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Streszczenie: Ryzyko stanowi jeden z najistotniejszych czynnikdw w procesie decyzyjnym
w zakresie inwestycji infrastrukturalnych. Aby poprawi¢ wyniki projektow infrastruktural-
nych, niezbedne jest zatem rzetelne skalkulowanie towarzyszacego im ryzyka, co z kolei ob-
nizy koszty ich realizacji. Praktyka wskazuje, Zze obecnie mamy sytuacjg, w ktorej ryzyko
w fazie decyzyjnej jest nagminnie zanizane. W artykule rozpoznano przyczyny tego zjawiska,
ktorych nalezy upatrywac w btedach, czynnikach psychologicznych, a nawet w swiadomym
dziataniu. Ograniczy¢ je mozna przez wprowadzenie instrumentéw zarzadzania ryzykiem.
Nalezy wszakze zaznaczy¢, ze ewentualna reforma procesu planowania inwestycji infrastruk-
turalnych zalezy od tego, czy decydenci sa w stanie i czy chca takie urealnienie oceny ryzyka
zaakceptowac.

Slowa kluczowe: ryzyko w projektach infrastrukturalnych, zarzadzanie ryzykiem, decyzje w
warunkach ryzyka

1. Wstep

Ryzyko w projektach infrastrukturalnych, jak wskazuja do$wiadczenia zarow-
no europejskie, jak i swiatowe, jest jednym z kluczowych czynnikoéw powodzenia
tych przedsiewzie¢. Objawia si¢ ono w fazie realizacji projektu, jednak powinno
by¢ uwzglednione juz w fazie jego planowania. W istocie wlasciwa analiza ryzyka
a priori warunkuje realizacj¢ inwestycji w zgodzie z zatozonym budzetem i czasem.

Praktyka realizacji projektow infrastrukturalnych (zwtaszcza tych najwigkszych)
wskazuje, iz analiza ryzyka nader czgsto jest wykonywana niewlasciwie i zawiera
btedy prowadzace do niewlasciwych decyzji inwestycyjnych. Obserwacja realizo-
wanych na przestrzeni ostatnich stu lat przedsigwzi¢¢ wykazuje, iz niedoszacowanie
ryzyka w projektach infrastrukturalnych jest zjawiskiem powszechnym. Niewtasci-
wa ocena ryzyka dotyczy zaro6wno inwestycji realizowanych na poczatku wieku (np.
Kanat Panamski z 14-krotnym przekroczeniem budzetu), jak i wspotczesnie (np.
realizowany obecnie Bay Bridge w San Francisco juz ponad 5-krotnie przekroczyt
budzet). Jej przyczyn nalezy upatrywa¢ w nieumiej¢tnej identyfikacji zrodet ryzy-
ka, nietrafnej wycenie skutkow, przyjmowaniu btednych zatozen, braku woli poli-
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tycznej, a niekiedy wrecz w celowym ignorowaniu zagrozen. Petlne uwzglednienie
wszystkich aspektow ryzyka w fazie planowania infrastruktury mogtoby podwazy¢
zasadno$¢ niektorych (czesto bardzo spektakularnych) projektow. Jest to wigc w du-
zej mierze problem o charakterze politycznym. Realizacja duzych przedsigwzigé
infrastrukturalnych jest ,,no$na politycznie”, czgsto wigc politycy daza do realizacji
projektu za wszelka ceng, w konsekwencji ignorujac ekspertyzy wskazujace na moz-
liwe niedoszacowanie ryzyka.

Postawa taka prowadzi w konsekwencji do znacznego przekroczenia kosztow
realizacji przedsiewzi¢¢ na pdzniejszych etapach. Decydenci akceptuja to niekiedy
swiadomie, bowiem opinia publiczna nie §ledzi postepow w realizacji przedsigwzigé
na biezaco, za$ otwarcie mostu czy autostrady jest politycznie korzystne. Nalezy za-
znaczy¢, iz celem analizy ryzyka nie powinno by¢ wykluczanie projektow z realiza-
cji, ale raczej urealnienie ich oceny, tak by czynniki ryzyka byly znane w momencie
rozpoczgceia realizacji oraz aby finansujacy przedsigwzigeia infrastrukturalne i inni
interesariusze w petni zdawali sobie sprawg z kosztow.

2. Decyzje inwestycyjne w warunkach ryzyka

Podstawowe zalozenie stojace za kazda decyzja to zatozenie o jej racjonalnosci.
Zachowujacy sig racjonalnie decydent podejmuje taka decyzje, ktora (w jego mnie-
maniu) ma przynie$¢ korzy$¢ jemu i organizacji, w imieniu ktorej dziata. Racjo-
nalno$¢ podejmowania decyzji ma jednak pewne ograniczenia. W petni racjonalne
decyzje mozliwe sa tylko w sytuacji perfekcyjnego przeptywu informacji i nieogra-
niczonego dostepu do danych niezbgdnych dla oceny mozliwych wariantow decyzji.
W wigkszo$ci sytuacji zwiazanych z inwestycjami infrastrukturalnymi informacje
albo wystepuja w takiej ilosci, iz przekraczaja zdolnos$ci percepcyjne decydenta,
albo przeciwnie — sa fragmentaryczne®. Mamy wigc do czynienia z ,,0graniczong
racjonalnoscia”. Trafno$¢ decyzji podejmowanych w takich warunkach zalezna jest
wigc od prawidlowej oceny ryzyka zwiazanego z poszczegolnymi alternatywami
pojawiajacymi si¢ w kolejnych etapach realizacji projektu inwestycyjnego. Sama
ocena ryzyka jest efektem indywidualnej lub zbiorowej analizy informacji, zebra-
nych w uporzadkowany sposéb, zgodnie z przyjetym algorytmem postepowania,
zazwyczaj jednak znieksztatconym przez jednostkowe i spoteczne efekty psycholo-
giczne. Nie bez znaczenia jest takze indywidualizm decydentow. Nietrafne decyzje
w inwestycjach infrastrukturalnych przypisa¢ mozna w szczeg6lno$ci takim bigdom
lezacym po stronie decydentdw, jak?:

* tendencja do oceny prawdopodobienstwa wystapienia zdarzen, ktére zostaty za-

pamigtane lepiej niz to mialo miejsce w rzeczywistosci,

Y Koszty i oplaty w transporcie, red. M. Bak, Wydawnictwo Uniwersytetu Gdanskiego, Gdansk
2009, s. 201.

