, liczba
wariantdw narzedzia jest i tak znaczgca (ostatecznie uwzgledniono dziewie¢ opisanych
nizej opcji przedsiewziecia PPP).

W konsekwencji, w ramach niniejszego podrecznika niemozliwe bylo opracowanie
komparatora dedykowanego branzowo. Narzedzia specyficzne dla poszczegélnych
sektoréw, takich jak wodociagi i kanalizacja, mieszkalnictwo, gospodarka odpadami,
parkingi, obiekty sportowo-rekreacyjne, czy ochrona zdrowia*®* bytyby niewatpliwie
przydatne, ale ich opracowanie z jednej strony wymagatoby zdecydowanie dtuzszego
czasu i naktadu pracy, a z drugiej — byloby sprzeczne z zatozeniem, ze ma to by¢
stosunkowo proste narzedzie, przydatne zwtaszcza do wstepnej analizy projektéw PPP.

W wymiarze praktycznym analiza inwestycyjna, w tym przedstawiany komparator,
sktada sie z kilku typowych blokdw zatozen, takich jak zatozenia makroekonomiczne,
inwestycje, zatozenia dotyczace przychoddw, kosztéw, majatku obrotowego, czy
zadtuzenia. Z uwagi na wspomniane ograniczenia, konieczne byto narzucenie
uzytkownikowi pewnych zasad co do szczegdtowego sposobu definiowania tych blokéw.

41 Takze w ramach tych sektordw zréznicowanie potencjalnych projektéw moze byé bardzo duze
i opracowanie jednego ,wzorcowego komparatora” dla kazdej z branz bedzie zdecydowanie
niewystarczajyce.
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Komparator uwzglednia po jednym partnerze z kazdej ze stron — publicznej i prywatnej.
W praktyce liczba ta moze by¢ wieksza, ale przyjecie tego zatozenia ma wptyw na
przejrzysto$¢ modelu. Wazne jest tez w ocenie autorow, by spojrze¢ na efektywnosc
modelu z perspektywy publicznej (czy prywatnej) ,w ogdle”, a nie przez pryzmat
konkretnych uczestnikow projektu.

Przyjeto, ze podstawowym odbiorcg podrecznika i modelowego komparatora PPP sg
przedstawiciele strony publicznej. W ramach tej grupy — potencjalni twdrcy i uczestnicy
projektéw PPP, reprezentujacy jednostki samorzadu terytorialnego. Wynika to z faktu,
ze do tej pory zdecydowana wiekszos¢ przedsiewzie¢ PPP inicjowana i prowadzona jest
wtasnie na tym szczeblu. Ponadto projekty przygotowywane na poziomie centralnym
sektora publicznego sg z reguty bardziej skomplikowane i o wiekszej warto$ci — mozna
zatozyé, ze ich ocena bedzie przygotowywana przez wyspecjalizowane jednostki, majgce
doswiadczenie w przygotowywaniu przedsiewzie¢ i ich analizie poréwnawcze;.

Podrecznik nie jest adresowany do o0sob, posiadajacych szerokie doswiadczenie w
zakresie partnerstwa publiczno-prywatnego i analiz finansowo-ekonomicznych. Wrecz
przeciwnie, intencjg autoréw byto raczej przedstawienie odpowiednich procedur oraz
umozliwienie dokonania oceny projektéw osobom, ktérych doswiadczenia dotyczgce
PPP s3 raczej ograniczone. Z tego wzgledu starano sie przedstawi¢ metodologie mozliwie
prostym jezykiem, cho¢ z drugiej strony mozliwie bez kompromiséw metodologicznych.
Dlatego nie dato sie w podreczniku poming¢ takich np. zagadnien, jak dyskontowanie
przeptywoéw, koszt kapitatu czy definicje okreslonych wskaznikéw, cho¢ wiele oséb nie
porusza sie w tej materii komfortowo.

Wskazniki efektywnosci inwestycji okreslane sg dla strony publicznej i strony prywatne;j.
Jednak dla wyboru wariantu kluczowe sg korzysci uimowane z perspektywy partnera
publicznego (wyniki finansowe dla strony publicznej oraz wyniki ekonomiczne dla
projektu). Warto przypomnie¢, ze korzysci dla partnera prywatnego oraz z perspektywy
catego przedsiewziecia sg takze wazne dla projektodawcéw, ale z innego powodu: jesli
optacalnos¢ projektu w ogdle, albo dla strony prywatnej, bedzie niewystarczajaca,
zainteresowanie z ich strony bedzie znikome i projekt moze i tak nie dojsé do skutku.

Z uwagi na tworzenie komparatora mozliwego do zastosowania w rdéznorodnych
projektach niezbedne byty w jego konstrukcji pewne uproszczenia i unifikacje, np.
agregowanie niektérych danych w ramach analiz finansowych i ekonomicznych.

Wykorzystanie narzedzia komparatora umozliwia dokonanie poréwnanie w stosunku do
modelu tradycyjnego, jak i miedzy réznymi wariantami formuty PPP. Jest to dokonywane
poprzez kolejne wykorzystanie tego same go narzedzia np. dla réznych wariantéw PPP
(porownywanych z tym samym modelem tradycyjnym). Jesli punktem odniesienia za
kazdym razem bedzie model tradycyjny oparty na jednolitych zatozeniach, to za kazdym
razem mozliwe bedzie okredlenie réznicy wskazujacej na to, ktéry z wariantéw PPP
generuje najwiekszg dodang wartos$¢ ekonomiczna.

Narzedzia wraz z instrukcjami zostaty przygotowane dla dwdch podstawowych podstaw
prawnych, wykorzystywanych w przedsiewzieciach z udziatem partneréw prywatnych:
ustawy o PPP oraz ustawy o koncesji na roboty budowlane lub ustugi (w wariantach
przedstawionych w kolejnym punkcie). W przypadku projektéw realizowanych na
podstawie ogdlnych przepisdw prawa spektrum mozliwych rozwigzan jest tak szerokie,
ze trudno podjagc sie opracowania i przedstawienia standardowych narzedzi i wzorcow
analizy i oceny. Z kolei przedsiewziecia na podstawie ustawy o autostradach ptatnych i
Krajowym Funduszu Drogowym mogg by¢ podejmowane wytgcznie przez podmioty
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publiczne szczebla centralnego. Bedg to z pewnoscia projekty skomplikowane i o bardzo
znacznej wartosci — zastosowane uproszczonego narzedzia oceny nie wydaje sie w takim
przypadku zasadne.

Warto zauwazyé, ze w pewnym sensie ustawa koncesyjna jako podstawa prawna
przedsiewziecia byta wygodna dla twércéw i uzytkownikéw standardowego modelu w
ramach komparatora publiczno-prywatnego. Wynika to z faktu, ze ustawa stosunkowo
szczegdtowo — zwiaszcza w poréwnaniu do ustawy o PPP — definiuje procedure
postepowania, stanowigc rodzaj instrukcji dla podmiotu publicznego, petnigcego role
koncesjodawcy.

Konieczne byto odrebne potraktowanie — od strony oceny i komparatora — projektéw
koncesyjnych na roboty budowlane oraz koncesji na ustugi. Rdznig sie one nawet
wskaznikami, stuzgcymi ocenie Value for Money: niektdrych wskaznikdéw, typowych dla
projektdw inwestycyjnych, nie da sie wyliczy¢ w przypadku projektéw ,czysto
ustugowych” (IRR; model w takich przypadkach daje wskazanie, ze kalkulacja IRR bytfa
niemozliwa).

Ustawa o PPP pod wieloma wzgledami stanowita dla twércéw uniwersalnego
komparatora znacznie wieksze wyzwanie od ustawy koncesyjnej. Wynika to z faktu, ze
jest od niej mniej szczegétowa, przy znacznie wiekszej liczbie mozliwych opcji i pod-
wariantow. Istotne réznice pojawiajg sie od strony mozliwych form instytucjonalnych.
Ustawa umozliwia realizacje partnerstwa tak w formie spétki, jak i bez jej powotywania —
wyfacznie na podstawie umowy PPP. Bardzo rézne mogg by¢ formy wniesienia wkfadu
wtasnego przez partnera publicznego: moze to nastgpi¢ w drodze sprzedazy, uzyczenia,
uzytkowania, najmu albo dzierzawy — aczkolwiek lista ta nie jest wyczerpujaca, na co
wskazujg stowa ,w szczegdlnosci”, poprzedzajgce wyliczenie. Kazda z tych form ma
okreslone konsekwencje dla konstrukcji komparatora. Co wiecej, ustawa o PPP
dopuszcza rézne rozwigzania w odniesieniu np. do zwrotu sktadnikéw majgtkowych po
rozwigzaniu umowy partnerstwa, formut zaangazowania partnera publicznego w faze
eksploatacji, rozliczen miedzy partnerami, itp. Wszystkie te opcje musiaty zostaé
uwzglednione w zatgczonym do podrecznika narzedziu.

Komparator PPP zostat opracowany jako narzedzie informatyczne, w oparciu o arkusze
kalkulacyjne. Stanowi on model finansowy potgczonej analizy finansowej oraz analizy
ekonomicznej. W tym celu konieczne bylo zbudowanie zunifikowanego modelu
finansowego, obejmujgcego wszystkie niezbedne elementy analizy finansowej i analizy
ekonomicznej, umozliwiajgcego wskazanie efektywnosci finansowej i ekonomicznej dla
projektu i projektodawcow (stron).

Stworzenie jednego uniwersalnego modelu, ktéry mogtby stuzy¢ jako narzedzie oceny
wszystkich projektdw PPP, jest w praktyce niemozliwe. Wynika to z r6znorodnosci:

e podstaw prawnych (ustawa koncesyjna oraz o PPP, nawet pomijajgc opcje oparte
na ustawie autostradowej oraz na ogolnych przepisach prawa);

e struktur wdrazajgcych projekt (spétka celowa lub jej brak);

e sposobéw wnoszenia (transferu) sktadnikdw majgtkowych, przektadajgcych sie
na zréznicowane przeptywy finansowe pomiedzy stronami projektu.
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Dla rdéznych S$ciezek (wariantéw) PPP niezbedne jest uwzglednienie specyficznych
modyfikacji narzedzia. Z drugiej strony priorytetem byta przejrzystosé podejscia i wygoda
uzytkownika, co spowodowato ograniczenie liczby standardowych wariantéw do
mozliwego w tej sytuacji minimum.

Ostatecznie opracowano narzadzie obstugujace kluczowe warianty projektéw PPP. W
komparator uwzglednia dodatkowe podwarianty, definiowane jednakze wokét
wskazanych ponizej wariantéw:

1. Koncesja na roboty budowlane — Wariant 1.
2. Koncesja na ustugi — Wariant 2.

3. PPP bez tworzenia spotki celowej, czyli oparte wytgcznie na umowie o PPP,
obejmujacej tak okres realizacji inwestycji, jak i eksploatacji — Wariant 3.

4. PPP z utworzeniem spotki celowej (SPV), z szescioma pod-wariantami:

4.1. SPV tworzona na czas realizacji inwestycji, nastepnie eksploatacja
prowadzona wyltgcznie przez strone prywatng, przy czym strona publiczna
wnosi skfadniki majgtkowe poza strukturg SPV (sprzedaz, uzytkowanie,
dzierzawa) — Wariant 4.

4.2. SPV tworzona na czas realizacji inwestycji, nastepnie eksploatacja
prowadzona wytgcznie przez strone prywatng, przy czym strona publiczna
whnosi sktadniki majatkowe poprzez kapitaty SPV — przez wniesienie majatku
— Wariant 5.

4.3. SPV tworzona na czas realizacji inwestycji, nastepnie eksploatacja
prowadzona wyfacznie przez strone prywatna, przy czym strona publiczna
whnosi sktadniki majatkowe poprzez kapitaty SPV — przez aport gotéwkowy —
Wariant 6.

4.4. SPV tworzona na czas realizacji inwestycji oraz eksploatacji z
zaangazowaniem obu stron, przy czym strona publiczna wnosi sktadniki
majatkowe poza strukturg SPV (sprzedaz, uzytkowanie, dzierzawa) -
Wariant 7.

4.5. SPV tworzona na czas realizacji inwestycji oraz eksploatacji z
zaangazowaniem obu stron, przy czym strona publiczna wnosi skfadniki
majatkowe poprzez kapitaty SPV — przez wniesienie majgtku — Wariant 8.

4.6. SPV tworzona na czas realizacji inwestycji oraz eksploatacji z
zaangazowaniem obu stron, przy czym strona publiczna wnosi skfadniki
majatkowe poprzez kapitaty SPV — przez aport gotéwkowy — Wariant 9.

Identyfikacja, ktéry z wariantéw zastosowaé w odniesieniu do danego projektu PPP, jest
stosunkowo tatwa dla pierwszych trzech przypadkéw: koncesji, odpowiednio na roboty
budowlane oraz na ustugi (bez komponentu inwestycyjnego), oraz dla PPP
kontraktualnego, czyli bez powotywania spétki celowej. Zdecydowanie trudniej wybraé
wariant dla PPP instytucjonalnego. Trzeba tu uwzgledni¢ dwa czynniki: czy faza
eksploatacji bedzie prowadzona wspdlnie przez partneréw prywatnego i publicznego,
czy tez wyltacznie przez tego pierwszego, oraz w jaki sposob nastgpi wniesienie sktadnika
majatkowego przez strone publiczng.

llustruje to ponizsze ,drzewo decyzyjne”, stuzgce wyborowi odpowiedniego narzedzia.
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Rysunek 6. Wybér wersji komparatora

Przedsiewziecie PPP

Umowa o PPP

Koncesja

. Z utworzeniem
Bez tworzenia

Na roboty SPV (3) SPV
budowlane (1) Na ustugi (2)
SPV tylko na czas SPVna czas budowy
oraz eksploatacji
Whiesienie sktadnikow budowy
majgtkowych przez strone ,
publiczna: sprzedaz, Whiesienie sktadnikow
uzytkowanie, dzierzawa (4) majgtkowych przez strong
publiczna: sprzedaz,
Whiesienie sktadnikow uzytkowanie, dzierzawa (7)
majatkowych przez strong Whiesienie sktadnikéw

publiczna: aport do SPV majatkowych przez strone

publiczna: aport do SPV
Aport majatku Aport

trwatego (5) gotdwkowy (6) Aport majatku Aport

trwatego (8) gotowkowy (9)

Zrédfto: opracowanie wtasne.

Wszystkie dziewie¢ wariantow zostato ,zaszyte” w jednym narzedziu informatycznym:
uzytkownik odpowiadajac na pytania zawarte w arkuszu z zatozeniami wskazuje, ktory z
wariantow bedzie przedmiotem analizy, a arkusz automatycznie dopasowuje zawartosc
do rozpatrywanego wariantu. Dzieki temu uzytkownik ma do czynienia z jednym
modelem, a nie dziewiecioma, a Scislej — nawet dziesiecioma (gdyz osobng, dodatkowa
opcjg pozostaje wariant tradycyjny, czyli samodzielna realizacja projektu przez strone
publiczng).

Komparator polega na poréwnaniu modelu PPP z modelem tradycyjnym, czyli
samodzielng realizacjg projektu przez strone publiczng. W celu poréwnania uzytkownik
musi zastosowaé narzedzie co najmniej dwukrotnie, w celu uzyskania wynikéw z obu
wariantéw i poréwnania ich ze soba.

Wariant tradycyjny nie stanowi wydzielonego elementu komparatora. Dla potrzeb
okreslenia wariantu tradycyjnego, uzytkownik wykorzystuje to samo narzedzie, tyle, ze
wybiera odpowiednie opcje w panelu sterowania. Bedzie musiat ponadto samodzielnie
ocenié, ktére kategorie ekonomiczne réznicujg podejscie tradycyjne w stosunku do PPP
oraz zdefiniowa¢ zmienione warto$ci parametrow wprowadzanych do narzedzia w
wariancie tradycyjnym.

Jakie elementy nalezy uwzgledni¢ w wariancie tradycyjnym, w stosunku do modelu PPP?
Warto zastanowi¢ sie nad przeanalizowaniem nastepujacych elementdéw:

Zatozenia w odniesieniu do procesow inwestycyjnych (naktady, harmonogramy).
Praktyczne doswiadczenia wskazujg, ze zwtaszcza w tym punkcie podmioty
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publiczne sg mniej efektywne od — bezposrednio zainteresowanych szybkim
zakonczeniem fazy budowy — podmiotéw z dominujgcym udziatem prywatnym.
By¢ moze warto uwzgledni¢ dodatkowg ,zaktadke” na nieprzewidziane naktady
i/lub dodatkowy czasu w harmonogramie.

Zatozenia przychodowe. Wprawdzie nalezy przyja¢ dla oceny poréwnawczej
zblizony wolumen sprzedazy ustug lub produktéow (poréwnywanie wielokrotnie
mniejszego ,projektu czysto publicznego” z duzym PPP mija sie z celem; to sg
rézne projekty i wycigganie wnioskéw z poziomu VfM generowanego przez nie
bedzie metodologicznie watpliwe), ale pojawia sie pytanie — czy mozliwe do
osiggniecia ceny bedg takie same w modelu tradycyjnym i PPP? Czy jak w
projekcie PPP, zostang wykorzystane mozliwosci osiggania dodatkowych
przychodéw? Czesto zaktada sie nieco obnizone poziomy cen i przychodéw w
modelu tradycyjnym.

Zatozenia dotyczgce kosztédw operacyjnych. Struktury czysto publiczne nie
zawsze sg réownie efektywne kosztowo, jak podmioty komercyjne; wynika to
m.in. z réznego poziomu skutecznosci w kontroli kosztdw operacyjnych. Z jednej
strony mozna zatozy¢ nieco wyzszy poziom takich kosztéow w wariancie
tradycyjnym; z drugiej — funkcjonowanie podmiotdéw prawa handlowego niesie
za sobg okredlone koszty organizacyjno-prawne, ktérych podmiot czysto
publiczny moze uniknac.

Koszty finansowe. Na ogét nieco nizsze dla podmiotédw czysto publicznych.
Zasoby ludzkie. Tu trzeba wzig¢ pod uwage zaréwno poziom wynagrodzen (czy
bedzie nizszy dla wariantu tradycyjnego?), jak i liczbe pracownikéw. Systemy
motywacji i zarzadzania czesto sprawiajg, ze efektywnos$é pracownikow w
»modelu komercyjnym” jest wyzsza.

Rzecz jasna, powyzsze pozycje stanowig jedynie sugestie kierunkdw analizy, ktdrg trzeba
przeprowadzi¢, tworzac zatozenia dla poréwnywalnego dla przedsiewziecia PPP
projektu. Zrédtem zatozeA moize tez by¢ analiza ryzyka. Identyfikujgc kluczowe
zagrozenia (i szanse) dla projektu, warto na nie spojrze¢ pod katem ewentualnych ich
skutkéw lub prawdopodobienstwa wystgpienia w przypadku, gdyby projekt realizowac
samodzielnie, bez partnera prywatnego. Takie elementy nalezy przetozy¢ na
odpowiednie wartosci i uwzglednic je w wyliczeniach dla modelu tradycyjnego.

Ocena dokonywana jest poprzez porédwnanie wynikdw wariantu tradycyjnego z
wariantem PPP w kategorii ,,wynik dla projektu” i oraz , wyniki dla strony publicznej”.
Wyniki te ujete sg w postaci wartosci wskaznikow efektywnosci (NPV, IRR, ENPV, ERR).
Mozliwo$¢ zestawienia pordwnywanych wartosci stanowi zasadniczg funkcjonalnosé
komparatora, poniewaz tworzy podstawe dla podjecia odpowiednich decyzji,
dotyczacych sposobu realizacji zadan inwestycyjnych lub ewentualnie eksploatacyjnych
przez strone publiczna.

Z uwagi na konieczng przydatnos¢ narzedzia dla potrzeb analizy réznorodnych projektéw
PPP, jest on narzedziem wzglednie zunifikowanym. Niezbedne w takim przypadku
uproszczenia zwigzane s3 z:

brakiem mozliwosci wprowadzenia réznych formut okreslania przychodéw z
projektu (np. taryfy, optaty); w konsekwencji uproszczenie bedzie polegato na
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wprowadzeniu do narzedzia okreslonych poza jego srodowiskiem danych
wynikowych, dotyczgcych réznych blokéw zatozen;

brakiem mozliwosci okreslania efektywnosci dla poszczegdlnych partneréw
prywatnych, czy publicznych, w przypadkach, w ktérych bedzie wystepowaé po
kilku takich partneréw w ramach kazdej ze stron. W konsekwencji uzytkownik
bedzie okreslat efektywnos¢ dla strony publicznej i dla strony prywatnej jako
catosci. Bedzie musiat réwniez okresli¢ pozamodelowo koszt kapitatéw stron
zaangazowanych w projekt. Pozwoli to unikng¢ skomplikowanej strukturyzacji
modeli PPP i da mozliwos¢ wykorzystania narzedzia w celu oceny projektow
realizowanych w réznych strukturach wtasnosciowych.

Komparator utatwia uzytkownikowi wprowadzanie danych poprzez wskazanie miejsc
oraz definiowanie zakreséw wyboru parametréw (tam gdzie to jest mozliwe). Dla
uzyskania mozliwie duzej przejrzystosci, wszystkie dane i zatozenia wprowadzane sg
przez uzytkownika do jednego arkusza. W przypadku kazdego wariantu model wymusi
na uzytkowniku wprowadzenie niezbednego — minimalnego — zakresu informacji, w tym
zwigzanych z zatozeniami organizacyjnymi rozwazanego wariantu.

Dla kazdego z rozwazanych wariantow procedura stosowania narzedzia obejmuje
elementy wprowadzane przez uzytkownika, takie jak:

zdefiniowanie okresu, dla jakiego sg sporzadzane analizy oraz zdefiniowanie
etapow realizacji i eksploatacji projektu;

wskazanie kluczowych zatozern makroekonomicznych, ktére mogg mieé¢ wptyw
na wyniki analiz;

okreslenie zatozen organizacyjnych, w tym charakterystycznych dla danego
wariantu PPP/modelu tradycyjnego;

okreslenie majgtku wnoszonego przez strony do projektu, czasu i sposobu jego
whoszenia;

okreslenie czasu i wartosci naktaddw inwestycyjnych ponoszonych przez strony,
w tym definicje przedmiotu i wartosci celu publicznego;

okreslenie zrédet finansowania tych naktadéw, w tym srodkéw pochodzacych od
projektodawcow i sposobu ich wprowadzenia do projektu;

okreslenie przychoddw z eksploatacji dla stron zaangazowanych w projekt (tu
konieczna jest agregacja danych wsadowych, wprowadzanych przez
korzystajacego z narzedzia jako wczesniej wyliczone wielkosci, pod hastami
takimi jak np. taryfy, czy optaty od uzytkownikéw);

okreslenie kosztéw, w tym uwzgledniajgcych zmiany w majgtku wywotane
realizacjg danego wariantu PPP (koszty amortyzacji beda okreslane wynikowo po
wprowadzeniu odpowiednich zatozen przez uzytkownika), w tym:

a. kosztow prowadzenia dziatalnosci

b. kosztéw struktury realizujgcej naktady inwestycyjne,

c. kosztow struktury prowadzacej eksploatacje;
wskazanie zmian w majagtku trwatym projektu i projektodawcéw wynikajacych
ze specyficznych warunkéw realizacji danego modelu PPP, w tym:

a. transfery majgtku zwigzane z rozpoczeciem projektu,

b. transfery majatku po zakonczeniu fazy inwestycyjnej (realizacji);
wskazanie zmian w aktywach obrotowych projektu i projektodawcow
wynikajgcych z realizacji i eksploatacji projektu,
wskazanie zmian w kapitatach projektodawcéw (stron projektu) zwigzanych z
angazowaniem sie w realizacje projektu, w tym:

a. okreslenie kosztu kapitatu strony publicznej,
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b. okreslenie kosztu kapitatu strony prywatnej,

c. okredlenie sredniowazonego kosztu kapitatu,
wskazanie zmian w kapitatach obcych finansujgcych projekt, w tym:

a. wprowadzenie zmian (zacigganie/sptaty) w kredytach i pozyczkach,

b. okreslenie kosztéw kazdego kapitatu dtuznego zaangazowanego w

projekt,

zdefiniowanie innych grup zobowigzan wraz z podaniem czynnikéw
wptywajgcych na ich zmiany (np. cykli obrotu zobowigzan).

Uzytkownik definiuje takze zatozenia dotyczgce harmonogramu przedsiewziecia. Dane
sg wnoszone, przeliczane i prezentowane w uktadzie rocznym. Wszelkie dane
wprowadzane w danej kolumnie, czyli dla danego roku, obejmujg informacje dla catego
roku (obroty) lub stan na koniec roku (salda).

W oparciu o arkusze kalkulacyjne wprowadzone zatozenia pozwolg na zaprezentowanie
wynikéw analiz finansowych, w tym:

rachunkéw zyskéw i strat (RZiS),
bilanséw,
rachunkdéw przeptywow pienieznych (CF).

Sprawozdania przedstawiane sg tak dla projektu, jaki i stron projektu (projektodawcéw).
Na podstawie sprawozdania z przeptywdw pienieznych wyliczone sg wskazniki
efektywnosci.

W przypadku analiz ekonomicznych narzedzie wykorzystuje odpowiednie przeptywy
wynikajgce z analizy finansowej oraz wskazuje uzytkownikowi zakres niezbednych
danych, dotyczacych kosztow i korzysci. Rdwniez w tej mierze konieczne byto przyjecie
uproszczen, w celu wprowadzania efektéw zwigzanych z realizacjg bardzo rdéznych
projektéw. Oznacza to konieczno$é dokonania czesci obliczen poza modelem analizy
ekonomicznej komparatora.

Narzedzie wykorzystuje wprowadzone przez uzytkownika, w definiowanym czasie, dane
dotyczace:

kosztéw spoteczno-ekonomicznych,
korzysci spoteczno-ekonomicznych,
transferow fiskalnych,

korekt cenowych (o ile wystapia).

W celu oceny efektywnosci narzedzie wykorzystuje metodologie wskazang w opisie
analizy finansowej i ekonomiczne;j.

Komparator sporzadzony jest w arkuszu kalkulacyjnym, w ktérym wyraZznie oznaczone sg
pola przeznaczone na informacje wsadowe lub pola wyboru.

Komparator zmierza do okreslenia wskaznikdw efektywnosci (NPV, ENPV, IRR, ERR)
przez dyskontowanie odpowiednio dobranych przeptywéw pienieznych, oddzielnie dla
projektu i dla poszczegdlnych stron, czyli projektodawcéw. W tym celu narzedzie
ujmuje/prognozuje poszczegdlne elementy modelu sprowadzajac je do zagregowanych
sprawozdan, w tym rachunku zyskéw i strat, bilansu oraz rachunku przeptywéw
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pienieznych. Na podstawie sprawozdan mozliwe jest okreslenie wskaznikéw
efektywnosci.

W celu analizy efektywnosci poszczegdlnych wariantow zdefiniowano w komparatorze
model przeptywdéw pienieznych dla projektu oraz model przeptywdw pienieznych dla
strony publicznej i dla strony prywatne;j.

Narzedzie poprzez wybory odpowiednich definicji i podanie wymaganych parametrow
elementéw modelu finansowego umozliwia uzyskanie wynikéw dla danego wariantu
PPP. W ramach wariantdw réznicowanie dotyczy sfery majatkowej, kapitatowe] i
rozrachunkow, czyli wszystkich wazniejszych elementéw prognozowanych bilansow.
Definicje zwigzane z danym wariantem stanowig istote modelu finansowego
komparatora, wkomponowang w zakres analizy inwestycyjnej.

Sam projekt inwestycyjny w mniejszym stopniu jest warunkowany wariantami
wspotpracy w ramach PPP. To, co istotnie réini warianty, to przeptywy (transfery)
pomiedzy stronami.

W podreczniku i w modelu komparatora wskazano uzytkownikowi te elementy, ktére
wptywajg na réznicowanie przeptywow (transferéw) w poszczegdlnych wariantach PPP.
Elementy te wymagajg definicji dokonywanych przez uzytkownika (np. czas, wartos¢).

Wybér wariantu powoduje zastosowanie odpowiednich zmian bilansowych.
Podstawowg sposobu korzystania z podrecznika jest wskazanie zmian w bilansach, jakie
uzytkownik musi uwzgledni¢ analizujgc dany wariant PPP. S3 one okreslane jako
specyficzne elementy zatozen projektu w danym wariancie.

W ostatnim kroku wskazano szczegdtowe instrukcje dotyczace wypetniania grup blokéw
narzedzia, to jest: typowych elementéw zatozen projektu oraz specyficznych
elementéw zatozen projektu.

Ponizej scharakteryzowano kazdy z wariantow PPP, uwzglednionych w modelu
komparatora. Wskazano typowe i specyficzne elementy dla kazdego z nich. Specyficzne
elementy zatozen wskazujg na zaleznosci, jakie pojawig sie sprawozdaniach finansowych
zaangazowanych stron, wynikajace ze wzajemnych transferow majatku, kapitatéw czy
wzajemnych rozrachunkéw. Mozna powiedzieé, ze jest to wskazanie sposobu dziatania
komparatora jako modelu finansowego (rodzaj ,schematu ideowego”) w odniesieniu do
specyficznych zatozen danego wariantu.

Szczegdtowe instrukcje dotyczace zasilenia modelu danymi oraz wykorzystania narzedzia
w poszczegdlnych wariantach zawarto w dalszej czesci podrecznika.

Krétki opis wariantu od strony modelowej: Strona prywatna realizuje inwestycje i po
zakonczeniu budowy przekazuje majgtek stronie publicznej. W zamian za realizacje
inwestycji uzyskuje prawo do pobierania optfat (przychodéw) od uzytkownikéw i
opcjonalnie uzyskuje ptatnosci od strony publicznej, o ile nie stanowig one wiekszosci
przychoddw.

Tworzy to dwa podwarianty rdéznigce sie wzajemnymi rozliczeniami pomiedzy stronami:

1. Koncesja bez doptat ze strony partnera publicznego.
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2. Koncesja z doptatami:
a. Koncesja z doptatami wynikajgcymi z rozliczenia poniesionych naktaddw;
b. Koncesja z doptatami wynikajacymi z dodatkowego finansowania zadan
publicznych.

Zrdznicowanie rodzaju doptat wynika z ich konsekwencji dla modelu finansowego i
rozliczen miedzy stronami, wptywajgcych na sprawozdania finansowe. Uzytkownik nie
musi wchodzié¢ w szczegdty, dotyczace uwzglednienia tych doptat przez model (sg one
uwzgledniane automatycznie).

Istota projektu w tym wariancie: prowadzenie dziatalnosci operacyjnej przez strone
prywatng w oparciu o udzielong koncesje. Przeptywami projektu sg przychody i koszty z
tytutu dziatalnosci operacyjnej. Specyficzng cechg jest ujecie naktadéw inwestycyjnych,
ktdre sg przedmiotem wzajemnego rozliczenia stron w zamian za udzielong koncesje.

