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1. Wprowadzenie

Project finance jest na gruncie 

polskim now  metod  finanso-

wania projektów inwestycyjnych, 

która umo liwia pozyskanie d u-

goterminowego finansowania dla 

projektów inwestycyjnych. Metoda 

ta wykorzystuje mechanizmy in y-

nierii finansowej, które pozwa-

laj  na sp acenie zaci gni tych 

zobowi za  wy cznie w oparciu 

o strumienie przep ywów pieni -

nych generowanych przez projekt. 

Zapewnienie finansowania projek-

tu obejmuj cego budow  oraz 

eksploatacj  i utrzymanie powsta-

ego maj tku wymaga szczegó-

owej analizy przep ywów pie-

ni nych projektu, w kontek cie 

oceny ryzyka projektu na wszyst-

kich jego etapach implementa-

cji oraz alokacji ryzyka pomi -

dzy poszczególnych uczestników 

przedsi wzi cia inwestycyjnego. 

W procesie zarz dzania ryzykiem 

projektu finansowanego na zasa-

dach project finance szczególn  

rol  odgrywaj  powi zania praw-

ne cz ce uczestników przedsi -

wzi cia. Struktura umowna projek-

tu, powi zania umowne, a w szcze-

gólno ci konstrukcja stosunków 

prawnych cz cych uczestników 

procesu inwestycyjnego faktycz-

nie decyduj  o tym, kto ponosi 

odpowiedzialno  z tytu u zaist-

nienia okre lonej kategorii ryzyka. 

Precyzyjne przygotowanie umów 

– zgodne z intencjami uczestni-

ków projektu inwestycyjnego – 

le y w szeroko poj tym interesie 

Umowy w procesie zarz dzania ryzykiem 

projektu inwestycyjnego finansowanego 

na zasadach project finance
Mgr Marcin Tomecki, Akademia Ekonomiczna, Katowice

stron i ma decyduj ce znaczenie 

dla powodzenia projektu.

Opracowanie umów projektu obej-

muj cego budow  oraz eksplo-

atacj  nie mo e si  odbywa  bez 

odniesienia do procesu zarz -

dzania ryzykiem. Zapisy umów 

pomi dzy uczestnikami inwestycji 

powinny odzwierciedla  przepro-

wadzon  wcze niej analiz  ryzyka. 

Wszystkie zidentyfikowane ryzyka 

i uzgodnione postanowienia co

do rozk adu ich ci aru mi dzy 

uczestników powinny zosta  prze-

niesione w tre  umów, stanowi c 

tym samym prawn  podstaw  

wszelkich roszcze . Nale y pod-

kre li , i  metoda project finance 

nie dotyczy wy cznie finansowa-

nia przedsi wzi  inwestycyjnych 

realizowanych w formule partner-

stwa publiczno-prywatnego, lecz 

równie  przedsi wzi  realizo-

wanych przez sektor prywatny. 

Wp ywa to znacz co na proces 

opracowania umów projektu. 

W przypadku finansowania projek-

tów partnerstwa publiczno-prywat-

nego, obowi zuj  cis e procedury 

przetargu publicznego, które ogra-

niczaj  znacz co swobod  trans-

feru ryzyka. Natomiast w odnie-

sieniu do projektów realizowanych 

wy cznie przez sektor prywatny, 

przygotowanie umów nie podlega 

re imowi prawnemu wynikaj ce-

mu z zapisów prawa zamówie  

publicznych.

Bior c pod uwag  obecne uwa-

runkowania oraz tendencje nale y 

spodziewa  si  istotnego wzro-

stu zastosowania metody project 

finance do finansowania projek-

tów inwestycyjnych obejmuj cych 

budow  oraz eksploatacj  powsta-

ego maj tku. Tym samym proble-

matyka wykorzystania postanowie  

umownych do transferu ryzyka 

w procesie zarz dzania ryzykiem 

projektu finansowanego t  metod  

nabiera du ego znaczenia.