2 P. Borkowski, Ryzyko w dzialalnosci przedsiebiorstw, Wydawnictwo Uniwersytetu Gdanskiego,
Gdansk 2009, s. 38.
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+ latwiejsza akceptacja tych zjawisk, ktore pokrywaja si¢ z oczekiwaniami, i igno-
rowanie tych, ktore od nich odbiegaja,

* Dblgdna ocena korelacji, czyli uznawanie zwiazkow miedzy zdarzeniami, ktorych
w istocie nie ma, za realnie istniejace,

* niezdolno$¢ do zmiany, czyli brak akceptacji dla nowych informacji, jesli odbie-
gaja od normy lub nie pasuja do wypracowanego $wiatopogladu decydenta,

+ formutowanie kategorycznych ocen na podstawie fragmentarycznych informa-
cji, podczas gdy male proby losowe zazwyczaj nie sa reprezentatywne,

* myslenie zyczeniowe — prawdopodobienstwo zdarzen oczekiwanych jest uzna-
wane za wyzsze niz w rzeczywistosci,

* bledne prze§wiadczenie o kontrolowaniu ryzyka i w rezultacie podejmowanie
decyzji spdznionych,

* kreacja rzeczywistosci — elementy nieznane w analizie zostaja zastapione domy-
stami, ktore z czasem zaczynaja by¢ traktowane jak fakty,

* iluzja pewnosci — zdarzenia przeszie, ktore kiedys mogly, lecz nie musiaty za-
istnie¢, traktowane sa jako determinujace w analizach analogicznych przysztych
sytuacji.

Stosowanie zasady racjonalnosci wyboru powoduje, iz decydent jest w stanie
oceni¢ alternatywy, zidentyfikowac¢ zrodta niepewnosci i, co najistotniejsze, potrafi
uporzadkowa¢ alternatywy od najlepszej do najgorszej. Praktyka realizacji inwesty-
cji infrastrukturalnych wskazuje, ze cho¢ sa to procesy roztozone w czasie (co wy-
nika z natury projektéw infrastrukturalnych), decydenci rzadko przejawiaja cheé do
zmodyfikowania swojej pierwotnej oceny ryzyka, nawet pomimo naptywu nowych
informacji w trakcie realizacji kolejnych etapow przedsigwzigcia. Trudnos¢ polega
tu na tym, iz ludzie maja tendencj¢ do przywiazywania si¢ do pewnych rozwigzan,
ktore uznaja za swoje wlasne, a takze do odrzucania elementow krytycznych, zle
swiadczacych o ,,ich” rozwiazaniu. Racjonalno$¢ decyzji inwestycyjnych w odnie-
sieniu do przedsigwzi¢¢ infrastrukturalnych wymaga od decydenta spetnienia wa-
runkow, takich jak®:

* znajomos$¢ problemu,

* jednoznaczno$¢ okreslenia preferencii,

* umiejgtnos¢ optymalizacji,

» brak szczeg6lnego pozytywnego lub negatywnego nastawienia do oceny takich
samych argumentow logicznych odnoszacych si¢ do roznych alternatyw.
Tymczasem decyzje inwestycyjne czgsto podejmowane sa na skutek naciskow

politycznych, presji srodowisk lokalnych, checi realizacji przedsiewzigcia, ktore

trwale zapisze si¢ w historii regionu czy kraju. Zwigkszenie racjonalnosci decyzji
bytoby mozliwe, gdyby decydenci wzigli pod uwagg pojawiajace si¢ czynniki ryzy-
ka. W szczegdlnosci dwa aspekty realizacji projektéw infrastrukturalnych powinny
by¢ szczegdlowo przeanalizowane pod katem mozliwego ryzyka: koszty realizacji

% A. Rubinstein, Modeling bounded rationality, MIT Press, Boston 1998.
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projektu (zazwyczaj sa one niedoszacowane) i przyszie korzysci, jakie bedzie on
generowal (zazwyczaj przeszacowane). Analiza tych dwoch elementow jest o tyle
utrudniona, iz rzetelna wycena ryzyka uwzglednia szereg trudnych do wyliczenia
a priori, bo wynikajacych ze specyfiki infrastruktury, zmiennych. W szczegdlnosci
ztozonos¢ finansowania, zaangazowanie kapitatu mieszanego, dtugi czas realizacji,
staba mobilno$¢, zalezno$¢ terytorialna od warunkéw miejsca lokalizacji — wszystko
to powoduje, ze istniej wiele zrodet ryzyka takiego projektu. Ponadto obiekty infra-
strukturalne maja na ogot bardzo dhugi okres uzytkowania i ich optacalnos¢ rozpa-
trywana jest w skali wieloletniej. Korzysci przekraczaja pierwotne koszty inwestycji
dopiero po kilku czy nawet kilkunastu latach (np. w przypadku projektéw transpor-
towych). Analiza tak daleko wybiegajaca w przysztos¢ z koniecznosci opierac sig
musi na prognozach. Pojawia si¢ wigc kwestia umiejgtnosci sporzadzania trafnych
wariantow rozwoju sytuacji w kilkuletniej perspektywie.

Przyczyny ryzyka w projektach infrastrukturalnych wynikaja z warunkow ze-
wngtrznych 1 wewngtrznych danego projektu. W projektach tych czgsto mowi sig
o kluczowym oddzialywaniu ryzyka zwiazanego z otoczeniem spoteczno-gospodar-
czym, obejmujacym te czynniki, ktore pochodza z zewnatrz i nie sg bezposrednio
zwiazane z realizujacym projekt ani z samym projektem, ale maja wplyw na jego
realizacjg. Sa to w szczegolnosci dziatania administracji i wladz réznego szczebla,
ktore nalezy uwzgledni¢ w realizacji projektu, a takze dziatania partneréw wspotpra-
cujacych przy realizacji przedsigwzigcia. Za istotne czynniki ryzyka tej grupy nalezy
rowniez uzna¢ zmiany na rynkach o charakterze globalnym (np. poziom referencyj-
nej stopy procentowej) i lokalnym (np. oddziatywanie zwiazkow zawodowych na
ksztalt uméw o prace)”.