Specyficzna rola strony publicznej: przejmuje sktadniki majgtkowe wybudowane w
ramach projektu, nastepnie udziela prawa do korzystania z tego majgtku w celu realizacji
przez strone prywatng zadan publicznych i czerpania pozytkdw. Przeptywy projektu nie
sg przeptywami strony publicznej. Strona ponosi koszty amortyzacji przejetego majatku
poza projektem, o ile takie wystgpia.

Specyficzna rola strony prywatnej: realizacja inwestycji, finansowanie i prowadzenie
dziatalnos$ci operacyjnej. Strona nie staje sie wiascicielem wybudowanych sktadnikéw
majatkowych. Wszystkie przeptywy projektu sg przeptywami strony.

Typowe elementy zatozen projektu w modelu koncesji na roboty budowlane:
1. Okreslenie naktadow inwestycyjnych.
2. Okreslenie przychodéw od uzytkownikow.
3. Okreslenie kosztédw dziatalnosci.
4. Okreslenie kapitatu obrotowego.
5. Okreslenie dtugu.
Specyficzne elementy zatozen projektu (schemat zaleznosci)**:

Strona prywatna

1. Ujecie w bilansie ponoszonych naktadéw inwestycyjnych na majgtek, bedacy
przedmiotem umowy koncesyjnej.

2. Zmiany w bilansie strony prywatnej wynikajagce z przekazania aktywow
zrealizowanych w ramach inwestycji stronie publiczne;j:

a. formalnie sprzedaz w cenie poniesionych naktadéw (wynik 0);

b. ujecie naleznosci od strony publicznej z tytutu sprzedazy.

42 |dea zmian w sprawozdaniach finansowych, wywotanych zatozeniami koncepcyjnymi
wariantu. Uzytkownik nie musi analizowa¢ ponizszych zaleznosci — co do zasady, wystarczy
wybér odpowiednich zatozen i wprowadzenie niezbednych danych. Jedli jednak chciatby
przesdledzi¢ zaleznosci i sposob liczenia odpowiednich wartosci wewngtrz modelu w danym
wariancie, powinien siegng¢ do przedstawionego ,schematu ideowego”. Ta sama uwaga
odnosi sie do specyficznych elementéw zatozen prezentowanych dla pozostatych wariantéw
narzedzia, w kolejnych punktach.
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3. Ujecie w majatku strony prywatnej wartosci koncesji, jako dtugoterminowych
rozliczen miedzyokresowych, ktére w kolejnych okresach beda pomniejszane
bilansowo, w réwnych czesciach, o koszty rozliczenia praw do eksploatacji
majatku koncesji, w okresie trwania umowy koncesji:

a. formalnie zakup koncesji w cenie wczesniej dokonanej sprzedazy
traktowany jako rozliczenia dtugoterminowe;

b. ujecie zobowigzania w stosunku do strony publicznej z tytutu zakupu.

4. Potrgcenie zobowigzania z tytuty zakupu koncesji z naleznoscig z tytutu
sprzedazy majatku stronie publiczne;j.

5. Opcjonalnie — tylko w modelu koncesji z doptatami: ujmowanie w wyniku
cyklicznych doptat od strony publicznej w celu zapewnienia mozliwosci realizacji
zadan publicznych.

Strona publiczna

1. Ujecie w majatku strony publicznej przejetych aktywow:
a. formalnie zakup majatku;
b. ujecie zobowigzania z tytutu przejecia majatku.
2. Udzielenie stronie prywatnej koncesji:

a. formalnie sprzedaz koncesji w kwocie rownej wartosci zakupu
majatku od strony prywatnej;

b. ujecie naleznosci od strony prywatnej z tytutu przekazania jej
konces;ji.

3. Potracenie zobowigzania z tytuty zakupu majatku z naleznoscig z tytutu
przekazania koncesji stronie prywatnej.

4. Opcjonalne — tylko w modelu koncesji z doptatami: ujmowanie w wyniku
strony publicznej cyklicznych doptat (wydatkéw) dla strony prywatnej w celu
zapewnienia mozliwosci realizacji zadan publicznych.

Podsumowanie: Skutkiem przekazania wykonawstwa zadan publicznych stronie
prywatnej jest brak przychoddw i kosztodw realizacji takich zadan po stronie publicznej.
W podwariancie z doptatg strona publiczna ponosi opfaty, czyli wydatki, stanowigce
przychody strony prywatne;.

Krétki opis wariantu od strony modelowej: Strona publiczna jest wtascicielem majatku i
przekazuje go do wykorzystania stronie prywatnej. W zamian za realizacje zadan
publicznych strona prywatna uzyskuje prawo do przychodéw od uzytkownikow i
opcjonalnie uzyskuje ptatnosci od strony publicznej w formie optat lub dokonuje optaty
na rzecz strony publicznej.

Istota projektu w tym wariancie: prowadzenie dziatalnosci operacyjnej przez strone
prywatng w oparciu o udzielong koncesje. Przeptywami projektu sg przychody i koszty z
tytutu dziatalnosci operacyjnej. Nie jest zaktadana realizacja inwestycji.

Specyficzna rola strony publicznej: udostepnienie majatku w celu realizacji przez strone
prywatng zadan publicznych. Co do zasady, strona publiczna nie angazuje sie w projekt
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finansowo, a przeptywy projektu nie s3 jej przeptywami. Strona poza projektem ponosi
koszty amortyzacji majatku przekazanego w formie koncesji oraz moze uzyskiwac lub
ponosi¢ dodatkowe optaty zwigzane z Swiadczeniem ustug przez strone prywatna.

Specyficzna rola strony prywatnej: prowadzenie dziatalnosci operacyjnej w oparciu o
prawo do korzystania z majatku strony publicznej w okresie koncesji. Strona finansuje
dziatalno$¢ operacyjng; moze uzyskiwaé lub ponosi¢ dodatkowe optaty na rzecz strony
publicznej. Wszystkie przeptywy projektu sg przeptywami strony.

Typowe elementy zatozen projektu w modelu koncesji na ustugi:
1. Okreslenie przychoddéw od uzytkownikow.
2. Okreslenie kosztdw dziatalnosci.
3. Okreslenie kapitatu obrotowego.
4. Okreslenie dtugu.
Specyficzne elementy zatozen projektu (schemat zaleznosci):

Strona prywatna

1. Ujecie w bilansie skutkéw (wynikdow) dziatalnosci operacyjnej, w tym
przychoddéw z optat od uzytkownikow i kosztow dziatalnosci (zadan publicznych).

Strona publiczna

1. Ujecie w bilansie skutkéw (wynikéw) ewentualnych optat na rzecz strony
prywatnej lub optat od strony prywatne;j.

Podsumowanie: wariant uwzglednia skutki przekazania zadan publicznych stronie
prywatnej: brak przychoddéw i kosztéw ich realizacji po stronie publicznej i pojawienie sie
przychodéw od uzytkownikdow oraz kosztéw realizacji zadan publicznych po stronie
prywatnej.

Krétki opis wariantu od strony modelowej: Strona publiczna udostepnia (wnosi do
projektu) majatek, umozliwiajgcy rozpoczecie realizacji projektu. Strona prywatna
realizuje inwestycje i po ich zakonczeniu przekazuje uzgodniong czes¢ majatku stronie
publicznej. W przypadku niezbilansowania rozliczen strony uzyskuja dodatkowe
ptatnosci, ktdre mogg zostac przekazane jednorazowo lub w formie optat roztozonych w
czasie. Jesli brak takich dodatkowych rozliczen, strona publiczna moze wycofaé sie z
bezposredniego zaangazowania w projekt w momencie osiggniecia celéw publicznych
(po fazie budowy), przy czym w dalszym ciggu realizowana jest umowa o PPP. Strona
prywatna prowadzi dziatalno$¢ operacyjng (eksploatacje) w zakresie komercyjnym lub
komercyjnym oraz zadan publicznych, w takim przypadku moga wystepowac dodatkowe
optaty strony publicznej. Nie jest tworzona wspdlna struktura kapitatowa realizujgca
inwestycje lub/i prowadzaca dziatalno$¢ operacyjng projektu.

W ramach wariantu uzytkownik narzedzia moze tworzy¢é wiele podwariantow,
réznigcych sie sposobem wnoszenia i wyprowadzania majatku w poszczegdlnych fazach
projektu:

1. Sposéb wprowadzenia majatku do projektu przez strone publiczna:

a. sprzedaz;
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b. dzierzawa;
c. uzyczenie/uzytkowanie (nieodptatnie).
2. Sposob rozliczen po zakonczeniu inwestycji:
a. przekazanie catosci majatku celu publicznego po zakonczeniu realizacji
inwestycji;
b. ptfatnosci dodatkowe stron w celu =zbilansowania transakcji po
zakonczeniu realizacji inwestycji;
c. niedokonywanie rozliczen majgtkowych po zakorczeniu realizacji
inwestycji.
3. Sposodb rozliczen w trakcie eksploatacji:
a. pfatnosci dodatkowe strony publicznej zwigzane z rozliczeniem
inwestycji;
b. ptatnosci dodatkowe strony prywatnej zwigzane z rozliczeniem
inwestycji;
c. pfatnosci dodatkowe strony publicznej zwigzane z prowadzeniem
dziatalnosci w zakresie zadan publicznych.
4. Sposdb rozporzadzenia majgtkiem po zakoriczeniu projektu:

a. brak transferéw majatku pomiedzy stronami;
b. sprzedaz majatku pomiedzy stronami;

c. zwrot majatku stronie publicznej.

Istota projektu w tym wariancie: dziaftalno$¢ operacyjna bedzie prowadzona przez
strone prywatnga. Inwestycje stuzg dziatalnosci operacyjnej, ale cze$é z nich, dotyczaca
celu publicznego, moze byé wycofana z projektu po fazie realizacji (budowy). Ta czes¢
majatku nie bedzie uczestniczy¢ w dziatalnosci operacyjnej projektu. Efektywnie
prowadzony projekt musi ,,udzwignac¢” koszt realizacji celu publicznego, moze tez by¢
wsparty dodatkowymi pfatnosciami strony publicznej.

Specyficzna rola strony publicznej: angazuje sktadniki majatkowe, umozliwiajgce
realizacje projektu. Strona nie uczestniczy w fazie eksploatacji, przez co przeptywy
finansowe z projektu nie sg wprost jej przynalezne. Moze uzyska¢ z projektu majgtek
celu publicznego; transfer ten moze wymaga¢ dodatkowych ptatnosci strony publiczne;j.
W szczegdlnych przypadkach w fazie eksploatacji moga wystgpi¢ dodatkowe rozliczenia /
udziat w przeptywach finansowych strony prywatnej, prowadzacej projekt.

Specyficzna rola strony prywatnej: realizuje inwestycje, w tym celu publicznego, a
nastepnie prowadzi eksploatacje. Strona przejmuje konsekwencje rozliczen ze strong
publiczng w fazie realizacji inwestycji. Przeptywy finansowe projektu w fazie realizacji
inwestycji i eksploatacji sg przynalezne stronie prywatnej.

Typowe elementy zatozen projektu w modelu kontraktualnym:
1. Okreslenia naktadéw inwestycyjnych obu stron.
2. Okreslenie przychoddéw od uzytkownikow.
3. Okreslenie kosztdw dziatalnosci.
4. Okreslenie kapitatu obrotowego.
5

Okreslenie dtugu.
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Specyficzne elementy zatozen projektu (schemat zaleznosci):

Strona prywatna

1. W przypadku zakupu majatku od strony publicznej, strona prywatna ujmuje w

bilansie nabyty majgtek oraz zmniejszenie stanu sSrodkéw pienieznych. W
przypadku dzierzawy, nastepuje ujecie w bilansie skutkéw ponoszonych optat
dzierzawnych za majatek bedacy przedmiotem umowy o PPP (wynik finansowy).
W przypadku uzyczenia lub uzytkowania nie wystgpig przeptywy zwigzane z
optaty dzierzawna.

Strona prywatna ujmuje w bilansie ponoszone nakfady inwestycyjne na majatek
bedacy przedmiotem umowy o PPP, w tym na majatek celu publicznego.

Po zakonczeniu realizacji inwestycji zmiany w bilansie strony prywatnej
wynikajgce z przekazania aktywéw celu publicznego stronie publiczne;j:

a. formalnie przekazane aktywoéw celu publicznego w cenie poniesionych
naktadéw (pomniejszenie aktywow, pomniejszenie wyniku);

b. ewentualna korekta optat dzierzawnych w zwigzku z przekazaniem
majatku celu publicznego.

Tylko dla formuty dzierzawy: w fazie eksploatacji ujecie w bilansach strony
prywatnej skutkédw ponoszenia optat dzierzawnych za wykorzystywanie majgtku
projektu PPP.

Dokonywanie dodatkowych ptatnosci w momencie zakonczenia realizacji
projektu lub w fazie eksploatacji w celu zbilansowania rozliczenn wynikajacych z
umowy PPP:

a. w przypadku dopfat strony prywatnej zmiany te wptyng na zmniejszenie
stanu srodkéw pienieznych;
b. w przypadku uzyskiwania doptat ze strony publicznej zmiany te wptyna

na wzrost stanu Srodkdéw pienieznych strony prywatne;j.

Tylko dla formuty dzierzawy: na koniec okresu dzierzawy zwrot majgtku
dzierzawionego stronie publicznej.

W przypadku transferéw majatku po zakoniczeniu eksploatacji zajdzie
koniecznos$¢ ujecia w bilansie strony prywatnej zmiany w majatku:

a. w przypadku sprzedazy: zmniejszenia wartosci majgtku trwatego,
wzrostu stanu Srodkéw pienieznych, ujecia wyniku finansowego tej
transakcji;

b. w przypadku zakupu: wzrostu wartosci majatku trwatego, zmniejszenia
stanu srodkdéw pienieznych.

Strona publiczna

1.

Sprzedaz sktadnikow majgtkowych: strona w bilansie ujmuje srodki uzyskane ze
sprzedazy aktywdéw w celu umozliwienia realizacji projektu oraz ujmuje wynik
finansowy na sprzedazy tego majatku. Dzierzawa: ujecie w bilansie $rodkéw
uzyskanych z optat dzierzawnych, poprzez wynik finansowy (dla uzyczenia lub
uzytkowania: brak opfat).
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2. Po zakonczeniu realizacji inwestycji zmiany w bilansie strony publicznej
wynikajgce z przejecia aktywdéw celu publicznego:

a. ujecie w bilansie przekazanego przez strone prywatng majatku celu
publicznego w cenie poniesionych naktadéw (wzrost aktywéw, wzrost
wyniku);

b. ewentualne zmniejszenie optat dzierzawnych w zwigzku z przekazaniem
majatku celu publicznego.

2. Tylko dla formuty dzierzawy: w fazie eksploatacji ujecie w kolejnych bilansach
strony publicznej (poprzez wynik) dochodéw z optat dzierzawnych za
wykorzystywanie sktadnika majatku projektu PPP.

3. Ewentualne dokonywanie dodatkowych ptatnosci w momencie zakoriczenia
realizacji projektu lub w fazie eksploatacji w celu zbilansowania rozliczen
wynikajgcych z umowy o PPP:

a. w przypadku dopfat od strony publicznej zmiany te wptyng na
zmniejszenie stanu Srodkdw pienieznych strony publicznej;

b. w przypadku uzyskiwania doptat od strony prywatnej zmiany te wptyna
na wzrost stanu srodkéw pienieznych strony publiczne;j.

4. W przypadku transferbw majatku po zakonczeniu eksploatacji (umowy
dzierzawy) zajdzie koniecznos$¢ ujecia w bilansie strony publicznej zmiany w
majatku:

a. w przypadku sprzedazy majatku przez strone publiczng: zmniejszenie
wartosci majatku trwatego, wzrostu stanu srodkdéw pienieznych, ujecia
wyniku finansowego tej transakcji;

b. w przypadku zakupu przez strong publiczng: wzrostu wartosci majatku
trwatego, zmniejszenia stanu srodkow pienieznych.

Podsumowanie: wariant uwzglednia skutki przyjetych rozwigzan, w tym przekazywanie
zadan publicznych stronie prywatnej, czego rezultatem jest brak przychodéw i kosztéw
realizacji takich zadan po stronie publicznej i pojawienie sie przychodéw od
uzytkownikéw oraz kosztow dziatalnosci (zadan publicznych) po stronie prywatnej.

Krétki opis wariantu od strony modelowej: Strony zawigzujg spotke, wspoéttworzac jej
kapitaty. Strona publiczna udostepnia skfadniki majgtkowe umozliwiajgce realizacje
projektu, jednakze majatek ten nie jest wnoszony do spétki, a udostepnienie dokonuje
sie w formie sprzedazy (alternatywa: dzierzawa, uzyczenie — ale te opcje wydajg sie
mniej prawdopodobne i nie zostaty uwzglednione w narzedziu). Wejscie partnera
publicznego do SPV nastepuje w zamian za aport finansowy. Strona prywatna zasila
kapitatowo spoétke. Spétka realizuje inwestycje i po ich zakonczeniu przekazuje
uzgodniong cze$¢ majatku stronie publicznej (cel publiczny). W przypadku
niezbilansowania rozliczen strona publiczna lub prywatna uzyskuje dodatkowe ptatnosci.
Strona publiczna wycofuje sie ze spdétki w momencie osiggniecia celéw publicznych i
rozliczenia dodatkowych kosztow/korzysci z projektu PPP. Spdtka prowadzi dziatalnosé
operacyjng (eksploatacje) bez udziatu strony publicznej, na podstawie umowy o PPP.
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1. Sposéb udostepnienia majgtku dla celéw projektu przez strone publiczna:
sprzedaz spotce®.

2. Sposodb rozliczen po zakonczeniu inwestycji:

a. przekazanie catosci majatku celu publicznego po zakonczeniu realizacji
inwestycji;

b. ptatnosci dodatkowe stron w celu zbilansowania transakcji po
zakonczeniu realizacji inwestycji.

3. Sposéb rozliczen w trakcie eksploatacji: w wariancie takie rozliczenia nie
wystepuja.

4. Sposob rozporzadzenia majgtkiem po zakonczeniu projektu: w wariancie strony
dokonuja catkowitych rozliczen po etapie realizacji inwestycji.

5. Sposdb wyjscia ze spotki
a. strona publiczna wychodzi ze spétki w momencie zakonczenia realizacji
inwestycji i rozliczenia celu publicznego:

i. wyjScie oznacza umorzenie udziatow;

ii. wyjSciu moga towarzyszy¢ dodatkowe transfery finansowe
zwigzane z podziatem kosztéw/korzysci z realizacji dtugoletniego
projektu PPP. Transfery te mogg oznaczaé ptatnosci gotéwkowe.

Istota projektu w tym wariancie: realizacja inwestycji (faza budowy) przez spétke
celowg obu stron, a nastepnie prowadzenie dziatalnosci operacyjnej przez spotke, w
ktorej pozostaje wylacznie strona prywatna. Projekt ujmuje naktady inwestycyjne
stuzagce do prowadzenia dziatalnosci operacyjnej, a strona publiczna przejmuje majatek
celu publicznego, ktdry nie bedzie uczestniczy¢é w dziatalnosci operacyjnej projektu.
Projekt definiujg wszystkie wydatki poniesione w fazie realizacji oraz przychody i koszty
osiggane dzieki tej czesci majatku, ktéra nie zostata ,wyjeta” z projektu. Partner
publiczny wchodzi do SPV wytgcznie aportem finansowym, a niezbedne dla PPP sktadniki
majatkowe sprzedaje spotce.

Specyficzna rola strony publicznej: zaangazowanie w projekt majgtku publicznego
(zbywanego na rzecz spotki) i Srodkéw finansowych, umozliwiajgcych rozpoczecie
projektu. Udziatowiec SPV w fazie realizacji inwestycji, nie uczestniczy jednak w spétce w
fazie eksploatacji, dokonujgc wczeséniej catkowitego rozliczenia i uzyskujgc z projektu
majatek celu publicznego. Zyski w fazie realizacji s3 przynalezne stronie w proporcji do
udziatéw w kapitale. W fazie eksploatacji stronie nie przynalezg przeptywy z projektu.

Specyficzna rola strony prywatnej: angazuje majatek i srodki finansowe umozliwiajgce
realizacje inwestycji objetych projektem. Udziatowiec SPV tak w fazie realizacji
inwestycji, jak i eksploatacji. Dokonuje rozliczenia ze strong publiczng przekazujgc jej
majatek celu publicznego. Zyski w fazie realizacji sg przynalezne stronie w proporcji do
udziatéw. Po umorzeniu udziatdw strony publicznej, stronie przystugujg wszystkie
przeptywy projektu z fazy eksploatacji.

4 Opracowujac narzedzie przyjeto upraszczajace zatozenie, ze w tym wariancie nie znajda
zastosowania mozliwe od strony prawnej takie rozwigzania, jak dzierzawa spoétce majatku, czy
tez uzyczenie/uzytkowanie na rzecz spotki.
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Typowe elementy zatozen projektu w modelu:
1. Okreslenia naktadéw inwestycyjnych obu stron.
2. Okreslenie przychoddéw od uzytkownikow.
3. Okreslenie kosztédw dziatalnosci.
4. Okreslenie kapitatu obrotowego.
5. Okreslenie dtugu.
Specyficzne elementy zatozen projektu (schemat zaleznosci):

W przypadku wariantdw z powotfaniem SPV, w niniejszym podreczniku zastosowano
podejscie zmierzajgce do okreslenia efektywnosci zaangazowania kapitatow stron na
bazie podziatéw przeptywdw z projektu. Podejscie to zwigzane jest ze sposobem oceny
efektywnosci kapitatu, bazujagcym na metodologii ujetej w podreczniku analizy kosztéow i
korzysci spoteczno-ekonomicznych, gdzie oceny rentownosci kapitatéw dokonuje sie na
podstawie przypisania okreslonych przeptywdw operacyjnych projektu stronie, w tym
np. zmian kapitatu obrotowego®. W tym znaczeniu w modelu komparatora dokonano
przypisania przeptywow projektu stronie, na ktérej w zasadniczym zakresie opiera sie
ciezar dziatalnosci, czyli stronie prywatnej, uwzgledniajac korekty stanowigce przeptywy
przynalezne stronie publicznej*®. Powoduje to tez odpowiednie uwzglednianie operacji
w ukfadzie sprawozdan, ujmowanych w narzedziu. Przeptywy przynalezne stronie
publicznej sg natomiast pochodng zaangazowania kapitatowego®. Nie s3 jednakze
wyrazone w majatku w postaci udziatéw, a podobnie jak w przypadku strony prywatnej,
w postaci odpowiedniej czesci majatku i kapitatdw spétki. Strona jednakze nie
partycypuje bezposrednio w przeptywach operacyjnych, ujmujgc w wyniku rozliczanie
zysku (przychody finansowe), przypadajgcego stronie publicznej.

Strona prywatna

1. Ujmuje w bilansie wydatki kapitatowe (majatkowe i gotdwkowe) zwigzane z
wspottworzeniem kapitatéw spotki SPV.

2. Ujmuje w bilansie wszelkie skutki realizacji inwestycji przez SPV, w tym zakupu
od strony publicznej majgtku umozliwiajgcego realizacje projektu.

3. Ujmuje w bilansie skutki przekazania przez SPV majgtku celu publicznego.

4. Przejmuje skutki umorzenia udziatéw strony publicznej w czesci kapitatu
udziatowego lub poprzez biezgce rozliczanie zyskéw pomiedzy stronami,
strukturg kapitatu. Umorzenie udziatéw dokonuje sie poprzez wyptyw srodkéw
pienieznych.

5. Po umorzeniu udziatéw strony publicznej, strona prywatna pozostaje
wtascicielem catosci kapitatéw wtasnych i prowadzi dziatalnos¢ operacyjng na

4 Nie jest to typowe podejécie kapitatowe, gdzie strony angazujg sie wytacznie wniesionym do

spotki kapitatem i w zamian za to posiadajg prawo do udziatu w zysku.

4 W analizie efektywnosci odpowiednio korygowane sg kapitaty obce finansujgce inwestycje i

zmiany majatku obrotowego, sprowadzajgc przeptywy strony prywatnej tylko do tych, ktére
finansuje ta strona.

46 Model przeptywéw kapitatowych zdefiniowano w czeséci podrecznika pt. ,Wyniki analiz

poréwnawczych: wycena Value for Money”.
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wtasny rachunek (ujmuje w bilansie skutki dziatalnosci operacyjnej poprzez
wynik finansowy).

Strona publiczna

1. Strona publiczna ujmuje w bilansie wydatki kapitatowe zwigzane z
wspottworzeniem kapitatow spoétki SPV.

2. Ujmuje w bilansie sprzedaz spoétce SPV majatku umozliwiajgcego realizacje
projektu. W bilansie strony publicznej spowoduje to zmiany pozycji aktywéw, to
znaczy obnizenie warto$ci majatku trwatego i przyrost gotéwki. Strona ujmuje
skutki sprzedazy majatku w wyniku finansowym.

3. Strona ujmuje w swoim bilansie przekazany przez spotke majatek celu
publicznego oraz wynik finansowy zwigzany ze skutkiem nieodptfatnego
przyrostu aktywow.

4. Ujmuje w bilansie skutki umorzenia udziatéw, w tym:

a. Zmniejszenie udziatéw strony publicznej w kapitatach udziatowych
spotki w wartosci nominalnej. Ujecie skutkdw umorzenia w wyniku
finansowym (warto$¢ nominalna po stronie przychoddw i kosztéw
finansowych).”’

b. Ujecie w wyniku strony publicznej zyskéw, w proporcjach udziatu
kapitatéw lub prawa do zysku zdefiniowanego umowg o PPP. Ujecie
skutkéw po stronie majgtku (np. wzrost poziomu gotowki).

c. Ujecie w bilansie dodatkowego wynagrodzenia strony publicznej za
umorzenie udziatéw (transfer czesci korzysci z realizacji projektu PPP).
W bilansie zmiana stanu gotéwki (np. wzrost) oraz zmiana wyniku (np.
dochdd).

Krétki opis wariantu od strony modelowej: Strony zawigzujg spotke celowa,
wspottworzac jej kapitaty. Strona publiczna wnosi do spétki majgtek umozliwiajgcy
realizacje projektu (nie sprzedaje go spodtce). Strona prywatna zasila kapitatowo spétke.
Spoétka realizuje inwestycje i po ich zakonczeniu przekazuje uzgodniong cze$s¢ majatku
stronie publicznej (cel publiczny). Strona publiczna wycofuje sie z SPV w momencie
osiggniecia celéw publicznych i rozliczenia dodatkowych kosztow/korzysci z projektu
PPP. Spodtka prowadzi dziatalno$¢ operacyjng (eksploatacje) bez udziatu strony
publicznej, na podstawie umowy o PPP.

1. Sposéb udostepnienia majatku dla celéw projektu przez strone publiczna:
whiesienie do spotki.

2. Sposodb rozliczen po zakonczeniu inwestycji:

a. przekazanie catosci majatku celu publicznego po zakonczeniu realizacji
inwestycji stronie publicznej;

47 W komparatorze przyjeto zatozenie, ze umorzenie udziatdw dokonywane jest z

uwzglednieniem jego skutkéw od poczatku nastepnego roku prognozy.
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b. ptfatnosci dodatkowe stron w celu =zbilansowania transakcji po
zakonczeniu realizacji inwestycji;

C. pozostawienie w spofce przez strone publiczng wniesionego i
niezwrdconego wraz z celem publicznym majatku.

3. Sposdéb rozliczen w trakcie eksploatacji: w wariancie strony dokonuja
catkowitych rozliczen na etapie realizacji inwestycji.

4. Sposob rozporzgdzenia majatkiem po zakoriczeniu projektu: nie wystepuje, gdyz
rozliczenie nastepuje po etapie realizacji inwestycji.
5. Sposéb wyjscia ze spotki:

a. strona publiczna wychodzi ze spétki w momencie zakonczenia realizacji
inwestycji i rozliczenia celu publicznego:

i. wyjscie oznacza umorzenie udziatow;

ii. z uwagi na wniesiony i pozostawiony w spdtce majatek niezbedne
jest zbilansowanie go z wartoscig uzyskiwanego celu publicznego;

iii. wyjsciu mogg towarzyszy¢ dodatkowe transfery finansowe
zwigzane z podziatem kosztéw/korzysci z realizacji dtugoletniego
projektu PPP. Transfery te mogg oznaczaé pfatnosci gotéwkowe
lub dodatkowy zakres inwestycji.

Istota projektu w tym wariancie: analogicznie jak w wariancie 4, z wyjgtkiem wniesienia
majatku przez strone publiczng do SPV (w wariancie 4 wystepuje sprzedaz sktadnikow
majgtkowych).

Specyficzna rola strony publicznej: jak w wariancie 4, jedynie zamiast wniesienia
sktadnikdw majatkowych w postaci sprzedazy nastepuje ich wniesienie do SPV w formie
aportu rzeczowego. Mozliwy jest tez, w uzupetnieniu, aport gotdwkowy.

Specyficzna rola strony prywatnej: jak w wariancie 4.

Typowe elementy zatozen projektu w modelu koncesji
1. Okreslenia naktaddéw inwestycyjnych obu stron.
2. Okreslenie przychoddéw od uzytkownikow.
3. Okreslenie kosztédw dziatalnosci.
4. Okreslenie kapitatu obrotowego.
5. Okreslenie dtugu.
Specyficzne elementy zatozen projektu (schemat zaleznosci):

Strona prywatna

1. Analogicznie jak w wariancie 4.

Strona publiczna

1. Ujmuje w bilansie wydatki kapitatowe zwigzane z wspoéttworzeniem kapitatow
spotki SPV.

2. Ujmuje wniesienie do spdtki kapitatu w postaci majatku, co znajduje
odzwierciedlenie w bilansie strony publicznej w postaci zwiekszenia aktywow i
zwiekszenia wartosci kapitatéw w odpowiedniej kwocie.
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3. Uwzglednienie w bilansie przekazanego przez spétke majatku celu publicznego
oraz wyniku finansowego, zwigzanego ze skutkiem nieodpfatnego przyrostu
wartosci aktywoéw.

4. Ujecie w bilansie skutkéw umorzenia udziatéow, w tym:

a. Zmniejszenie udziatéw strony publicznej w kapitatach udziatowych
spotki w wartosci nominalnej. Ujecie skutkéw umorzenia w wyniku
finansowym (warto$¢ nominalna po stronie przychodéw i kosztéw
finansowych).

b. Ujecie w wyniku strony publicznej zyskéw, w proporcjach do udziatu w
kapitatach lub na podstawie prawa do zysku zdefiniowanego umowg o
PPP. Ujecie skutkdw po stronie majatku (np. wzrost poziomu gotéwki).

c. Ujecie w bilansie dodatkowego wynagrodzenia strony publicznej za
umorzenie udziatéw (transfer czesci korzysci z realizacji projektu PPP).
W bilansie zmiana stanu gotowki (np. wzrost) oraz zmiana wyniku (np.
dochéd).