2. Proces zarz dzania ryzy-
kiem projektów inwestycyjnych 
finansowanych na zasadach 
project finance

Powodzenie projektu inwestycyj-

nego jest podstawowym celem 

uczestników przedsi wzi cia. Z o-

ono  projektów finansowanych 

na zasadach project finance rzu-

tuje na konieczno  przeprowa-

dzenia dog bnej analizy ryzyka 

w ramach dynamicznego proce-

su zarz dzania ryzykiem projek-

tu. Podstawowa cecha omawianej 

metody finansowania projektów 

inwestycyjnych – finansowanie 

w oparciu o projekt (a w szcze-

gólno ci o szacowane przep ywy 

pieni ne) bez prawa regresu lub 

z ograniczonym regresem, wr cz 

wymusza dokonanie dok adnej 

analizy ryzyka. Jak zauwa a J. Bi-

zon-Górecka [1], poprzez zarz -

dzanie ryzykiem rozumie si  dzia-

ania zmierzaj ce do identyfika-

cji, oceny i traktowania ryzyka, 

to jest jego redukcji, dywersyfi-

kacji lub wykorzystania zjawiska 

ryzyka. Analiz  ryzyka mo na 

porówna  do nakre lenia mapy 

potencjalnych zagro e  oraz sza-
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Tabela 1. Matryca ryzyka

Faza cyklu
inwestycyjnego

Kategoria 
ryzyka

Charakter ryzyka

Wyst puj ce
w ca ym cyklu

polityczne
– sprzeciw polityczny wobec projektu
– zmiany w prawie

gospodarcze
– stopy procentowe
– inß acja

Faza budowy

terenu
budowy

– zakup terenu
– warunki gruntowe
– pozwolenia
– uwarunkowania rodowiskowe
– pozosta o ci archeologiczne i skamieliny
– dost p, prawa przejazdu i s u ebno ci gruntowe
– po czenie z terenu budowy
– demonstranci
– sprzeda  zb dnego gruntu

budowy

– subkontrakt budowlany
– podwykonawca umowy budowlanej
– zmiany cen
– zmiany wprowadzone przez jednostk  zamawiaj c
– ryzyko podwykonawcy
– przychody w fazie budowy

uko czenia

– opó nienie spowodowane przez podwykonawc
– inne przyczyny opó nienia
– opracowanie
– wykonanie

Faza eksploatacji

eksploatacji

– ryzyko korzystania/ryzyko pobytu
– po czenia z otoczeniem
– p atno ci przychodów
– dost pno  eksploatacyjna i jako  us ug
– koszty opex
– remonty

wypowiedzenia

– niedotrzymanie zobowi za  przez SPV
– wypowiedzenie przez jednostk  zamawiaj c
– dzia anie si y wy szej (vis major)
– warto  rezydualna

Opracowanie w asne na podstawie: [10] Yescombe E. R., Partnerstwo publiczno-

-prywatne. Zasady wdra ania i finansowania. Oficyna Wolters Kluwer, Business, 

Kraków 2008

cowania szkód mog cych by  

ich wynikiem. Samo za  zarz -

dzanie ryzykiem to, jak wskazuj  

Y. Y. Chong oraz E. M. Brown [3] 

wykorzystanie tej mapy i dokony-

wanie decyzji dotycz cych uni-

kania, redukcji, akceptacji oraz 

transferu ryzyka. Przedsi wzi cia 

finansowane metod  project finan-

ce obejmuj  w g ównej mierze 

realizacj  projektów zwi zanych 

z budow  nowej infrastruktury i jej 

dalsz  eksploatacj  lub moderni-

zacj  istniej cej ju  infrastruktury 

i jej eksploatacj  oraz utrzyma-

nie. W polskiej praktyce mo na 

wskaza  przyk ady obu przytoczo-

nych wariantów. Charakterystyka 

transakcji project finance, tzn. 

oparcie finansowania wy cznie 

na przewidywanych przep ywach 

pieni nych projektu inwestycyj-

nego, wywieraj  wp yw na proces 

zarz dzania ryzykiem. Proces ten 

obejmuje wszystkie fazy przed-

si wzi cia tzn. faz  przygotowa-

nia inwestycji, proces budowlany 

oraz eksploatacj  i utrzymanie 

maj tku.

Rozumienie project finance w as -

pekcie przep ywów pieni nych jest 

cech  charakteryzuj c  t  metod  

finansowania, co wi cej, samofi-

nansowanie stanowi podstawowy 

warunek stosowania omawianej 

metody i jest przedmiotem wnikli-

wych analiz uczestników projektu 

inwestycyjnego. Uczestnicy proce-

su inwestycyjnego zainteresowani 

s  zatem efektywno ci  przedsi -

wzi cia, w kontek cie ryzyka.