Inwestorzy infrastrukturalni musza sig skupi¢ w pierwszej kolejnosci na zrodtach
wewngetrznych, bo sa one obecne w projekcie juz na starcie, podczas gdy zewngtrzne
pojawia si¢ dopiero przy jego realizacji. Ta orientacja na zagrozenia wewngtrzne
(np.: dobdr wiasciwych kadr, kontrakty z podwykonawcami, harmonogramy prac,
dokumentacja techniczna — zrodla te maja zwiazek z istota projektu i wynikaja z ter-
minarza prac, przewidzianych zasad rozliczen finansowych w projekcie, przyjetych
kryteridw oceny realizacji poszczegdlnych etapow projektu) powoduje, ze czgsto
brak juz zasobow materialnych i ludzkich do przeprowadzenia trudniejszej anali-
zy ryzyka ptynacego z otoczenia. Ponadto ryzyko zewngtrzne ma zawsze na star-
cie projektu charakter jedynie potencjalny, stad tez mniejsze nim zainteresowanie
decydentéw. Tymczasem to wilasnie ryzyko zewngtrzne prowadzi do podwazenia
optacalnos$ci wigkszosci projektow infrastrukturalnych. W wigkszosci rozpoznanych
przypadkéw niekontrolowany wzrost ryzyka projektu nastapit juz w trakcie jego
realizacji, a nie w fazie wstgpnej®. Tymczasem realizujacy projekt nie potrafili ani

4 Podrecznik zarzqdzania projektem infrastrukturalnym w ramach Programu Operacyjnego Infra-
struktura i Srodowisko, red. K. Pylak, Ministerstwo Srodowiska, Warszawa 2010, s. 33.

® L. Affuso, J. Masson, D.M.G. Newbery, Comparing investment in new transport infrastructures,
,Fiscal Studies” 2003, no. 24 (3).
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przewidzie¢ tego ryzyka a priori, ani wlasciwie na nie zareagowac, gdy pojawito sig
w projekcie.

3. Bledy w ocenie ryzyka w przedsi¢wzigciach infrastrukturalnych

Analiza ryzyka prowadzona w projektach infrastrukturalnych najczgsciej nie

uwzglednia (lub robi to bigdnie) takich sktadowych ryzyka, jak:

* ocena pdzniejszego popytu na ustugi realizowane z wykorzystaniem obiektow
infrastrukturalnych, ktory jest zazwyczaj przeszacowany,

* koszty realizacji inwestycji, w szczego6lnosci koszty budowlane, ktore sa zazwy-
czaj niedoszacowane,

» koszty pdzniejszego utrzymania, zazwyczaj niedoszacowane w fazie planowa-
nia,

» koszty odnow, zazwyczaj niedoszacowane i1 nieuwzgledniajace wyzszych na-
ktadéw na materiaty i specjalistyczny sprzet niz te ponoszone w fazie realizacji
budowy obiektu,

* zmiany w strukturze branzy (nieuwzglednianie alternatyw, ktére moga si¢ po-
jawi¢ na skutek np. rozwoju technologii — nalezy pamigta¢, ze obiekty infra-
strukturalne projektowane sa na wiele lat uzytkowania, postgp techniczny moze
spowodowa¢ utrat¢ uzytecznosci przed okresem planowanego horyzontu eks-
ploatacji lub przed osiagnigciem dodatniej stopy zwrotu),

» czas realizacji projektu, ktory zazwyczaj jest znacznie zanizony,

* zmiany na rynkach finansowych, ktére moga niekorzystnie wptynaé¢ na urucha-
mianie kolejnych transz kredytow na realizacje projektu,

* problemy z pozyskaniem wykwalifikowanych pracownikow,

* kontekst polityczny (mozliwe zmiany w projekcie i jego otoczeniu w pdzniej-
szych etapach jego realizacji),

* konkurencja— oddzialtywania alternatywnych rozwiazan infrastrukturalnych (np.
przy budowie autostrad konkurencj¢ stanowi¢ moga réwnolegle drogi innych
kategorii czy inne galgzie transportu),

» niedoszacowanie kosztow zewngtrznych.

W konsekwencji duze projekty infrastrukturalne notorycznie przekraczaja zapla-
nowane budzety. Problem ten jest powszechny w Unii Europejskiej® — z nowszych
i bardziej spektakularnych przedsigwzig¢ wymieni¢ mozna przyktadowo tunel pod
Kanatem La Manche (przekroczenie budzetu o 80%) czy stata przeprawg przez Sund
(przekroczenie o 70%), ale takze w Stanach Zjednoczonych Ameryki — klasycznym
przyktadem jest obwodnica Bostonu, gdzie pierwotne planowane naktady 3 mld
USD obecnie zblizaja si¢ do 15 mld, czy most San Francisco—Oakland (planowane

¢ B. Flyvbjerg, N. Berzelius, W. Rothengatter, Megaprojects and risk, Cambridge University
Press, Cambridge 2008, s. 14.
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wydatki przekroczono niemal o 500%)’. Na tym tle projekty realizowane w Polsce
wygladaja na finansowo stabilne, cho¢ rowniez i tu projekty infrastrukturalne cha-
rakteryzuja si¢ czgsto wyzszymi niz pierwotnie zaktadane kosztami. Przyktadowo,
w projektach infrastrukturalnych Sektorowego Programu Operacyjnego Transport
(SPOT) oraz Zintegrowanego Programu Operacyjnego Rozwoju Regionalnego
(ZPORR) realizowanych w ramach perspektywy budzetowej 2004-2006 problem
przekroczenia budzetow projektow planowanych na etapie wnioskowania o wspar-
cie UE dotyczyt ok. 60% projektow. Skala oraz warto$¢ powstatych niedoszacowan
budzetu sa zroznicowane w przypadku poszczegdlnych projektow. Laczna wartosé
przekroczen planowanych kosztow szacowana jest obecnie na kwotg ok. 1,97 mld
euro, co stanowi ok. 25% catkowitej wartosci kosztow projektéw realizowanych
w ramach Funduszu Spojnosci®. Kwota szacowanych przekroczen dotyczy kontrak-
tow w pelni zrealizowanych, a nalezy pamigtac, iz niektore projekty z tych progra-
mow wciaz jeszcze nie zostaly zamknigte. Przy czym projekty niezamknigte czgsto
wlasnie charakteryzuja si¢ problemami w trakcie realizacji, ktore zazwyczaj ozna-
czaja wicksze wydatki niz pierwotnie planowane, zatem procent przekroczen moze
by¢ ostatecznie nawet wyzszy.