Cechy wariantu analogiczne jak dla przedsiewziecia PPP z utworzeniem spétki celowej na
czas realizacji inwestycji z wnoszeniem majatku (wariant 5), z wyjatkiem faktu, ze
przedmiotem aportu jest w tym przypadku wytgcznie gotdowka. Od wariantu 4 opcja
rozni sie tym, ze sktadniki majgtkowe nie sg przedmiotem sprzedazy ze strony partnera
publicznego, co niesie za sobg okreslone skutki dla modelu finansowego.

Specyficzna rola strony publicznej: jak w wariancie 5, jedynie zamiast wniesienia
sktadnikéw majatkowych do SPV w postaci aportu rzeczowego, wnoszony jest wytacznie
aport gotéwkowy. Strona nie udostepnia tez majatku na rzecz SPV drogg sprzedazy (w
przeciwienstwie do wariantu 4).

Krétki opis wariantu od strony modelowej: Strony zawigzujg spdtke, wspéttworzac jej
kapitaty. Strona publiczna udostepnia skfadniki majatkowe umozliwiajace realizacje
projektu, jednakze majgtek nie jest wnoszony do spétki, a udostepnienie dokonuje sie w
formie sprzedazy. Strona prywatna zasila kapitatowo spdtke. Spétka realizuje inwestycje.
Po ich zakonczeniu nie przekazuje majatku stronie publicznej, tylko prowadzi
eksploatacje. Rozliczenie majgtku nastepuje po zakonczeniu projektu (wygasniecie
umowy o PPP). Wéweczas, w zaleznosci od postanowiern umowy o PPP, majatek jest
przekazywany stronom projektu, z transferami finansowymi bilansujgcymi transakcje. W
przypadku niezbilansowania rozliczen, strona publiczna lub prywatna uzyskuje
jednorazowo dodatkowe ptatnosci. Strona publiczna jest wspdtudziatowcem,
partycypujgcym w dodatkowych kosztach/korzy$ciach z projektu PPP w fazie
eksploatacji. W trakcie tej fazy, w zaleznosci od przyjetych rozwigzan, moze dochodzi¢
do transferéw ze strony publicznej w celu wspierania dziatalnosci operacyjnej
prowadzonej przez spotke.
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1. Sposéb udostepnienia majgtku dla celéw projektu przez strone publiczna:
sprzedaz Spétce*;

2. Sposodb rozliczen po zakonczeniu inwestycji: w wariancie nie wystepuje.

3. Sposéb rozliczen w trakcie eksploatacji: moze dochodzi¢ do dodatkowych
ptatnosci strony publicznej w celu wspierania dziatalnosci operacyjnej spotki.

4. Sposodb rozporzadzenia majgtkiem po zakoriczeniu projektu (umowy PPP):

a. przekazanie przez spétke majatku stronie publicznej z ewentualnym
dodatkowym rozliczeniem;

b. przekazanie czesci majatku stronie publicznej z umorzeniem catosci lub
czesci udziatéw strony publicznej.

5. Sposdb wyjscia ze spotki:
a. w momencie zakonczenia projektu PPP strona publiczna wychodzi ze
spotki:

i. wyjscie oznacza umorzenie udziatow;

ii. wyjSciu mogg towarzyszy¢ dodatkowe transfery finansowe
zwigzane z podziatem kosztow/korzysci z realizacji dtugoletniego
projektu PPP. Transfery te mogg oznaczad ptatnosci gotowkowe.

b. strona prywatna pozostaje z majatkiem spétki, uwzgledniajgcym
dokonane rozliczenie ze strong publiczng.

Istota projektu w tym wariancie: tak realizacja inwestycji, jak i dziatalnos¢ operacyjna sg
prowadzone przez spoétke, ktérej udziatowcami sg obie strony partnerstwa. Spoétka
nabywa skfadniki majgtkowe od strony publicznej. Projekt obejmuje naktady
inwestycyjne, stuzgce do prowadzenia dziatalnosci operacyjnej. Strona publiczna
przejmuje majgtek celu publicznego po okresie eksploatacji; w ten sposéb uczestniczy w
dziatalnosci operacyjnej projektu.

Specyficzna rola strony publicznej: angazuje w projekt majatek publiczny (droga
sprzedazy) i Srodki finansowe umozliwiajgce rozpoczecie projektu. Jest udziatowcem SPV
w fazie realizacji inwestycji i eksploatacji. Strona dokonuje catkowitego rozliczenia,
uzyskujgc z projektu majatek celu publicznego na koniec fazy eksploatacji. Zyski
finansowe w fazie realizacji i eksploatacji sg przynalezne stronie w proporcji do udziatow
w kapitale.

Specyficzna rola strony prywatnej: wkiad majatku i $rodkéw finansowych,
umozliwiajgcych realizacje inwestycji. Udziatowiec SPV w fazie realizacji inwestycji i
eksploatacji. Dokonuje rozliczenia ze strong publiczng, przekazujac jej majatek celu
publicznego na koniec eksploatacji. Zyski w fazie realizacji i eksploatacji s przynalezne
stronie w proporcji do udziatéw.

Typowe elementy zatozen projektu w modelu
1. Okreslenia naktadéw inwestycyjnych obu stron.
2. Okreslenie przychodéw od uzytkownikow.

3. Okreslenie kosztéw dziatalnosci.

48 Przyjeto — jak poprzednio — zatozenie, ze nie uwzgledniamy opcji mozliwych pod wzgledem
prawnym, lecz mniej prawdopodobnych: dzierzawy, uzyczenia oraz uzytkowania.
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4.,
5.

Okreslenie kapitatu obrotowego.

Okreslenie dtugu.

Specyficzne elementy zatozen projektu (schemat zaleznosci):

Strona prywatna

1.

Ujmuje w bilansie skutki wydatkéw kapitatowych (majgtkowych i gotdwkowych),
zwigzanych z wspoéttworzeniem kapitatéw SPV.

Ujmuje w bilansie wszelkie skutki realizacji inwestycji przez SPV, w tym zakupu
od strony publicznej majgtku umozliwiajgcego realizacje projektu.

Ponosi skutki podziatu zyskéw ze strong publiczng, skutkujgce korygowaniem
kapitatdw zapasowych o czes¢ zysku przynalezng stronie publiczne;j.

Strona ujmuje skutki przekazania majatku celu publicznego stronie publicznej na
koniec okresu eksploatacji. Rozliczeniu mogg towarzyszyé wyrdéwnujgce
transfery gotowkowe, dokonywane przez jedng ze stron.

Przejmuje skutki umorzenia udziatdw strony publicznej na koniec okresu
eksploatacji. Umorzenie oznacza korekty kapitatu zapasowego lub poprzez
biezgce rozliczanie zyskéw pomiedzy stronami strukturg kapitatu. Umorzenie
udziatow dokonuje sie poprzez wyptyw Srodkédw pienieznych na rzecz strony
publicznej (zatozono rozliczenie pieniezne).

Po umorzeniu udziatéw strony publicznej, strona prywatna pozostanie
wtascicielem catosci kapitatéw wtasnych. Nie ujmowano skutkéw likwidacji
spotki SPV. Ujeto wartosc rezydualng, jako korzys¢ przynalezng stronie na koniec
okresu eksploatacji.

Strona publiczna

1.

Ujmuje w bilansie skutki wydatkow kapitatowych (gotéwkowych), zwigzanych z
wspottworzeniem kapitatow SPV.

Ujmuje w bilansie sprzedaz spotce SPV majatku umozliwiajgcego realizacje
projektu. W bilansie strony publicznej spowoduje to zmiany pozycji aktywodw, to
znaczy: wprowadzenie majatku bedgcego przedmiotem sprzedazy, nastepnie
obnizenie wartosci majatku trwatego i przyrost gotéwki. Strona ujmuje skutki
sprzedazy majatku w wyniku finansowym.

Strona partycypuje w podziatu zyskéw/strat ze strong prywatng, co skutkuje
korygowaniem wyniku o przychody finansowe z podziatu zysku przynaleinego
stronie publicznej w proporcji do udziatéw w kapitale.

Na koniec okresu eksploatacji strona ujmuje skutki przejecia majatku celu
publicznego. Przejeciu moga towarzyszy¢ wyréwnujgce transfery gotéwkowe
dokonywane przez jedng ze stron.

W okresie eksploatacji mogg wystepowac optaty strony publicznej, wynikajace z
umowy o PPP. Opfaty te wptyng na wynik finansowy i stan srodkéw pienieznych
strony. Réwnoczesnie powiekszg wynik finansowy i stan srodkdw pienieznych
projektu i strony prywatnej.

Ujecie w bilansie skutkdw zakonczenia umowy PPP:

a. wyjscie ze spofki strony publicznej:
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i. zmniejszenie udziatdw strony publicznej w kapitatach udziatowych
spotki w wartosci nominalnej. Ujecie skutkéw umorzenia w
wyniku finansowym (warto$¢ nominalna po stronie przychodéw i
kosztow finansowych);

ii. ujecie w wyniku strony publicznej zyskéw, w proporcjach udziatu
kapitatéw lub prawa do zysku (dywidendy) zdefiniowanego
umowg PPP. Ujecie réwniez skutkéw po stronie majgtku (np.
wzrost gotéwki);

iii. ujecie w bilansie ewentualnego dodatkowego wynagrodzenia (np.
transfer czesci korzysci z realizacji projektu PPP). W bilansie
zmiana stanu gotéwki (np. wzrost) oraz zmiana wyniku (np.
dochéd).

7. Po umorzeniu udziatdw strona publiczna pozostanie z majatkiem,
uwzgledniajgcym dokonywane rozliczenia.

Krotki opis wariantu od strony modelowej: Strony zawigzujg SPV, wspodttworzac jej
kapitaty. Strona publiczna wnosi do spdétki majgtek umozliwiajacy realizacje projektu.
Strona prywatna zasila kapitatowo spoétke. Spdtka realizuje inwestycje. Po ich
zakonczeniu nie przekazuje majatku stronie publicznej, tylko prowadzi eksploatacje.
Rozliczenie majatku nastepuje po zakoriczeniu projektu. Woéwczas, w zaleznosci od
postanowien umowy o PPP, majatek jest przekazywany stronom projektu. Majg miejsce
transfery finansowe, bilansujgce transakcje. W przypadku niezbilansowania rozliczen
strona publiczna lub prywatna uzyskuje dodatkowe ptatnosci. Strona publiczna jest
wspotudziatowcem, partycypujgcym w dodatkowych kosztach/korzysciach z projektu
PPP w fazie eksploatacji. W trakcie tej fazy, w zaleznosci od rozwigzan, moze dochodzic¢
do transferéw ze strony publicznej w celu wspierania dziatalnosci operacyjnej
prowadzonej przez spotke.

Podstawowe cechy wariantu:

1. Sposéb udostepnienia majgtku dla celéw projektu przez strone publiczng:
whiesienie do spotki.

2. Sposodb rozliczen po zakonczeniu inwestycji: w wariancie nie wystepuje.

3. Sposéb rozliczen w trakcie eksploatacji: moze dochodzi¢ do dodatkowych
ptatnosci strony publicznej w celu wspierania dziatalnosci operacyjnej spotki.

4. Sposob rozporzadzenia majgtkiem po zakoriczeniu projektu (umowy o PPP):

a. przekazanie przez spétke majatku stronie publicznej z ewentualnym
dodatkowym rozliczeniem;

b. przekazanie czesci majatku stronie publicznej z umorzeniem catosci lub
czesci udziatéw strony publicznej.

5. Sposdb wyjscia ze spotki:

a. w momencie zakonczenia projektu PPP strona publiczna wychodzi ze
spofki:
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i. wyjscie oznacza umorzenie udziatow;

ii. wyjSciu mogg towarzyszy¢ dodatkowe transfery finansowe
zwigzane z podziatem kosztéw/korzysci z realizacji dtugoletniego
projektu PPP. Transfery te mogg oznaczaé ptatnosci gotéwkowe.

b. strona prywatna pozostaje z majatkiem spétki, uwzgledniajagcym
dokonane rozliczenie ze strong publiczng.

Istota projektu w tym wariancie: jak w wariancie 7, z wyjgtkiem wniesienia majatku
przez strone publiczng do SPV (w wariancie 7 wystepowata sprzedaz sktadnika
majatkowego spdtce przez strone publiczng).

Specyficzna rola strony publicznej: jak w wariancie 7, jedynie zamiast wniesienia
sktadnikéw majatkowych w postaci sprzedazy nastepuje ich wniesienie do SPV w formie
aportu rzeczowego. Mozliwy jest tez aport gotéwkowy.

Specyficzna rola strony prywatnej: jak w wariancie 7.
Typowe elementy zatozen projektu w modelu

1. Okreslenia naktaddw inwestycyjnych obu stron.

2. Okreslenie przychodéw od uzytkownikéw.

3. Okreslenie kosztdw dziatalnosci.

4. Okreslenie kapitatu obrotowego.

5. Okreslenie dtugu.
Specyficzne elementy zatozen projektu (schemat zaleznosci):

Strona prywatna

1. Analogicznie jak w wariancie 7.

Strona publiczna

1. Strona ujmuje w bilansie objecie udziatéw w kapitatach spotki SPV.

2. Ujmuje wniesienie w postaci majgtku umozliwiajgcego realizacje projektu. W
bilansie strony publicznej nie spowoduje to zmiany pozycji aktywow. Oznacza to
jednak ujecie majatku, ktéry bedzie nastepnie przedmiotem whniesienia.

3. Strona partycypuje w podziale zyskdéw/strat ze strong prywatng, co skutkuje
korygowaniem wyniku o przychody finansowe z podziatu zysku przynaleinego
stronie publicznej w proporcji do udziatéw w kapitale.

4. W okresie eksploatacji moga wystepowacé optaty strony publicznej, wynikajace z
umowy o PPP. Optaty te wptyng na wynik finansowy i stan srodkéw pienieznych
strony. Réwnoczesnie powiekszg wynik finansowy i stan srodkéw pienieznych
projektu i strony prywatne;j.

5. Pod koniec okresu eksploatacji strona ujmuje skutki przejecia majatku celu
publicznego. Przejeciu mogg towarzyszy¢é wyrownujgce transfery gotéwkowe,
dokonywane przez jedng ze stron.

6. Ujecie w bilansie skutkédw zakoriczenia umowy PPP:

a. wyjsScie ze spofki strony publicznej:
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i. zmniejszenie udziatdw strony publicznej w kapitatach udziatowych
spotki w wartosci nominalnej. Ujecie skutkdéw umorzenia (wartos¢
nominalna po stronie przychodéw i kosztéw finansowych);

ii. ujecie w wyniku strony publicznej zyskéw, w proporcjach udziatu
kapitatéw lub prawa do zysku (dywidendy) zdefiniowanego
umowg PPP. Ujecie réwniez skutkéw po stronie majgtku (np.
wzrost poziomu gotéwki);

iii. ujecie w bilansie ewentualnego dodatkowego wynagrodzenia (np.
transfer czesci korzysci z realizacji projektu PPP). W bilansie
zmiana stanu gotéwki (np. wzrost) oraz zmiana wyniku (np.
dochéd).

iv. Po umorzeniu udziatdw strona publiczna pozostanie z majatkiem
uwzgledniajgcym dokonywane rozliczenia. W analizach ujeto
wartos¢ rezydualng, jako korzysé przynalezng stronie na koniec
okresu eksploatacji.

Cechy wariantu analogiczne jak dla przedsiewziecia PPP z utworzeniem spétki celowej na
czas realizacji inwestycji oraz eksploatacji z wniesieniem majgtku (wariant 8), z
wyjatkiem faktu, ze przedmiotem aportu jest w tym przypadku wytgcznie gotéwka. Od
wariantu 7 opcja rézni sie tym, ze sktadniki majgtkowe nie sg przedmiotem sprzedazy ze
strony partnera publicznego, co niesie za sobg okreslone skutki dla modelu finansowego.
Réznicg bedzie brak wycen w aktualizacji wartosci majatku wniesionego przez strong
publiczna.

Specyficzna rola strony publicznej: jak w wariancie 8, jedynie zamiast wniesienia
sktadnikéw majgtkowych do SPV w postaci aportu rzeczowego, wnoszony jest wytgcznie
aport gotéwkowy. Strona nie udostepnia tez majatku na rzecz SPV drogg sprzedazy (w
przeciwienstwie do wariantu 7).

Narzedzie komparatora uwzglednia opisane w poszczegélnych wariantach PPP operacje i
zaleznosci.

Model finansowy komparatora zbudowany jest w arkuszach kalkulacyjnych i sktada sie z:

1. Panelu wprowadzania danych;
2. Modelu wtasciwego;

3. Modutu wynikowego;

4. Innych arkuszy narzedziowych.

Narzedzie wykorzystuje makra, umozliwiajgce parametryzowanie widokéw w zaleznosci
od wybranych definicji, wprowadzanych przez uzytkownika.

Uwaga: w celu uzycia narzedzia niezbedne jest wigczenie dziatania makr oraz
zapisywanie plikdw w formacie, uwzgledniajagcym dziatanie makr.
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Panel wprowadzania danych — arkusz przeznaczony dla uzytkownika z polami wyboru i
polami wprowadzania danych, ktérego zadaniem jest:

Przeprowadzenie uzytkownika poprzez proces wyboru wtasciwego modelu PPP

g

Zebranie informacji dotyczacych planowanych rozwigzan instytucjonalnych w ramach
wybranego modelu PPP

g

Zadaniem tej czes$ci narzedzia jest wprowadzenie do modelu witasciwego wszystkich
zatozen, umozliwiajgcych przeliczenie danego wariantu PPP.

W panelu wprowadzania danych wykorzystywane s3 dwa rodzaje sposobu
wprowadzania informacji:

1. Pole wprowadzania danych — dane liczbowe wprowadzane bezposrednio w
zaznaczone komorki. Pole wprowadzania danych jest zaznaczona nastepujaco:

W obszarze tak zaznaczonych komérek uzytkownik moze réwniez wprowadzac
formuty utatwiajgcych przeliczenia.

2. Dane do wprowadzania mogg by¢ predefiniowane poprzez pola tzw. wyboru
umozliwiajgce wybér danych z listy rozwijanej, wskazanej w danym polu. S3
wykorzystywane w celu dokonania wyboru jednej pozycji ze wskazanego
zakresu. Komadrka wprowadzania danych jest zaznaczona nastepujgco:

drierzawa i*
— sprzedaz
daerzawa |v ————> wniesienie

rarr

uzyczenie lub uzytkoy

3. Pozostate pola w modelu wiasciwego sg obszarem obliczen automatycznych,
zawierajgcych formuty, ktérych naruszenie moze spowodowac btedne obliczenia
komparatora. Dla potrzeb obliczeniowych narzedzie wykorzystuje formaty:
liczby, daty i tekstowe. Nie nalezy zatem zmienia¢ formatu w obszarze pdl
wprowadzania danych.

Model wtasciwy (silnik komparatora) — arkusze zawierajgce wtasciwe narzedzie
komparatora, stanowigce petne analizy efektywnosci, sporzadzone na bazie przyjetych
przez uzytkownika zatozen. Model wtasciwy obejmuje petny model analizy finansowej,
sktadajacy sie z dwdch arkuszy, oraz petny model analizy kosztéw i korzysci spoteczno-
ekonomicznych. Analizy przeprowadzone sg w zakresie ,od zatozen do wynikéw”.
Uzytkownik nie ma mozliwosci bezposredniego ingerowania w formuty wykorzystywane
przez model wtasciwy inaczej, niz poprzez panel wprowadzania danych.

Modut wynikowy — oddzielny arkusz prezentujacy wyniki analiz efektywnosci dla
badanego wariantu, obejmujgce wskazniki NPV i IRR oraz zestawienie wazniejszych
wynikéw z analiz finansowych.
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Prace z komparatorem rozpoczyna sie od wypetnienia panelu wprowadzania danych. W
panelu tym nalezy wykona¢ nastepujgce czynnosci:

1.

Wprowadzenie nazwy projektu w polu — punkt 1 ,Podaj skrécong nazwe
projektu”. Nazwa pojawi sie automatycznie we wszystkich arkuszach.

Dokonuje sie kwalifikacji modelu PPP — punkt 2 ,Model wspdtpracy w ramach
PPP”. Definicja jest automatyczna i jest wynikiem odpowiedzi na pytania zawarte
w kolejnych polach wyboru.

Definiowanie czasu dla sporzadzanych prognoz — punkt 3 ,Harmonogram
projektu”. Sposéb wykorzystania tej funkcjonalnosci opisano w rozdziale pt.
,Logika czasu w modelu”, str. 97. Model w sposdéb automatyczny bedzie
pokazywat dane tylko dla wskazanego przez uzytkownika okresu.

Wypetnienie punktu 4 ,Forma organizacyjna projektu” — umozliwia dokonanie
czesci definicji dla potrzeb kwalifikacji modelu (pkt 2).

Punkt 5 ,Wkfad strony publicznej” — jego wypetnienie ma za zadanie
doprecyzowanie wykorzystywanego modelu (wariantu) PPP oraz wskazanie, w
jakiej formie majatek zostanie przez strone publiczng udostepniony dla celéw
realizacji projektu. Majagtek moze byé¢ udostepniony poprzez zaangazowanie
kapitalowe (wniesienie) i poprzez inne formy (niekapitalowe — sprzedaz,
dzierzawa, uzyczenie). Definicje umozliwiaja wprowadzenie zatozen,
dotyczacych wartosci udostepnianego majatku oraz jego formy, dodatkowo
umiejscawiajac te zdarzenia w czasie.

Wypetnienie punktu 6 ,Whktad strony prywatnej” — w tej czesci uzytkownik
wprowadza zatozenia, dotyczgce zaangazowania strony prywatnej w projekt,
definiujgc formy zaangazowania kapitatowego, majgtkowego strony prywatnej
oraz umieszczajac te zdarzenia w czasie.

Wprowadzenie danych do punktu 7 ,Przychody projektu”. W modelach
tworzonych na potrzeby konkretnych przedsiewziec (,,szytych na miare”) moduty
dotyczace przychoddw i kosztow sg czesto bardzo rozbudowane. Budowa
uniwersalnego narzedzia komparatora wymagata zastosowania daleko idgcych
uproszczen. Z tego wzgledu uzytkownik poza srodowiskiem komparatora musi
samodzielnie okresli¢ wartos¢ przychoddéw i w postaci syntetycznej wprowadza
do zatozen te wartosci, umiejscawiajac je w czasie.

Wypetnienie punktu 8 ,Przychody strony publicznej”, W strukturze komparatora
zatozono, ze strona publiczna moze uzyskiwa¢ dodatkowe wynagrodzenie,
zwigzane z transferami majatku lub uzyskiwa¢ inne doptaty od strony prywatnej.
Dla projektu lub dla strony prywatnej przychody te stanowig (symetrycznie)
koszty lub wydatki. W zwigzku z tym uzytkownik bedzie miat mozliwosc
zdefiniowania tego rodzaju przychoddw, takze umieszczajac je w czasie.

Podobnie — wypetnienie punktu 9 ,Przychody strony prywatnej”. W konstrukcji
narzedzia przyjeto zatozenie, ze strona prywatna jest gtdéwnym podmiotem,
realizujgcym dziatania operacyjne we wszystkich wariantach PPP. W tym
znaczeniu przeptywy projektu sg przeptywami strony prywatnej, uwzgledniaja
jednakze korekty wynikajgce z przeptywdw dla strony publicznej. Niezaleznie od
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tego, stworzono mozliwosé wprowadzenia dodatkowych przychodéw strony
prywatnej, choé zasadniczo zostaty one zdefiniowane jako przychody projektu.

10. Wprowadzenie danych do punktu 10 ,Koszty projektu”; zastosowano tu
analogiczne podejscie, jak w przypadku przychoddéw projektu. Uzytkownik
wprowadza w okreslonych latach zagregowane poza srodowiskiem komparatora
dane dotyczace kosztéow, w tym koszty eksploatacji majgtku projektu, koszty
posrednie eksploatacji majatku projektu, dodatkowe koszty struktury
zarzadzajgcej projektem/spotka. Funkcjg komparatora jest automatyczne
wyliczenie pozostatych kosztéw, w tym kosztéw amortyzacji oraz kosztéw
kreowanych przez transfery majgtku lub dodatkowe optaty dla strony publiczne;j.

11. Wypetnienie punktu 11 , Koszty strony publicznej” podobnie, jak w przypadku
przychoddéw strony publicznej. W tej czesci uzytkownik definiuje dodatkowe
koszty strony publicznej obcigzajgce jej wyniki, a nie bedgce kosztami projektu.
Koszty strony publicznej mogg by¢ przychodami projektu i przychodami strony
prywatnej. Te zostaly jednak zdefiniowane w punktach, dotyczacych
przychoddw. Strona publiczna moze natomiast ponosi¢ koszty majatku, ktéry
zostat wyprowadzony z projektu. Koszty te obcigzg wyniki strony publicznej, nie
obcigzajgc wynikow projektu. W tym bloku uzytkownik definiuje rowniez, czy
wyniki strony publicznej sg obcigzone podatkiem dochodowym.

12. W punkcie 12 , Koszty strony prywatne]” zastosowano analogiczne podejscie, jak
w przypadku przychodéw strony prywatnej. W tym bloku uzytkownik definiuje
specyficzne koszty strony prywatnej, ktére strona ta poniesie, a nie sg to koszty
projektu (sg to wiec koszty dodatkowe, ,,obok projektu”).

13. Wprowadzenie danych do punktu 13 ,Zapewnienie ptynnosci projektu”.
Wynikiem przyjecia zatozen i przeliczen modelu jest uzyskanie informacji o
stanie srodkéw pienieznych w danym okresie (w kazdym roku prognozy). W
przypadku pojawienia sie w projekcie deficytow srodkdw pienieznych,
uzytkownik zdefiniuje sposéb ich uzupetnienia, w tym: czy niedobdr bedzie
uzupetniany kapitatem strony publicznej, czy tez kapitatem strony prywatnej, lub
ewentualnie z kredytu. Narzedzie umozliwi dokonywanie korekt w taki sposob,
aby uzytkownik obserwujgc zmiany stanu srodkéw pienieznych, samodzielnie
dokonat uzupetnienia niedoboru srodkéw pienieznych.

W ten sposéb — ogdlnie — scharakteryzowano funkcjonalnosci panelu wprowadzania
danych. Narzedzie automatycznie dopasowuje zakres wprowadzanych danych do
zdefiniowanego (zadanego) wariantu PPP. Ponizej opisano szczegétowe instrukcje dla
poszczegdlnych wariantéw PPP.

Panel wprowadzania danych dostosowuje widoki (interface) do wybranego modelu PPP i
wskazanego przez uzytkownika harmonogramu. Zmiana modelu PPP, czy zmiana
harmonogramu, oznacza automatyczne usuniecie wiekszosci pozostatych zapiséow
dokonanych w panelu danych, dotyczacych innego modelu (pkt. 5-15). Uzytkownik
pracujgc z narzedziem powinien zwraca¢ uwage na wczesniej wprowadzony przez siebie
zakres danych w momencie redefinicji (wprowadzania zmienionych danych) w punkcie 3
i4.
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Jedng z wazniejszych czynnosci uzytkownika jest zdefiniowanie parametréw czasu w
komparatorze. Dokonuje sie tego w panelu wprowadzania danych, poprzez definiowanie
elementéw harmonogramu.

Analizy sporzadzone sg w okresach rocznych. Wyniki analizy finansowej i ekonomicznej
sg sporzadzane (przeliczane) na rok, w ktédrym planowane jest rozpoczecie realizacji

projektu.

Analizy zostaty podzielone na dwie fazy: 1) faza realizacji i 2) faza eksploatacji. Podziat
dokonywany jest poprzez definicje uzytkownika.

W panelu wprowadzania danych uzytkownik definiuje harmonogram (tabela 3), w tym
okresla nastepujace zatozenia.

3. Harmonogram projektu:

3.1

3.2

3.3.

3.4.

3.5.

W ktérym roku planowane jest rozpoczecie realizacji projektu?
— definiuje pierwszy rok prognozy.
lle lat bedzie trwata realizacja projektu?

- definiuje okres realizacji, czyli prowadzenia inwestycji (budowy);
- definiuje rok rozpoczecia fazy eksploatacji.

Na ile lat planowana jest eksploatacja w ramach projektu PPP?

— definiuje okres dla sporzgdzanych w komparatorze prognoz;

- definiuje ostatni rok eksploatacji. W modelu finansowym kolumna ta
definiuje obszar przeliczen efektywnosci i obszar wydruku. W ostatnim
roku wyliczane sg wartosci rezydualne.

Rok przejecia celu publicznego przez strone publiczng

- definiuje sposdb funkcjonowania w projekcie strony publicznej:

o jezeli rok przejecia celu publicznego jest zgodny z data
zakonczenia inwestycji, oznacza to, ze strona publiczne nie
bedzie uczestniczy¢ w fazie eksploatacji, bedzie jednakzie
obowigzywac umowa o PPP.

o jezeli rok przejecia celu publicznego przypada na date
zakonczenia projektu, oznacza to, ze strona publiczna pozostaje
w projekcje na czas eksploatacji.

o pomimo tych definicji mozliwe sg dodatkowe doptaty stron w
fazie eksploatacji, wptywajgce na efektywnos¢ kazdej strony.

W przypadku wariantéw uwzgledniajacych powstanie spétki niezbedne s3
definicje, dotyczace czasu wyjscia strony publicznej ze spétki w postaci
umorzenia udziatow.

- jezeli strona publiczna nie uczestniczy w fazie eksploatacji, uzytkownik
moze podac rok umorzenia udziatdw zgodnie z datg zakonczenia fazy
realizacji;

- jezeli strona publiczna uczestniczy w fazie eksploatacji, uzytkownik moze
podaé rok umorzenia udziatdéw przypadajacy na koniec okresu prognozy
(w celu uwzglednienia skutkdw w ostatnim roku wprowadza sie
przedostatni rok prognozy).

97



UNIA EUROPEJSKA
i KAPITAt LUDZKI P A RP @ EUROPEISKI m
NARODOWA STRATEGIA SPOINOK FUNDUSZ SPOLECZNY

Model komparatora automatycznie dostosowuje sie do liczby lat podanej przez
uzytkownika — ,pusty” model (przed wprowadzeniem zatozen) pokazuje tylko jedna
kolumne; wprowadzenie przyktadowo dwéch lat realizacji oraz 20 lat eksploatacji
spowoduje, ze pojawig sie 22 kolumny, w ktére bedzie mozna wprowadzaé¢ dane
(dostosowanie modelu moze zajgé pewien czas, zalezny od wydajnosci procesora).

Komparator umozliwia sporzadzenie prognoz na maksymalnie 30 lat od momentu
okreslonego jako rok rozpoczecia realizacji projektu. W okresie tym zawarty jest czas
fazy realizacji i eksploatacji.