Proces zarz dzania ryzykiem pro-

jektu ma charakter dynamiczny, 

dlatego nie jest wy cznie jedno-

razow  czynno ci  lecz ci g ym 

dzia aniem sk adaj cym si  z kilku 

nast puj cych po sobie etapów. 

K. Marcinek [6] dzieli zarz dzanie 

ryzykiem na cztery etapy:

– identyfikacja ryzyka,

– kwantyfikacja ryzyka,

– wybór metod ograniczania ryzyka,

– weryfikacja i kontrola skuteczno-

ci podj tych dzia a .

Pierwszy etap zarz dzania ryzy-

kiem zmierza do ustalenia listy 

podstawowych zjawisk (zdarze ) 

stanowi cych ród a ryzyka, które 

b d  oddzia ywa  na podejmowa-

ny projekt inwestycyjny. Jak pod-

kre la K. Brzozowska [2], podsta-

w  identyfikacji i mierzenia skali 

ryzyka jest studium wykonalno-

ci, które jest oceniane wnikliwie 

poprzez wszystkich uczestników 

projektu. Zasadniczo identyfika-

cja ryzyka projektu dokonuje si  

przez okre lenie listy potencjal-

nych rodzajów ryzyka oraz ich 

charakterystyki. Prawid owo prze-

prowadzony proces identyfikacji 

umo liwia skonstruowanie listy 

potencjalnych ryzyk, która pos u-

y jako wyznacznik w przygotowa-

niu pakietu kontraktowego projek-

tu inwestycyjnego. Identyfikacja 

ryzyka jest procesem czasoch on-

nym i kapita och onnym. Z tego 

powodu wa nym staje si , aby 

analiz  obj  kategorie ryzyka 

istotne dla powodzenia projek-

tu, a pomin  te, których wp yw 

na sukces przedsi wzi cia jest 

znikomy. Przyk adow  list  ryzyk 

projektu inwestycyjnego obejmu-

j cego budow  oraz eksploata-

cj  w ramach formu y partnerstwa 

publiczno-prywatnego przedsta-

wia tabela 1.

Proces identyfikacji ryzyka zmierza 

w swej istocie do rozpoznania oraz 

sklasyfikowania potencjalnych ka-

tegorii ryzyka, które to kategorie 

za pomoc  postanowie  umow-

nych zostaj  alokowane pomi dzy 
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oraz powi zania umowne stanowi  

podstawowy sposób zarz dzaniem 

ryzykiem.

3. Struktura alokacji ryzyka musi 

by  mocna – oznacza to, e struk-

tura rozk adu ryzyka musi by  ka -

dorazowo dostosowana do ka de-

go projektu inwestycyjnego w spo-

sób zindywidualizowany.

4. Równowaga dochód – ryzyko 

– oznacza, e mi dzy ryzykiem 

i poziomem zyskowno ci ponoszo-

nym przez poszczególnych uczest-

ników projektu inwestycyjnego musi 

zosta  zachowana równowaga.

Zastosowanie postanowie  umow-

nych w procesie zarz dzania ryzy-

kiem projektu mo e mie  ró n  

posta . Poni ej przedstawione 

zosta y trzy podstawowe sposoby 

umownego transferu ryzyka, tzn. 

poprzez:

1. wybór odpowiedniej formy pra-

wnej dla realizacji przedsi wzi cia,

2. odpowiednie formu owanie 

postanowie  umownych zawie-

ranych pomi dzy podmiotami 

uczestnicz cymi w projekcie inwe-

stycyjnym,

3. ubezpieczenie ryzyka.

Pierwszy z podanych sposo-

bów transferu ryzyka odnosi si  

do odpowiedniego ukszta towa-

nia formy prawnej spó ki celowej 

(SPV – Special Purpose Vehicle). 

Spó ka celowa jest podmiotem 

prawa prywatnego, która jest 

zak adana przez inicjatorów (spon-

sorów) projektu w celu implemen-

tacji przedsi wzi cia inwestycyjne-

go. W praktyce jest to najcz ciej 

spó ka kapita owa z ograniczon  

odpowiedzialno ci  lub akcyjna, 

wydzielona ze struktur organiza-

torów pod wzgl dem prawnym, 

finansowym oraz organizacyjnym. 