Raport grupy badaczy pod kierunkiem prof. Flyvbjerga na podstawie analizy
258 wielkich projektow transportowych na przestrzeni ostatnich 80 lat wskazuje, iz
przekroczenia kosztow realizacji projektow infrastrukturalnych zanotowano w nie-
mal 90% przypadkow (zob. tabela 1).

Tabela 1. Niedoszacowanie kosztow w projektach infrastrukturalnych w transporcie

Europa Ameryka Pn. Inne Razem
Rodzaj Srednie Srednie Srednie Srednie

transportu | preba | przekroczenie | Proba | przekroczenie | Préba | przekroczenie | Préba | przekroczenie

kosztow (%) kosztow (%) kosztow (%) kosztow (%)
drogowy 143 22 24 8 8 0 167 20
kolejowy 23 34 19 40 16 64 58 45
mosty
I tunele 15 43 18 26 0 0 33 34

Zrédto: B. Flyvbjerg, M.K. Skamris Holm, S. Buhl, How common and how large are cost overruns in
transport infrastructure projects?, ,,Transport Reviews” 2003, vol. 23, no. 1.

Przecigtnie koszty byly o 28% wyzsze niz pierwotnie zaktadano. Natomiast jesli
chodzi o przekroczenia kosztdéw, zaleznos¢ geograficzna nie wystepuje — wydaje

" K. Trapenberg Frick, The cost of the technological sublime, w: Decision making on mega-
projects, red. H. Priemus, B. Flyvbjerg, B. van Wee, Edward Elgar Publ., Northampton 2008, s. 241.

& Odpowiedz ministra rozwoju regionalnego na interpelacje nr 1934 w sprawie rozliczen inwesty-
cji infrastrukturalnych finansowanych ze §rodkoéw Unii Europejskiej, druk sejmowy: SPS-023-1934/08,
2.04.2008.
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sig, iz system sprawowanych rzadow nie ma wplywu na ryzykowno$¢ podejmowa-
nych decyzji inwestycyjnych. Ponadto najwigksze przekroczenia kosztéw zanoto-
wano w odniesieniu do najwigkszych projektow. Co ciekawe, mimo wprowadzenia
w ostatnich latach do powszechnego uzycia sformalizowanej metodologii oceny
projektow infrastrukturalnych, takich jak analiza kosztow korzysci (ang. Cost Be-
nefit Analysis), nie zaobserwowano poprawy w ocenie ryzyka w ostatnich latach.
Oznacza to, iz metodologia wyceny ryzyka w ramach metody CBA jest niewystar-
czajaca. W istocie jesli przyjrze¢ si¢ tej metodzie i postulowanym w jej ramach na-
rzgdziom wyceny ryzyka, to sposrdd analiz ilosciowych za wystarczajace uznaje
si¢ przeprowadzenie analizy wrazliwo$ci NPV® na zmiang kluczowych czynnikow
ryzyka. Podobnie spo$rod metod jako$ciowych zaleca si¢ w istocie jedynie listy lub
mapy ryzyka, ewentualnie wzbogacajac taka oceng macierzami ryzyka. W $swietle
doswiadczen wydaje sig, iz jest to nadmierne uproszczenie, ktore zapewne podykto-
wane jest konieczno$cia zachowania prostoty analizy. W istocie bowiem problemem
sa jednostki samorzadu terytorialnego, ktore s na ogot beneficjentami programow
pomocowych UE. W jednostkach tych brakuje wystarczajaco dobrze wyszkolongj
kadry, ktora bytaby w stanie postuzy¢ si¢ bardziej kompleksowymi metodami wy-
ceny ryzyka.

Btedy decyzyjne pojawiajace sig na etapie planowania wynikaja jednak nie tylko
z niewystarczajacych umiejgtnosci czy uzycia niewltasciwego instrumentarium oce-
ny ryzyka. Istotng rolg odegra¢ moga takze czynniki psychologiczne, ale nietratha
ocena ryzyka moze tez by¢ skutkiem swiadomego dziatania, podyktowanego wzgleg-
dami politycznymi.

Prognozowanie przeptywow pieni¢znych w perspektywie kilku- lub kilkunasto-
letniej, jakiej dotyczy okres funkcjonowania obiektow infrastrukturalnych, obarczo-
ne jest duzym blgdem. Wiarygodno$¢ prognozy zalezna jest od stopnia profesjona-
lizmu przygotowujacych ja osob. Problem wiarygodno$ci prognoz ekonomicznych
jest podnoszony w zwiazku z zaobserwowana tendencja wsrdd prognozujacych do
powielania wzajemnych obserwacji'®. Dodatkowo istotnym elementem wptywaja-
cym na sprawdzalnos¢ przewidywan jest rodzaj zjawiska i rynku, do ktérego pro-
gnoza si¢ odnosi. Prognozowanie inwestycji infrastrukturalnych wymaga badania
zarowno rynkow, ktorych projekt funkcjonalnie dotyczy (transportowego, medycz-
nego, telekomunikacyjnego itp.), jak tez kwestii finansowych (ze wzgledu na sposob
pozyskania srodkow na realizacj¢ projektu), pracy (dtugotrwaty czas realizacji pro-
jektu wymaga angazowania pracownikow na kilka lat), materiatow budowlanych.
Takie wieloelementowe prognozy zaliczane sa do najtrudniejszych™.

® Zalecenie to obecne jest w nowym podregczniku UE dotyczacym zasad prowadzenia analiz CBA
w projektach infrastrukturalnych. Zob.: Guide to cost benefit analysis of investment project, European
Commission, Directorate General Regional Policy, Brussels 2008, s. 175.