Po wpisaniu (wyborze) podstawowych informacji w panelu wprowadzania danych
nastepuje automatyczne okreslenie wybranego wariantu PPP. Dokonuje sie to przez
uzupetnienie punktéw 3-6 panelu. W rezultacie nastepuje uruchomienie odpowiednich
definicji w modelu witasciwym, ujetych w blokach odpowiadajgcych grupie wariantéw
PPP, w tym nastepujgcych:

Specyficzne zatozenia - niezalezne od przyjetego modelu
Specyficzne zatozenia - model koncesji

Specyficzne zatozenia - model kontraktualny PPP
Specyficzne zatozenia - model instytucjonalny
Specyficzne zatozenia - model samodzielnej realizacji

vk wnN e

Definiowane dane i zatozenia sg wykorzystywane do dalszych przeliczern modelu.

Niezalezne od przyjetego modelu zaktada sie, ze strona prywatna zawsze wystepuje w
formule podmiotu prawa handlowego w celu uczestniczenia w projekcie PPP. Powoduje
to koniecznos¢ dokonania odpowiedniego wskazania w panelu wprowadzania danych, w
punkcie 6 ,,Wktad strony prywatnej”.

Kapitat poczatkowy strony prywatnej dla celéw realizacji projektu w moze by¢
zdefiniowany przez:

- Wskazanie aportu majgtkowego w punkcie 6.1:
o uzytkownik definiuje w zaznaczonych polach wartosci aportu w grupach
majatku w odpowiednich latach (6.1.1);
- Okreslenie aportu gotowkowego w punkcie 6.2:
o uzytkownik definiuje w zaznaczonych polach wartosci aportu
gotéwkowego w odpowiednich latach. Aport powinien wspierac
potrzeby gotdwkowe strony.

Uzytkownik w panelu wprowadzania danych okresla zatozenia makroekonomiczne
poprzez zmiane zestawu wskaznikow okreslonych panelu sterowania ,Zatozenia
makroekonomiczne” — pkt. 7. Do wykorzystania jest zestaw wskaznikdw niezbednych do
prawidtowego funkcjonowania komparatora. Uzytkownik definiuje, czy sporzadza model
w cenach statych czy zmiennych, uwzgledniajgc — lub nie — zmiany przysztej inflacji w
zatozeniach makroekonomicznych.
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Okreslone wskazniki mozna do modelu przenie$¢ jako wartosci lub utworzy¢ w modelu
zaleznos$ci umozliwiajace ich wyliczanie (w polach wprowadzania danych)®.

W punkcie tym przedstawiono instrukcje wprowadzania danych oraz tabele wynikowe
dla typowych elementéw komparatora, niezaleznych od wyboru wariantu PPP. Sg one
wspdlne dla wszystkich wariantéw.

Wyliczenia dotyczace naktaddéw inwestycyjnych i majatku stanowig jeden z najbardziej
skomplikowanych modutéw komparatora. Sporzadzenie uniwersalnego narzedzia
wymagato dokonania szeregu uproszczen. Nalezy do nich konieczno$¢ wykonania czesci
obliczen dotyczacych inwestycji poza narzedziem komparatora i wprowadzenia do niego
juz przetworzonych danych (zatozen), jakkolwiek w modelu finansowym dokonuje sie
wielu obliczen zwigzanych wprowadzong informacja o majatku.

Zadaniem modutu jest okresdlenie wydatkéw inwestycyjnych ponoszonych przez strony w
czasie oraz okreslenie amortyzacji majgtku projektu i amortyzacji majatku stron. W
przypadku projektéw PPP majgtek bywa transferowany przez strony. Moze nie by¢
przedmiotem eksploatacji, tylko przedmiotem sprzedazy i w zaleznosci od tych zmian
okreslana jest wartos¢ poczatkowa, stuzaca do okreslania amortyzacji. W poszczegdlnych
wariantach PPP moze by¢ réwniez tak, ze strona poczatkowo angazujgca sie w projekt,
»Wyjmuje” z niego majatek, ktéry nastepnie nie uczestniczy w kreowaniu amortyzacji
projektu, tylko tworzy koszt dla tej strony. Tego typu zaleznosci sg ujmowane w module
zatozen, dotyczacych naktaddw inwestycyjnych i amortyzacji.

Wartosci wprowadzanych do tabel naktadéw powinny uwzglednia¢ zmiany wartosci
pienigdza w wyniku inflacji débr inwestycyjnych. Nalezy zatem, prognozujagc w czasie
wydatki inwestycyjne kwoty pierwotnie planowane, przeliczy¢ przez wskaznik
indeksujgcy naktady w kolejnym roku.

Przy okreslaniu wartosci naktadow wskazane jest, aby uzytkownik uwzglednit w nich
poziom rezerw, jako mozliwy przyrost cen/wartosci tych naktadéw.

Z uwagi na koniecznos¢ unifikacji, w komparatorze zaktada sie, ze naktady inwestycyjne
sg ujmowane netto, czyli bez podatku VAT. Jedynie w przypadku braku mozliwosci
odliczenia VAT (podmiotowo/przedmiotowo) naktady powinny by¢ wprowadzone
tacznie z VAT.

Ponizej przedstawiono szczegdtowe instrukcje dla uzytkownikéw modelu komparatora,
definiujgcych zagadnienia dotyczace inwestycji i amortyzacji. Instrukcjom towarzysza
wyjasnienia co do sciezki przeliczen (logiki) modelu, a dalej — opis pojawiajacych sie w
arkuszu Capex tabel.

Panel wprowadzania danych - instrukcje odnoszace sie do tej czesci narzedzia:

1. Wskazanie majatkowych aportéw poczatkowych strony prywatnej w grupach
a. (dane z panelu sterowania definicja 6.1 i dane szczegétowe 6.1.1)

49 Czeé¢ informacji makroekonomicznych jest prognozowanych przez NBP w okresowych
opracowaniach ,,Raport o inflacji...”.
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i. aport ma na celu umozliwi¢ powstanie struktury prowadzacej
projekt, ewentualnie ujg¢ wstepne zasilenie majatkiem projektu,

ii. aport nie ma na celu zastepowania naktadéw inwestycyjnych
projektu.

2. Wskazanie majatkowych aportéw poczatkowych strony publicznej w grupach

a. (dane z panelu sterowania definicja 5.1 i dane szczeg6towe 5.1.1)

i. (zastrzezenia dotyczace funkcji aportow jw.).

3. Okreslenie naktaddw inwestycyjnych projektu w podziale na strony finansujace

a. strona publiczna - (dane z panelu sterowania 5.4)

b. strona prywatna - (dane z panelu sterowania 6.2)

4. Okreslenie wartosci majatku transferowanego ze strony prywatnej do publicznej
jako cel publiczny:

a. Uzytkownik definiuje warto$¢ naktaddédw strony prywatnej w latach
ponoszenia, w grupach majatku

i. (dane z panelu sterowania dane szczegétowe 6.2.1)

b. Uzytkownik, analogicznie jw. definiuje warto$¢ naktaddéw strony publicznej w
latach ponoszenia, w grupach majatku

i. (dane z panelu sterowania i dane szczegétowe 5.4.1)

1. punkt nie wymaga definicji, jezeli przedmiotem naktadéw
strony publicznej jest majatek celu publicznego.

5. Moment transferu celu publicznego

a. Definicja wprowadzana w panelu sterowania w harmonogramie, punkt 3.4 -
Rok przejecia celu publicznego przez strone publiczng

i. Zastosowanie definicji powoduje wytgczenie majatku celu
publicznego z majatku strony prywatnej i przypisanie do majatku
strony publicznej wedtug wartosci ksiegowej z wprowadzonego roku
przejecia celu publicznego.

ii. Powoduje to zmiany w wartosci majatku, bedgcego przedmiotem
eksploatacji. W szczegdlnosci redefiniuje to wartos¢ majatku do
wyliczania amortyzacji stron i projektu.

6. Okreslenie naktadéw odtworzeniowych projektu w podziale na strony

a. Uzytkownik definiuje wartosci naktadéw strony w latach ponoszenia, w
poszczegblnych grupach majgtku. Nakfady te powinny uwzgledniac
dokonywane transfery majgtku. Obliczen tych dokonuje sie samodzielnie
poza narzedziem; wprowadzane s3 dane syntetyczne, wyliczone przez
uzytkownika.

b. Nakfady odtworzeniowe mogg by¢ pochodng umarzania majatku i moga
zosta¢ przyjete w wysokosci amortyzacji (zatozenie bazowe), jakkolwiek
wyznaczane powinny by¢ w oparciu o zatozenia techniczne, dotyczace
eksploatacji majatku wytworzonego.

i. strona publiczna - (dane z panelu sterowania 5.5)

ii. strona prywatna - (dane z panelu sterowania 6.3)

7. Z uwagi na mozliwos$¢ wyprowadzenia majgtku lub czesci majgtku z projektu przez
strone publiczng niezbedne jest dodatkowe zdefiniowanie sposobu rozporzadzania
majatkiem w ramach projektu. Uzytkownik w panelu sterowania musi odpowiedzieé
na pytanie:

a. Czy strona publiczna bedzie eksploatowa¢ majgtek poza projektem (panel
sterowania pkt 5.6.) - wowczas inna bedzie wartos¢ majatku stanowigcego
podstawe do amortyzacji i tym samym inna wartos$¢ kosztow projektu.
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i. Jezeli odpowiedz brzmi ,tak” — oznacza to, ze koszty majatku strony
publicznej nie bedg uczestniczy¢ w kosztach eksploatacji projektu.
Dalej jednak mogg tworzy¢ koszty strony publicznej poza projektem.

ii. Jezeli odpowiedZ brzmi ,nie” — majatek pozostaje w projekcie i
bedzie w catosci amortyzowany w ramach projektu.

Skutki przeliczen i wyniki w obszarze inwestycji w uktadzie arkusza ,,Capex”

Tabela 1.1. Naktady inwestycyjne strony prywatnej

1. Tabela 1.1.1. Aporty - wniesienie do projektu/spo6tki majgtku lub zakup dla celéw
projektu - strona prywatna. Tu podsumowujg sie nakfady, ktére nie beda
wytwarzane w ramach projektu, a ktére muszg zosta¢ nabyte przez strone w
celu umozliwienia realizacji projektu (np. grunty).

2. Tabela 1.1.2. Naktady poczatkowe - strona prywatna. Tu podsumowywane sg
nakfady inwestycyjne wytwarzane w ramach projektu. Tabela w podsumowaniu
wymaga wskazania wartosci naktadow na cel publiczny (o ile jest zaktadany).

3. Tabela 1.1.3. Naktady odtworzeniowe w fazie eksploatacji, w grupach - strona
prywatna. Tabela zawiera dane wpisane przez uzytkownika do panelu
sterowania.

Tabela 1.2. Naktady inwestycyjne strony publicznej

1. Tabela dziatajgca analogicznie jak wyzej (dla strony prywatnej) z tym, ze w
odniesieniu do zatozen dotyczacych naktadéw i transferéw majatku strony
publicznej.

Tabela 2. Zatozenia dotyczace transferow majatku pomiedzy stronami projektu

1. Tabela 2.1. Skutki przekazania majgtku

a. Tabela 2.1.1. Majatek przekazywany stronie publicznej — tabela okresla
naktady inwestycyjne (koszt) celu publicznego, przekazywanego stronie
publicznej. Tabela automatycznie podsumowuje wartos¢ naktadow
poniesionych do konca roku, zdefiniowanego jako rok przejecia celu
publicznego przez strone publiczng. Okreslona w ten sposéb zostanie
wartos$¢ ksiegowa transferowanego majatku strony prywatne;j.

b. Tabela 2.1.2. Majgtek przekazywany stronie prywatnej — jak wyzej z tym,
ze wprowadza sie dane dotyczgce wartosci transferu majatku dla strony
prywatnej.

Tabela 3. Zatozenia dotyczgce majgtku uczestniczgcego w fazie eksploatacji

1. Zadaniem tabeli jest ujecie zmian w wartosci poczatkowej majatku, wywotanych
transferem majatku oraz zmian zwigzanych z tym, ze pewna czes¢ naktadow
inwestycyjnych nie bedzie tworzy¢ podstawy do okreslania amortyzacji.

2. Tabela 3.1. Udziat majagtku w fazie eksploatacji i amortyzacja - strona prywatna

a. Tabela 3.1.1. Podsumowanie warto$¢ poczatkowej majgtku
zaangazowanego w fazie eksploatacji, w grupach. W wierszach
automatycznie ukfada sie w grupach podsumowanie narastajacej
wartosci poczagtkowej majgtku wniesionego oraz wytworzonego i
naktadow odtworzeniowych strony prywatnej. Podsumowania
uwzgledniajg dokonane transfery majatku (transfer celu publicznego).

b. Tabela 3.1.2. Amortyzacja warto$¢ majgtku zaangazowanego w fazie
eksploatacji, w grupach.
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i. Woyznaczenie wartosci amortyzacji dokonuje sie automatycznie
poprzez uwzglednienie wartosci naktadéw zdefiniowanych w tab.
3.1.1. z zastosowaniem predefiniowanych stawek amortyzacji.

ii. Amortyzacja wyliczana jest poczawszy od pierwszego roku
dziatalnosci operacyjnej (eksploatacji). Definicja roku rozpoczecia
dzielnosci operacyjnej dokonuje sie poprzez wypetnienie
harmonogramu w panelu sterowania.

Tabela 3.1.3. Podsumowanie warto$¢ majatku netto w fazie eksploatacji.
Tabela generowana automatycznie - wartos¢ poczatkowa naktadéw
strony uczestniczacych w fazie eksploatacji, pomniejszana jest o
amortyzacje w ukfadzie grup majatku.

Tabela 3.1.4. Podsumowanie wartos¢ majatku celu publicznego netto w
fazie eksploatacji, w grupach. Tabela generowana automatycznie,
okresla amortyzacje i warto$é netto majgtku celu publicznego w celu
dokonania korekt w poprzedniej tabeli.

3. Tabela 3.2. Udziat majatku w fazie eksploatacji i amortyzacja - strona publiczna

a.

Uktad tabel jest analogiczny, jak dla strony prywatnej. Obliczenia w
tabeli zmierzajg do okreslenia takiego samego zakresu wynikow — z tym,
ze dla strony publicznej. Przeliczenie uwzglednia mozliwosc
wyprowadzenia majatku lub czesci majatku z projektu.

Tabela 3.2.1. Majatek celu publicznego — naktady strony publicznej.
Tabela generowana automatycznie, uwzglednia wartos¢ poczatkowa
celu publicznego dla potrzeb ujecia w majatku strony (3.2.1.1.), wartos¢
amortyzacji (3.2.1.2.) i warto$¢ netto majatku celu publicznego
(3.2.1.3).

Tabela 3.2.2. Majatek celu publicznego — naktady strony prywatnej.
Tabela generowana automatycznie, uwzglednia wartos¢ poczatkowa
naktadow strony (3.2.2.1.), wartos¢ amortyzacji (3.2.2.2.) i wartos$¢ netto
majatku celu publicznego (3.2.2.3.).

Tabela 3.2.3. Wartos¢ majatku zaangazowana przez strone publiczng w
ramach projektu (poza celem publicznym). Tabela generowana
automatycznie, uwzglednia warto$s¢ poczatkowa naktadéw strony
(3.2.3.1.), warto$¢ amortyzacji (3.2.3.2.) i warto$¢ netto majatku celu
publicznego (3.2.3.3.).

Tabela 3.2.4. Majatek zaangazowany przez strone publiczng w faze
eksploatacji (w projekcie i poza projektem). Tabela generowana
automatycznie, uwzglednia wyprowadzenie z projektu majgtku celu
publicznego, jak i rowniez definicje z pkt 5.6 - dotyczacg eksploatacji
majatku poza projektem. Tabela ujmuje skutki transferu majatku celu
publicznego, skutki umorzenia udziatéw, prezentujgc wartosé
poczatkowg majatku zaangazowanego w faze eksploatacji (3.2.4.1.),
wartos$¢ amortyzacji majgtku zaangazowanego w eksploatacje (3.2.4.2.) i
warto$¢ netto majatku strony zaangazowanego w faze eksploatacji
(3.2.4.3).

Tabela 4. Podsumowanie naktadéw inwestycyjnych projektu

Tabele generowane automatycznie, podsumowujgce wszystkie grupy naktadow obu
stron uczestniczgce w eksploatacji, w uktadzie grup srodkéw trwatych, z uwzglednieniem

amortyzacji

majatku uczestniczagcego w eksploatacji w ramach projektu, czyli

amortyzacji, ktéra obcigzy koszty dziatalnosci w ramach projektu.
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Wyliczenia ujete w module Capex sg wykorzystane do przeliczen w module PPC,
stanowigcym wtasciwy silnik modelu finansowego.

Panel wprowadzania danych - instrukcje odnoszace sie do tej czesci narzedzia:

Ta cze$é narzedzia wykorzystuje definicje dotyczace inwestycji i amortyzacji, ktore
dokonano w panelu wprowadzania danych, wskazane w poprzednich punktach.

Skutki przeliczen i wyniki w obszarze inwestycji w uktadzie arkusza ,,PPC”

Tabela 4. Podsumowanie wydatkéw inwestycyjnych projektu

1. Tabela 4.1. Naktady poczatkowe i odtworzeniowe w ukfadzie grup srodkow
trwatych. Tabela zbiera wartos¢ naktadéw poczatkowych obu stron projektu w
grupach. w poszczegdlnych latach. Naktady obejmujg majatek uczestniczacy w
projekcie i zwigzany z projektem, ale wyprowadzonych przez strone publiczna.

a. Tabela 4.1.2. Podsumowanie naktaddéw inwestycyjnych. Zadaniem tabeli
jest okreslenie tacznych naktaddéw poczatkowych, z uwzglednieniem
majatku wyprowadzonego z projektu.

2. Tabela 4.2. Naktady inwestycyjne w podziale na strony projektu. Tabela zbiera
naktady dla kazdej ze stron z modutu Capex.

3. Tabela 4.3. Transfery majatku (cel publiczny). Zadaniem tabeli jest posumowanie
wartosci transferowanego majatku celu publicznego i zaprezentowanie zmian w
czasie. W podsumowaniu ujeta jest taczna wartos¢ netto majgtku strony
publicznej, zawierajgca wskazane powyzej transfery.

4. Tabela 4.4. Podatek VAT naliczony od naktadéw inwestycyjnych
zaangazowanych w projekt. Przyjeto zatozenie, ze ewentualne rozrachunki z
tytutu VAT bedg sie zamykac¢ w roku poniesienia wydatkdw inwestycyjnych. Nie
prognozowano zatem zmian stanu naleznosci i zobowigzan. Uzytkownik moze
wykorzystaé informacje o wartosci VAT wyliczonej z nakfadéw inwestycyjnych
do analizy kosztéw i korzysci spoteczno-ekonomicznych (AKK).

Tabela 5. Zatozenia dotyczgce amortyzacji

1. Tabela 5.1. Warto$¢ amortyzacji uwzgledniajgca majatek przeznaczony do
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej (bez majgtku na sprzedaz). Tabela zbiera
warto$¢ amortyzacji majatku obejmujgcego wszystkie kategorie nakfadow,
uczestniczgce w eksploatacji w ramach projektu.

2. Tabela 5.2 Wartos¢ amortyzacji majatku partnera publicznego. Tabela zbiera
warto$¢ amortyzacji partnera publicznego facznie z amortyzacjg majatku, ktéry
mogt zostaé wyprowadzony przez strone z przedsiewziecia i nie uczestniczy w
eksploatacji w ramach projektu.

W tej czesci modutu PPC okreslane sg, w sposéb uproszczony, przychody dla projektu
oraz dla stron projektu. Wprowadza sie dane syntetyczne - wyliczone poza
komparatorem; model dokonuje jednak obliczen zwigzanych wprowadzong informacjg o
przychodach. W tym ujmuje transfery dokonywane pomiedzy stronami, zwigzane z
transakcjami majatkowymi oraz z doptatami/optatami, wynikajgcymi z prowadzenia
dziatalnosci operacyjne;j.

Panel wprowadzania danych - instrukcje odnoszace sie do tej czesci narzedzia:
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1. Wskazanie przychoddéw projektu (pkt 8 formularza wprowadzania danych)

a. Sg to przychody, jakie bedzie generowac projekt. Zgodnie z konstrukcja
komparatora bedg to tez przychody strony prywatnej, ktére bedg jednakze
w dalszych krokach korygowane o dodatkowe rozliczenia pomiedzy

stronami.

b. Dane w panelu sterowania. Uzytkownik definiuje wartos$¢ przychodow:
i. ze sprzedazy produktéw i ustug (8.1), umiejscawiajac je w czasie;

ii. ze sprzedazy materiatow i towardw (8.2), umiejscawiajac je w czasie.
c. Projekt moze by¢ zasilany dodatkowymi przychodami w formie optat/doptat

od stron.

i. W przypadku zatozenia, ze strona publiczna bedzie dokonywad
doptat w celu finansowania zadan publicznych, w fazie eksploataciji:
uzytkownik definiuje w panelu wprowadzania danych wartosci

doptat w pkt. 5.8, umiejscawiajac je w czasie.

ii. W przypadku zatozenia, ze transfery majatkowe bedg wymagaty
dodatkowych ptatnosci strony publicznej, uzytkownik moze
zdefiniowa¢ dodatkowe ptfatnosci, ktére bedg stanowi¢ przychdd dla
projektu. W takim przypadku uzytkownik definiuje w panelu
wprowadzania danych wartosci doptat strony publicznej w pkt. 5.7,

umiejscawiajac je w czasie.
2. Wskazanie przychoddéw stron projektu:

a. Sg to przychody, jakie beda przypadac bezposrednio stronom — przychody,
ktore nie s ujmowane w przychodach projektu. W przypadku planowania
takiej sytuacji uzytkownik definiuje takie przychody w panelu wprowadzania

danych w podziale na rodzaje, umiejscawiajgc je w czasie:

i. Definicje dotyczace dodatkowych przychodéw strony publicznej

zawarte sg w pkt. 9.1, 9.2 panelu;

ii. Definicje dotyczace dodatkowych przychodéw strony prywatnej

zawarte sg w pkt. 10.1, 10.2 panelu.

b. W ramach rozliczen miedzy stronami moze dochodzi¢ do dodatkowych

ptatnosci, ktére stanowi¢ moga bezposrednie przychody dla stron.

i. W przypadku strony prywatnej dodatkowe przychody projektu sg
dodatkowymi przychodami strony i zostaty zdefiniowane w pkt. 5.7,

5.8 panelu wprowadzania danych.

ii. W przypadku strony publicznej przychody moga obejmowac:

1. Przychody 1z dzierzawy majatku Ilub dopfaty strony
prywatnej, definiowane dla pierwszego roku w pkt. 5.3.2
panelu. Wymagana jest dodatkowa definicja, okreslajaca rok
zakonczenia dzierzawy, ujeta w pkt. 5.3.2.1 panelu.

2. Przychody z transferéw majatku. Sg to pozostate przychody
operacyjne, powstajgce w przypadku otrzymywania
nieodptatnie majatku celu publicznego. Sg generowane

automatycznie.

3. Dodatkowe dochody zwigzane z transferem majatku. Sg to
dodatkowe przychody wynikajgce z zatozenia, ze transfery
majatkowe bedg wymagaty dodatkowych ptatnosci strony
prywatnej. Uzytkownik definiuje je w panelu wprowadzania
danych w pozycji ,wysokos$¢ doptat strony prywatnej” w pkt.

6.5, umiejscawiajac je w czasie.
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Skutki przeliczen i wyniki w obszarze przychodéw w uktadzie arkusza ,,PPC”

Tabela 6. Zatozenia dotyczace przychodow

1. Tabela 6.1. Zatozenia dotyczace przychoddéw w projekcie — tabela sumuje
wszystkie przychody dla projektu, w tym doptaty strony publicznej w celu
finansowania zadan publicznych oraz przychody z transferéw majatku.

2. Tabela 6.2. Zatozenia dotyczace dodatkowych przychodéw stron poza
eksploatacja projektu.

a. Tabela sumuje wszystkie przychody przypadajgce stronie publicznej
wprowadzajac je do rachunku zyskéw i strat.

b. Tabela sumuje przychody strony prywatnej, ale jedynie te, ktére nie sg
przychodami projektu, dodajac je do pozostatych przychoddéw strony w
rachunku zyskow i strat.

W tej czesci modutu PPC okreslane sg koszty dla projektu oraz koszty dla stron projektu.
Podobnie jak w przypadku przychoddéw, zachodzi koniecznos¢ wykonania czesci obliczen
dotyczacych kosztdw sprzedazy produktdw i ustug oraz kosztédw sprzedazy materiatéw i
towardw poza narzedziem i wpisania do panelu wprowadzania juz przetworzonych,
syntetycznych danych (zatozen). W transakcjach dokonywanych pomiedzy stronami
przychody jednej ze stron sg kosztem drugiej. Przyjete zatozenia dotyczace przychoddéw
sg zatem odpowiednio wykorzystane w module kosztéw. W tym zakresie ujete sg skutki
kosztowe transferow dokonywanych pomiedzy stronami — majagtkowych,
uzupetniajgcych transakcje majgtkowe oraz z tytutu optat/doptat. Koszty zdefiniowane w
tej czesci sg wykorzystywane do wyliczenia RZiS projektu i stron projektu.

Panel wprowadzania danych - instrukcje odnoszace sie do tej czesci narzedzia:

1. Wskazanie kosztow projektu (pkt 8 formularza wprowadzania danych)

a. Sg to koszty, jakie bedzie generowaé projekt. Zgodnie z konstrukcjg
komparatora bedg to tez koszty strony prywatnej, ktére bedg w dalszych
krokach korygowane o dodatkowe rozliczenia pomiedzy stronami.

b. Definicje kosztdw nie moga uwzglednia¢ amortyzacji, ktdéra jest wyliczana
automatycznie z czesci inwestycyjnej modelu.

c. Dane w panelu sterowania - uzytkownik definiuje warto$¢ kosztow w
pozycjach:

i. Koszty eksploatacji majatku projektu — pkt 11.1 panelu;

ii. Koszty posrednie eksploatacji majatku projektu — pkt 11.2 panelu;

iii. Dodatkowe koszty struktury zarzadzajgcej projektem/spotkg —
wazne w przypadku wykorzystania wariantdéw, opierajacych sie na
funkcjonowaniu spétki — pkt 11.3 panelu.

d. Projekt moze by¢ obcigzany dodatkowymi kosztami w formie optat/doptat
na rzecz strony publicznej, nie wymaga to jednak dokonywania
dodatkowych definicji (wpiséw) w panelu wprowadzania danych.

i. W tym zakresie wczesniej dokonane definicje dodatkowych
przychodéw dla strony publicznej oznaczajg koszt dla projektu i
strony prywatne;j.

ii. Podobnie w przypadku strony publicznej, wczesniej dokonanie
definicje dotyczace dodatkowych przychodéw dla projektu
oznaczajg powstanie dodatkowych kosztéw dla strony publicznej.
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2. Tabela Koszty strony publicznej — w przypadku uzyskiwania przychoddw zwigzanych
z projektem, jednak uzyskiwanych wytgcznie przez te strone, uzytkownik definiuje
wartosci w bloku 12 panelu wprowadzania danych, umiejscawiajgc je w czasie. W
tym miejscu uzytkownik definiuje takze, czy strona bedzie obcigzona podatkiem
dochodowym z zwigzku z naturg uzyskiwanych przychoddéw (pkt 12.3 panelu).

3. Tabela Koszty strony prywatnej — w przypadku pojawienia sie przychodéw
zwigzanych z projektem, jednak uzyskiwanych wytacznie przez strone prywatng,
uzytkownik definiuje wartosci w bloku 13 panelu wprowadzania danych,
umiejscawiajac je w czasie.

Skutki przeliczen i wyniki w obszarze kosztéw w uktadzie arkusza ,,PPC”

Tabela 7. Zatozenia dotyczgce kosztow

1. 7.1. Koszty bezposrednie dziatalno$ci — tabela sumuje koszty bezposrednie
projektu i koszty dzierzawy majagtku wprowadzone na podstawie definicji
uzytkownika. Dodatkowo zlicza amortyzacje i koszty zwigzane z rozliczeniami
dodatkowymi, w tym np. koszty praw do eksploatacji majatku w przypadku
koncesji.

2. 7.2. Koszty posrednie — tabela sumuje koszty posrednie eksploatacji majatku
projektu i dodatkowe koszty struktury zarzadzajgcej projektem/spotka,
wprowadzone na podstawie definicji uzytkownika.

3. 7.3. Zatozenia dotyczace dodatkowych kosztéw stron (poza eksploatacjg
projektu). Tabela podsumowuje koszt uzyskiwania przychodéw poza projektem
przez kazdg ze stron.

Modut dotyczacy zadtuzenia jest jednym z istotnych elementéw modelu finansowego.
Wprowadzone przez uzytkownika w pozostatych czesciach zatozenia oraz przeliczenia
komparatora okreslajg stan srodkéw pienieznych. W modelu zatozono, ze stan srodkow
pienieznych moze wymagac zasilenia kapitatowego. Moze by¢ ono dokonane z kapitatéw
obcych lub z kapitatdw wtasnych stron. W przypadku zasilenia kapitatem wtasnym, w
zaleznosci od wariantu PPP, zasilenie moze by¢ dokonane wytgcznie przez strone
prywatng lub réwniez moze go dokonac strona publiczna. W module tym uzytkownik
wskazuje rodzaj i warto$¢ niezbednego zasilenia finansowego w celu wyréwnania
niedoboru srodkéw pienieznych. Niedobér zostaje wyréwnany w momencie, w ktérym
stan srodkéw pienieznych, wyliczany w rachunku przeptywdéw projektu, jest wiekszy od
zera.

Panel wprowadzania danych - instrukcje odnoszace sie do tej czesci narzedzia:

1. Zapewnienie ptynnosci projektu jest ujete w panelu wprowadzania danych w pkt.
14.

2. Z poziomu panelu sterowania istnieje mozliwos¢ dokonania definicji sposobu
uzupetnienia niedoboru $rodkéw pienieznych. Niedobdr, jako jedyna pozycja
wynikowa w panelu wprowadzania danych, jest prezentowany w pozycji 14.1.

3. Uzytkownik dokonuje wyboru rodzaju kapitatu, jakim ma by¢ wsparta ptynnosé,
umieszczajac zasilenie w czasie:

a. Uzupetnienie niedoboru kapitatem strony publicznej — w pkt. 14.2 panely;
b. Uzupetnienie niedoboru kapitatem strony prywatnej — w pkt. 14.3 panelu;
c. Uzupetnienie niedoboru kredytem — definicja w pkt. 14.4 panelu.

106



UNIA EUROPEJSKA
i KAPITAt LUDZKI P A RP @ EUROPEISKI m
NARODOWA STRATEGIA SPOINOK FUNDUSZ SPOLECZNY

i. Uzytkownik wskazuje okres, na jaki zaciggany jest kredyt
dtugoterminowy — definicja w pkt. 14.5. Wskazanie okresu wptywa na
wyznaczenie rocznej wysokosci spfaty rat kapitatowych, ktdre
obcigzajg kazdy kolejny przeptyw od momentu zaciggniecia kredytu.

ii. W czesci dotyczacej zatozen makroekonomicznych (pkt 7) uzytkownik
wskazuje oprocentowanie kredytu dtugoterminowego, w czasie.