Wyodr bnienie to umo liwia uru-

chomienie finansowania z ograni-

czonym regresem lub bez prawa 

regresu wzgl dem udzia owców 

SPV. Spó ka ta znajduje si  w cen-

trum powi za  finansowych oraz 

umownych. W przypadkach, gdy 

wyst puje wi ksza ilo  sponso-

rów, po zawi zaniu spó ki celowej 

i przekazaniu jej odpowiedzialno ci 

za zarz dzanie wdro eniem projek-

– agodzenie ryzyka – polega na

takim dzia aniu, które prowadzi 

do zmniejszenia prawdopodobie -

stwa lub efektów ryzyka,

– akceptacja ryzyka – polegaj ca 

na przyj ciu nast pstw p yn cych 

z mo liwo ci wyst pienia ryzyka, 

która mo e przybra , w zale no-

ci od wiadomo ci decydentów, 

dwie formy – aktywn  i pasywn .

Ostatnim etapem zarz dzania 

ryzykiem jest kontrola oraz obser-

wacja dzia a  i zjawisk zachodz -

cych w otoczeniu projektu wzgl -

dem wcze niej przyj tych granic 

dopuszczalnego ryzyka.

3. Wykorzystanie umów 
w zarz dzaniu ryzykiem pro-
jektu inwestycyjnego finanso-
wanego na zasadach project 
finance

W procesie zarz dzania ryzykiem 

projektu finansowanego na zasa-

dach project finance, umowy zawie-

rane pomi dzy poszczególnymi 

uczestnikami projektu inwesty-

cyjnego stanowi  g ówny instru-

ment transferu ryzyka. W umo-

wach projektu dokonuje si  nie-

jako zarys wszystkich stosunków 

cz cych uczestników projektu. 

Postanowienia te umo liwiaj  do-

konanie podzia u ryzyka, który 

to stanowi nieod czny element 

project finance. Sam podzia  ryzy-

ka powinien uwzgl dnia  podsta-

wowe zasady, którymi – jak wylicza 

A. Wojewnik-Filipkowska [9] – s :

1. Ca kowite koszty przedsi wzi -

cia powinny decydowa  o podziale 

ka dego rodzaju ryzyka – co ozna-

cza, i  ryzyko powinno zosta  

transferowane na t  stron , która 

najlepiej potrafi kontrolowa  zda-

rzenia zwi zane z powstawaniem 

danego ryzyka.

2. Wszystkie zidentyfikowane ro-

dzaje ryzyka musz  by  okre lo-

ne, alokowane oraz zarz dzane 

poprzez po czenie rodków finan-

sowych i zobowi za  umownych – 

tzn. finansowanie na zasadach pro-

ject finance nie opiera si  na bez-

wzgl dnych gwarancjach, z tego 

te  powodu struktura finansowa 

poszczególnych uczestników pro-

jektu inwestycyjnego. 

Etap drugi – kwantyfikacja ryzyka, 

zwany równie  ocen  ryzyka, zmie-

rza do nadania ustalonym rodza-

jom ryzyka cech mierzalnych oraz 

ocen  ich wp ywu na projekt inwe-

stycyjny. Rzecz jasna nie wszyst-

kim kategoriom ryzyka mo na 

nada  cechy ilo ciowe; w takich 

przypadkach nale y zastosowa  

ocen  jako ciow . Czynniki ryzy-

ka oraz kategorie ryzyka, które 

w wyniku pomiaru uznane zostan  

za istotne dla powodzenia pro-

jektu, powinny zosta  precyzyjnie 

uj te w postanowieniach umów 

projektu. Doradcy prawni powinni 

zwróci  na nie najwi ksz  uwag  

w toku negocjowania umów pro-

jektu. W praktyce proces nego-

cjowania warunków kontraktów 

jest mudny, poniewa  poszcze-

gólni uczestnicy projektu po prze-

prowadzeniu identyfikacji ryzyka 

i po dokonaniu oceny poszczegól-

nych ryzyk, zmierzaj  do takiego 

jego rozk adu pomi dzy strony 

transakcji, który umo liwi przyj -

cie rozwi za  najkorzystniejszych 

dla danej strony.