0 R. Bewley, D.G. Fiebig, On the herding instinct of interest rate forecasters, ,,Empirical Eco-
nomics” 2002, no. 27.

1 Zob.: Predicting the unpredictable, ,,The Economist” 2001, June 2",
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Btedy decyzyjne w duzej mierze mozna tez przypisa¢ nadmiernemu optymizmo-
wi decydentow. Zjawisko to zostato szeroko rozpoznane i okazuje si¢ niezalezne
od lokalizacji geograficznej przedsigwzigcia, ukuto nawet w celu jego okre$lenia
angielski termin ,,optimism bias”*?.

Chec¢ realizacji spektakularnego przedsigwzigcia, naciski polityczne i lokalnej
spotecznosci, Smiato$¢ projektu technicznego — wszystko to wywiera presje na decy-
dencie, aby zaakceptowatl inwestycje. Czgsto zwiazane z projektem walory emocjo-
nalne (jak uczestnictwo w niepowtarzalnym przedsigwzigciu, wspotudziat w tworze-
niu ultranowoczesnej konstrukcji, mozliwo$¢ wygenerowania nowych miejsc pracy)
przewazaja nad racjonalng ocena kosztow i korzysci. Wowczas korzysci na ogot
przedstawiane sa w nazbyt optymistyczny sposob, podczas gdy koszty sa zanizane.
W istocie pomija si¢ po prostu niektére mozliwe zagrozenia, minimalizujac w ten
sposob rachunek ryzyka przedsigwzigcia.

W projektach infrastrukturalnych moze tez doj$¢ do celowego, a nie jedynie nie-
swiadomego przyjmowania nazbyt optymistycznej postawy przez planistow. W wa-
runkach niewystarczajacego finansowania infrastruktury, kazdy projekt konkuruje
z innymi o ograniczone $rodki. To prowadzi do takiego przedstawiania jego zatozen,
aby na tle konkurencji prezentowat si¢ jako najbardziej optacalny. Przyktadowo,
w projektach wspotfinansowanych ze srodkéw europejskich wskaznikiem branym
pod uwage, oprocz analizy finansowej i NPV, jest tez wspotczynnik korzysci do
kosztow. Poniewaz kalkulacja ta uwzglednia¢ ma z zatozenia koszty i korzysci spo-
leczne, zatem odwolywac si¢ bedzie do takich elementow, jak: wartos¢ czasu, uszko-
dzenia srodowiska, efekty spoteczne — w wigkszos$ci sa to parametry bardzo trudno
mierzalne. Istniej co prawda metodologia ich wyceny w postaci zalecen metodycz-
nych do wyliczania CBA, ale praktyczna kalkulacja, np. wartosci czasu, nie moze
by¢ precyzyjna. W Unii Europejskiej dla oszacowania tych trudno mierzalnych
wartos$ci przeprowadzono szereg projektow badawczych; wartosci referencyjne sa
prezentowane w projekcie HEATCO®, niemniej pozostaje jeszcze kwestia zrdzni-
cowania warto$ci w odniesieniu do specyfiki danego kraju. W Polsce przyktadowo
dla projektow inwestycyjnych w infrastrukturze transportu drogowego opracowa-
nia wartos$ci referencyjnych dokonat IBDiM (Instytut Badawczy Drog i Mostow)!,
Nieumiejetnos$¢ przeprowadzenia oceny kosztow i korzysci to jedno, ale pozostaje
i drugi problem — zdarza sig, iz wartosci te sa celowo modyfikowane. Swiadome
falszowanie danych projektowych jest wskazywane jako do$¢ rozpowszechniona
praktyka na catym $wiecie®.

12 D. Lovallo, D. Kahneman, Delusions of success: How optimism undermines executives’ deci-
sions, ,,Harvard Business Review” 2003, July.

8 Proposal for harmonised guidelines, Deliverable D5 Developing Harmonised European Ap-
proaches for Transport Costing and Project Assessment, http://heatco.ier.uni-stuttgart.de/.

% Instrukcja oceny efektywnosci ekonomicznej przedsiewzie¢ drogowych i mostowych dla drég
wojewoddzkich, IBDiIM, Warszawa 2008.

15 M. Wachs, When planners lie with numbers, ,,Journal of the American Planning Association”
1989, no. 55 (4).
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Niekiedy niedoszacowania wydatkéw nie da si¢ unikna¢ — wynika¢ bedzie ono
z obiektywnych przyczyn, takich jak: wzrost cen materialow budowlanych, trudne
warunki geologiczne wymuszajace zmiang projektu, poszerzenie zakresu inwesty-
cji na skutek decyzji politycznej. Jednakze nawet w tych przypadkach realizuja-
cy projekt wykonawcy wykorzystuja te okazje do wigcej niz proporcjonalnych za-
dan podniesienia budzetu projektu. Tego typu zdarzenia moga by¢ tez uzyte jako
wymowka dla uzasadnienia btgednej poczatkowej kalkulacji projektu. Oczywiscie,
doktadna mozliwo$¢ przewidzenia konkretnych problemow geologicznych, zmian
cen materiatlow itp. jest a priori niemozliwa, ale decydenci nie dziataja przeciez
w prozni. Dysponuja przyktadami innych, podobnych inwestycji, a skoro problemy
tego rodzaju pojawiaja si¢ bardzo czesto, to powinni by¢ swiadomi koniecznosci
uwzglednienia ryzyka wzrostu cen, ryzyka technologicznego czy §rodowiskowego
w pierwotnej kalkulaciji.