Skutki przeliczen i wyniki w obszarze aportéw gotéwkowych i zadtuzenia w uktadzie
arkusza ,,PPC”

Tabela 8. Zatozenia dotyczgce aportow, kapitatu obrotowego i finansowania projektu

1.

Tabela 8.1. Wktad gotéowkowy — tabela wykorzystuje definicje dokonywane
przez uzytkownika na etapie wprowadzania danych, dotyczace naktadéw
inwestycyjnych i majatku (definicje z pkt. 5 i 6) oraz zatozenia uzytkownika w
zakresie podwyzszania kapitatdw przez strony projektu w celu zapewnienia
ptynnosci (14.2, 14.3).

a. Dodatkowo w tabela prezentuje strukture kapitatowg finansujaca
projekt z uwzglednieniem dokonywanych aportéw majatkowych i
gotdéwkowych.

Tabela 8.5. Zatozenia dotyczace oprocentowania zadtuzenia dtugoterminowego
— tabela prezentuje koszt dtugu w wartosci nominalnej oraz koszt prowizji
przygotowawczej.

Tabela 8.6. Zaktadany poziom zadtuzenia dtugoterminowego jest wynikiem
wprowadzonych zatozen dotyczacych zwiekszenia zadtuzenia i okresu sptaty.

a. Tabela prezentuje stan kredytu na koniec kazdego okresu prognozy.
Stan kredytu jest ujmowany w bilansie projektu.

b. Tabela prezentuje koszty kredytu jako odsetki i prowizje. Koszty ujete sg
w RZiS projektu.

Modut dotyczacy wyznaczenia kapitatu obrotowego wykorzystuje elementy wspdlne dla
wszystkich wariantéw oraz ujmuje dane zwigzane z modelem koncesji. Cze$¢ zatozen
powigzanych z modelem koncesji scharakteryzowano w czesci opisujacej ,modut
specyficznych zatozen wynikajacych z wariantu modelu PPP”.

W module dotyczgcym kapitatu obrotowego wykorzystano cykle obrotu sktadnikéw
majatku obrotowego i zobowigzan. Cykle wyrazone w dniach zostaty predefiniowane w
module PPC. Uzytkownik nie ma mozliwosci dokonania zmian w tym zakresie.

Model okresla wartosci dla nastepujgcych pozycji:

Naleznosci handlowe: przyjety cykl — 30 dni, wartos¢ wyliczana od facznej
sprzedazy w projekcie (bez transferow pomiedzy stronami).

Zobowigzania: przyjety cykl — 30 dni, wartos¢ wyliczana od tgcznych kosztéow
operacyjnych bez transferéw pomiedzy stronami.

Panel wprowadzania danych - instrukcje odnoszace sie do tej czesci narzedzia:

Uzytkownik nie definiuje zatozen w obszarze kapitatu obrotowego.

Skutki przeliczen i wyniki w kapitatu obrotowego w uktadzie arkusza ,,PPC”

Tabela 8. Zatozenia dotyczace aportow, kapitatu obrotowego i finansowania Projektu
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1. Tabela 8.9. Kapitat obrotowy prezentuje wykorzystane cykle obrotu (tabela
8.9.1) oraz wylicza wartosci sktadnikéw kapitatu obrotowego (8.9.2).

Powyzej scharakteryzowano moduty komparatora, obejmujgce zatozenia typowe i
wystepujace w kazdym wariancie PPP. W niniejszym podrozdziale przedstawiono opis
(instrukcje) sposobu pracy z narzedziem dla konkretnych wariantéw PPP. Wskazano na
uwarunkowania, zwigzane ze sposobem okreslania zatozen, generowania wynikéw, czyli
zmian w modelu ,,PPC”, wywotywanych zdefiniowaniem danego wariantu PPP.

W szczegdlnosci wskazano, wprowadzenie jakich danych jest niezbedne w celu
przeliczenia danego wariantu i jakich definicji uzytkownik nie powinien dokonywaé w
celu zachowania poprawnosci przeliczen i zgodnosci z wzorcowym modelem PPP.

Model koncesji na roboty budowlane, w tym typowe i specyficzne elementy zatozen
wskazano w podrozdziale ,,Wariant 1 - Koncesja na roboty budowlane”, str. 77.

Uzytkownik komparatora pracujgc nad wariantem koncesji na roboty definiuje w panelu
wprowadzania danych nastepujace pozycje:

Punkt 1. Skrédcona nazwa projektu.
Punkt 3. Elementy harmonogramu, w tym specyficznie:
a. punkt 3.3. Na ile lat planowana jest eksploatacja rezultatow projektu w
ramach PPP — wskazujgc okres eksploatacji jako okres koncesji,
b. punkt 3.4. Rok przejecia celu publicznego przez strone publiczng —
stanowigcy rok przekazania majatku stronie publicznej w celu uzyskania
koncesji na wykorzystanie tego majatku na cele dziatalnosci.

Strona publiczna nie jest zaangazowana w realizacje projektu. Nie sg definiowane
zatozenia z pkt. 5.1-5.4 panelu wprowadzania danych.

Strona prywatna organizuje sie w podmiot, np. spétke prawa handlowego w celu
realizacji projektu koncesyjnego. Spotka moze zostac¢ zasilona aportem majgtkowym
lub/i gotowkowym. W celu ujecia modelu zatozenn dotyczacych majatku poczatkowego
strony prywatnej uzytkownik dokonuje definicji:

Punktu 6.1 - Czy strona prywatna wnosi do projektu majatek?

Punktu 6.1.1 — Wartos¢ wnoszonego majatku w kolejnych Ilatach, gdzie
uzytkownik wprowadza w odpowiednich grupach majatku jego wartosc,
umiejscawiajgc wniesienie w czasie.

Punktu 6.4 — Czy strona prywatna wnosi do projektu gotéwke?

Punktu 6.4.1 — Wartos¢ wptat w kolejnych latach, gdzie uzytkownik wprowadza
wartos$¢ aportu gotowkowego umiejscawiajgc wniesienie w czasie.

a. wtym modelu i w kazdym z pozostatych, wartos¢ wptat wprowadzana w
punkcie 6.4.1 stuzy wytgcznie do uruchomienia struktury organizujacej
projekt. Celowi wyrdwnywania przeptywow pienieznych stuzg definicje
ujete w punkcie 14. Jest to zatozenie istotne z punktu sekwencji
dokonywanych przez model przeliczen.

Strona prywatna w celu realizacji umowy konces;ji na roboty budowlane ponosi wydatki,
realizujgc inwestycje. W celu ujecia tych dziatan w komparatorze uzytkownik definiuje
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punkt 6.2 — Nakfady poczatkowe na majatek powstaty w wyniku realizacji projektu —
podajac wartos¢ planowanych naktadéw w grupach i dla poszczegdlnych lat.

Specyficznym elementem tego wariantu PPP jest realizacja inwestycji w celu przekazania
majatku stronie publicznej. Dlatego uzytkownik definiuje warto$¢ naktadéw celu
publicznego — pkt 6.2.1 panelu, ktdra jest tozsama z naktadami wskazanymi w pkt. 6.2.,
co oznacza koniecznos$¢ powtdrnego wprowadzenia tych samych wartosci naktadéw, w
tym samym uktadzie. W tabeli 6.2.1 uzytkownik moze nie uwzglednia¢ wprowadzenia
czesci naktadow, ktére nie sg bezposrednio zwigzane z obiektem celu publicznego (np.
wtasne wydatki na organizacje czy zakup srodka transportu).

Uwzgledniajgc zatozenia modelu, majatek jest przekazywany stronie publicznej w
wartosci poniesionych naktadéw. Rok przekazania majatku jest rGwnoznaczny z rokiem
zakonczenia fazy realizacji i jest definiowany zatozeniami harmonogramu.

Strona prywatna po przekazaniu majatku nie ponosi kosztdw amortyzacji majgtku.
Bedzie ponosié¢ inne koszty, zwigzane z eksploatacjg w ramach uzyskanej koncesji.

W przypadku koncesji na roboty budowlane strona publiczna w zamian za otrzymany
majatek przekaze prawo do jego uzytkowania stronie prywatnej, jednakze jako wtasciciel
majatku bedzie ponosi¢ co najmniej koszty amortyzacji tego majatku (obliczenia
automatyczne). Koszty amortyzacji uwzgledniajg poniesione przez strone naktady
odtworzeniowe.

Model koncesyjny jest rodzajem transakcji barterowej, w ktdrej ptatnosci dokonywane
sg transferem majatku. Strona prywatna uzyskujac koncesje w zamian za przekazany
majatek, ujmuje jej wartos¢ jako dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe i rozlicza
je w wynik finansowy proporcjonalnie do liczby lat, na jakg udzielono stronie konces;ji.
Rozliczenie to dokonuje sie w komparatorze automatycznie. Definiujgc liczbe lat
eksploatacji (pkt 3.3 panelu) uzytkownik definiuje liczbe lat koncesji. Na podstawie
wartosci majagtku oraz liczby lat koncesji okreslane sg koszty rozliczenia praw do
eksploatacji majatku koncesji. Koszty te sg zaliczane w wynik finansowy, nie sg natomiast
wydatkiem, co w odpowiedni sposdb jest ujmowane w rachunku przeptywoéw
pienieznych.

Wyliczenie wartosci koncesji jest realizowane przez sam model. Strona publiczna
przyjmuje majgtek w wartosci poniesionych naktadéw strony prywatnej. Przejeciu
majatku moga towarzyszy¢ jednakze dodatkowe ptfatnosci, czyli moze by¢ dokonywana
wycena wartosci koncesji uwzgledniajgca nadwyzke ponad warto$¢ majgtkowa. Dla
potrzeb modelu réznice te mogga by¢ definiowane jako dodatkowe przeptywy finansowe
dokonywane we wskazanych przez uzytkownika okresach. W tym celu wykorzystywane
moga by¢ definicje z pkt 5.7 lub 6.5 panelu.

Z uwagi na wzajemne rozliczenie naleznosci i zobowigzan w momencie dokonania
transakcji uzytkownik w polu 5.9 ,,Okres sptaty zobowigzan i naleznosci z tytutu konces;ji”
wprowadza wartos¢, odpowiadajgca liczbie lat w wartosci 1.

Strona publiczna nie ponosi wydatkéw z tytutu naktadéw poczatkowych. Po przejeciu
majatku bedzie ponosi¢ naktady odtworzeniowe. Zatozenia dotyczace tych wydatkow
uzytkownik definiuje w pkt. 5.5 ,Warto$¢ naktadow odtworzeniowych w fazie
eksploatacji (z uwzglednieniem odtworzenia celu publicznego)”. Uzytkownik okresla
warto$¢ naktaddéw, grupe majatku, jaka bedzie odtwarzana, umiejscawiajgc wydatki w
czasie. Strona publiczna moze ponosi¢ naktady nie wczesniej niz po przejeciu majatku
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celu publicznego, co uzytkownik powinien mie¢ na uwadze, wprowadzajgc zatozenia do
panelu wprowadzania danych.

Model koncesyjny moze dodatkowo zawierac transfery, zwigzane z doptatami strony
publicznej. W celu ujecia doptat uzytkownik definiuje w pkt. 5.8 wartos¢ doptat strony
publicznej, wynikajaca z finansowania zadan publicznych, umiejscawiajac optaty w czasie
ograniczonym do okresu eksploatacji.

Ostatnim elementem zatozen, jakie uzytkownik powinien wprowadzi¢ w zakresie czesci
finansowej, jest zapewnienie ptynnosci. W tym celu dokonuje definicji w pkt. 14 zatozen
(zgodnie z przedstawiong wczesniej procedurg).

W kolejnym kroku uzytkownik definiuje zatozenia do analizy kosztéow i korzysci
spoteczno-ekonomicznych, wypetniajgc zatozenia punktu 15 panelu wprowadzania
danych.

Model koncesji na ustugi, w tym typowe i specyficzne elementy zatozen opisano
wczesniej jako wariant 2. Uzytkownik komparatora, przygotowujac projekt w wariancie
konces;ji na ustugi definiuje w panelu wprowadzania danych nastepujace pozycje:

Punkt 1. Skrécona nazwa projektu.

Punkt 3. Elementy harmonogramu, w tym:

— Punkt 3.1 - W ktérym roku planowane jest rozpoczecie realizacji projektu —
nalezy wprowadzi¢ rok rozpoczecia projektu.

— Punkt 3.2 — ile lat bedzie trwata realizacja projektu — nalezy wprowadzi¢
wartosc zero.

— Punkt 3.3 — na ile lat planowana jest eksploatacja w ramach projektu PPP —
uzytkownik wprowadza planowana liczbe lat eksploatacji.

- W pozostatych elementach harmonogramu uzytkownik pozostawia puste
pola.

Punkt 4 — Forma organizacyjna projektu:

— Punkt 4.1 — czy przedsiewziecie bedzie realizowane w formie koncesji? —
nalezy wprowadzi¢ odpowiedz TAK.

- Punkt 4.2 — Wskaz rodzaj udzielanej koncesji: uzytkownik wybiera pozycje
koncesja na ustugi.

Zaktada sie, ze jest to nieskomplikowany model PPP, w ktérym nie wystepuje
zaangazowanie majatkowo-kapitatowe strony publicznej. Podstawowe skutki tego
wariantu wystepujg zatem w obszarze wynikéw z dziatalnosci operacyjnej.

Strona publiczna w projekt moze angazowac sie w formie dopfat zwigzanych z
prowadzeniem zadan publicznych przez strone prywatnga. W tym celu uzytkownik
definiuje w punkcie 5.8 wysokos$¢ doptat strony publicznej, umieszczajgc wartosci doptat
w kolejnych latach.

Wzajemne naleznosci i zobowigzania stron nie kreujg rozrachunkéw dtugoterminowych.
Uzytkownik definiuje okres sptaty zobowigzan i naleznosci z tytutu koncesji w punkcie
5.9, wstawiajgc wartosc 1.

Uzytkownik moze zatozy¢, ze strona prywatna zorganizuje sie w formie spotki SPV w celu
realizacji koncesji na ustugi. Strona prywatna w tym celu poniesie wydatki kapitatowe.
Przyjmujac takie zatozenie, uzytkownik wypetnia zatozenia wskazane w punkcie 6 panelu
wprowadzania danych, przy czym model zaktada nieponoszenie wydatkéw
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inwestycyjnych. Strona prywatna moze natomiast zasili¢ wiasny podmiot aportami, w
tym majatkiem lub gotéwka. W takim przypadku uzytkownik wypetnia punkt 6.1 6.1.1,
oraz 6.4i6.4.1, podajgc wartosci w odpowiednich okresach.

Pozostate zatozenia uzytkownik definiuje, uwzgledniajac:

koszt kapitatu strony publicznej — punkt 5.11, oraz koszt kapitatu strony
prywatnej - punkt 6.6;

zatozenia makroekonomiczne — pkt 7 panelu wprowadzania danych;

przychody projektu — pkt 8 panelu wprowadzania danych;

koszty projektu — pkt 11 panelu wprowadzania danych.

Ostatnim elementem zatozen, jakie uzytkownik powinien wprowadzi¢ w zakresie czesci
finansowej, jest zapewnienie ptynnosci. W tym celu dokonuje definicji w pkt. 14 zatozen
(zgodnie z przedstawiong wczesniej procedurg).

W kolejnym kroku uzytkownik definiuje zatozenia do analizy kosztéow i korzysci
spoteczno-ekonomicznych, wypetniajgc zatozenia punktu 15 panelu wprowadzania
danych.

Model kontraktualny, w tym typowe i specyficzne elementy zatozen, opisano wczesniej
jako wariant 3. Uzytkownik komparatora opracowujgc wariant kontraktualny definiuje w
panelu wprowadzania danych nastepujace pozycje:

Punkt 1. Skrécona nazwa projektu.

Punkt 3. Elementy harmonogramu, w tym specyficznie punkt 3.4 Rok przejecia
celu publicznego przez strone publiczng — definiujgcy rok przekazania majatku
stronie publiczne;j.

Uzytkownik definiuje forme organizacyjng projektu, odpowiadajgc na pytania w panelu
wprowadzania danych, w tym:

Punkt 4.1 - Czy przedsiewziecie bedzie realizowane w formie konces;ji?
(odpowiedz: NIE).
Punkt 4.3 - Czy dla potrzeb projektu tworzona jest spétka celowa stron?
(odpowiedz: NIE).
Punkt 4.5. - Czy dla potrzeb projektu zawierana jest umowa ze strong prywatng?
(odpowiedz: TAK).

Strona prywatna organizuje sie w podmiot, np. spétke prawa handlowego w celu
realizacji modelu PPP. Spétka moze zosta¢ zasilona aportem majgtkowym lub/i
gotéwkowym. W celu ujecia w modelu zatozen dotyczacych majatku poczgtkowego
strony prywatnej uzytkownik dokonuje nastepujacych definicji:

Punkt 6.1 - Czy strona prywatna wnosi do projektu majgtek?

Punkt 6.1.1 - Warto$¢ wnoszonego majatku w kolejnych latach, gdzie uzytkownik
wprowadza w odpowiednich grupach majgtku jego wartos¢, umiejscawiajgc
whiesienie w czasie.

Punkt 6.4 - Czy strona prywatna wnosi do projektu gotéwke?

Punkt 6.4.1 - Warto$¢ wptat w kolejnych latach, gdzie uzytkownik wprowadza
wartos$¢ aportu gotowkowego, umiejscawiajgc wniesienie w czasie
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o warto$¢ wptat wprowadzana w punkcie 6.4.1 stuzy wytgcznie do
uruchomienia struktury organizujgcej projekt. Celowi wyréwnywania
przeptywoéw pienieznych stuzg definicje ujete w punkcie 14.

Strona prywatna w celu realizacji umowy PPP ponosi wydatki, realizujac inwestycje. W
celu ujecia tych dziatan w komparatorze uzytkownik definiuje punkt 6.2 - Naktady
poczatkowe na majgtek powstaty w wyniku realizacji projektu, podajgc wartosé
planowanych naktadéw w grupach i umieszczajgc wydatki w czasie.

W przypadku modelu kontraktualnego zaktada sie, ze strona publiczna nie wnosi
majatku do projektu, nie ponosi tez naktadéw inwestycyjnych w ramach projektu.
Uzytkownik nie dokonuje zatem definicji w punktach 5.1, 5.2, 5.4 i 5.5 panelu
wprowadzania danych. Natomiast strona publiczna, moze udostepnié wtasny majatek w
celu realizacji inwestycji, a udostepnienie to moze wystgpi¢ w rdéznych formach
(sprzedaz, dzierzawa, uzyczenie), ktére uzytkownik okresla w pkt. 5.3.

W przypadku udostepnienia majgtku stronie prywatnej uzytkownik definiuje:

Punkt 5.3.1 - W ktdrym roku zostanie udostepniony majatek?

Punkt 5.3.1.1 - Przychdéd ze sprzedazy majatku: uzytkownik podaje wartosé
przychodu ze sprzedazy majagtku w odpowiedniej grupie i umiejscawiajac
transakcje w czasie.

W punkcie 5.3.1.2 uzytkownik wskazuje warto$é ksiegowg sprzedawanego
majatku; warto$é ta powinna by¢ wtasciwa dla okresu, w ktérym zaplanowano
transakcje.

o Zdefiniowanie wartosci ksiegowej ma konsekwencje kapitatowe.
Oznacza wczes$niejszy o rok wydatek kapitatowy strony publicznej w celu
udostepnienia majgtku. Wydatek ten uwzgledniany jest w modelu
przeptywéw dla strony publicznej oraz wykorzystywany do wyliczenia
NPV i IRR.

o W zwigzku ze skutkami kapitatowymi definicji wartosci ksiegowej
dokonuje sie w kazdym ze sposobdw udostepnienia, nawet wowczas,
kiedy dokonywane jest w formie dzierzawy lub uzyczenia.

W przypadku udostepnienia majatku w innej formie niz sprzedaz uzytkownik
definiuje:

o W punkcie 5.3 forme udostepnienia.

o W punkcie 5.3.2 - wartos¢ rocznych optat dzierzawnych na rzecz strony
publicznej w zamian za udostepnienie majatku

= w przypadku uzyczenia wartos¢ optat wynosi 0 zt.

o W punkcie 5.3.2.1 - rok, w ktéorym nastgpi zwrot majatku
dzierzawionego/uzyczonego.

o W punkcie 5.3.1.2 uzytkownik wskazuje wartos¢ ksiegowg
wydzierzawionego/ oddanego w uzytkowanie majatku.

Udostepnienie majatku moze wygenerowaé podatek dochodowy po stronie
publicznej (sytuacje raczej wyjatkowe). Uzytkownik dokonuje stosownej definicji
w punkcie 12.3.

Poniewaz projekt prowadzi strona prywatna, a strona publiczna przejmuje jedynie czes¢
majatku, uzytkownik powinien wskazaé (w punkcie 5.6), ze strona publiczna bedzie
eksploatowac przejety i wtasny majatek poza projektem.

Model kontraktualny moze dodatkowo zawierac¢ transfery zwigzane z doptatami strony
publicznej. Doptaty mogg obejmowac rozliczenie, wynikajgce z transferéw majatku oraz
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doptaty do realizacji zadan publicznych przez strone prywatng. W celu ujecia doptat do
zadan publicznych uzytkownik definiuje w pkt. 5.8 wartos¢ doptat strony publicznej,
wynikajgcg z finansowania zadan publicznych, w odpowiednich latach — w czasie
ograniczonym do okresu eksploatacji. W celu ujecia doptat zwigzanych z rozliczaniem
majatku uzytkownik, analogicznie jak wyzej, dokonuje definicji w pkt. 5.7.

Uzytkownik moze zdefiniowa¢ ewentualne doptaty strony prywatnej w pkt. 6.5, w
odpowiednich latach — w czasie ograniczonym do okresu eksploatacji.

Model kontraktualny moze obejmowaé réwniez podwarianty, réznigce sie sposobem
udostepnienia sktadnikéw majgtkowych stronie prywatnej. Uzytkownik moze dokonad
stosownych definicji, zmieniajac sprzedaz w pkt. 5.3 na dzierzawe oraz definiujgc w pkt.
5.3.2 wartos$¢ rocznych opfat dzierzawnych na rzecz strony publicznej. Dzierzawa bedzie
naliczana do korica okresu eksploatacji. Uzytkownik moze rowniez wybraé uzyczenie, co
oznacza brak optat ze strony prywatnej za korzystanie z majgtku strony publicznej. W
tym przypadku nalezy usung¢ wprowadzong optate dzierzawnga. Nalezy zwrdci¢ uwage,
ze wprowadzone zatozenia dotyczgce wartosci sprzedazy, czy dzierzawy pozostang w
modelu do momentu ich usuniecia z panelu wprowadzania danych.

Ostatnim elementem zatozen, jakie uzytkownik powinien wprowadzi¢ w zakresie czesci
finansowej, jest zapewnienie ptynnosci. W tym celu dokonuje definicji w pkt. 14 zatozen
(zgodnie z przedstawiong wczesniej procedurg).

W kolejnym kroku uzytkownik definiuje zatozenia do analizy kosztéow i korzysci
spoteczno-ekonomicznych, wypetniajgc zatozenia punktu 15 panelu wprowadzania
danych.

Model instytucjonalny (z utworzeniem SPV) wystepuje w wielu wariantach. Uzytkownik
zmienia je, wprowadzajgc specyficzne zatozenia, cechujgce dany wariant. Ponizej
przedstawiono instrukcje dla wariantu instytucjonalnego z udostepnieniem majatku w
postaci sprzedazy i wyjsciem ze spoétki po zakonczeniu fazy realizacji. Wskazano réwniez
instrukcje dla pozostatych wariantéw, w formie uzupetnienn i korekt do instrukcji
podstawowe;.

Typowe i specyficzne elementy zatozen wariantéw wskazano w podrozdziatach od 8.3.4
do 8.3.9. Warianty réznia sie fazg, w ktorej uczestniczy strona publiczna, i sposobem
majgtkowego zaangazowania w projekcie.

PPP z utworzeniem spotki celowej na czas realizacji inwestycji bez wnoszenia majatku,
udostepnienie majatku: sprzedaz

Uzytkownik komparatora definiuje w panelu wprowadzania danych nastepujgce pozycje:

Punkt 1. Skrécona nazwa projektu.

Punkt 3. Elementy harmonogramu, w tym specyficznie:

- Punkt 3.4 - Rok przejecia celu publicznego przez strone publiczng -
stanowigcy rok przekazania majatku stronie publicznej.

- Punkt 3.5 - Rok wyjscia strony publicznej ze spétki i umorzenia udziatow.

Uzytkownik definiuje forme organizacyjng projektu, odpowiadajgc na pytania w panelu
wprowadzania danych, w tym:

Punkt 4.1 - Czy przedsiewziecie bedzie realizowane w formie konces;ji?
(odpowiedz: NIE).
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Punkt 4.3 - Czy dla potrzeb projektu tworzona jest spdtka celowa stron?
(odpowiedz: TAK).

Punkt 4.4 - W ktérej fazie projektu strona publiczna uczestniczy w spétce
celowej? — podajac faze realizacji.

Strona prywatna organizuje sie w podmiot, np. spétke prawa handlowego w celu
realizacji modelu PPP. Spoétka moze zostaé zasilona aportem majgtkowym lub/i
gotowkowym. W celu ujecia w modelu zatozen dotyczgcych majatku poczatkowego
strony prywatnej uzytkownik dokonuje nastepujacych definicji:

Punkt 6.1 - Czy strona prywatna wnosi do projektu majatek?
Punkt 6.1.1 - Warto$¢ wnoszonego majatku w kolejnych latach, gdzie uzytkownik
wprowadza w odpowiednich grupach majatku jego warto$é, umiejscawiajac
whiesienie w czasie.
Punkt 6.4 - Czy strona prywatna wnosi do projektu gotéwke?
Punkt 6.4.1 - Warto$¢ wptat w kolejnych latach, gdzie uzytkownik wprowadza
wartos¢ aportu gotowkowego, umiejscawiajac wniesienie w czasie.
o warto$¢ wptat wprowadzana w punkcie 6.4.1 stuzy wytgcznie do
uruchomienia struktury organizujgcej projekt. Celowi wyréwnywania
przeptywoéw pienieznych stuzg definicje ujete w punkcie 14.

Strona prywatna w celu realizacji umowy PPP ponosi wydatki, realizujgc inwestycje. W
celu ujecia tych dziatan w komparatorze uzytkownik definiuje punkt 6.2 - Naktady
poczatkowe na majgtek powstaty w wyniku realizacji projektu, podajgc wartosé
planowanych naktadéw w grupach, w odpowiednich latach.

Elementem wariantéw instytucjonalnych PPP moze by¢ realizacja inwestycji celu
publicznego i w konsekwencji przekazanie takiego majatku stronie publicznej. W tym
kontekscie uzytkownik definiuje wartos$¢ naktadéw celu publicznego — punkt 6.2.1
panelu, ktdra bedzie ujeta w naktadach w punkcie 6.2.

Uwzgledniajac zatozenia modelu, majatek jest przekazywany stronie publicznej w
wartosci poniesionych nakfadéw. Rok przekazania majatku jest definiowany zatozeniami
harmonogramu.

W przypadku modelu instytucjonalnego nieuwzgledniajgcego wniesienia majatku przez
strone publiczng do projektu zaktada sie, ze strona ta udostepnia wtasny majatek w celu
realizacji inwestycji w inny sposéb. Udostepnienie to moze wystgpi¢ w réznych formach,
ktore uzytkownik definiuje w pkt. 5.3. W przypadku sprzedazy majatku stronie prywatnej
uzytkownik definiuje:

Punkt 5.3.1 - W ktdrym roku zostanie udostepniony majatek?

Punkt 5.3.1.1 - Przychdd ze sprzedazy majatku: uzytkownik podaje wartosé
przychodu ze sprzedazy majagtku w odpowiedniej grupie i umiejscawiajac
transakcje w czasie.

W pkt. 5.3.1.2 uzytkownik wskazuje wartos¢ ksiegowg sprzedawanego majatku;
wartos$¢ ta powinna by¢ wiasciwa dla okresu w ktorym zaplanowano transakcje.

Strona publiczna angazuje sie kapitatowo w SPV realizujgca inwestycje projektu. W tym
zakresie uzytkownik definiuje sposdb i warto$¢ zaangazowania. Opisywany wariant
zaktada, ze majgtek na cele projektu zostaje udostepniony w formie sprzedazy, choc
strona publiczna uczestniczy w spoétce i obejmuje cze$¢ udziatow. W zwigzku z tym
uzytkownik definiuje objecie udziatéw poprzez aport gotdwkowy do spotki SPV:
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W punkcie 5.2 - odpowiadajagc na pytanie, czy strona publiczna wnosi do
projektu gotéwke (odpowiedz TAK), oraz
W punkcie 5.2.1, podajgc wartos¢ wptat gotéwkowych w kolejnych latach.

Uzytkownik moze uwzgledni¢ wydatki inwestycyjne strony publicznej zwigzane z celem
publicznym w ramach projektu, podajgc warto$¢ planowanych naktadéw w grupach w
punkcie 5.4, w odpowiednich latach. Majagtek ten pozostanie przy stronie publicznej,
nalezy zatem wydatki wskaza¢ jako wartos¢ naktadéw na cel publiczny, definiujac pkt
5.4.1.

Po przejeciu majatku celu publicznego strona publiczna bedzie ponosi¢ naktady
odtworzeniowe. Zatozenia dotyczace tych wydatkéw uzytkownik definiuje w punkcie 5.5
— Warto$¢ naktadéw odtworzeniowych w fazie eksploatacji (z uwzglednieniem
odtworzenia celu publicznego). Uzytkownik okresla warto$¢ naktaddéw, grupe majatku,
jaka bedzie odtwarzana, umiejscawiajgc wydatki w czasie. Strona publiczna moze
ponosi¢ nakfady nie wczesniej niz po przejeciu majatku celu publicznego, co uzytkownik
powinien mieé¢ na uwadze, wprowadzajgc zatozenia do panelu wprowadzania danych.

Podobne zatozenie uzytkownik moze uwzgledni¢ w odniesieniu do strony prywatnej.
Strona ta moze eksploatowaé majgtek projektu nieprzekazany stronie publicznej,
ponoszagc rowniez naktady odtworzeniowe. Zatozenia dotyczace tych wydatkow
uzytkownik definiuje w punkcie 6.3 (bez uwzglednienia przekazanego majagtku celu
publicznego), umieszczajgc wydatki w czasie.

Poniewaz projekt prowadzi strona prywatna, a strona publiczna przejmuje jedynie czes¢
majatku, uzytkownik powinien wskazaé¢ (w punkcie 5.6), ze strona publiczna bedzie
eksploatowac przejety i wtasny majatek poza projektem.