Wybór metod ograniczania ryzy-

ka w swej istocie sprowadza si  

do dzia a  zmierzaj cych do usta-

lenia rozk adu ryzyka, a w szczegól-

no ci do ustalenia reakcji na ryzy-

ko. W przypadkach, gdy dla okre-

lonej kategorii ryzyka mo liwe 

jest do zastosowania kilka ró nych 

reakcji, nale y dokona  rankingu 

wykonalno ci poszczególnych roz-

wi za . Zaznaczy  przy tym nale-

y, i  jak wskazuje K. Marcinek [6], 

zidentyfikowanie ryzyka i podj cie 

reakcji mo e wywo a  powstanie 

tzw. ryzyka wtórnego. Wyró nia si  

cztery podstawowe zachowania 

na ryzyko:

– unikanie ryzyka – to jest wybra-

nie rozwi zania charakteryzuj -

cego si  mniejszym ryzykiem ni  

pozosta e, je li jest to mo liwe,

– transfer ryzyka – czyli przeniesie-

nie ryzyka na innych uczestników 

procesu inwestycyjnego w dro-

dze odpowiedniego kszta towania 

postanowie  umownych,
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czego wyrazem jest umowa konce-

syjna (w obecnym stanie prawnym 

umowa o budow  i eksploatacj  

autostrady p atnej). W przypadku 

projektów realizowanych wy cznie 

przez sektor prywatny, tego rodzaju 

umowa nie wyst puje. Jako przy-

k ad mo na powo a  projekty dewe-

loperskie finansowane na zasadach 

project finance, o czym szerzej 

pisze K. Czerkas [4].

Lista zidentyfikowanych ryzyk po-

winna s u y  jako podstawowe na-

rz dzie dla przygotowania umów. 

Rzecz jasna ka da ze stron uczest-

nicz cych w projekcie inwesty-

cyjnym jest zainteresowana prze-

niesieniem jak najwi kszej odpo-

wiedzialno ci na pozosta e strony 

projektu. Prawid owo  ta znacznie 

wyd u a proces negocjacji, co wi -

cej, cz sto staje si  przyczyn  fia-

ska negocjacji. Przyk adem mo e 

by  projekt budowy autostrady 

A2 (E30) na odcinku Stryków – 

Konotopa w ramach formu y PPP.

Po trzecie, transfer ryzyka odbywa 

si  poprzez zawieranie odpowied-

nich umów ubezpieczeniowych. 

Specyfika tego rodzaju kontraktów 

polega na tym, e podmiot przej-

ryzyka skutkuj  przyj ciem okre-

lonego podej cia do ryzyka przez 

poszczególnych uczestników pro-

jektu. Umowy w tym przypadku 

odgrywaj  s u ebny charakter. 

Relacja zachodz ca pomi dzy 

procesem zarz dzania ryzykiem 

a przygotowaniem umów polega 

na tym, e w wyniku zarz dzania 

ryzykiem ustalony zostaje rozk ad 

ryzyka. Za  opracowanie tre ci 

umów stanowi prawny zapis wcze-

niej przeprowadzonych rozmów 

opartych na wszechstronnej analizie 

ryzyka i jego skutków. Przyk adowy 

pakiet kontraktowy projektu inwe-

stycyjnego finansowanego na zasa-

dach project finance, a realizowa-

nego w formule PPP przedstawiony 

zosta  na rysunku 1. Przyk ad ten 

dotyczy budowy oraz eksploata-

cji p atnego odcinka autostrady A2 

(E30) Nowy Tomy l – Konin. Projekt 

ten jest jednym z kilku obecnie 

realizowanych w Polsce – obrazuje 

ogólny kszta t powi za  umownych 

projektu finansowanego metod  

project finance. Zaznaczy  nale y, 

i  przedstawiony schemat obejmu-

je projekt realizowany w ramach 

partnerstwa publiczno-prywatnego, 

tu, umowa inwestycyjna podpisana 

przez sponsorów zwykle zostaje 

zast piona umow  spó ki, cho  

jak wskazuje E. R. Yescombe [11] 

– mo liwe jest zawarcie umowy 

na obie fazy projektu. Zaznaczy  

nale y, e postanowienia zwi za-

ne z funkcjonowaniem spó ki celo-

wej mog  by  zawarte w umowie 

spó ki projektowej oraz w statucie. 