Wraz ze wzrostem liczby realizowanych projektow wsrdéd wymienionych przy-
czyn blednej kalkulacji ryzyka daje si¢ zauwazy¢ przesuwanie si¢ akcentu od proble-
moéw wynikajacych z nieswiadomych bledow w kierunku §wiadomego fatszowania
danych. Mozna nawet stwierdzi¢, iz zespot nieposiadajacy doswiadczenia btednie
oceni ryzyko projektu z przyczyn ,,naturalnych” — z powodu pomytek, jakie popetni,
braku umiejgtnosci, przyjecia niewlasciwego modelu analitycznego. Wraz ze wzro-
stem do$wiadczenia btedy te moga by¢ wyeliminowane, tymczasem nie zaobserwo-
wano znaczacej poprawy wynikéw w grupie decyzji inwestycyjnych podejmowanych
przez doswiadczonych decydentow?®. Wyjasnienie moze by¢ tylko jedno — kalkulacje
projektow sa celowo fatszowane, aby zwigkszy¢ ich szanse w postgpowaniach prze-
targowych. W istocie wywiady przeprowadzone z decydentami wskazuja, iz zdaja
sobie oni sprawg z tego, ze przekroczenia kosztow wystapia, ale z powodu pres;ji
politycznej na realizacjg projektu nie ujawniaja tych obaw publicznie®.

4. Warunki poprawy jakoSci oceny ryzyka
w decyzjach inwestycyjnych w infrastrukturze

Aby poprawi¢ jako$¢ podejmowanych decyzji inwestycyjnych, nalezatoby lepiej
analizowa¢ zagrozenia. Mozna to osiagna¢ w dwojaki sposdb: wprowadzajac bar-
dziej zaawansowane metody analizy ryzyka do zakresu narzedzi wykorzystywa-
nych w formalnej ocenie projektu albo tez poprawiajac jakos$¢ analizy z uzyciem
dotychczasowych instrumentow. Pierwszy sposob powodowatby koniecznos¢ zaan-
gazowania menedzera ryzyka — a wigc zwigkszatby profesjonalizm dziatan. Wydaje
si¢ jednak, iz jako ze bytoby to dzialanie powodujace dodatkowe koszty po stronie

% B. Flyvbjerg, Procedures for dealing with optimism bias in transport planning: Guidance docu-
ment, UK Department for Transport, London 2004.

7 B. Flyvbjerg, K.M. Skamris Holm, S.L. Buhl, Underestimating costs in public works projects:
Error or lie?, ,Journal of the American Planning Association” 2002, vol. 68, no. 3.
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realizujacego projekt, nie spotka si¢ ono z entuzjastycznym przyjeciem. W istocie
stosowane metody analizy wrazliwosci czy mapowania ryzyka nie sa metodami zty-
mi, chodzi raczej o to, iz w praktyce uzywane sa w sposob daleki od profesjonali-
zmu. Analizujacy ryzyko nie potrafia zazwyczaj zidentyfikowaé jego kluczowych
czynnikéw, ich wiedza o metodach klasyfikacji i rozpoznawaniu zrédet ryzyka jest
fragmentaryczna. Nie jest to zaskakujace, jesli wzia¢ pod uwagg, iz analizy te pro-
wadza w duzej mierze urzednicy, ktorzy zazwyczaj nie zajmuja si¢ problematyka
ryzyka, albo tez inzynierowie, ktorzy ograniczaja swe spojrzenie na problem do ry-
zyka zwigzanego z technologia i projektem technicznym. W istocie positkuja sig
oni przede wszystkim metodologia FIDIC (franc. Fédération Internationale Des
Ingénieurs-Conseils)®, ktora, cho¢ bardzo dobra w swojej klasie, obejmuje jedynie
ryzyko techniczne projektu.

Nalezatoby wigc w pierwszym rzgdzie postawi¢ na wigkszy profesjonalizm przy
analizie ryzyka w projektach. Przede wszystkim identyfikacja czynnikdw ryzyka
powinna odbywac¢ si¢ w oparciu o systematyczna procedurg. Faza wstgpnej identy-
fikacji ryzyka powinna wskazywaé¢ na nawet 100 roznych zagrozen', tymczasem
w praktyce realizacji projektow infrastrukturalnych rozpatruje si¢ ich zazwyczaj tyl-
ko kilkanascie. Latwo wigc przeoczy¢ istotne czynniki ryzyka. Pod uwage nalezy
bra¢ czynniki wystepujace we wszystkich fazach realizacji inwestycji oraz dotyczace
aspektow technicznych, finansowych, organizacyjnych, prawnych, srodowiskowych
i spotecznych. Po drugie, za wazne uzna¢ nalezy zwigkszenie odpowiedzialnosci za
nietrafne decyzje inwestycyjne.

O ile szkolenia i dziatania majace zwigkszy¢ profesjonalizm oceny ryzyka sa
konieczne w sytuacjach gdy przyczyna niepowodzenia projektu sg biedy decyden-
tow, to inne rozwiazanie jest niezbgdne, by ograniczy¢ nadmierna sktonno$¢ do po-
dejmowania ryzyka czy $wiadome falszowanie danych finansowych. Daje si¢ za-
uwazy¢ trend do akceptowania projektow o wielkiej skali, czesto ,,nadmiernych”
w stosunku do faktycznych potrzeb. Akceptuje si¢ tez projekty bedace wyzwaniem
technologicznym, a wprowadzanie nowej technologii zazwyczaj istotnie zwigksza
koszt realizacji inwestycji. Waznym czynnikiem wyboru stato si¢ tez nowoczesne
wzornictwo. Obiekty, takie jak mosty, tunele, wiadukty, maja by¢ w mysl tej zasady
nie tylko obiektami infrastrukturalnymi, ale takze pomnikami architektonicznymi,
co w konsekwencji prowadzi do znacznego wzrostu kosztow na stylizacje, ktore
w istocie sa niepotrzebne z punktu widzenia realizacji pierwotnej funkcji obiektu.

O wyborze projektu coraz czeséciej zaczynaja decydowaé czynniki psychologicz-
ne, a nie ekonomiczne czy walory uzytkowe. Zamilowaniu decydentéw do wyboru

8 Jest to migdzynarodowa federacja krajowych stowarzyszen niezaleznych inzynieréw konsul-
tantow, ktora opracowata zasady oceny ryzyka w projektach budowlanych (dotyczace aspektu tech-
nicznego). Reguluja one zakres odpowiedzialnosci zleceniodawcy i wykonawcey projektu. Obecnie naj-
popularniejsze wyktadnie przepiséw FIDIC to tzw. Ksiazka zo6tta FIDIC i Ksiazka czerwona FIDIC.