Model instytucjonalny moze dodatkowo zawiera¢ transfery zwigzane z doptatami strony
publicznej. Doptaty mogg obejmowacl rozliczenie wynikajgce z transferow majatku.
Poniewaz zaktada sie, ze wyjscie strony publicznej nastepuje po fazie realizacji, nie
zaktada sie doptat do zadan publicznych, ewentualnie realizowanych przez strone
prywatng. Uzytkownik nie definiuje zatem w punkcie 5.8 wartosci doptat strony
publicznej, wynikajacych z finansowania zadan publicznych. Natomiast w zwigzku z
rozliczeniem celu publicznego uzytkownik moze uja¢ doptaty zwigzane z rozliczaniem
majatku. W takim przypadku dokonuje wpisu w punkcie 5.7, podajgc wartosé
dodatkowej optaty. Nalezy zatozyé, Zze optata ta jest ponoszona w okresie nie
pdiniejszym, niz wyjscie strony ze spétki SPV, co uzytkownik powinien uwzglednic¢
wprowadzajgc wartos¢ doptaty w odpowiednim roku.

Uzytkownik moze zdefiniowac ewentualne doptaty ze strony prywatnej w punkcie 6.5,
umieszczajgc je w czasie, w ktérym strona publiczna pozostaje w SPV.

Ostatnim elementem zatozen, jakie uzytkownik powinien wprowadzi¢ w zakresie czesci
finansowej, jest zapewnienie ptynnosci. W tym celu dokonuje definicji w pkt. 14 zatozen
(zgodnie z przedstawiong wczesniej procedurg).

W kolejnym kroku uzytkownik definiuje zatozenia do analizy kosztow i korzysci
spoteczno-ekonomicznych, wypetniajgc zatozenia punktu 15 panelu wprowadzania
danych.

Model instytucjonalny bez wnoszenia majgtku moze obejmowac réwniez podwarianty,
réznigce sie sposobem udostepnienia sktadnikow majatkowych stronie prywatnej.
Uzytkownik moze dokonaé stosownych definicji, zmieniajac sprzedaz w pkt. 5.3 na
dzierzawe oraz definiujgc w pkt. 5.3.2 wartosé rocznych optat dzierzawnych na rzecz
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strony publicznej. W opisywanym wariancie dzierzawa taka powinna by¢ naliczana do
konca okresu realizacji. Uzytkownik moze réwniez wybrac uzyczenie, co oznacza brak
optat ze strony prywatnej za korzystanie z majatku strony publicznej. W tym przypadku
nalezy usung¢ wprowadzong optate dzierzawng. Nalezy zwrdcié¢ uwage, ze wprowadzone
zatozenia dotyczace wartosci sprzedazy czy dzierzawy pozostang w modelu do momentu
ich usuniecia z panelu wprowadzania danych.

Funkcjg modelu jest automatyczne ujecie umorzenia udziatdw strony publicznej w roku
wskazanym przez uzytkownika jako rok wyjscia strony publicznej ze spdtki i umorzenia
udziatéw, ktéry wskazano w panelu w prowadzania danych, w punkcie 3.5.

PPP z utworzeniem spétki celowej na czas realizacji inwestycji z wnoszeniem majatku

Opis wariantu zawarto we wczesniejszej czesci podrecznika (jako wariant 5). W
przypadku tego wariantu PPP zaktada sie, ze strona publiczna wniesie majgtek wtasny do
spotki SPV w celu realizacji inwestycji.

Uzytkownik dokonuje definicji zatozeA analogicznie, jak w wariancie powyzej, z
uwzglednieniem nastepujacych modyfikacji:

Uzytkownik definiuje objecie udziatdw poprzez aport do spdtki SPV. W tym celu
uzytkownik definiuje:

W punkcie 5.1 — odpowiedZ na pytanie - Czy strona publiczna wnosi do
projektu majatek (TAK), oraz

W punkcie 5.1.1 - podajgc wartosé majatku, przypisujgc go do odpowiedniej
grupy we wskazanych latach.

W punkcie 5.3 w ktérym uzytkownik odpowiada na pytane w jaki sposdb
strona publiczna udostepni majatek wybiera wartosc ,nie dotyczy”.

Pozostate zatozenia nie ulegajg zmianom.

PPP z utworzeniem spoétki celowej na czas realizacji inwestycji z wnoszeniem aportu
gotéwkowego

Opis wariantu zawarto we wczesniejszej czesci podrecznika (jako wariant 6). W
przypadku tego wariantu PPP zaktada sie, ze strona publiczna wniesie gotéwke jako
kapitat poczatkowy do spotki SPV i gotdwke na realizacje czesci inwestycji.

Uzytkownik dokonuje definicji zatozenn analogicznie jak w wariancie 4 z tg rdznica, ze
uwzglednia w punkcie 5.2.1 zaréwno warto$¢ wptat gotéwkowych w celu objecia
udziatéw w kapitale poczatkowym SPV, jak i doptaty do kapitatu w kolejnych latach.

PPP z utworzeniem spotki celowej na czas realizacji inwestycji i eksploatacji bez
wnoszenia majgtku, udostepnienie majatku: sprzedaz

Opis wariantu zawarto we wczesniejszej czesci podrecznika (jako wariant 7). W
przypadku tego wariantu PPP zakfada sie pozostawanie strony publicznej w spdétce w
fazie eksploatacji. Oznacza to nieprzekazywanie majgtku celu publicznego po fazie
budowy, ujecie skutkéw podziatu zyskdw pomiedzy stronami w fazie eksploatacji i
umorzenie udziatéw na koniec okresu eksploatacji.

W stosunku do wariantu nr 4, uzytkownik dokonuje ponizszych zmian definicji. W
odniesieniu do harmonogramu:

W punkcie 3.4 - Rok przejecia celu publicznego przez strone publiczng —
uzytkownik podaje przedostatni lub ostatni rok prognozy.
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W punkcie 3.5 - Rok wyjscia strony publicznej ze spétki i umorzenia udziatéw —
uzytkownik podaje ostatni rok prognozy.

Nalezy zmieni¢ zapis w punkcie 4.4, odpowiadajgcym na pytanie, w ktorej fazie projektu
strona publiczna uczestniczy w spoétce celowej. Trzeba wybraé opcje: w realizacji i
eksploatacji projektu.

Elementem, ktory moze budzi¢ watpliwosé, jest definicja punktu 5.6 — czy strona
publiczna bedzie eksploatowa¢ majatek poza projektem? Jesli bytyby to wytgczne
inwestycje tej strony, poza SPV, wodwczas strona publiczna bedzie eksploatowad
odpowiednig cze$é¢ majatku poza projektem i zasadne w tym punkcie jest pozostawienie
odpowiedzi TAK.

Okreslajgc naktady odtworzeniowe w punktach 6.3 i 5.5 uzytkownik powinien
uwzglednic fakt, ze majatek nie jest wyprowadzany z SPV.

Model instytucjonalny moze dodatkowo zawierad transfery zwigzane z doptatami strony
publicznej. Doptaty mogg obejmowac rozliczenia, wynikajace z transferéw majatku oraz
doptaty do realizacji zadan publicznych przez strone prywatng. W celu ujecia doptat do
zadan publicznych uzytkownik definiuje w punkcie 5.8 wartos¢ doptat strony publicznej,
wynikajacg z finansowania zadan publicznych, w odpowiednim czasie, ograniczonym do
okresu eksploatacji. Podobnie — w celu ujecia doptat zwigzanych z rozliczaniem majatku,
w punkcie 5.7.

Uzytkownik moze zdefiniowaé ewentualne dopfaty strony prywatnej w punkcie 6.5, w
odpowiednich latach — w okresie ograniczonym do czasu pozostawania w SPV strony
publicznej, co w tym wariancie oznacza koniec okresu eksploatacji.

Pozostate zatozenia wprowadza sie analogicznie, jak w wariancie nr 4.

Warianty zaktadajgce pozostanie strony publicznej w SPV w fazie eksploatacji zawierajg
automatyczne przypisywanie zysku/straty z projektu w wartosci uwzgledniajgcej udziat
strony w kapitatach SPV. Zyski/straty w szczegdlnosci powstajg w fazie eksploataciji,
zatem ta funkcjonalno$¢ oddziatuje na wyniki stron.

Model instytucjonalny bez wnoszenia majatku moze ujmowac réwniez podwarianty
réznigce sie sposobem udostepnienia majgtku stronie prywatnej. Uzytkownik moze
dokona¢ stosownych definicji, zmieniajgc sprzedaz w pkt. 5.3 na dzierzawe oraz
definiujgc w pkt. 5.3.2 wartos¢ rocznych optat dzierzawnych na rzecz strony publicznej.
W opisywanym wariancie dzierzawa taka moze by¢ naliczana do konica okresu
eksploatacji. Uzytkownik moze réwniez wybrac uzyczenie (brak optat).

Funkcjg modelu jest automatyczne rozliczenie umorzenia udziatdéw strony publicznej w
roku, wskazanym przez uzytkownika jako rok wyjscia strony publicznej ze spoéfki i
umorzenia udziatéw. Nastgpi to w roku wskazanym w panelu wprowadzania danych, w
punkcie 3.5, jako ostatni rok eksploatacji.

PPP z utworzeniem spotki celowej na czas realizacji inwestycji i eksploatacji z
wnoszeniem majatku

Opis wariantu zawarto we wczesniejszej czesci podrecznika (jako wariant 8). W
przypadku tego wariantu PPP zakfada sie, ze strona publiczna wniesie majatek wtasny do
spotki SPV, w celu realizacji inwestycji. Majatek ten pozostanie w SPV do czasu
zakonczenia okresu eksploatacji.

Uzytkownik dokonuje definicji zatozen analogicznie, jak powyzej - w wariancie nr 7, z
uwzglednieniem nastepujacych modyfikaciji.
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Uzytkownik definiuje objecie udziatéw poprzez aport majatkowy. W tym celu
uzytkownik definiuje:

Punkt 5.1 - odpowiadajgc na pytanie - Czy strona publiczna wnosi do projektu
majatek, odpowiadajgc TAK, oraz

W punkcie 5.2.1, podajac wartos¢ majatku, przypisujac go do odpowiedniej
grupy, we wskazanych latach.

Pozostate zatozenia nie ulegajg zmianom.

PPP z utworzeniem spotki celowej na czas realizacji inwestycji i eksploatacji z
whnoszeniem aportu gotéowkowego

Opis wariantu zawarto we wczesniejszej czesci podrecznika (jako wariant 9). W
przypadku tego wariantu PPP zaktada sie wniesienie majgtku w formie aportu
gotowkowego przez strone publiczng do projektu. Zaktada sie, ze strona ta wniesie
gotowke jako kapitat poczatkowy do SPV i gotéwke na realizacje czesci inwestycji.
Kapitaty te pozostang w SPV do czasu zakonczenia okresu eksploatacji.

Uzytkownik dokonuje definicji zatozen analogicznie, jak w wariancie nr 8, z tg réznicg, ze
uwzglednia w punkcie 5.2.1 zarédwno wartos¢ wptat gotéwkowych w celu objecia
udziatéw w kapitale poczatkowym SPV, jak i doptaty do kapitatu w kolejnych latach, w
tym — o ile zajdzie taka potrzeba — w okresie eksploatacji.

Model samodzielnej realizacji nie jest ujety w opisach wariantéw modeli PPP.

Model polega na samodzielnej realizacji przez strone publiczng nakfadéw
inwestycyjnych i prowadzeniu we wtasnym zakresie eksploatacji. W modelu
samodzielnej realizacji nie wystepuje strona prywatna, a wszystkie przeptywy projektu
przynalezne sg stronie publicznej. Projekt realizowany jest w strukturze organizacyjnej
strony publicznej — nie jest przewidywane powstanie SPV, prowadzgcej projekt dla
strony publiczne;j.

WAZNE: Zastosowanie modelu samodzielnej realizacji wymaga usuniecia wszystkich
wczesniej wprowadzonych zatozen z panelu wprowadzania danych.

Uzytkownik komparatora definiuje w panelu wprowadzania danych nastepujgce pozycje:

Punkt 1. Skrécona nazwa projektu.

Punkt 3. Elementy harmonogramu, w tym specyficzne:

- Punkt 3.4 - Rok przejecia celu publicznego przez strone publiczng —
uzytkownik wskazuje ostatni rok prognozy.

- Punkt 3.5 - Rok wyjscia strony publicznej ze spétki i umorzenia udziatéw —
warto$¢ niepodawana.

Uzytkownik definiuje forme organizacyjng projektu, odpowiadajgc na pytania w panelu
wprowadzania danych:

Punkt 4.1 - Czy przedsiewziecie bedzie realizowane w formie koncesji — NIE.
Punkt 4.3 - Czy dla potrzeb projektu tworzona jest spétka celowa stron — NIE.
Punkt 4.5 - Czy dla potrzeb projektu zawierana jest umowa ze strong prywatng —
NIE.

Definicje te wprowadzajg do modelu wartos¢ ,samodzielna realizacja”.
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Z uwagi na wystepowanie w projekcie wyfacznie strony publicznej, panel wprowadzania
danych jest ograniczony do zakresu danych, dotyczacych tylko tej strony.

Uzytkownik definiuje zaangazowanie majatkowe strony publicznej, rozumiane w tym
wariancie jako udostepnienie majgtku dla celéw rozpoczecia realizacji projektu, w
punkcie 5.1, odpowiadajgc na pytanie - Czy strona publiczna wnosi do projektu majgtek;
w przypadku odpowiedzi TAK uzytkownik wypetnia pkt 5.1.1, podajgc wartos¢ majatku,
przypisujac jg do odpowiedniej grupy w poszczegdlnych latach.

Uzytkownik moze zatozy¢, ze strona publiczna zasili projekt gotéwka. W takim przypadku
dokonuje wpisu w punkcie 5.2, odpowiadajgc na pytanie - czy strona publiczna wnosi do
projektu gotéwke? W punkcie 5.2.1 uwzglednia wartos¢ wptat gotéwkowych w
kolejnych latach.

Nalezy przyjgé, ze strona publiczna realizujgc projekt samodzielnie bedzie ponosic
wydatki inwestycyjne. Uzytkownik moze uwzgledni¢ te wydatki w punkcie 5.4, podajac
wartos$¢ planowanych naktadéw w grupach i umiejscawiajac te wydatki w czasie.

W przypadku tego wariantu majatek z inwestycji stanowi w catosci cel publiczny.
Uzytkownik zatem wskazuje wartosci poniesionych naktadéw jako wartosci naktadéw na
celu publiczny, definiujgc pkt 5.4.1 analogicznie, jak pkt 5.4.

Uzytkownik moze zdecydowaé o uwzglednieniu w modelu naktadéw odtworzeniowych,
definiuje woéwczas punkt 5.5. Nalezy zaktadaé, ze naktady te sg ponoszone w fazie
eksploatacji. Uzytkownik okresla wartos¢ naktadéw wedtug grup majatku,
umiejscawiajgc wydatki w czasie.

W punkcie 5.6. uzytkowik odpowiada na pytanie czy strona publiczna bedzie
eksploatowac majatek poza projektem wprowadzajgc wartosé ,NIE”.

Dla potrzeb oceny efektywnosci kapitatu uzytkownik definiuje koszt dtugu w punkcie
5.11 oraz kapitatu strony publicznej w punkcie 5.11.

Pozostate zatozenia uzytkownik definiuje, uwzgledniajac:

zatozenia makroekonomiczne — pkt 7 panelu wprowadzania danych;

przychody projektu — pkt 8 panelu wprowadzania danych;

koszty projektu — pkt 11 panelu wprowadzania danych;

uzytkownik okresla zatozenie dotyczgce wystgpienia podatku dochodowego,
wskazujgc w punkcie 12.3, czy w projekcie wystgpi CIT.

Ostatnim elementem zatozen, jakie uzytkownik powinien wprowadzi¢ w zakresie czesci
finansowej, jest zapewnienie ptynnosci. W tym celu dokonuje definicji w pkt. 14 zatozen
(zgodnie z przedstawiong wczesniej procedurg).

W kolejnym kroku uzytkownik definiuje zatozenia do analizy kosztéow i korzysci
spoteczno-ekonomicznych, wypetniajgc zatozenia punktu 15 panelu wprowadzania
danych.

W wariantach PPP strona prywatna i publiczna angazuja sie kapitatowo i majatkowo.
Zaangazowanie to czesto jest przedmiotem wzajemnych transferéw. Struktury
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kapitatowe sg wykorzystywane do podziatu zyskéw pomiedzy stronami. Dodatkowo, w
przypadku wariantéw instytucjonalnych dochodzi do umorzenia udziatow.

Kapitat jest wnoszony w formie wktadéw gotéwkowych lub aportéw majatkowych.
Struktury kapitatowe prezentowane sg w tabelach:

a. Tabela 8.1. Wktad gotdwkowy w wydatki inwestycyjne — tabela sumuje aporty
gotowkowe oraz dokapitalizowania wynikajagce z regulacji niedoboréow
gotowkowych w celu zapewnienia ptynnosci, wprowadzane przez uzytkownika w
panelu wprowadzania danych.

b. Tabela 8.2. Aporty rzeczowe — tabela sumuje wniesiony do spotki majatek na
podstawie danych definiowanych przez uzytkownika w panelu wprowadzania
danych.

c. Tabela 8.3. Podsumowanie kapitatéw udziatowych — tabela sumuje wartosé
kapitatdw i umozliwia zaprezentowanie struktury kapitatéw udziatowych.

d. W zakresie rozliczen kapitatowo majgtkowych wykorzystywana jest tablica 13.4.1
- Rozliczenia z strong prywatng z tytutu umorzenia udziatéw. Obliczenia
dokonywane sg na podstawie wypetnionych przez uzytkownika danych,
dotyczacych roku wycofania udziatow (komparator zaktada wycofywanie
udziatéw strony publicznej) oraz wyliczanych wartosci kapitatow udziatowych i
zapasowych. Umorzenie obejmuje oba sktadniki kapitatow, przynalezne stronie
publicznej, w proporcji do posiadanego kapitatu udziatowego. W komparatorze
przyjeto zatozenie, ze wycofywanie udziatéw dokonywane jest poprzez
rozliczenia pieniezne.

Skutki zmian zaangazowania kapitatowego oraz zmian struktury kapitatéw ujmowane s3
w prognozowanych sprawozdaniach finansowych i w konsekwencji uczestniczg w ocenie
efektywnosci kapitatéw stron, zaangazowanych w projekt. Wazniejsze z punktu widzenia
narzedzia skutki obejmuja:

a. Zmiany wartosci kapitatdw udziatowych w bilansach stron, wywotane aportami
(tabela 13.2114.2).

b. Zmiany przychoddéw finansowych w rachunku zyskoéw i strat — ujmowane w
przypadku, jesdli strona publiczna jest udziatowcem spotki; wéwczas w celu
wyliczenia efektywnosci strony zaktadany jest transfer w formie przychodéw
finansowych (udziaty w zysku). Dla projektu i w konsekwencji dla strony
prywatnej zmiany te obejmujg korekty kapitatu zapasowego w kwocie
wyptaconego zysku (tabela 13.1 — rachunek zyskéw i strat strony publicznej oraz
bilanse obu stron: tabela 13.2 i 14.2)

c. Korekty wartosci kapitatéw udziatowych i zapasowych w bilansach — dokonywane
W momencie umorzenia udziatow (tabele jw.).

Tabele rachunkdw zyskéw i strat gromadzg dane o przychodach i kosztach oraz obliczajg
wyniki ekonomiczne z realizacji samego projektu, jak réwniez dla strony publicznej oraz
dla strony prywatnej.

Ponizej przedstawiono zasady konstruowania RZiS dla projektu oraz dla stron, a takze
wspolne dla wszystkich tych perspektyw zatozenia.

Projekt

Tabela 9. Rachunek zyskow i strat projektu:
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d. W czesci przychodowe] tabela zbiera tgczng warto$¢ przychodéw ze sprzedazy

materiatdéw i ustug wynikajgcych bezposrednio z realizacji projektu, jak réwniez
doptaty strony publicznej zwigzane z finansowaniem celu publicznego
(podsumowanie Tabeli 6.1).

W czesci kosztowej tabela zbiera tgczng wartosé kosztéw bezposrednich projektu
(podsumowanie Tabeli 7.1), kosztow posrednich projektu (podsumowanie Tabeli
7.2) oraz koszt wiasny sprzedazy materiatéw i towardw, zwigzanych z produktami
projektu.

Pozostate przychody operacyjne projektu zbierajg przychody ze sprzedazy
majatku przez strone publiczng lub przychody z transferu majatku.

Pozostate koszty operacyjne projektu zbierajg dochody strony publicznej
zwigzane z transferem majatku (Tabela 6.2) oraz wartos¢ srodkéw trwatych
wycofanych przez strone publiczng (Tabela 8.4.1).

Strona publiczna

Tabela 13.1. Rachunek zyskéw i strat strony publicznej:

a.

W czesci przychodowej tabela zbiera tgczng wartosc przychodéw ze Swiadczenia
ustug, ze sprzedazy towardéw i materiatdw oraz z dzierzawy majgtku przez strone
publiczng lub doptat strony prywatnej (Tabela 6.2).

W czesci kosztowej tabela zbiera tgczng wartos¢ amortyzacji, kosztéw dzierzawy
majatku oraz kosztéw sprzedanych towardw i materiatéw zwigzanych z
przychodami poza projektem (Tabela 7.3).

Pozostate przychody operacyjne strony publicznej zbierajg przychody z
transferéw majatku, dodatkowe dochody zwigzane z transferem majatku (Tabela
6.2), umorzenia udziatéw przez strone publiczng (w wartosci nominalnej), réznice
ze zmiany wartosci udziatéw strony publicznej (Tabela 13.4.1).

Pozostate koszty operacyjne strony publicznej zbierajg koszty z transferéw
majatku (Tabela 7.3), umorzenie udziatéw przez strone publiczng (Tabela 13.4.1)
oraz w przypadku udzielenia koncesji na roboty budowlane lub w modelu
kontraktualnym — wysoko$¢ doptat strony publicznej w celu zbilansowania
rozliczen zwigzanych z przejmowanym majatkiem (Tabele 3.3 i 3.4).

Strona prywatna

Tabela 14.1. Rachunek zyskéw i strat strony prywatnej:

a.

W czesci przychodowej tabela zbiera taczng wartosé przychoddéw projektu o
wartosci proporcjonalnej do udziatu strony prywatnej w podziale zysku (Tabela
6.1), przychodow strony prywatnej ze swiadczenia ustug oraz przychodow strony
prywatnej ze sprzedazy towardw i materiatéw, o ile nie sg przychodami projektu
(Tabela 6.2).

W czesci kosztowej tabela zbiera faczng wartos¢ kosztow bezposrednich
projektu (Tabela 7.1), kosztow ogdlnych projektu (Tabela 7.2) — o wartosci
proporcjonalnej do udziatu strony prywatnej w podziale zysku (Tabela 6.1),
kosztow utrzymania majatku i Swiadczenia ustug zwigzanych z przychodami
strony prywatnej poza projektem (Tabela 7.3), pomniejszone o amortyzacje w
przypadku koncesji na roboty budowlane lub eksploatacje majgtku poza
projektem przez strone publiczna.

Pozostate przychody operacyjne strony prywatnej stanowig przychody projektu z
transferéw majatku (Tabela 6.1).

121



4 UNIA EUROPEJSKA
i KAPITAL LUDZKI P ARP @ EUROPEISH m
NARODOWA STRATEGIA SPONOK FUNDUSZ SPOLECZNY

d. Pozostate koszty operacyjne strony prywatnej zbierajag dochody strony
publicznej zwigzane z transferem majatku (Tabela 6.2) oraz wartosé srodkéw
trwatych wycofanych przez strone publiczng (Tabela 8.4.1) — o wartosci
proporcjonalnej do udziatu strony prywatnej w podziale zysku (Tabela 6.1) oraz
koszty z transferéw majatku (Tabela 7.3).

Wspdlne zatozenia

Przychody finansowe w kazdym przypadku wynoszg zero. Nie wystepujg zyski ani straty
nadzwyczajne; przez to zysk lub strata brutto sg réwne wynikowi z dziatalnosci
gospodarczej. Wynik brutto skorygowany o podatek dochodowy (dla partnera
publicznego ta opcja moze nie by¢ wtgczona) stanowi zysk lub strate netto. Przy
kalkulacji podatku dochodowego nastepuje rozliczenie nierozliczconych strat z lat
ubiegtych, o ile ich wartos¢ jest nizsza od zysku brutto. Podatek dochodowy wyliczany
jest jako iloczyn podstawy opodatkowania oraz stawki podatku dochodowego od oséb
prawnych (por. Zatozenia makroekonomiczne).

Wyznaczono podstawowe wskazniki rentownosci:

i. Rentownos¢ sprzedazy jako relacja wyniku na sprzedazy do przychoddéw ze
sprzedazy;

ii. EBIT jako relacja wyniku z dziatalnosci operacyjnej do przychodéw ze
sprzedazy;

iii. EBITDA jako relacja wyniku z dziatalnosci gospodarczej powiekszonego o
amortyzacje do przychoddw ze sprzedazy;

iv. Rentownos$¢ netto jako relacja wyniku netto do przychoddéw ze sprzedazy.

Tabele bilansdw gromadzg dane o strukturze majgtku w projekcie, dla strony publicznej
oraz dla strony prywatnej.

Projekt
Tabela 10. (Bilans) Aktywa i Pasywa Projektu:

1. Aktywa trwate:

i. Rzeczowe aktywa trwate zbierajg faczng wartos¢ majatku wniesionego oraz
wytworzonego w wyniku realizacji projektu. Obejmuje on tgczng wartosc
naktadéw inwestycyjnych w ramach projektu (Tabela 4.1.2), nakfady
inwestycyjne wyprowadzone przez strony projektu (Tabela 4.1.2),
pomniejszone o amortyzacje (Tabela 5.1) oraz majatek wycofany z projektu
przez strone publiczng (Tabela 8.4.1).

ii. Naleznosci dtugoterminowe stanowig dtugoterminowe rozrachunki strony
publicznej wzgledem strony prywatnej (Tabela 8.8).

iii. Dtugoterminowe aktywa finansowe dla projektu wynoszg 0.

iv. Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe stanowig stan rozliczen na
koniec poprzedniego okresu, powiekszony o warto$¢ majatku
przetransferowanego od strony publicznej do strony prywatnej w
przypadku udzielenia koncesji na roboty budowlane (Tabela 8.7) i
pomniejszony o koszty rozliczenia praw do eksploatacji majatku koncesji
(Tabela 7.1).

2. Aktywa obrotowe:
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8.

i. Zapasy bedgce réwnowartoscia naktadéw poniesionych na majgtek
przeznaczony na sprzedaz (Tabela 4.1.2).

ii. Naleznosci krdtkoterminowe obejmujgce naleznosci handlowe i wobec
budzetu (Tabela 8.9.2).

iii. Srodki pieniezne obejmujace $rodki pieniezne wygenerowane w projekcie
na koniec okresu (Tabela 11).

iv. Wartosc krétkoterminowych papieréw wartosciowych wynosi 0.

v. Wartosc rozliczerh miedzyokresowych wynosi 0.

Wartos¢ innych aktywdw wynosi 0.

Kapitat wtasny:

i. Kapitat podstawowy stanowig wartos¢ majgtku wniesionego do projektu
przez obie strony (Tabela 8.2) oraz wktad gotowkowy obu stron na wydatki
inwestycyjne (Tabela 8.1), pomniejszong o umorzenia wartosci udziatow
przez strony (Tabela 13.4.1).

ii. Nierozliczony wynik finansowy stanowi nierozliczony wynik finansowy
poprzednich okresdw pomniejszony o réznice w dodatkowych srodkach
bilansujgcych rozliczenie umorzenia udziatéw (Tabela 13.4.1).

iii. Wynik finansowy okresu stanowi wynik netto projektu (Tabela 9).

iv. Wartosc¢ kapitatu zapasowego projektu wynosi 0.

Wartosé rezerw wynosi 0.
Zobowigzania diugoterminowe stanowig zaciggniete dtugoterminowe kredyty

(Tabela 8.6) oraz zobowigzania dtugoterminowe strony publicznej (Tabela 8.8).

Zobowigzania krdétkoterminowe stanowig zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, z
tytutu wynagrodzen i ubezpieczen spotecznych oraz wobec budzetéw (Tabela
8.9.2).

Wartos¢ rozliczen miedzyokresowych wynosi 0.

Strona publiczna

Tabela 13.2. Zagregowany bilans strony publicznej:

1.

Aktywa trwate stanowig majagtek strony publicznej wniesiony do spoétki, do
projektu lub w celu sprzedazy (Tabela 7.3), majatek stanowigcy cel publiczny
wytworzony w projekcie (Tabela 4.3) i przejety przez strone publiczng oraz
naleznosci dlugoterminowe od strony prywatnej za koncesje (Tabela 8.8).
Aktywa obrotowe stanowia Srodki pieniezne wygenerowane w projekcie dla
strony publicznej na koniec okresu (Tabela 13.3).

Kapitat wtasny:

i. Kapitat podstawowy stanowig wartos¢ majgtku wniesionego do projektu
przez strone publiczng (Tabela 8.2) oraz wktad gotéwkowy strony publicznej
na wydatki inwestycyjne (Tabela 8.1), pomniejszong o umorzenia wartosci
udziatéw strony publicznej (Tabela 13.4.1).

ii. Nierozliczony wynik finansowy stanowi nierozliczony wynik finansowy
poprzednich okresow.

iii. Wynik finansowy okresu stanowi wynik netto strony publicznej (Tabela
13.1).

Zobowigzania strony publicznej stanowig zobowigzania dtugoterminowe strony

publicznej wobec strony prywatnej (Tabela 8.8).

Strona prywatna

Tabela 14.2. Zagregowany bilans strony prywatnej:

123



UNIA EUROPEJSKA
i KAPITAt LUDZKI P A RP @ EUROPEISKI m
NARODOWA STRATEGIA SPOINOK FUNDUSZ SPOLECZNY

1. Aktywa trwate strony prywatnej stanowig:

i. Nakfady inwestycyjne projektu (Tabela 4.1.2) pomniejszony o jego
amortyzacje oraz o naktady inwestycyjne strony publicznej (Tabela 4.2.2) i
majatek wycofany przez strone publiczng (Tabela 8.4.1);

ii. Naleznosci dtugoterminowe od strony publicznej (Tabela 8.8);

iii. Rozliczenia dtugookresowe projektu (Tabela 10).

2. Aktywa obrotowe strony prywatnej stanowig zapasy i naleznosci projektu
(Tabela 10) oraz srodki pieniezne wygenerowane w projekcie dla strony
prywatnej na koniec okresu (Tabela 14.3).

3. Kapitat wtasny:

i. Kapitat podstawowy stanowig wartos¢ majgtku wniesionego do projektu
przez strone prywatng (Tabela 8.2) oraz wktad gotdwkowy strony prywatnej
na wydatki inwestycyjne (Tabela 8.1).

ii. Nierozliczony wynik finansowy stanowi nierozliczony wynik finansowy
poprzednich okreséw.

iii. Wynik finansowy okresu stanowi wynik netto strony prywatnej (Tabela
14.1).
4. Zobowigzania strony prywatnej stanowig zobowigzania projektu (Tabela 10).