Ponadto sponsorzy mog  zawiera  

osobne umowy ze spó k  celow  

w przedmiocie op acenia przypa-

daj cej cz ci kapita u; wówczas 

taka umowa stanowi cz  zabez-

pieczenia kredytodawców.

Drugi z podanych sposobów trans-

feru ryzyka odnosi si  do odpo-

wiedniego ukszta towania posta-

nowie  umownych zawieranych 

pomi dzy uczestnikami projektu 

inwestycyjnego. Jak twierdzi K. 

Czerkas [4], wi e si  ci le z ana-

liz  umów i deklaracji prawnych. 

Ta posta  transferu stanowi sedno 

procesu tworzenia struktury pro-

jektu inwestycyjnego finansowane-

go na zasadach project finance. 

W przypadku projektów partner-

stwa publiczno-prywatnego aloka-

cja ryzyka mo e wygl da  nast -

puj co:

a. ryzyko mo e ponosi  podmiot 

zamawiaj cy,

b. ryzyko mo e zosta  przeniesio-

ne na spó k  specjalnego przezna-

czenia (SPV),

c. ryzyko mo e by  przeniesione 

z SPV na innych uczestników pro-

jektu lub osoby trzecie:

– kredytodawców,

– projektantów,

– wykonawców,

– podwykonawców,

– zak ady ubezpiecze  (co sta-

nowi szczególn  posta  transferu 

umownego ryzyka),

– gwarantów itd.

Pakiet umowny projektu inwesty-

cyjnego jest konstruowany w opar-

ciu o przeprowadzone negocjacje, 

rokowania czy te  w wyniku prze-

prowadzenia okre lonej procedury 

przetargowej. Podkre li  nale y, i  

nie bez znaczenia pozostaje pro-

ces zarz dzania ryzykiem. Bowiem 

wyniki identyfikacji oraz pomiaru 

W ADZE PUBLICZNE
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GDDKiA

BANKI

Europejski Bank Inwestycyjny

Credit Lyonnais, 
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Rys. 1. Struktura umowna projektu drogowego finansowanego na zasadach pro-
ject finance obejmuj cego budow  oraz eksploatacj  powsta ej infrastruktury

Opracowanie w asne na podstawie: [5] Esty B. C., Modern Project Finance 

a Casebook. John Wiley & Sons, Inc., Boston 2004
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przyczyn dochodzi do naruszenia 

przepisów bezwzgl dnie wi -

cych, a strony nie s  wiadome 

prawnych skutków takiego uchy-

bienia, które wp ywaj  na obowi z-

ki stron, a tym samym na zakres 

ponoszonego ryzyka. Znajomo  

tre ci umów projektu inwestycyjne-

go w procesie transferu ryzyka jest 

konieczna, ale niewystarczaj ca. Nie 

mo na bowiem pomija  skutków 

p yn cych z zastosowania norm 

wzgl dnie i bezwzgl dnie kszta tu-

j cych tre  stosunku prawnego. 

Podkre li  nale y, i  strony umowy 

mog  dokona  wyboru prawa w a-

ciwego dla okre lonego stosun-

ku prawnego. Wybór taki wp ywa 

na transfer ryzyka, poniewa  prze-

pisy te mog  by  ukszta towane 

w odmienny sposób. Na przyk ad 

umowa budowlana mo e by  opar-

ta na regulacji zawartej w kodeksie 

cywilnym lub na warunkach okre-

lonych w wybranej regulacji przy-

gotowanej przez FIDIC, a te z kolei 

mog  rozstrzyga  w bardziej lub 

mniej korzystny sposób dla jednej 

lub drugiej strony umowy o prace 

budowlane. Podobnie ma si  rzecz 

w odniesieniu do pozosta ych umów 

zwi zanych z procesem inwestycyj-

nym.

5. Podsumowanie

Pakiet umów projektu inwestycyj-

nego, a w szczególno ci zapisany 

w nim rozk ad ryzyka jest kszta -

towany w ramach procesu zarz -

dzania ryzykiem. Na ostateczny 

kszta t umów wp yw maj  nie tylko 

czynno ci dokonywane w ramach 

zarz dzania ryzykiem, ale równie  

wyniki przeprowadzonych nego-

cjacji. Podkre li  nale y, i  opraco-

wanie umów nie jest jednoznaczne 

z zako czeniem procesu zarz -

dzania ryzykiem, poniewa  pro-

ces ten ma charakter dynamiczny 

i trwa tak d ugo, jak d ugo trwa ca y 

cykl inwestycyjny. Proces transferu 

ryzyka wi e si  ci le z identyfika-

cj  ryzyka, która umo liwia okre-

lenie listy potencjalnych ryzyk, 

na które jest nara ony projekt. 