¥ ML.L.J. Maher, A.D. McGoey-Smith, Risk-based cost and schedule estimation for large trans-
portation projects, Golder Associates, Dublin 2006.
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zaawansowanych technologicznie i oryginalnych projektow towarzysza gotowosc¢
firm budowlanych do oferowania takich rozwiazan oraz oczekiwania spoteczne.
Wielkie konstrukcje staja si¢ symbolami regionu czy nawet kraju, ktére oprocz
funkcji pierwotnej maja tez zwigksza¢ poczucie dumy mieszkancoéw. Ci sami miesz-
kancy nie sa jednak gotowi do ponoszenia dodatkowych kosztéw realizacji takich
inwestycji. Stad pojawia si¢ naturalna presja decydentow (politykow) na maksymal-
ne obnizenie szacowanego kosztu. Zakladajac, ze analizy optacalnosci finansowe;j
opierajace si¢ na twardych liczbach nie moga by¢ nagigte do celu propagandowego,
jedyna mozliwoscia redukcji kosztow projektu na papierze jest przeprowadzenie
niedoszacowanej wyceny ryzyka. Ryzyko w istocie jest przeciez zjawiskiem praw-
dopodobnym, a nie pewnym, stad swoboda manipulacji jego wartoscia przez de-
cydentow. Pdzniejsze ujawnienie si¢ nieprzewidzianych czynnikow ryzyka zawsze
mozna ztozy¢ na karb przypadku, a co wazniejsze, spoteczenstwo rzadko kontroluje
poziom faktycznych wydatkéow w trakcie realizacji przedsiewzigcia, podczas gdy
pozostaje bardzo wrazliwe na ich wysoko$¢ na etapie planowania.

Nalezy tez zrewidowa¢ zasady, na jakich prowadzona jest analiza kosztow ko-
rzysci. Nalezy wypracowac jednolite wartosci referencyjne stosowane w konkuruja-
cych o te same $rodki projektach, co uniemozliwitoby dowolne szacowanie kosztow
spotecznych tych projektow.

Typowa analiza projektu dokonywana jest przez zespot majacy go realizowac
— jest to wigc ocena wewngtrzna. Aby skontrolowaé wiarygodnos¢ jej rezultatow,
nalezaloby positkowac¢ si¢ dodatkowa ocena zewngtrzna. Chodzi tu o wprowadzenie
do instrumentarium oceny inwestycji infrastrukturalnych metody RFC (ang. Refe-
rence Class Forecasting). Sposob ten polega na wyznaczeniu wartosci referencyj-
nych, do ktérych poréwnywac si¢ bedzie dany projekt?®. Benchmark ten ustalany
jest na podstawie analizy podobnych, realizowanych w przeszlosci projektow in-
frastrukturalnych. Ich ocena pozwala na zbadanie $redniej wartosci ryzyka w po-
szczegdlnych kategoriach i skontrolowanie, czy warto$ci wyliczone dla potrzeb
aktualnie badanej inwestycji nie odbiegaja od nich. Algorytm dzialania obejmuje
trzy kroki. Po pierwsze, identyfikuje si¢ podobne projekty. Proba musi by¢ na tyle
znaczaca, by mozna bylo przeprowadzi¢ na niej analizg statystyczna, a jednoczesnie
musi zawiera¢ projekty faktycznie podobne do realizowanego. Nastr¢cza¢ to moze
oczywiscie istotnych trudnosci, bowiem nie zawsze bedzie mozna zidentyfikowaé
wystarczajaca liczbg projektow o parametrach spetniajacych powyzsze warunki.
Praktyka wykorzystania tej metody w Wielkiej Brytanii, gdzie po raz pierwszy zo-
stata ona wprowadzona do oceny projektoéw infrastrukturalnych w 2005 r., wskazuje
jednak, iz jest to mozliwe?. Po drugie, nalezy wykona¢ analiz¢ rozktadu ryzyka

2 D. Kahneman, A. Tversky, Intuitive prediction: Biases and corrective procedures, w: Studies in
the management sciences: Forecasting, red. S. Makridakis, S.C. Wheelwright, Amsterdam 1979.

2 B. Flyvbjerg, From Nobel Prize to project management: Getting risks right, ,,Project Manage-
ment Journal” 2002, vol. 37, no. 3.
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w probie. Wreszcie w trzecim kroku dokonuje si¢ poréwnania szacunkow dla reali-
zowanego projektu z rozktadem prawdopodobienstwa wystapienia ryzyka z proby.
Nalezy zauwazy¢, ze w praktyce specyfikacja proby nie jest az tak trudna, jak sig
w pierwszej chwili wydaje, bowiem wigkszo$¢ projektow infrastrukturalnych reali-
zowanych jest w zblizonych technologiach i w podobny organizacyjnie sposob. Co
wigcej, analizy te dotyczy¢ beda tez zmiennych makroekonomicznych (jak inflacja,
wahania stop procentowych itd.), ktore maja wzglednie homogeniczny charakter.
Projekty oryginalne powinny by¢ natomiast poddane dodatkowej, niezaleznej oce-
nie zewngtrzne;.

Inna metoda zwigkszajaca trafnos$¢ procesu decyzyjnego jest poddanie projektow
infrastrukturalnych publicznemu osadowi. W projekcie zazwyczaj wystepuja liczni
interesariusze, niezwigzani bezposrednio z sama inwestycja, ale na ktorych bedzie
ona oddziatywag, tacy jak: lokalne spotecznosci, instytucje publiczne, media, stowa-
rzyszenia itp. Konsultacje z tymi podmiotami pozwalaja z jednej strony zidentyfi-
kowac potencjalne zagrozenia, z drugiej — moga zmniejszy¢ spoteczny opor przeciw
realizacji niektorych projektow, ktory pojawia si¢ zawsze tam, gdzie infrastruktura
moze mie¢ uciazliwy dla otoczenia charakter. Przyktadowo, realizujac inwestycje
w oczyszczalni¢ Sciekdw (a wigc projekt bardzo negatywnie odbierany przez osoby
mieszkajace w poblizu), mozna utworzy¢ specjalne stanowisko do spraw kontaktow
spotecznych, a zadaniem osoby na nim zatrudnionej bedzie edukacja mieszkancow.
W rezultacie unikna¢ mozna powaznych protestow spotecznych, ktore skutkowaty-
by opdznieniami w trakcie realizacji inwestycji. Dobra metoda sprawdzenia zatozen
co do ryzyka projektu jest tez ich prezentacja w gronie zajmujacych si¢ ta problema-
tyka specjalistow, np. w ramach sympozjum czy konferencji naukowe;.