Tabele rachunkdéw pienieznych gromadzg dane o srodkach pienieznych generowanych w
projekcie, jak rdwniez dla strony publicznej oraz dla strony prywatnej.

Ponizej przedstawiono zasady konstruowania przeptywdéw pienieznych dla projektu oraz
dla stron, a takze wspdlne dla wszystkich tych perspektyw zatozenia.

Projekt

Tabela 11. Prognozowane rachunki przeptywéw pienieznych Projektu:

1. Przeptywy srodkéw z dziatalnosSci operacyjnej stanowigce sume:

a. Wyniku netto projektu (Tabela 9).

b. Przeptywow Srodkéw pienieznych skorygowanych o: amortyzacje
zwigzang z majatkiem powstajgcym w projekcie oraz koszty rozliczenia
praw do eksploatacji majgtku koncesji (Tabela 7.1), zmiane stanu
zapaséw, zmiane stanu naleznosci, zmiane stanu zobowigzan, zmiane
stanu rozliczen miedzyokresowych czynnych, zmiane stanu pozostatych
aktywéw i pasywow (wszystkie dane pochodzg z Tabeli 10), odsetki
(Tabela 9), korekty wyniku zwigzane z przekazaniem lub sprzedazg
majgtku przez strone publiczng (Tabela 8.4.1).

2. Przeptywy S$rodkéw z dziatalnosci inwestycyjnej stanowigce wydatki
inwestycyjne zwigzane z nabyciem rzeczowych aktywdw trwatych — w tym
naktady strony publicznej (Tabela 4.1.2 i 8.2), umorzeniem udziatéw (Tabela
13.4.1) oraz wycofaniem gotowki z projektu (Tabela 8.4.1).

3. Przeptywy srodkoéw z dziatalnosci finansowej stanowigce rdéznice:

a. Wptywoéw finansowych stanowigcych sume wptywdéw z doptat kapitatu
(Tabela 8.1) oraz zaciggnietych pozyczek i kredytow (Tabela 8.6).

b. Wydatkéw finansowych stanowigcych sume sptaconych pozyczek i
kredytow (Tabela 8.6) oraz zaptaconych odsetek (Tabela 9).

Strona publiczna

Tabela 13.3. Zagregowany rachunek przeptywow pienieznych strony publicznej:
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1. Przeptywy srodkéw z dziatalnosci operacyjnej stanowigce sume:

a. Wyniku netto strony publicznej (Tabela 13.1).

b. Przeptywow srodkdéw pienieznych skorygowanych o: amortyzacje majatku
strony publicznej (Tabela 5.2), zmiane stanu zapaséw strony publicznej,
zmiane stanu naleznosci strony publicznej, zmiane stanu zobowigzan
strony publicznej (wszystkie dane pochodzg z Tabeli 13.2), odsetki (Tabela
13.1), korekty wyniku zwigzane 1z przekazaniem, sprzedaig lub
wycofaniem majatku przez strone publiczng (Tabela 7.3 113.4.1).

2. Przeptywy srodkdw z dziatalnosci inwestycyjnej stanowigce wydatki
inwestycyjne zwigzane z naktadami inwestycyjnymi strony publicznej (Tabela
4.2.2), majatkiem przekazanym na realizacje celu publicznego (Tabela 4.3),
aportami rzeczowymi strony publicznej (Tabela 8.2.1) pomniejszonymi o
przychody projektu z transferéw majatku (Tabela 6.1).

3. Przeptywy srodkéw z dziatalnosci finansowej stanowigce réznice:

a. Wptywoéw finansowych stanowigcych sume wptywdéw z doptat kapitatu
przez strone publiczng (Tabela 8.1).

b. Wydatkéw finansowych stanowigcych odsetki zaptacone przez strone
publiczng (Tabela 13.3).

Strona prywatna

Tabela 14.3. Zagregowany rachunek przeptywow pienieznych strony prywatnej:

1. Przeptywy Srodkdéw z dziatalnosSci operacyjnej stanowigce sume:

a. Wyniku netto strony publicznej (Tabela 14.1).

b. Przeptywow srodkédw pienieznych skorygowanych o: zwigzang z
amortyzacja majatku zaangazowanego w fazie eksploatacji projektu
(arkusz naktadoéw inwestycyjnych, Tabela 3.1.2), zmiane stanu zapaséw
strony prywatnej, zmiane stanu naleznosci strony prywatnej, zmiane
stanu zobowigzan strony prywatnej (wszystkie dane pochodzg z Tabeli
14.2), odsetki (Tabela 14.1), korekty wyniku zwigzane kosztami rozliczenia
praw do eksploatacji majatku koncesji (Tabela 7.1) oraz majatku
wycofanego przez strone publiczng (Tabela 8.4.1).

2. Przeptywy S$rodkéw z dziatalnosci inwestycyjnej stanowigce wydatki
inwestycyjne strony prywatnej oraz wyptate z zysku stronie publicznej (Tabela
13.1).

3. Przeptywy srodkéw z dziatalnosci finansowej stanowigce rdéznice:

a. Wptywodw finansowych stanowigcych sume wptywéw z doptat kapitatu
przez strone prywatng (Tabela 8.1) oraz kredytéw zaciggnietych przez
strone prywatng (Tabela 14.2).

b. Wydatkéw finansowych stanowigcych sptate zaciggnietych kredytéow
przez strone prywatng (Tabela 14.2) i odsetki zaptacone przez strone
prywatng (Tabela 14.3).

Wspadlne zatozenia

Przeptywy Srodkéw pienieznych netto stanowig sume przeptywéw Srodkéw z
dziatalnosci operacyjnej, finansowej i inwestycyjnej. Srodki pieniezne na poczatku okresu
dla pierwszego roku realizacji projektu wynoszg zero, a kolejnych latach przyjmowane sg
w wysokosci stanu $rodkéw pienieznych na koniec poprzedniego okresu. Srodki
pieniezne na koniec okresu stanowig sume Srodkdéw pienieznych na poczatku okresu
oraz przeptywdw srodkow pienieznych netto.
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Opis zastosowania stop dyskontujgcych przedstawiono w rozdziale 7.4.3 Wyniki analiz
porownawczych: wycena Value for Money.

Zdefiniowania kosztow kapitatéw dokonuje uzytkownik w panelu wprowadzania danych.
Definicje te ujete s w punktach: 5.11 Sredni koszt kapitatu wtasnego strony publicznej i
6.6 Sredni koszt kapitatu wiasnego strony prywatnej. W komparatorze uzytkownik moze
zatozy¢ istnienie kapitatu dtuznego, a koszt tego kapitatu jest definiowany na poziomie
zatozen makroekonomicznych (w ramach punktu 7 — oprocentowanie kredytu
dtugoterminowego).

Koszt kapitatu jest wykorzystywany do wyliczenia stopy dyskontujacej, a ta jest
zastosowana do oceny efektywnosci projektu i efektywnosci kapitatdéw stron
zaangazowanych w projekt.

Stopa dyskontujaca dla projektu wyliczana jest przy wykorzystaniu sredniowazonego
kosztu kapitatu (WACC). Stopa ta jest tak skonstruowana, aby wykorzystaé
sredniowazony koszt kapitatu poprzez okreslenie $redniowazonego kosztu kapitatow
wiasnych, wynikajacego ze struktury udziatowej (tab. 14.5.1. Koszt kapitatu wtasnego
projektodawcow), a nastepnie okreSlenie S$redniowazonego kosztu kapitatu,
uwzgledniajgcego ewentualne zaangazowanie kapitatu odsetkowego (14.5.2. Kapitat
wtasny i obcy zaangazowany w finansowanie projektu).

W przypadku strony publicznej faktyczny koszt kapitatow wtasnych jest w zasadniczym
stopniu pochodng kosztu dtugu strony publicznej, chociaz uzytkownik dokonuje
samodzielnej definicji tego kosztu. Podobnie, w przypadku strony prywatnej uzytkownik
okresla jej koszt kapitatu. W narzedziu przyjeto zatozenie, ze koszt kapitatow stron jest
staty w okresie dyskontowania. Model przeptywow dla stron zostat tak skonstruowany,
aby poddawac ocenie efektywnosci wytgcznie zaangazowanie kapitatéw wiasnych.

W rozdziale ,5.4.3 Wyniki analiz poréwnawczych: wycena Value for Money”
przestawiono model przeptywéw pienieznych, wykorzystywany dla potrzeb wyliczania
efektywnosci projektu i stron projektu. Modele te zostaty wykorzystane w tabelach,
wyliczajacych efektywnos¢ w komparatorze:

Tabela 12. Analiza efektywnosci inwestycji.

Tabela okresla efektywnos¢ projektu przez wyliczenie NPV, bedacej wynikiem
dyskontowania ujetych zgodnie ze wskazanym modelem przeptywéw
pienieznych, przeliczonych odpowiednig stopg dyskontujgcg (WACC).

Na podstawie wolnych przeptywoéw (FCF) dla projektu wyliczane jest réwniez
IRR. Nalezy zauwazy¢, ze w_niektdrych przypadkach wskaznik ten moze nie by¢
wyliczalny, w szczegdélnosci jesli strona nie ponosi wydatkow lub ujemne
przeptywy pojawiajg sie dopiero w dalszych latach prognozy (jest to zjawisko
normalne; nie wynika z niesprawnosci komparatora).

Tabela 13.4. Analiza efektywnosci kapitatu - Strona publiczna oraz Tabela 14.4.
Analiza efektywnosci kapitatu - Strona prywatna.

Tabele okreslajg efektywnos$é¢ zaangazowania kapitatéw kazdej ze stron
oddzielnie. Efektywnos$¢ przedstawiona jest poprzez warto$s¢ NPV, wynikajacy z
dyskontowania ujetych zgodnie ze wskazanym modelem przeptywéw
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pienieznych, przeliczonych odpowiednig stopg dyskontujgcg (koszt kapitatu
wtasnego).

Na podstawie modelu przeptywdw dla strony okreslany jest przeptyw
wykorzystywany réwniez do wyznaczenia IRR. Nalezy wskazaé, ze wskaznik ten,
jak wspomniano wyzej, moze nie by¢ wyliczalny.

Modut uproszczonej analizy ekonomicznej znajduje sie w arkuszu ,,AKK” komparatora.
Analize prowadzi sie wytgcznie z perspektywy projektu. Zatozenia do analizy
ekonomicznej wprowadzane sg przez uzytkownika w Tabeli 15 panelu wprowadzania
danych.

Panel wprowadzania danych - instrukcje odnoszace sie do tej czesci narzedzia:
Uzytkownik definiuje nastepujace pozycje (dla kolejnych lat):

1. Wartos¢ transferdéw fiskalnych —w punkcie 15.1:

a. Korekty efektéw fiskalnych po stronie dochodéw (przychoddéw), w tym:
i. VAT
i. PIT
iii. CIT

v. Podatki lokalne (podatek od nieruchomosci)

v. inne transfery fiskalne

b. Korekty efektéw fiskalnych po stronie wydatkéw (kosztow), w tym:

i. VAT
i. PIT
iii. CIT

v. Podatki lokalne (podatek od nieruchomosci)

v. inne transfery fiskalne

2. Zewnetrzne koszty i korzysci ekonomiczno-spoteczne — w punkcie 15.2. Uzytkownik
sam definiuje zarowno koszty, jak i korzysci zewnetrzne (dla uproszczenia zatozono,
ze dla obu tych kategorii wystgpig nie wiecej, niz trzy pozycje):

a. Zewnetrzne korzysci spoteczno-ekonomiczne projektu w punkcie 15.2.1;
b. Zewnetrzne koszty spoteczno-ekonomiczne projektu w punkcie 15.2.2.

3. Korekta o ceny rozrachunkowe — w punkcie 15.3 panelu. Uzytkownik sam definiuje
pozycje korekty zaréwno w odniesieniu do przychoddéw, jak i kosztéw (dla
uproszczenia zatozono, ze dla obu tych kategorii wystgpig nie wiecej, niz trzy
pozycje)

a. Korekta przychoddw o ceny rozrachunkowe w punkcie 15.3.1;
b. Korekta kosztéw o ceny rozrachunkowe w punkcie 15.3.2.

Do analizy ekonomicznej zastosowano standardowg stope dyskonta w wysokosci 5,5%
(zgodnie z zaleceniami UE), jednak uzytkownik moze dokona¢ w panelu wprowadzania
danych jej modyfikacji — w punkcie 15.4.

Nomenklatura wykorzystana przy budowie modutu analizy ekonomicznej jest zgodna z
ujeciem AKK, zawartym w cytowanym juz wczesniej, opracowanym na zlecenie Komisji
Europejskiej Przewodnikiem do analizy kosztow i korzysci projektow inwestycyjnych (z
Przewodnika pochodzg miedzy innymi numery poszczegdlnych pozycji, uwzglednianych
w AKK — stad nieciggta numeracja pozycji zawartych w Tabeli 5 arkusza ,, AKK").
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Samo narzedzie w czesci analizy ekonomicznej czerpie nastepujace wielkosci
bezposrednio z modelu finansowego:

Przychody ze sprzedazy oraz pozostate przychody operacyjne — z Tabeli 9 (RZiS);
Koszty sprzedazy oraz pozostate koszty operacyjne — z Tabeli 9 (RZiS) —
pomniejszone o amortyzacje — z Tabeli 11 (zestawienie przeptywoéw
pienieznych);

Catkowite naktady inwestycyjne — z Tabeli 12.1 Analiza efektywnosci projektu.

Efekty analizy ekonomicznej pojawiajg sie w arkuszu wynikdw w postaci wyliczenia ENPV
oraz ERR projektu.

Arkusz ,Wyniki” komparatora zawiera podsumowanie wynikéw projektu. Jest on
wyfacznie wynikowy — w tym znaczeniu, ze uzytkownik nie dokonuje w nim
jakichkolwiek definicji, pomijajgc format prezentacji wynikdw. Arkusz zawiera tylko
jedna tabele.

Najwazniejszym elementem arkusza wynikéw jest ,Podsumowanie syntetyczne”,
przedstawiajgce nastepujgce wartosci:

NPV projektu

IRR projektu

ENPV projektu

ERR projektu

NPV strony publicznej
IRR strony publicznej
NPV strony prywatnej
IRR strony prywatnej

Chcac zapoznaé sie z wynikami w uktadzie analitycznym — bardziej szczegétowym — w
poszczegdlnych przekrojach (dla projektu, dla strony publicznej, dla strony prywatnej),
uzytkownik powinien wybra¢ jeden z przyciskdw, znajdujgcych sie z lewej strony arkusza
(wskazuje je czerwona strzatka).

<
1]2 C
19 IRR strony prywatnej

21
umovnnhand czne

Wyniki dla projektu

+ 58

59 Wyniki strony publicznej
+ 78

79 Wyniki strony prywatnej
+ 98

Nastgpi woéwczas rozwiniecie wybranej tabeli, pokazujacej naktady inwestycyjne,
przychody i koszty, uproszczony rachunek zyskéw i strat oraz bilanse. Druga opcjg jest
wybranie znajdujgcego sie w lewym goérnym rogu rysunku przycisku ,2” (zielona
strzatka). Jego przycisniecie spowoduje rozwiniecie wszystkich tabel analitycznych.
Analogiczne jest dziatanie przyciskéw odnoszacych sie do kolumn: ,1” ogranicza liczbe
kolumn do minimum, ,,2” rozwija je.

Po ostatecznym wprowadzeniu danych do narzedzia i przeliczeniu ich, czego skutkiem
jest pojawienie sie odpowiednich wartosci w arkuszu wynikéw, uzytkownik powinien
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zapisa¢ model, by mégt by¢ on przedmiotem dalszego poréwnania — z innymi opcjami, w
tym z opcjg samodzielnej realizacji przedsiewziecia przez podmiot publiczny.

Zasady interpretacji wynikdw komparatora przedstawiono w dalszej czesci podrecznika.
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Zastosowanie przedstawionego w niniejszym podreczniku podejscia umozliwi stronie
publicznej dokonanie oceny, umozliwiajgcej podjecie decyzji w zakresie ewentualnej
wspotpracy ze strong prywatng w celu realizacji zdefiniowanego wczesniej (a by¢ moze
takze — redefiniowanego na podstawie analizy wynikdw komparatora) przedsiewziecia
PPP.

Co do zasady, podrecznik i model komparatora sg przeznaczone dla przedstawicieli
podmiotéw publicznych, rozwazajgcych zasadnosé¢ wykorzystania Sciezki PPP do
realizacji stojgcych przed nimi zadan. Wydaje sie jednak, ze przedstawione rozwazania (i
narzedzia) mogg byC interesujgce takze dla przedstawicieli sektora prywatnego,
zamierzajgcych uczestniczy¢ w projektach PPP. Po pierwsze, mogg ufatwi¢ zrozumienie
oczekiwan i priorytetéw strony publicznej, w tym zakresu niezbednych dziatan i analiz.
Po drugie, mogg sta¢ sie ptaszczyzng znalezienia ,wspdlnego jezyka” z drugg strong
projektéw, w konkretnych rozmowach np. o czynnikach ryzyka, zasadach rozliczen czy
harmonogramach.

Strona publiczna moze wykorzystywaé wyniki analiz ryzyka oraz modelu komparatora na
réoznych etapach przygotowania przedsiewzie¢ PPP. Podmioty publiczne, w tym w
pierwszej kolejnosci JST, moga ,przetestowac” na dostarczonych narzedziach swoje
koncepcje wspdtpracy z partnerami prywatnymi. Wzorzec analizy ryzyka znajdzie swoje
zastosowanie w ramach analiz jakosciowych (ekwiwalentu PPS), komparator moze petni¢
role PPC, a by¢ moze takze PSC. Dotyczy to zwtaszcza projektow stosunkowo prostych,
dla ktorych w oparciu o wyniki komparatora i analiz ryzyka mozliwe jest:

wpracowanie realistycznych zatozen przedsiewziecia PPP, w tym oczekiwan pod
adresem partneréow prywatnych;

sprawdzenie, czy projekt moze nie powiekszac dtugu publicznego;

testowanie skutkéw propozycji partneréw prywatnych, skfadanych w toku
dialogu technicznego lub konkurencyjnego / negocjacji;

przygotowanie ogtoszen o PPP;

przeprowadzenie oceny ztozonych ofert, z punktu widzenia korzysci strony
publicznej.

Jak wielokrotnie podkreslano, komparator z uwagi na zatozenie, ze ma stanowic
narzedzie uniwersalne, zawiera pewne uproszczenia. Powoduje to, ze trudno go
zastosowaé¢ do projektéow skomplikowanych i nietypowych, zwtaszcza z okresem
wspotpracy wykraczajagcym poza 30 lat czy tez wiekszg liczbg partneréw. Dla takich
projektéw konieczne bedzie sporzadzenie modeli ,szytych na miare”. Jednak
zaproponowany model komparatora moze petni¢ funkcje pierwszego przyblizenia
wynikéw, a takze wzorca, wedtug ktérego mozna budowac bardziej ztozone analizy
poréwnawcze.
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Podrecznik obejmuje zakres analiz, ktére sg istotne dla najwazniejszych obszaréw
decyzyjnych strony publicznej, to jest: elementy analizy instytucjonalnej (wybér
modelu), analize ryzyk, analize finansowg oraz ekonomiczng. Kazda z grup tych analiz
umozliwia weryfikacje przyjetych zatozen i pozwala na przedstawienie rekomendacji,
dotyczacych dalszego postepowania.

Uwzgledniajac wskazane w podreczniku etapy decyzyjne i narzedzia, przeprowadzona
analiza umozliwia odpowiedz na pytania:

1. Jak ksztattuje sie bezwzgledna optacalnos¢ projektu i jego optacalnosc dla stron?
2. Czy wspotpraca w ramach projektu ze strong prywatng jest uzasadniona?
3. Jak moga rozktadac sie ryzyka i jakie sg ich skutki?

4. Jaka forme wspdtpracy nalezatoby uznaé za najkorzystniejszg? W jakim kierunku
modyfikowac¢ zatozenia dotyczgce wspdtpracy?

5. Jak moga/powinny rozktada¢ sie korzysci z realizacji wspdlnego przedsiewziecia?
Czy sg adekwatne do ponoszonego przez strony ryzyka?

6. Jakiej wielkosci, jakiego rodzaju i jak roztozone w czasie bedzie niezbedne
zaangazowanie strony publicznej w projekt?

Analiza instytucjonalna wskazuje, jakie rozwigzania instytucjonalne pasujg najlepiej do
przedmiotu przedsiewziecia, czy wystepujg ograniczenia formalne oraz jakie mogg
wystgpi¢ ograniczenia organizacyjno-prawne, zwigzane z dang forma wspétpracy.
Podrecznik szkicuje w tym zakresie pewne ramy; analizowane sg konkretne formuty
wspotpracy. W wyniku analiz uzytkownik moze dokonac¢ wstepnej eliminacji i okresli¢
zbidr rozwigzan do testowania w dalszych etapach prac. Kolejnym etapem dziatan strony
publicznej bedzie przeprowadzenie analizy ryzyka oraz wykorzystanie komparatora
PPC/PSC.

Analiza ryzyka jest istotna z punktu widzenia identyfikacji istotnych (krytycznych) dla
projektu elementdw, stworzenia utatwiajagcego wdrozenie projektu systemu zarzadzania
ryzykiem, wskazania zmiennych, ktére nalezy przebada¢ w ramach analiz ekonomiczno-
finansowych (analiza wrazliwosci), a wreszcie — z punktu widzenia oceny, czy dany
projekt bedzie obcigzat dtug i deficyt sektora publicznego.

Czynniki ryzyka mozna szeregowac¢ wedtug wynikéw oceny jakosSciowej. Do dalszej
analizy (alokacji ryzyk) trafiajg czynniki ryzyka, dla ktérych wskazano co najmniej Srednie
prawdopodobienstwo oraz skutki wystgpienia; z pewnoscia na szczegdlng uwage
zastuguja te, dla ktorych prawdopodobienstwo oraz skutki wystgpienia oceniono jako
wysokie. W kazdym przypadku warto wifasne oceny skonfrontowaé z opiniami
ekspertow. Dla istotnych czynnikéw ryzyka trzeba zaprojektowaé dziatania,
minimalizujgce zagrozenie (prawdopodobienstwo lub skutki wystgpienia), wskazac
osoby odpowiedzialne za monitoring ryzyka oraz zdefiniowaé¢ metody oceny ryzyka, dla
celéw monitoringu. Te ostatnie mogg obejmowac np. takie metody, jak poréwnanie
wykonania naktadéw z harmonogramem w okreslonych interwatach czasu, okresowa
aktualizacja przegladu rynku (weryfikacja cen), kontrola wykonania budzetu projektu.

W praktyce dla w miare standardowych projektéw PPP liczba szczegdétowo badanych
ryzyk, czyli takich, dla ktérych zaréwno prawdopodobienstwo, jak i potencjalne skutki sg

131



UNIA EUROPEJSKA
i KAPITAt LUDZKI P A RP @ EUROPEISKI m
NARODOWA STRATEGIA SPOINOK FUNDUSZ SPOLECZNY

co najmniej $rednie, nie przekracza kilkunastu. Nalezy zwrdci¢ uwage, ze efektywne
zarzadzanie np. kilkudziesiecioma czynnikami ryzyka jest watpliwe; przy takiej liczbie
zidentyfikowanych istotnych ryzyk projektodawcom powinien wtgczy¢ sie zresztg sygnat
alarmowy. Podobnie, jesli analiza wykazata istnienie kilku ryzyk o charakterze
krytycznym, o wysokim poziomie prawdopodobieristwa i skutkdw.

W przypadku skrajnym poziom ryzyka moze zosta¢ oceniony tak wysoko, ze bytoby to
przestankg do odstgpienia od projektu — a co najmniej do znaczacego przedefiniowania
jego zatozen.

Listy kontrolne oraz narzedzie do wyselekcjonowania kluczowych ryzyk, a zwtaszcza
zaproponowany ksztatt rejestru ryzyk, stanowig w pewnym sensie przyktad podejscia do
analizy ryzyka. Uzytkownik powinien we wtasnym zakresie ,,obudowac”, a co najmniej
wypetni¢ zaproponowane narzedzia dodatkowymi informacjami. Wazne jest, by staty sie
one podstawg systematycznych dziatan w zakresie zarzadzania ryzykiem.

Zaproponowane w ramach podrecznika narzedzie wskazuje, czy wiekszo$¢ ryzyk w
trzech kluczowych obszarach — ryzyk budowy, dostepnosci oraz popytu — obcigza
partnera prywatnego, czy tez publicznego. Konieczne jest jednak powtdrzenie
zastrzezenia: narzedzie podsumowuje czynniki ryzyka w sposdb arytmetyczny,
wskazujac, ktdra strona odpowiada (w catosci lub wiekszosci) za wiekszg liczbe istotnych
czynnikdéw ryzyka, nie bierze jednak pod uwage znaczenia (wagi) tych czynnikéw. W
zwigzku z tym wynik analizy ryzyka, znajdujacy sie w arkuszu ,Podsumowanie alokacji
ryzyk”, powinien by¢ traktowany z ostroznoscig, chyba ze wszystkie czynniki ryzyka w
danej kategorii obcigzajg partnera prywatnego. Z pewnoscig jednak mozna uzyskaé
pierwsze wskazanie, dotyczgce ewentualnego obcigzenia dtugu i deficytu publicznego
przez zobowigzania wynikajgce z projektu.

Wyniki analiz ryzyka powinny zosta¢ wykorzystane w wyliczeniach komparatora. Sposdb
ich uwzglednienia w analizie wrazliwosci zostat przedstawiony w punkcie 5.2. Dla
zidentyfikowanych obszaréow istotnego ryzyka warto rozwazy¢ skorygowanie zatozen
finansowych projektu — na przyktad przez powiekszenie o pewien procent rezerwy na
planowane naktady inwestycyjnych, przedtuzenie okresu realizacji czy tez obnizenie
spodziewanych przychoddw. Jesli wyniki przedsiewziecia zostang przeliczone dla kilku
takich zatozen jednoczesnie, mozna powiedzieé, ze zostata przeprowadzona analiza
scenariusza pesymistycznego (dla rownowagi w ramach analizy scenariuszy warto
przetestowaé wariant optymistyczny, w ktérym kluczowe czynniki ryzyka przyjmuja
wartosci wyzsze od pierwotnie zaktadanych. Jednak to scenariusz pesymistyczny stanowi
najwazniejsze potencjalne ostrzezenie dla projektodawcéw).

Analize ryzyka warto przeprowadzi¢ osobno takze dla wariantu samodzielnej realizacji
projektu przez strone publiczng, a jej wyniki odzwierciedli¢ w zatozeniach komparatora
(dla modelu tradycyjnego).

Na wyniki analiz ryzyka warto spojrze¢ tgcznie z wynikami komparatora,
podsumowujgcymi korzysci dla poszczegdlnych stron projektu. Czy podziat korzysci z
projektu odpowiada alokacji ryzyka? Czy przenoszac zdecydowang wiekszosé czynnikow
ryzyka na partnera, zapewniamy adekwatny udziat w zyskach, wynikajacych z
przedsiewziecia? Bez tego inicjator projektu PPP naraza sie na bezproduktywng
procedure wyboru partnera. Z drugiej strony trudna do zaakceptowania jest sytuacja, w
ktorej to partner publiczny przyjmuje na siebie zdecydowang wiekszos¢ ryzyka, oddajgc
stronie prywatnej gros korzysci.
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Komparator poréwnuje badane rozwigzania i na tej podstawie umozliwia uzytkownikowi
ich ocene. Narzedzie pozwala nie tylko na analize poréwnawcza, ale takze na ocene
bezwzglednej optacalnosci danego wariantu.

W tym celu zastosowano narzedzia analizy inwestycyjnej, pozwalajace na uzyskanie
jednoznacznego (przynajmniej w zatozeniach) wyniku dla ocenianego wariantu
rozwigzania. Wynik ten zawarty jest w wskaznikach efektywnosci finansowej i
ekonomicznej, wyrazonych w postaci wartosci NPV i IRR (ENPV i ERR).

Wynikiem kazdego z przeliczen jest uzyskanie zbioru wynikéw dla réznych podmiotéw, w
tym:

NPV i IRR dla projektu,

ENPV i ERR dla projektu,

NPV i IRR dla strony publicznej,
NPV i IRR dla strony prywatnej.

Jak zatem nalezy interpretowaé¢ wyniki, by uzyska¢ odpowiedZ na pytanie, czy
przedsiewziecie jest opfacalne, a wspdtpraca ze strong prywatng jest uzasadniona? W
zasadzie sg to dwie kwestie, wzajemnie powigzane, ale jednak odrebne. Moze sie
okaza¢, ze projekt jest optacalny, ale — w danym (analizowanym) ksztatcie partnerstwa —
niekorzystny dla strony publicznej, z uwagi na to, ze model tradycyjny generuje wieksze
korzysci, lub tez dlatego, ze partner prywatny konsumuje przewazajgcy czes¢ efektow.
Mozliwa jest tez sytuacja odwrotna: projekt nie jest opfacalny, ale korzystny dla
podmiotu publicznego, gdyz osiaggniecie tych samych efektéw w modelu tradycyjnym
bytoby istotnie drozsze (przy czym zaktadamy, ze ustugi Swiadczone w ramach projektu
sg niezbedne, a projekt jest wystarczajgco optacalny dla partnera prywatnego). Jak
widaé, liczba zmiennych i mozliwych kombinacji wynikow jest spora.

Pierwszym poziomem interpretacji wynikdw jest ocena optacalnosci finansowej
projektu. Pomija ona sfere finansowania, za ktérg odpowiedzialne sg strony projektu.
Badany jest poziom NPV, generowany przez przedsiewziecie — jesli NPV jest dodatnie,
przedsiewziecie broni sie od strony biznesowej (oznacza to takze, ze IRR dla projektu jest
wyzsza od zastosowanej stopy dyskontowej).

Jezeli ten warunek nie jest spetniony, oznacza to, ze samo przedsiewziecie od strony
biznesowej nie jest (bezwzglednie) rentowne, ale nie przesadza to jeszcze jednoznacznie
o rekomendacji, czy realizowaé, czy odrzucic projekt.

Wspomniano juz wczesniej w tresci podrecznika, ze istniejg przedsiewziecia czysto
kosztowe z punktu widzenia podmiotu publicznego. Dotyczy to przede wszystkim
projektéw z optatami za dostepnosé, ktére niekoniecznie generujg przychody od
ostatecznych uzytkownikéw danego obiektu, lub w ktérych optaty od tych uzytkownikéw
sg stosunkowo niskie. Taki przypadek wystgpi w odniesieniu do obiektédw kubaturowych,
budowanych i udostepnianych (eksploatowanych) przez partnera prywatnego: moze to
by¢ np. budynek urzedu JST, sadu, obiekt komunalnego budownictwa mieszkaniowego,
ale takze obiekt drogowy. Przedsiewziecie polega na swiadczeniu niezbednych ustug
publicznych, ktére z natury nie bedg rentowne. W tym przypadku bezwzgledna
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optacalnosc¢ projektu bedzie ujemna. Nie przekresla to jednak racjonalnosci wspoétpracy z
partnerem prywatnym: trzeba sprawdzi¢, czy model tradycyjny, polegajgcy na
samodzielnej budowie i eksploatacji obiektu nie bedzie drozszy. Czyli w takim przypadku
trzeba skorzystac¢ z analizy pordwnawczej, samo policzenie bezwzglednej optacalnosci
przedsiewziecia nie bedzie wystarczajace.