Umowy zawierane w ramach pro-

k adu ryzyka i zwi zanej z tego tytu-

u odpowiedzialno ci, w przypadku 

gdy strony okre lonego stosunku 

prawnego nie postanowi  w danej 

materii lub postanowi  w sposób 

sprzeczny z przepisem ustawowym 

o charakterze bezwzgl dnie wi -

cym. Udzielenia odpowiedzi na tak 

postawione pytanie mo na doko-

na  po przeanalizowaniu konstruk-

cji stosunku prawnego cz cego 

dane strony. W literaturze z zakresu 

prawa zobowi zaniowego podkre-

la si , i  na tre  stosunku prawne-

go nie sk adaj  si  wy cznie zgod-

ne o wiadczenia woli stron zawarte 

w umowie [8]. Stosunek ten kszta -

tuj  równie  przepisy o charakterze 

dyspozytywnym (ius dispositivum) 

oraz przepisy bezwzgl dnie wi -

ce (ius cogens). Pierwsze z nich 

to takie, które znajduj  zastoso-

wanie, gdy strony same nie ure-

gulowa y konsekwencji prawnych 

w sposób odmienny od dyspozycji 

zawartej w takiej normie. Drugie 

z nich to przepisy, których zasto-

sowanie nie mo e zosta  wy czo-

ne lub ograniczone decyzj  stron, 

czy te  odmiennym zwyczajem. 

Zatem je li umow  zawart  mi dzy 

stronami b dzie mo na zaliczy  

do okre lonej kategorii normatyw-

nej (np. umowy o prac , o dzie o, 

o roboty budowlane itp.), wówczas 

zastosowanie znajd  odpowiednie 

przepisy dyspozytywne oraz przepi-

sy kogentywne. Przyk adowo, je li 

prawem w a ciwym dla stosunku 

budowlanego s  przepisy kodeksu 

cywilnego, wówczas na podstawie 

art. 119 k.c. terminy przedawnienia 

nie mog  by  skracane ani prze-

d u ane przez czynno  prawn . 

Gdyby strony stosunku postanowi-

y w umowie w sposób sprzeczny 

z powo anym przepisem kogentyw-

nym (to jest gdyby termin przedaw-

nienia zosta  wyd u ony przez stro-

ny), wówczas postanowienia takie 

by yby bezwzgl dnie niewa ne, 

a w tre ci stosunku zastosowana 

by aby tre  dyspozycji zawartej 

w przepisie art. 119 k.c. Poruszony 

problem odgrywa w praktyce zarz -

dzania ryzykiem istotne znaczenie. 

Zdarza si  bowiem, i  z ró nych 

muj cy ryzyko to wyspecjalizowa-

ne towarzystwo ubezpieczeniowe 

prowadz ce dzia alno  ubezpie-

czeniow  w oparciu o szczegó o-

we regulacje prawne. W praktyce 

wykorzystuje si  ró norodne po -

stacie ubezpiecze  z tytu u powsta-

nia szkód. Ubezpieczenia te obej-

muj  szkody powsta e w czasie 

budowy lub w czasie eksploatacji. 

Na szczególn  uwag  zas uguje 

problem ubezpieczenia zdarze  

nieubezpieczalnych, to jest takich, 

których ubezpieczenia nie chce 

podj  si  adne towarzystwo 

ubezpieczeniowe. W takich przy-

padkach uczestnicy projektu nie 

maj  mo liwo ci ubezpieczenia. 

Musz  reagowa  na takie ryzyka 

w inny sposób, to jest poprzez 

dokonanie zmian w projekcie, czy 

te  przez aktywne zaakceptowanie 

ryzyka.

Trzy wymienione formy transferu 

ryzyka ukazuj  rol , jak  odgry-

waj  postanowienia umowne 

w zarz dzaniu ryzykiem projektu 

finansowanego na zasadach pro-

ject finance. Jednak e pojawia 

si  zasadnicze pytanie, jaki jest 

skutek prawny, a w szczególno ci 

jak kszta tuje si  zakres i odpo-

wiedzialno , je li strony projektu 

w odniesieniu do okre lonych zda-

rze  (zjawisk), z którymi zwi zane 

jest ryzyko nie postanowi y lub 

postanowi y w sposób sprzeczny 

z ustaw .