Nalezaloby tez rozwazy¢ wprowadzenie odpowiedzialno$ci politycznej, a takze
zawodowe] wobec 0sob celowo dokonujacych falszerstw. Przyktadem takiej for-
my kary mogloby by¢ wykluczenie z zrzeszenia profesjonalnego (np. inzynieréw)
w przypadku pogwalcenia zasad etyki w tym zakresie. Wreszcie nalezy rozwazy¢
zasadno$¢ wprowadzenia sankcji karne;j.

Dobrym zabezpieczeniem przed nieprawdziwymi szacunkami ryzyka jest zaan-
gazowanie kapitatu prywatnego w projekty infrastrukturalne. Zazwyczaj projekty
realizowane z udziatem takiego kapitatu charakteryzuja si¢ bardziej realistyczng
oceng ryzyka. Problemem w tym zakresie jest oczywiscie nieche¢ do angazowania
si¢ w przedsigwzigcia w infrastrukturze przejawiana przez dawcéw kapitalu pry-
watnego, wynikajaca wlasnie z oceny ryzyka tych przedsigwziec i dtugiego czasu
oczekiwania na zwrot z inwestycji. Jednakze nawet samo zaangazowanie kapitatu
prywatnego (bankowego) w przedsigwzigcie realizowane publicznie juz poprawia
efektywnos$¢ oceny ryzyka, bowiem standardy tej oceny w bankowosci sa bardziej
rygorystyczne.

Zasadne byloby tez wprowadzenie zasady przynajmniej czeSciowej odpowie-
dzialnosci finansowej osob realizujacych projekt za nietrafnos¢ wstepnie wykona-
nych przez nie wyliczen. Chodzi tu o ich partycypacj¢ w ponoszeniu ewentualnego
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ryzyka, co niewatpliwie ograniczyloby podejmowane niekiedy przez inwestorow
proby wymuszenia dodatkowych srodkow bez przejmowania na siebie ryzyka.

Istotne jest rowniez zapewnienie kontroli niezaleznych instancji rzadowych
w zakresie ryzyka bezpieczenstwa czy przestrzegania norm srodowiskowych.

Wiele z proponowanych rozwigzan mozna wdrozy¢ stosunkowo tatwo za po-
moca odpowiednich zarzadzen, inne wymagaja zmiany prawa, wigkszo$¢ wymaga
natomiast zmiany mentalno$ci decydentow, wszystkie za§ mozna przy odpowiedniej
woli politycznej wprowadzi¢ do procesu decyzyjnego.

5. Podsumowanie

Problem oceny ryzyka w inwestycjach infrastrukturalnych dotyczy wszystkich typéw
projektow: transportowych, telekomunikacyjnych, zwiazanych z ochrona zdrowia,
energetyka i innych. Praktyka, zarowno polska, jak i Swiatowa, wskazuje na faktycz-
ne permanentne niedoszacowanie ryzyka w ich realizacji. Btedna ocena ryzyka prze-
jawia si¢ najczeSciej w nazbyt optymistycznym rachunku przysztych przychodow
lub zanizaniu faktycznych kosztow inwestycji. Wynika to zar6wno z obiektywnych
trudnos$ci (brak umiejgtnosci, bledy, niewystarczajace $rodki intelektualne i finan-
sowe przeznaczone na analizg ryzyka), jak tez z trudnos$ci psychologicznych czy
wreszcie spowodowanych celowym fatszowaniem skali ryzyka w celu zapewnienia
projektowi finansowania. Niezbedne jest wigc podjecie dziatan ograniczajacych te
negatywne zjawiska.

Na przestrzeni ostatniego stulecia wzrosty koszty wydatkéw infrastruktural-
nych, co wynika zardwno z rosnacej roli infrastruktury, przekonania politykow, iz
jest to ,.klucz do przysztosci”, jak i ze zwigkszonych potrzeb ludnosci. Dostgpnosé,
ograniczanie peryferyjnosci, przeciwdziatanie wykluczeniu z korzystania z dobr
kultury — wszystko to wymusza rozwdj infrastruktury. W wyniku jej rozwoju ilo-
sciowego, ale i jakosciowego (nowe technologie), wydatki w tym zakresie staja si¢
coraz powazniejszym obciazeniem budzetow. W tym konteks$cie dodatkowy wzrost
wydatkéw spowodowany nietrafnymi decyzjami inwestycyjnymi jest kluczowym
problemem polityki rozwoju. Przeciwdziata¢ temu mozna przez wprowadzenie bar-
dziej realistycznej oceny ryzyka w projektach infrastrukturalnych, a to z kolei wy-
maga podjecia dzialan reformujacych zasady, ktorymi kieruja si¢ decydenci. Istnieje
wiele stosunkowo tatwych do wprowadzenia instrumentéw pozwalajacych szybko
osiagnac¢ rezultaty. Jezeli instytucje odpowiedzialne za realizacj¢ przedsigwzigé in-
frastrukturalnych sktonne beda do podjecia dziatan wymuszajacych wiasciwa oceng
ryzyka, to problem nietrafnych decyzji inwestycyjnych bgdzie mozna ograniczy¢.
Do tego niezbgdna jest jednak wola polityczna.
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RISK AS A FACTOR IN DECISION MAKING
IN LARGE INFRASTRUCTURE INVESTMENTS

Summary: Risk is one of the most important factors influencing infrastructure decision mak-
ing process. Empirical results prove that risk levels for major infrastructure projects are often
unaccounted for. Cost increases and overestimation of future benefits are common. At the
same time infrastructure is developed to improve equity, accessibility and social inclusion.
Proper accounting of risk would allow to reduce funding, improve and rationalize spending
and strengthen efficiency. Failures in risk assessment are caused by technical, psychologi-
cal factors or by investors’ misleading actions. Those problems could be avoided if external
checks, better education, more transparent decision making processes are introduced.
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