Drugie zastrzezenie dotyczgce optacalnosci finansowej projektu wynika z faktu, ze
komparator dokonuje analiz efektywnosci przedsiewziecia w dwéch wymiarach: 1)
finansowym i 2) ekonomicznym. Zatem sama efektywnosé finansowa (NPV i IRR) nie
moze jeszcze decydowaé o tym, czy projekt jest optacalny, gdyz szerszy wymiar,
uwzgledniajacy korzysci ekonomiczne, moze zmieni¢ wynik oceny efektywnosci
finansowej. W tym znaczeniu ostatecznie za nierentowny i co do zasady nieuzasadniony
z punktu widzenia partnera publicznego (z wytaczeniem wspomnianych w poprzednim
akapicie projektéw z optatami ,,za dostepnos¢”) nalezatoby uznac projekt, ktory jako taki
powinien mieé¢ potencjat komercyjny, ale po uwzglednieniu kosztow i korzysci
ekonomicznych prezentuje ujemne wartosci ENPV i ERR.

Istnieje sprzezenie efektywnosci projektu z efektywnoscig wyliczong dla stron projektu.
Dokonuje sie ono w stopie dyskontujgcej. Dla potrzeb oceny efektywnosci projektu
zawsze stopa dyskontujgca jest liczcona z uwzglednieniem struktury kapitatu
dostarczanego dla celéw realizacji projektu. Stosuje sie zatem tzw. WACC -
Sredniowazony koszt kapitatu (patrz: stownik). Kazda ze stron ma okreslone oczekiwania
dotyczace stopy zwrotu z kapitatu, ujete w WACC. Ostatecznie przeptywy pieniezne s3
dyskontowane z uwzglednieniem oczekiwan stron.

Uzyskany dodatni wynik NPV dla projektu oznacza, ze przedsiewziecie jest dochodowe i
generalnie strony otrzymajg zaktadany zwrot na kapitale oraz dodatkowo nadwyzke
zawartg w wartosci NPV. Wyliczony ujemny wynik dla projektu oznacza réwniez to, ze
efektywnosc projektu nie zapewni pokrycia oczekiwanego zwrotu na kapitale. Tak jak
wskazano, w przypadku ujemnego NPV, a zwtaszcza ENPV, projekt o charakterze
komercyjnym nie powinien by¢ realizowany. Mozna rdéwniez ponownie ocenié
zastosowany koszt kapitatu stron zaangazowanych w projekt i zbada¢, czy przy innym
koszcie kapitatu, akceptowanym przez strony, uzyskiwany jest pozytywny wynik. Kolejng
opcjg jest przeanalizowanie i istotne przebudowanie kluczowych zatozen
przedsiewziecia.

Efektywnosé dla stron zaangazowanych w projekt

Strony angazujg w projekt kapitat w postaci srodkéw pienieznych lub majatku. Angazujac
kapitat oczekujg odpowiedniego zwrotu. Perspektywa efektywnosci kapitatéw stron jest
krytyczna dla celdw oceny projektdw PPP. Strony w réznym zakresie angazujg sie w
projekt, dokonujg réwniez transferédw majatku. Elementy te wptywajg na ocene
zaangazowania stron.

Interpretacja wynikow dla strony publiczne;j:

Dodatnie NPV i IRR strony oznacza, ze strona publiczna angazujgc sie w realizacje
projektu osiggnie korzysci finansowe.

Dodatnie NPV i IRR strony publicznej, ale ujemne ENPV i ERR — oznacza, ze
strona publiczna angazujac sie w realizacje projektu osiggnie korzysci finansowe,
jednakze sam projekt nie przyniesie korzysci w wymiarze spotecznym i z tej
perspektywy nie powinien by¢ realizowany.

134



UNIA EUROPEJSKA
i KAPITAt LUDZKI P A RP @ EUROPEISKI m
NARODOWA STRATEGIA SPOINOK FUNDUSZ SPOLECZNY

Ujemne NPV i IRR dla strony publicznej, ale dodatnie ENPV i ERR dla projektu.
oznacza, ze strona publiczna nie osiggnie korzysci (poniesie straty) na poziomie
finansowym, jednakze w wymiarze spotecznym projekt bedzie korzystny i moze
by¢ realizowany. Jezeli réwnoczesnie strona prywatna osigga dodatnig
efektywnos¢ mozna rozwazyé, czy podziat korzysci pomiedzy stronami zawarty
np. w transferach majatku jest wystarczajgcy. Istnieje wiec potrzeba rozwazenia
zmiany zatozen / struktury projektu.

Ujemne NPV i IRR dla strony publicznej, a takze ujemne ENPV i ERR dla projektu.
Oznacza to, ze strona publiczna nie osiggnie korzysci (poniesie straty) na
poziomie finansowym i w wymiarze spotecznym. Dla projektu z optatami ,za
dostepnos¢” konieczne jest policzenie efektywnosci alternatywy — samodzielnej
realizacji przedsiewziecia; jesli wariant ten bedzie drozszy, mozina rozwazyc
podjecie projektu w formule PPP. Trzeba tez sprawdzié, czy partner prywatny
osigga dodatnie NPV. Jedli i on ,dokfada do interesu”, projekt w obecnym
ksztatcie jest nieracjonalny. Dla projektu, ktéry co do zasady powinien sie bronic
pod wzgledem komercyjnym i spotecznym, ujemne NPV wskazuje, ze nie
powinien by¢ realizowany, konieczne jest przebudowanie jego zatozen lub wrecz
odstgpienie od realizacji.

Interpretacja wynikdw dla strony prywatnej:

Dodatnie NPV i IRR strony oznacza, ze strona prywatna angazujgc sie w realizacje
projektu osiggnie korzysci finansowe. Przy danych zatozeniach prawdopodobne
jest pozyskanie partnera prywatnego. Warto przeanalizowaé poziom
wskaznikow z uwzglednieniem korzysci strony publicznej: jesli strona prywatna
osigga dalece lepsze wyniki od publicznej, konieczna moze byé zmiana zatozen,
dodatkowe transfery na rzecz partnera publicznego. By¢é moze jednak taki
poziom optacalnosci jest uzasadniony przyjeciem na siebie zdecydowanej
wiekszosci czynnikéw ryzyka.

Ujemne NPV i IRR strony oznacza, ze pozyskanie partnera prywatnego jest mato
prawdopodobne, niezaleznie od tego, czy sam projekt ma miec¢ charakter
komercyjny, czy tez wystepuja w nim optaty ,,za dostepnosc”. Strony prywatnej
nie bedzie interesowa¢ dodatnie ERR czy ENPV (o ile wystepuja). Trzeba
zwiekszy¢é opfacalnosé dla strony, np. dodajgc elementy o charakterze
komercyjnym, pozwalajgce na uzyskiwanie optat od uzytkownikéw, lub tez
zwiekszy¢ transfery (ptatnosci) ze strony publiczne;.

Efektywnos¢ ekonomiczna

Efektywnos¢ ekonomiczna jest podsumowaniem wynikéw z czesci finansowej i
ekonomicznej analizy, w tym sensie podsumowuje kompleksowo wyniki komparatora
dla ocenianego rozwigzania.

Efektywnos¢ ekonomiczna mierzy transfery dokonywane poza projektem, definiowanym
zakresem analizy finansowej. W specyficznych przypadkach moze rowniez uwzgledniaé
generowane przez projekt transfery dla strony publicznej, nieujete w analizie finansowe;j
komparatora (np. transfery podatkowe). W analizie ekonomicznej ujmowane mogg by¢
transfery dla strony publicznej, jednakze nie jest juz liczona efektywnosé kapitatéw tej
strony, jedynie efektywnos$¢ ekonomiczna projektu wyrazona wskaznikami ENPV i ERR.
Powoduje to pewne niedogodnosci w jednoznacznej ocenie wynikdw zaangazowania w
projekt strony publicznej. Oznacza to konieczno$¢ rozwazenia i tej dodatkowej
perspektywy w ostatecznej rekomendacji.
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Efektywnos¢ ekonomiczna bedzie przestanka decyzyjng dla strony publicznej, jednakze —
jak wspomniano — nie nalezy oczekiwac, ze bedzie przestanka dla oceny projektéw przez
strone prywatng. Nalezy wskazaé, ze strona publiczna moze zaakceptowaé wybor
wariantu i wdrozy¢ rozwigzania niezapewniajgce efektywnosci na poziomie finansowym.
Wynika¢ to moze z tego, ze cze$¢ transferdw dla strony publicznej jest mierzona na
poziome analiz ekonomicznych oraz z tego, ze strona moze uwzgledni¢ korzysci
spoteczne, nie stanowigce bezposredniego zwrotu.

W analizach ekonomicznych istotnym elementem jest to, czyje korzysci sg uwzgledniane
w komparatorze. Warto zwréci¢ uwage na fakt, ze perspektywa danej JST, bedacej
potencjalnym partnerem publicznym, moze sie nieco rézni¢ od perspektywy
wykorzystanej w analizie pordwnawczej. Korzysci spoteczne moga, ale nie muszg by¢
ograniczone do obszaru tejze JST: czy warto wzigé¢ pod uwage np. korzysci ekologiczne
wykraczajgce poza obszar gminy lub wzrost dochodéw mieszkancéw sasiednich gmin?
Tego rodzaju kwestie nalezy wzigé¢ pod uwage tak podczas definiowania korzysci, jak i
przy interpretacji wynikdéw komparatora ekonomicznego.

Jak nalezy zinterpretowaé¢ wyniki w celu odpowiedzi na pytanie, czy wspédtpraca ze
strong prywatng jest uzasadniona? Mozliwo$¢ uzyskania odpowiedzi na to pytanie
stanowi podstawowg funkcjonalnosé¢ komparatora. Uzytkownik dokonuje co najmniej
dwukrotnego przeliczenia komparatora:

przeliczenie w wariancie tradycyjnym, czyli tzw. samodzielnej realizacji,
przeliczenie w wybranym wariancie wspoétpracy w ramach PPP.

Poréwnanie wynikéw efektywnosci finansowej oraz ekonomicznej w wariancie
samodzielnej realizacji z wynikami w wariancie wspdtpracy w ramach PPP umozliwi
odpowiedz na tak sformutowane pytanie.

Ocena wynikéw:

Jezeli w wariancie samodzielnej realizacji — w modelu tradycyjnym — strona
publiczna osiggnie wiekszg efektywnos¢ finansowg (NPV i IRR) niz w wariancie
wspotpracy w ramach PPP oraz wyzsza bedzie efektywnosé ekonomiczna
projektu (ENPV i ERR), wowczas projekt nalezy przeprowadzi¢ w formule
samodzielnej realizacji.

Jezeli w wariancie wspotpracy w ramach PPP, strona publiczna osiggnie wyzszg
efektywnosc¢ finansowg (NPV i IRR) niz w wariancie samodzielnej realizacji oraz
korzystne beda wyniki efektywnosci ekonomicznej, projekt nalezy realizowaé w
formule wspdtpracy w ramach PPP.

W tym znaczeniu komparator pozwala oceni¢ weryfikowane rozwigzania, wykazujac za
pomocg narzedzi analizy inwestycyjnej obiektywne wskazniki efektywnosci dwdch
przeciwstawianych sobie rozwigzan. Ich poréwnanie dostarcza odpowiednie argumenty,
umozliwiajgce podjecie i uzasadnienie decyzji.

Wyniki poréwnania sg rowniez uwarunkowane przyjetymi zatozeniami, dotyczgcymi stép
dyskontowych. Generalnie, jezeli koszt kapitatu strony publicznej bedzie istotnie rdzny
od kosztu kapitatu strony prywatnej, wynik analiz bedzie istotnie uzalezniony od tych
zatozen. Oznaczac to moze, ze np. wyiszy koszt kapitatu strony publicznej spowoduje
niskg optacalnos$¢ w wariancie samodzielnej realizacji. Tym bardziej, ze zazwyczaj strona
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prywatna, realizujgca projekt, wspiera sie kapitatem dtuznym, czesto istotnie tariszym od
kosztu kapitatéw witasnych, co znajduje odzwierciedlenie w WACC. Okreslajgc koszt
kapitatu strony publicznej takze nalezy uwzgledniaé te perspektywe. Oznacza to, ze
kapitat strony publicznej rowniez moze pochodzi¢ z finansowania zewnetrznego (koszt
dtugu). W takim przypadku interpretacje wynikéw wspierajg wskazniki IRR, niezalezne
od przyjetych stép dyskontowych.

Jak nalezy zinterpretowad wyniki w celu odpowiedzi na pytanie, jakg forme wspdtpracy
nalezatoby uznac za najkorzystniejszg? Mozliwos¢ uzyskania odpowiedzi na to pytanie
stanowi dodatkowg funkcjonalnos¢ komparatora, gdyz poréwnywaé wyniki mozna nie
tylko w stosunku do modelu tradycyjnego, ale takze miedzy réznymi wariantami PPP, o
ile sg one uwzglednione w narzedziu (czyli zostaty zdefiniowane w rozdziale , Warianty
wspotpracy PPP ujete w narzedziu komparatora”. Niestety, nie da sie poréwnad
badanego wariantu np. do opcji realizacji projektu na podstawie ogdlnych przepiséw
prawa, gdyz komparator nie daje mozliwosci policzenia wynikéw dla tej opciji).

Uzytkownik ma mozliwos¢ wielokrotnego wykorzystania narzedzia, wprowadzajac za
kazdym razem inne zasady wspodfpracy w partnerem prywatnym, w szczegdlnosci
redefiniujgc specyficzne elementy zatozen projektu.

W przypadku kazdego przeliczenia uzyskuje sie zagregowany wynik w postaci
wskaznikow efektywnosci finansowej i ekonomicznej dla projektu i dla stron. W tym
zakresie nalezy interpretowaé korzysci dla strony publicznej, czyli analizowa¢ w
szczegolnosci efektywnos¢ zaangazowania kapitatu strony publicznej. Wariantem
najkorzystniejszym bedzie taki wariant, w ktérym NPV i IRR dla strony publicznej beda
najwyzsze i korzystne bedg wyniki ENPV i ERR.

W przypadku analizy rozwigzan wariantowych wspétpracy ze strong prywatng nalezy
rowniez uwzgledni¢ interesy tej strony. Nalezy mianowicie uwzgledniaé to, ze strona
prywatna moze zaangazowac sie w projekt, jezeli uzyska odpowiedni zwrot z tego
zaangazowania. Przyjecie nierzeczywistych zatozen dotyczacych kosztu kapitatu strony
prywatnej spowoduje, ze wybrane rozwigzanie nie znajdzie zainteresowania ze strony
partnerow prywatnych.

Zastosowanie komparatora umozliwia ujmowanie zmian w transferach pomiedzy
stronami, tym samym ocene skutkdw w zagregowanych wskaznikach efektywnosci.
Nalezy zaktadaé, ze koszty i korzysci powinny rozktada¢ sie wzglednie proporcjonalnie
na strony, wedtug stopnia ich zaangazowania oraz poziomu ponoszonego ryzyka.
Wykorzystujgc narzedzie nalezy zwrdci¢ uwage na sytuacje, w ktérych jedna ze stron
osigga znaczgce NPV lub wysokie stopy zwrotu (IRR), istotnie rézne od tych, jakie osigga
druga strona. W takim przypadku istnieje mozliwos¢ weryfikacji i zmiany rozliczen
miedzy stronami. Dokonuje sie tego w narzedziu poprzez przesuwania korzysci pomiedzy
stronami (zmiany transferéw), obserwujgc zarazem skutki wyrazone w efektywnosci
kapitatéw stron zaangazowanych w projekt.

Dla strony publicznej zmiany takie mogg oznacza¢ np. zmienione poziomy optat lub
zmiane transferow majgtkowych, np. zwiekszenie zakresu celu publicznego, dodatkowe
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wynagrodzenie itp. Zasadniczo taka funkcjonalnos¢ komparatora mozna uwzglednia¢ w
trzecim etapie oceny, w ktérej dokonuje sie wyboru optymalnej oferty sektora
prywatnego.

Komparator pozwala nie tylko na strukturyzowanie zatozen instytucjonalnych projektu,
w tym relacji miedzy stronami (udziaty, transfery, ptatnosci), ale takze na weryfikacje
zatozen biznesowych przedsiewziecia: przychodowych, kosztowych, czy dotyczacych
naktadow inwestycyjnych. Analizy ryzyka wskazaty wczesniej na obszary szczegdlnie
wrazliwe dla projektu. Jesli jest to powiedzmy sfera kosztéw operacyjnych, warto (i
nalezy) sprawdzi¢ wyniki projektu dla réznych zatozen dotyczacych kosztéw, poziomu
zatrudnienia itp. Wyniki w formie kopii modelu warto zapisywaé¢ na dysku, by je
poréwnaé, a nastepnie wréci¢ do wariantu relatywnie najkorzystniejszego.

Komparator oferuje takie funkcjonalnos¢, polegajaca na liczeniu przeptywow
pienieznych i wskazaniu ujemnych przeptywéw w poszczegélnych latach (w arkuszu
wprowadzania danych, gdzie te ujemne przeptywy trzeba wyréwnywaé dodatkowymi
zrédtami finansowania). Dzieki temu widaé, jak rozktadajg sie w czasie potrzeby w
zakresie finansowania przedsiewziecia.

Interpretacja wynikéw finansowych projektu, policzonych w ramach komparatora, nie
rézni sie od zasad ogdlnej analizy finansowej. Mozna liczy¢ w réznych przekrojach
wskazniki rentownosci, struktury (np. struktury bilansu), finansowania.

Niezaleznie od powyzszych wskazan warto zauwazy¢, ze — podobnie jak w przypadku
analizy finansowe] i ekonomicznej w ogdle — budowa odpowiednich modeli to rzemiosto,
a interpretacja wynikéw — to sztuka.
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Warto, by czytelnik / uzytkownik otrzymat zwieztg informacje o wybranych systemach
oceny projektéw PPP w krajach UE, ktére majg najwieksze osiggniecia w stosowaniu
tego modelu (Wielka Brytania), badzZ tez wykazujg sie duzg dynamiky wdrozenia modelu
PPP (Niemcy).

Z uwagi na charakter prawa precedensowego funkcjonujgcego w Wielkiej Brytanii, nie
istnieje jednolity akt prawny, regulujgcy cato$¢ zagadnien partnerstwa publiczno-
prywatnego, a przestanki wyboru metod i trybu realizowania projektéw PPP oparte s3
raczej na dobrych praktykach, niz na obligatoryjnych zapisach prawa. Przyktadem moze
tu by¢ np. dokument wydany w sierpniu 2008 roku — przygotowany przez Ministerstwo
Skarbu (wraz z Office of Government Commerce - OGC) i firme PWC — praktyczny
przewodnik promujacy dobre praktyki, w tym stosowanie dialogu konkurencyjnego w
procedurze wyboru partnera prywatnego. Dodatkowo w marcu 2009 OGC wydato
kolejny dokument, zawierajgcy wytyczne umozliwiajgce uzyskiwanie optymalnej
efektywnosci finansowej projektow PPP.

Niezaleznie jednak od znaczacej roli funkcjonujgcego w Wielkiej Brytanii sytemu
wytycznych postepowania w praktyce realizacji projektéw PPP, funkcjonuje tu takze
system obligatoryjnych norm postepowania przy realizacji takich projektéw. Dotyczg one
standardéw postepowania na etapie przygotowania projektu, efektywnosci
ekonomicznej oraz korzysci dodatkowych (np. , Value for Money”).

Jezeli chodzi o standardy postepowania, to w Swietle obowigzujgcego prawa, podmiot
publiczny nie ma obowigzku stosowania procedur sektorowych (wypracowywanych -
czesto we wspotpracy z sektorem prywatnym - przez poszczegdlne ministerstwa),
dotyczacych np. ochrony zdrowia, edukacji czy mieszkalnictwa, jednakie musi
przygotowaé kontrakt w zgodzie z wytycznymi Ministerstwa Skarbu® oraz europejskimi
procedurami przetargowymi (np. stosowanie dialogu konkurencyjnego). Ponadto
wszystkie projekty, w ktdre zaangazowane s3 pienigdze publiczne, powinny przejsé¢
przez standardowe procedury akceptacyjne ze strony The Project Review Group (PRG,
grupy dziatajacej w Ministerstwie Skarbu), zanim dojdzie do finansowania i wdrozenia
projektu.

PRG wydaje decyzje w oparciu przedstawione wyniki obligatoryjnie przeprowadzanych
analiz, dwojakiego rodzaju:

e OBC (Outline Business Case) — analiza wskazujgca, czy dalej wdrazaé dany
projekt. Ma ona charakter wstepny. Dostarcza podstawe do podjecia decyzji, czy
realizowaé dane postepowanie przetargowe. Jest wykonywana we wstepnej
fazie przygotowania projektu.

e FBC (Full Business Case) — analiza wskazujaca, czy finansowac dany projekt. Jest
to kompletna analiza projektu, wykonywana przed zamknieciem finansowym.

%0 publikacja HM Treasury — Standardisation of PFI Contracts, wersja 4, opublikowana w 2007 r.
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Dostarcza informacje o decyzjach uprzednio juz podjetych — na podstawie
analizy OBC.

Procedury akceptacyjne OBC oraz FBC s3 opublikowane na brytyjskich stronach
rzgdowych.

Elementem analizy OBC jest analiza komparatywna — istnieje zatem obowigzek jej
przeprowadzenia (w tym i stosowania komparatoréw PPS, PPC i PSC). Formalnie rzecz
bioragc, obowigzkowej akceptacji przez Ministerstwo Skarbu podlegajg projekty o
wartosci powyzej 20 milionéw GBP, w pozostatych funkcje weryfikacji racjonalnosci
(korzystnosci) wyboru formuty PPP zapewnia najczesciej informacja o wartosci
mozliwego do uzyskania wskaznika VfM>L,

Warto doda¢, ze rekomendowane jest przez Ministerstwo Skarbu Wielkiej Brytanii, aby
projekty mniejsze niz 20 milionéw GBP (z wyjgtkiem projektow z sektora ICT) nie byty
realizowane metodg PFl — z uwagi na niewielkie prawdopodobieristwo osiggniecia
akceptowanego wskaznika , Value for Money”.

Analizy OBC oraz FBC sktadaja sie z nastepujgcych elementdéw:

e ocena ekonomiczna — opisujagca potrzeby biznesowe i oceniajgca przyjeta
strategie dziatania oraz mozliwe do realizacji scenariusze;

e ocena opcji — ocena réznych opcji realizacji danego projektu: modele PPP
w poréwnaniu do zamdwien tradycyjnych / konwencjonalnych, w tym takze test
\V2i\V/ RS

e analiza mozliwosci/realnosci realizacji (ang. Affordability Analysis) — zawierajaca
przeptywy finansowe i przychody projektu do poszczegdlnych lat;

e specyfikacja wynikdw (ang. Output Specification) — ilo$¢ i jako$¢ ustug ustalana
na poziomie mozliwym do spetnienia przez partnera prywatnego (bierze sie tu
pod uwage specyfike potencjalnego wypetniania zadania przez sektor publiczny);

e alokacja ryzyk — podstawowe ryzyka (projektowanie, budowanie, finansowanie,
zarzadzanie) zostajg zidentyfikowane, opisane i przypisane stronom, ktére ze
wzgledu na swoje kompetencje potrafig lepiej nimi zarzagdza¢;

e bankowalnos¢ projektu — w gestii partnera prywatnego lezy wstepne
szacunkowe sprawdzenie, czy przychody pokryja optaty ustalone w kontrakcie, a
takze rozwazenie, jakie dodatkowe przychody moze generowac projekt. Pozwoli
mu to na realne okreslenie mozliwosci wyprzedzajgcego pozyskania Srodkéw
kredytowych na realizacje niezbednych inwestycji;

e kluczowe warunki pfatnosci, w tym przede wszystkim proponowany mechanizm
pfatnosci, stworzony w oparciu o zaproponowany podziat ryzyk;

e doradcy - podjecie dziatan zmierzajgcych do zatrudnienia doradcéw
(technicznych, prawnych, ekonomiczno-finansowych), posiadajacych
odpowiednie do planowanego projektu doswiadczenie,

e harmonogram — przygotowanie i przedtozenie harmonogramu realizacji projektu
w sposdb umozliwiajgcy osiggniecie wysokiego wskaznika VM,

51 “value for Money” — Assessment Guidance, HM Treasury, 2006.
52 Opisany ponize;j.
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zespot  projektowy — wymagany odpowiedni poziom  umiejetnosci
i doswiadczenia,

procedury ustawowe — wykonanie zadan niezbednych w $wietle obowigzujacego
prawa, np. zdobycie pozwolenia na budowe,

konsultacje spoteczne — zaangazowanie ze strony uzytkownikéw
koncowych/spotecznosci lokalnych,

proces przetargowy — odpowiednie podejscie do procesu przetargowego,
postepowanie zgodnie z wytycznymi przetargowymi nakre$lonymi przez UE,

kwalifikowalno$¢ do dtugu publicznego — okreslenie, czy projekt zostanie
zaliczony do dtugu publicznego,

przygotowanie ewaluacji poprojektowej — ocena projektu ex-post,

korzysci z projektu (ang. Benefits Realisation Plan) — ta cze$¢ powinna wyraZznie
pokazywac, jakie korzysci sg zwigzane z wyborem sposobu realizacji danego
projektu,

prezentacja wynikdw — ocena wynikéw projektu.

Wykonywanie analiz OBC i FBC przez podmioty publiczne jest obowigzkowe. Przed

wykonaniem analizy OBC, a pdzniej FBC — wykonuje sie analize SOC (ang. Strategic

Outline Case). SOC to kilkustronicowy, krétki dokument wprowadzajacy do planowanego

projektu i dajgcy ogdlny obraz przedsiewziecia. Dokument powinien zawieraé informacje

niezbedne do podjecia decyzji o ewentualnym wykonaniu analizy OBC. SOC sktada sie z

nastepujgcych elementdéw:

ogodlna koncepcja przedsiewziecia — potrzeba spoteczna oraz koncepcja
biznesowa,

wstepne cele strategiczne projektu,

wstepne szacunki dotyczace kosztow, korzysci i mozliwosci finansowania.

Test VM zgodnie z podrecznikiem brytyjskiego Ministerstwa Skarbu ,Value for Money,
Assessment Guidance” (2006) sktada sie z trzech faz oceny:

1.

Ocena na poziomie programu — w celu upewnienia sie, ze PFl jest rozwazane
tylko w przypadkach, w ktérych moze pojawic¢ sie wysoki wskaznik stosunku
wartosci do ceny.

Ocena na poziomie projektu — wymaga zamdwienia z gory oceny OBC. Ten
proces zastgpit PSC i identyfikuje czynniki kluczowe dla VM.

Ocena na poziomie postepowania przetargowego — ocena trwajgcego procesu
przetargowego, w celu zapewnienia realizacji projektu w planowanej formie przy
uwzglednieniu warunkdéw panujgcych na rynku.

Niezaleznie od regulacji o charakterze ustawowym, w Niemczech istnieje nakaz
przestrzegania, formalnie zapisanych w dokumentach prawnych, opracowanych na
szczeblu federalnym (przez Ministerstwo Transportu Budownictwa i Rozwoju Miast),
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procedur okreslajgcych obowigzujgce zasady i tryb postepowania przy realizacji
projektéw PPP%3,

Kazdy projekt PPP, ktéry jest planowany do realizacji, musi by¢ zaakceptowany przez
wtadze publiczne odpowiedniego szczebla. Decyzja podejmowana jest w oparciu o
informacje dostarczane przez analizy — przede wszystkim wykonalnosci i korzystnosci —
wykonywane wedtug zasad zapisanych w przewodniku
»Wirtschaftlichkeitsuntersuchungen bei PPP-Projekten“>*. Podstawowym kryterium, w
oparciu o ktére podejmowana jest decyzja o realizacji projektu metodg PPP, jest jego
korzystnosé¢, tj. okreslenie, czy realizacja projektu w formule PPP przyniesie wiecej
korzysci niz realizacja projektu w oparciu o tradycyjng formute realizacji inwestycji.

Obowiazujacy tryb przygotowania i realizacji projektu PPP wedtug cytowanych wyzej
procedur opracowanych na szczeblu federalnym wyglagda nastepujgco:

| FAZA - okreslenie potrzeb publicznych i ocena mozliwosci ich zaspokojenia: w tym
m.in. sporzadzenie technicznej, ekonomicznej i finansowej oceny wykonalnosci projektu,
wybér potencjalnych sposobow realizacji przedsiewziecia oraz test PPP w oparciu o
,Qualitative test of project” — sprawdzenie, na wczesnym etapie przygotowania, w
oparciu o 10-12 kryteriéw, czy dane przedsiewziecie kwalifikuje sie do realizacji w
formule PPP. Polega to na weryfikacji m.in. uwarunkowan prawnych, ekonomicznych czy
technicznych planowanego projektu oraz sprawdzeniu, czy jest wola polityczna
niezbedna do realizacji danego przedsiewziecia, a takze czy mozliwy jest do osiggniecia
odpowiednio wysoki wskaznik ,Value for Money”.

Il FAZA - przygotowanie koncepcji: sprawdzenie — przy uzyciu PSC (Public Sector
Comparator), ktéry wariant realizacji w catym cyklu zycia projektu (PPP czy metoda
tradycyjna) bedzie najbardziej optacalny/przyniesie najwiecej korzysci,

lll FAZA — proces przetargowy i podpisanie kontraktu; przygotowywany jest proces
przetargowy, partnerzy prywatni sktadajg oferty (w tym tzw. BAFO, czyli , best and final
offer”), odbywajg sie negocjacje, porownywane sg ostateczne oferty ztozone przez
partnerow prywatnych w catym cyklu zycia projektu — to dziatanie nazywa sie PSC-BAFO
— i wybierana jest najlepsza opcja realizacji projektu, podpisywana jest umowa oraz
nastepuje zamkniecie finansowe,

IV FAZA - realizacja projektu (wykonanie podpisanej umowy) — monitorowana jest
jakos$¢ swiadczonej ustugi,

V FAZA — transfer aktywow (opcjonalnie).

53 Tendering process for PPP In Germany. Partnerschaften Deutschland, 2011.

5 Dokument przygotowany w 2006 roku przez BMVBS - Bundesministerium fiir Verkehr, Bau

und Stadtentwicklung (Ministerstwo Transportu Budownictwa i Rozwoju Miast).
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