4. Problem zupe no ci posta-
nowie  umownych w procesie 
zarz dzania ryzykiem

Umowy zawierane w ramach pro-

jektu inwestycyjnego finansowane-

go na zasadach project finance 

obejmuj  ró ne stosunki cz ce 

poszczególnych uczestników. 

Pakiet kontraktowy kszta tuje sto-

sunki prawne na ka dym etapie 

prac przygotowawczych, procesu 

budowlanego oraz w fazie eksplo-

atacji projektu. Zbiór umów stanowi 

wynik przeprowadzonych negocja-

cji oraz przeprowadzonego procesu 

zarz dzania ryzykiem. Pojawia si  

jednak istotne pytanie o kszta t roz-
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kach braku odpowiednich zapisów 

umownych lub te  wyst pienia 

postanowie  umownych sprzecz-

nych z normami bezwzgl dnie wi -

cymi (iuris cogentis).
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jektu stanowi  instrument transferu 

ryzyka, poniewa  zawarte w nich 

postanowienia stanowi  podstaw  

egzekwowania wszelkich zapisa-

nych w nich obowi zków.

Na rozk ad ryzyka projektu finanso-

wanego na zasadach project finan-

ce wp yw maj  nie tylko posta-

nowienia zawarte w umowach. 

Alokacja ryzyka dokonywana jest 

równie  poprzez wybór prawa 

w a ciwego dla danego stosunku 

prawnego. Dzieje si  tak, gdy  

stosunek prawny tworzony jest nie 

tylko poprzez zgodne o wiadcze-

nia woli stron zawarte w umowach, 

ale równie  przez normy dyspo-

zytywne oraz kogentywne, które 

znajduj  zastosowanie w przypad-

W ostatnich miesi cach zmieni y si  niemal wszystkie przepisy reguluj ce prac  specjalistów bran y budowlanej:

1. znowelizowano przepisy Prawa budowlanego (Dz. U. 2009 nr 161 poz. 1279),

2.  wprowadzono zmiany w ustawie o warunkach technicznych, jakim powinny odpowiada  budynki i ich usytuowanie 

(Dz. U. Nr 56, poz. 461)

3. okre lono kszta t nowej ustawy o wyrobach budowlanych.

Ponadto wprowadzono szereg zmian w zakresie budowlanych norm PN-EN, a z ko cem marca 2010 po raz pierwszy, 

w pe ni zaczn  obowi zywa  Eurokody.

Wszystkie konsekwencje prawne zmienionych przepisów dla kierowników budowy, producentów i dostawców materia ów 

budowlanych, wykonawców i inwestorów zostan  przedstawione podczas:

Ogólnopolskiego Kongresu Specjalistów Bran y Budowlanej: 

PLAC BUDOWY 2010 – 21 kwietnia 2010 r.
Zwi zek Rzemios a Polskiego, Sala konferencyjna im. Jana Kili skiego, Warszawa ul. Miodowa 14 

Podczas Kongresu, nasi specjali ci zaprezentuj  w ramach 4 bloków tematycznych:

1.  Nowy zakres odpowiedzialno ci prawnej i obowi zków kierowników budowy, in ynierów budownictwa oraz producen-

tów wyrobów budowlanych w 2010 r.

2.  Obowi zuj ce procedury prowadzenia inwestycji budowlanych – od kontroli wyrobów budowlanych po odbiory ko cowe

3.  Najcz stsze pu apki prawne w procesie budowlanym: b dy w umowach, sposoby dochodzenia praw, odpowiedzial-

no  za wady budowlane, wykorzystanie wadliwych materia ów

4.  Sposoby kontroli i weryfikacji poprawno ci dokumentacji inwestycyjnej, jako ci wykonywanych prac oraz materia ów 

budowlanych.

Wi cej szczegó ów na temat Kongresu znajd  Pa stwo na stronie internetowej: www.centrumkompetencji.pl

Patroni medialni: Organizator :

Wydawnictwo FORUM Sp. z o.o.

ul. Polska 13, 60-595 Pozna

tel. 61/66 55 832


