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Rozdzia��2�
�

Zagro'enia�i�ryzyko�zwi�zane�
z�realizacj��projektów�inwestycyjnych�
�

�

2. Zagro
enia�i�ryzyko�zwi�zane�z�
realizacj��projektów�inwestycyjnych�

Cele�edukacyjne�

Po�zapoznaniu�si��z�tre�ci��tego�rozdzia�u�b�dziesz:�

�
� potrafi	� wskaza	� rodzaje� ryzyk,� które� mog�� wyst�pi	� podczas�

realizacji�projektu�infrastrukturalnego;�
� móc� wskaza	� obszary,� w� których� mog�� wyst�pi	� ró�nego� rodzaju�

ryzyka� dotycz�ce� przygotowania� i� realizacji� projektu�
infrastrukturalnego;��

� rozumie	� specyfik�� dzia�a�� maj�cych� na� celu� zminimalizowanie�
zidentyfikowanych�ryzyk;�

� móc� okre�li	� rodzaje� ryzyk� dotycz�cych� danego� projektu�
infrastrukturalnego.�

�

Rozdzia� 2
Zagro
enia i ryzyko zwi�zane 
z realizacj� projektów inwestycyjnych

&ele edukacyjne 

Po zapoznaniu si� z tre�ci� tego rozdzia�u b�dziesz:

� potrafi	 wskaza	 rodzaje ryzyk, które mog� wyst�pi	 podczas 
realizacji projektu infrastrukturalnego;

� móc wskaza	 obszary, w których mog� wyst�pi	 ró�nego 
rodzaju ryzyka dotycz�ce przygotowania i realizacji projektu 
infrastrukturalnego; 

� rozumie	 specyfik� dzia�a� maj�cych na celu zminimalizowanie 
zidentyfikowanych ryzyk;

� móc okre�li	 rodzaje ryzyk dotycz�cych danego projektu 
infrastrukturalnego.
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Ramy� procesu� zarz�dzania� ryzykiem� w� projekcie� wyznacza� cykl� zarz�dzania�
ryzykiem,�sk�adaj�cy�si��z�kolejnych�etapów:�rozpoznania�+róde��ryzyka�i�sposobów,�
w�jaki�si��przejawiaj��w�projektach,�identyfikacji�i�klasyfikacji�ryzyka,�oceny�ryzyka,�
przyj�cia�planu�ryzyka� i� realizacji� jego�za�o'e
,�czyli�dzia�a
�z�zakresu�ograniczania�
ryzyka.��

�

�
Rysunek�1.� Cykl�zarz�dzania�ryzykiem�

�ród�o:� opracowanie� w�asne� na� podstawie� P.�Borkowski,� Ryzyko� w� dzia�alno�ci�
przedsi�biorstw,�WUG,�Gda
sk�2008.�

Aby� efektywnie� zarz�dza*� ryzykiem,� wa'ne� jest� przestrzeganie� kolejno�ci� dzia�a
.�
Pierwszy� etap� to� rozpoznanie� ryzyka:� najpierw� identyfikuje� si�� �ród�a� ryzyka,�
a�potem� dokonuje� jego� funkcjonalnej� klasyfikacji,� co� ma� na� celu� uporz�dkowanie�
procesu�radzenia�sobie�z�ryzykiem,�zgrupowanie�podobnych�zagro'e
� i�generalnie�
u�atwia�pó+niejsze�jego�rozpraszanie.�Nast�pnie�mened'er�projektu�(lub�mened'er�
ryzyka,� je�li�taka�funkcja�zosta�a�stworzona�w�projekcie)�ocenia�poszczególne�typy�
ryzyka� za� pomoc�� przynajmniej� jednej� metody� jako�ciowej� i� jednej� ilo�ciowej.�Na�
tej�podstawie�podejmowana�jest�decyzja�o�akceptacji�b�d+�odrzuceniu�danego�typu�
ryzyka.� Ryzyka� odrzucone� mog�� by*� ubezpieczone� –� to� nie� przekre�la� realizacji�
projektu;�je�li�ubezpieczenia�nie�ma�(bo�brak�takiej�mo'liwo�ci�lub�jest�zbyt�drogie),�
wówczas�nale'y�wycofa*� si�� z� realizacji�projektu.� Je'eli� jeste�my�zdeterminowani,�
by�projekt�realizowa*,�czyli�mamy�sytuacj��akceptacji�ryzyka�–�wówczas�albo�nale'y�
przyj�*�potencjalne�konsekwencje�ryzyka�(i�nie�zabezpiecza*�si��–�wa'ne,�by�by�a�to�

Faza�rozpoznania�ryzyka

KlasyfikacjaIdentyfikacja�	 +ród�a

Ocena�ryzyka�i�decyzje�
(akceptacja�/�odrzucenie)�

Plan�ryzyka

Akceptacja Odrzucenie

Zarz�dzanie�ryzykiem�
Ponoszenie�ryzyka�

Ubezpieczenia�
Zaniechanie�realizacji�

projektu�

Instrumenty�ryzyka� Transfer�ryzyka�

Kontrola�rezultatów

Faza rozpoznania ryzyka

KlasyfikacjaIdentyfikacja - +ród�a

Ocena ryzyka i decyzje
(akceptacja / odrzucenie)

Plan ryzyka

Akceptacja Odrzucenie

Zarz�dzanie ryzykiem
Ponoszenie ryzyka

Ubezpieczenia
Zaniechanie realizacji 

projektu

Instrumenty ryzyka Transfer ryzyka

Kontrola rezultatów
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cykl zarz�dzania 
ryzykiem,

rozpoznanie ryzyka: identyfikuje  si�   �ród�a
klasyfikacji

ocenia

akceptacji odrzuceniu
ubezpieczone

akceptacji ryzyka
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�wiadoma�akceptacja�ewentualnych�skutków�realizacji�ryzyka,�a�nie�zlekcewa'enie�
go!).�Metod��t��stosuje�si�,�gdy�ryzyko�jest�niewielkie,�jego�skutki�znikome,�lub�te'�
koszt�zabezpieczenia�przewy'sza�koszt�ewentualnej�realizacji�ryzyka.�Alternatywn��
opcj�� na� tym� etapie� jest� aktywne� zarz�dzanie� ryzykiem.� Jego� wprowadzenie�
wymaga�sformu�owania�planu�ryzyka,�co�jest�zadaniem�mened'era�ryzyka�lub�je�li�
go� brak� –� mened'era� projektu.�Nast�puje� wybór� instrumentów� przeciwdzia�ania�
ryzyku� (np.� instrumentów� finansowych,� zmian� organizacyjnych)� lub� te'� w� ramach�
konkretnych� umów� z� wykonawcami� ryzyko� jest� na� nich� transferowane.�
Zwie
czeniem� procesu� zarz�dzania� ryzykiem� jest� kontrola� rezultatów� podj�tych�
dzia�a
.� Kontrola� taka� powinna� by*� prowadzona� okresowo� w� trakcie� realizacji�
projektu,�ale�tak'e�obowi�zkowo�po�jego�zako
czeniu.�Ponadto�proces�zarz�dzania�
ryzykiem� powinien� by*� ca�y� czas� monitorowany� przez� mened'era� ryzyka,� który�
mo'e� wprowadza*� poprawki� do� planu� ryzyka,� na� bie'�co� analizowa*� nowo�
pojawiaj�ce� si�� typy� ryzyka,� ocenia*� je,� a� tak'e� modyfikowa*� zakres� u'ywanych�
�rodków� ochrony.� Nale'y� tego� dokonywa*� zw�aszcza� wówczas,� gdy� nast�pi�y�
zmiany� w� projekcie,� a� tak'e� po� realizacji� podj�tych� dzia�a
� zmierzaj�cych� do�
ograniczenia�ryzyka,�mog��one�bowiem�by*�przyczyn��zmiany�warunków�realizacji�
projektu�i�owocowa*�uaktywnieniem�si��innych�typów�ryzyka.�

�

2.1. 
ród�a�i�przejawy�ryzyka�w�projektach�
infrastrukturalnych�

Ryzyko� w� realizacji� projektu� infrastrukturalnego� definiowane� powinno� by*� przez�
pryzmat� konkretnych� sytuacji� ryzykownych,� których� do�wiadczaj�� zaanga'owane�
w�projekt� podmioty.� Poniewa'� ryzyko� postrzegane� jest� indywidualnie,� zatem�
dzia�aj�cemu�w�warunkach�ryzyka�przypisa*�mo'na�indywidualn��sk�onno�*�do�jego�
podejmowania,� zale'n�� od� uwarunkowa
,� które� s�� zwi�zane� z� projektem,�
otoczeniem�projektu�i�szerszym�otoczeniem�spo�ecznym�i�kulturowym.�

�

Ryzyko�zwi�zane�z�samym�projektem�to�te�typy�ryzyka,�które�wynikaj��z:�

�

�
�

�

S�abo�*�tych�elementów�mo'e�potencjalnie�generowa*�sytuacje�ryzykowne.�

�

istoty przedsi�wzi�cia 

np. warunki geologiczne, technologia, 
finansowanie

funkcjonowania podmiotu 
realizuj�cego dany projekt 

jego struktura organizacyjna, zasady 
przep�ywu informacji w organizacji, 

kompetencje i umiej�tno�ci 
pracowników, organizacja wspó�pracy 
w grupach zadaniowych, zasoby firmy 

(rzeczowe i niematerialne)
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2.1. 
ród�a i przejawy ryzyka w projektach 
infrastrukturalnych

aktywne  zarz�dzanie   ryzykiem
planu ryzyka

instrumentów

transferowane
kontrola  rezultatów

monitorowany

sytuacji  ryzykownych
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W� projektach� cz�sto� mówi� si�� te'� o� ryzyku� zwi�zanym� z� otoczeniem� spo�eczno��
gospodarczym,� obejmuj�cym� te� czynniki,� które� pochodz�� z� zewn�trz� i� nie� s��
bezpo�rednio� zwi�zane� z� realizuj�cym� projekt� ani� samym� projektem,� ale� maj��
wp�yw� na� jego� realizacj�.� S�� to� w� szczególno�ci� dzia�ania� administracji� i� w�adz�
ró'nego� szczebla,� które� nale'y� uwzgl�dni*� w�realizacji� projektu,� a� tak'e� dzia�ania�
partnerów� wspó�pracuj�cych� przy� realizacji� przedsi�wzi�cia.� Za� istotne� czynniki�
ryzyka�tej�grupy�nale'y�te'�uzna*�zmiany�na�rynkach�o�charakterze�globalnym�(np.�
poziom�referencyjnej�stopy�procentowej)� i�lokalnych�(np.�oddzia�ywanie�zwi�zków�
zawodowych�na�kszta�t�umów�o�prac�).�

�

Trzecia� grupa� to� czynniki� instytucjonalne� i� kulturowe.� Czynniki� instytucjonalne�
dotycz�� w� szczególno�ci� regu�� funkcjonowania� w� danym� systemie� spo�eczno	
gospodarczym.� Obejmuje� to� zarówno� normy� prawne,� jak� i� utarte� zwyczaje� oraz�
typowe�zachowania.�

�

Analiza�niektórych�z�powy'szych�+róde��ryzyka�mo'e�wykracza*�poza�kompetencje�
mened'era� ryzyka� projektu.� W� takich� sytuacjach� potencjalne� +ród�a� ryzyka�
wystarczy� analizowa*� przez� pryzmat� podzia�u� na� zewn�trzne� oraz� wewn�trzne�
+ród�a� ryzyka� w� projekcie.� W� wi�kszo�ci� projektów� w� zupe�no�ci� wystarcza� to� do�
zidentyfikowania�istotnych�zagro'e
.�Uproszczenie�to�wynika�z�zasady�optymalizacji�
funkcji� ryzyka� –� projektuj�c� system� ryzyka� zawsze� trzeba� pami�ta*,� 'e� koszt� jego�
wdro'enia�nie�mo'e�przekroczy*�kosztu�skutków�ryzyka.��

�

�

Rada���
�

W� praktyce� opcja� pe�nej� analizy� jest� wykonywana� na� ogó��
jedynie� przez� mi�dzynarodowe� korporacje.� Realizuj�c�
uproszczon�� procedur�� identyfikacji� ryzyka� kierownicy��
projektu� musz�� si�� skupi	� w� pierwszej� kolejno�ci� na� �ród�ach�
wewn�trznych,� bo� s�� one� obecne� w� projekcie� ju�� na� starcie,��
podczas� gdy� zewn�trzne� pojawi�� si�� dopiero� przy� jego�
realizacji.�Ponadto�s��one�jedynie�potencjalne.�
ród�a�te�maj��
zwi�zek� z� istot�� projektu� i� wynikaj�� z� terminarza� prac,�
przewidzianych� zasad� rozlicze�� finansowych� w� projekcie,�
przyj�tych� kryteriów� oceny� realizacji� poszczególnych� etapów�
projektu.�

�

�

�

�

�

�
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Rada

W praktyce opcja pe�nej analizy jest wykonywana na ogó� 
jedynie przez mi�dzynarodowe korporacje. Realizuj�c 
uproszczon� procedur� identyfikacji ryzyka kierownicy 
projektu musz� si� skupi	 w pierwszej kolejno�ci na �ród�ach 
wewn�trznych, bo s� one obecne w projekcie ju� na starcie,  
podczas gdy zewn�trzne pojawi� si� dopiero przy jego 
realizacji. Ponadto s� one jedynie potencjalne. 
ród�a te 
maj� zwi�zek z istot� projektu i wynikaj� z terminarza prac, 
przewidzianych zasad rozlicze� finansowych w projekcie, 
przyj�tych kryteriów oceny realizacji poszczególnych etapów 
projektu.

otoczeniem spo�eczno- 
gospodarczym

czynniki  instytucjonalne  i  kulturowe
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�

�ród�a�zewn�trzne�natomiast�dotycz�:�

�
Rysunek�10.� 
ród�a�zewn�trzne�ryzyka�w�projektach�

�ród�o:� opracowanie�w�asne.�

Ryzyko�zidentyfikowane�nale'y�pogrupowa��w�funkcjonalne�bloki,�gdy'�u�atwia�to�
pó+niejszy� proces� jego� rozpraszania.� Typologia� ryzyka,� która� pos�uguje� si��
sztywnymi� ramami� klasyfikacji,� co� jest� charakterystyczne� np.� w� sektorze�
bankowym,� nie� znajduje� zastosowania� w� odniesieniu� do� JST� realizuj�cych�
przedsi�wzi�cia�infrastrukturalne.��

�

Rada���
�

W�projektach� infrastrukturalnych�nale�y�raczej�pos�ugiwa	�si��
metod�� tzw.� building� blocks,� a� wi�c� wyodr�bnia	� typy� ryzyka�
na�zasadzie�funkcjonalnej.�Wynika�to�z�wielkiej�ró�norodno�ci�
czynników�ryzyka�w�projekcie.�

�

�

Dodatkowo� w� projektach� uwzgl�dniaj�cych� efekty� �rodowiskowe� niezb�dne� jest�
poszerzenie�tradycyjnej�analizy�ryzyka,�koncentruj�cej�si��na�ryzyku�strategicznym,�
finansowym� i�operacyjnym,� o� ryzyko� �rodowiskowe.� Ponadto� czynniki� decyduj�ce��
o� sposobie� podej�cia� do� analizy� i�oceny� ryzyka� zale'ne� s�� od� oddzia�ywania� na�
poszczególne� zainteresowane� grupy� podmiotów5.� Z� punktu� widzenia� jednostki�
samorz�du� terytorialnego� realizuj�cej� projekt� istnieje� wielu� interesariuszy�
bezpo�rednich� i� po�rednich,�których�dzia�ania� mog�� zwi�ksza*� potencjalne� ryzyko�
w�projekcie.��

�

�����������������������������������������������������������������
5
�� interesariuszy�(ang.�stakeholders).�Poj�cie�pochodzi�od�okre�lenia�„to�have�a�stake�in”,�które�mo'na�

przet�umaczy*�na�j�zyk�polski�jako�„mie*�interes�w�czym�”.�

1) otoczenia ekonomicznego 

ryzyko identyfikowane jest 
przez wska+niki – np.: p�aca 

minimalna, inflacja

2) partnerów w realizacji 
projektu

ryzyko identyfikowane jest 
przez analiz� ich kwalifikacji, 

mo'liwych b��dów jakie mog� 
si� z ich strony pojawi*

3) konkurentów

mo'liwe dzia�ania prawne stron, 
które przegra�y walk� o 

zdobycie kontraktu

4) otoczenia spo�ecznego 

np. konieczno�* przestrzegania 
pewnych norm ekologicznych, 
umiej�tno�* prze�amywania 

oporu lokalnych spo�eczno�ci, 
itp. – ta grupa identyfikowana 

jest przez mened'era ryzyka na 
podstawie jego wiedzy i 

do�wiadcze


RO
ZD

ZI
A

	 
2

S
t

r
o

n
a

3
5

Rada

W projektach infrastrukturalnych nale�y raczej pos�ugiwa	 si� 
metod� tzw. building blocks, a wi�c wyodr�bnia	 typy ryzyka 
na zasadzie funkcjonalnej. Wynika to z wielkiej ró�norodno�ci 
czynników ryzyka w projekcie.

pogrupowa� w funkcjonalne bloki
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�
Rysunek�11.� G�ówne�grupy�interesariuszy�projektu�realizowanego�przez�JST�

�ród�o:� opracowanie�w�asne.�

Ich� wp�yw� mo'e� by*� cz�sto� krytyczny� –� lokalne� spo�eczno�ci� mog�� zablokowa*�
realizacj�� projektu,� regulatorzy� mog�� wydawa*� pozwolenia� z� opó+nieniem,�
wykonawca� mo'e� mie*� problem� z� danym� etapem� inwestycji,� mog�� zawie�*� go�
podwykonawcy� –� i� cho*� to�wykonawca� odpowiada� za�podwykonawców,� to� skutki�
ich� dzia�a
� mog�� w� ostatecznym� rachunku� obci�'y*� beneficjenta.� Media� mog��
kszta�towa*� postawy� spo�eczne� i� zmienia*� nastawienie� wobec� inwestycji,� grupy�
interesów�mog��wywiera*�naciski�na�sposób,�w�jaki�realizowany�jest�projekt,�co�ma�
wp�yw� na� jego� wykonalno�*,� terminy� itp.� Zarz�dzaj�cy� ryzykiem� projektu� musi�
dostrzega*�te�grupy� interesariuszy� i�przewidywa*�mo'liwe�zagro'enia�z� ich�strony.�
Musi� opiera*� si�� tu� na� swojej� wiedzy� fachowej,� analizie� powszechnie� dost�pnych�
informacji,� wywiadzie� w�ród� lokalnej� spo�eczno�ci.� Mo'e� te'� oddzia�ywa*��
i� neutralizowa*� niektóre� niekorzystne� dzia�ania� interesariuszy,� np.� prowadz�c�
odpowiedni�� polityk�� promocji� inwestycji,� informuj�c� media� itp.� Umiej�tno�*�
przeprowadzenia�funkcjonalnej�klasyfikacji�uwzgl�dniaj�cej�ró'n��reakcj��na�ryzyko�
podmiotów� zwi�zanych� z� realizacj�� projektu� jest� wi�c� kluczowa� dla� powodzenia�
ca�ej�procedury�zarz�dzania�ryzykiem.�Jedynie�ryzyko�prawid�owo�rozpoznane�mo'e�
by*� zmierzone,� a� nast�pnie� rozproszone.� Poniewa'� podstaw�� klasyfikacji� jest�
przypisanie� poszczególnych� +róde�� ryzyka� do� odpowiednich� typów,� zalecane� jest�
zbudowanie� w�asnej� jego� klasyfikacji� w� oparciu� o� proponowan�� typologi�.�Nale'y�
pami�ta*,� 'e� je'eli� dany� typ� ryzyka� nie� wyst�pi� w� konkretnym� projekcie� na�
pocz�tku,� konieczne� jest� przypisanie� mu� warto�ci� zero,� ale� nie� mo
e� by�� on�
usuni�ty� z� listy,� gdy'� mo'e� pojawi*� si�� w� kolejnym� etapie.� Efektywn�� metod��
umo'liwiaj�c��zbadanie�zakresu�pojawiaj�cych�si��w�projekcie�rodzajów�ryzyka�jest�
u'ycie� formularza� ryzyka.� Nale'y� rozes�a*� go� do� kierowników� komórek�
realizuj�cych�projekt�z�pro�b��o�wype�nienie.��

�

�

Wykonawca

W�adze ró'nego szczebla, które mog� by* nadzorcami beneficjenta

Po�rednicy, którzy mog� dzia�a* w imieniu rzeczywistego wykonawcy

Regulatorzy – którzy musz� zaaprobowa* elementy projektu i wyda* 
odpowiednie zezwolenia

U'ytkownicy – a wi�c podmioty, które korzysta* b�d� z obiektów po 
oddaniu do u'ytku

Osoby ponosz�ce koszty i korzy�ci zewn�trzne (np. mieszka
cy okolicy)

�rodowisko (wiele ró'nych podmiotów, trudnych do bezpo�redniej 
identyfikacji,  na które wp�yn� zmiany w �rodowisku naturalnym)

Grupy interesów (lobby�ci, zrzeszenia, organizacje spo�eczne)

Podwykonawcy

Instytucje finansowe uczestnicz�ce w danym dzia�aniu (jako po�rednicy, 
kredytodawcy, etc.)

Media

RO
ZD

ZIA
	 2

S
t

r
o

n
a

3
6

usuni�ty z listy
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Tabela�3.� Formularz�ryzyka�

Formularz�indywidualnej�oceny�zagro
e��

Rodzaj�
zagro'enia�

Prawdopodobie
stwo,�
i'�wyst�pi�
(subiektywna�ocena�
wype�niaj�cego)�

Kiedy�
wyst�pi?�

Przez�jak�
d�ugi�okres�
b�dzie�
towarzyszy�o�
realizacji�
projektu?�

Jak�wp�ynie�
na�realizacj��
projektu�
(opó+nienie�
/�jak�du'e?,�
wzrost�
wydatków�
/�o�ile?)�

Jak�wed�ug�
wype�niaj�cego�
mo'na�
zneutralizowa*�
zagro'enie?�

�ród�o:� opracowanie�w�asne�na�podstawie�D.Cooper,�S.Grey,�G.Raymond,�P.Walker,�Managing�
risk�In�large�projects�and�complex�procurements,�Wiley,�Londyn�2005.�

Warto� tak'e� wys�a*� taki� formularz� wykonawcy� i� zasugerowa*� przekazanie� go� te'�
najwa'niejszym� podwykonawcom.� Cz�sto� wykonawca� dostrzega� zagro'enia,�
których�JST�(nie�realizuj�ca�technicznej�strony�projektu)�nie�bierze�pod�uwag�.�

�

2.2. Identyfikacja�i�klasyfikacja�ryzyka��

Nast�pnie� nale'y� zebra*� odpowiedzi� z� formularzy� od� poszczególnych� osób�
i�stworzy*�list��zbiorcz��ryzyka,�z�kwalifikacj��do�danej�grupy�ryzyka.�

�

Jako�wskazówka�co�do�mo'liwej�klasyfikacji�pos�u'y*�mo'e�poni'sza�tabela.�Nale'y�
zaznaczy*,� 'e� nie� jest� to� lista� pe�na� –� obejmuje� podstawowe� kategorie� ryzyka.�
Podkategorii�jest�mnóstwo�i�nic�nie�stoi�na�przeszkodzie,�by�JST�wprowadzi�a�w�asn��
grup�� ryzyka,� ale� tylko,� je�li� uwa'a,� 'e� w� jej� przypadku� pojawiaj�� si�� zagro'enia�
specyficzne,� nie� mieszcz�ce� si�� w� poni'szych� ramach.� Tworzenie� takiej�
systematycznej� klasyfikacji� ma� t�� zalet�,� 'e� umo'liwia� nazwanie� problemu� oraz�
zebranie� podobnych� typów� ryzyka� w� grupy,� którymi� da� si�� zarz�dza*.� Cz�stym�
b��dem� w�realizacji� planu� ryzyka� jest� zbytnie� rozdrobnienie� jego� podtypów� na�
wst�pnym� przecie
� etapie� klasyfikacji,� co� uniemo'liwia� pó+niej� praktyczne�
zarz�dzanie� ryzykiem,� bo� ka'de� zagro'enie� trzeba� by� traktowa*� osobno,� a� to�
oznacza� rosn�ce� wydatki� na� procedur�� rozpraszania� ryzyka.� Inn�� zalet�� uj�cia�
opisanego� przez� kierowników� zada
� ryzyka� w�systematyczne� ramy� klasyfikacyjne�
jest� mo
liwo��� zgrupowania� podobnych� zagro
e�� i� w� konsekwencji� u'ycia�
podobnych� metod� ochrony� wobec� kilku� sytuacji.� Ponadto� grupowanie� pozwala�
zauwa'y*�te�ryzyka,�które�si��wzajemnie�wykluczaj�.��

�

Rada���
�

Grupowania� powinien� dokonywa	� mened�er� ryzyka.�
Kierownicy�wype�niaj�cy�kwestionariusz�ryzyka�nie�musz��zna	�
si��na�zarz�dzaniu�nim,� jednak�ich�udzia��poprzez�wype�nienie�
kwestionariusza� jest� konieczny,� bo� stykaj�� si���
z� zagro�eniem� bezpo�rednio� i� �atwiej� im� je� zauwa�y	.�
Wystarczy,��e�przedstawi��oni�istotne�ich�zdaniem�zagro�enia,�
za�� grupowania� i� formalizacji� listy� ryzyka� dokonuje�
dysponuj�cy�wiedz��w�tej�dziedzinie�specjalista.�

�

�

Dalej�przedstawiono�przyk�adow��list��kategorii�ryzyka,�którymi�mo'e�pos�u'y*�si��
mened'er�ryzyka�dokonuj�c�ich�grupowania.�

�
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Rada

Grupowania powinien dokonywa	 mened�er ryzyka. 
Kierownicy wype�niaj�cy kwestionariusz ryzyka nie musz� 
zna	 si� na zarz�dzaniu nim, jednak ich udzia� poprzez 
wype�nienie kwestionariusza jest konieczny, bo stykaj� 
si� z zagro�eniem bezpo�rednio i �atwiej im je zauwa�y	. 
Wystarczy, �e przedstawi� oni istotne ich zdaniem zagro�enia, 
za� grupowania i formalizacji listy ryzyka dokonuje 
dysponuj�cy wiedz� w tej dziedzinie specjalista.

Tabela 3. Formularz ryzyka

Formularz indywidualnej oceny zagro
e�

�odzaj 
zagro'enia

Prawdopodobie
stwo, 
i' wyst�pi (subiektywna 
ocena wype�niaj�cego)

Kiedy 
wyst�pi?

Przez jak d�ugi 
okres b�dzie 
towarzyszy�o 
realizacji 
projektu?

Jak wp�ynie 
na realizacj� 
projektu 
(opó+nienie 
/ jak du'e?, 
wzrost 
wydatków 
/ o ile?)

Jak wed�ug 
wype�niaj�cego 
mo'na 
zneutralizowa* 
zagro'enie?


ród�o: opracowanie w�asne na podstawie D.Cooper, S.Grey, G.Raymond, P.Walker, Managing risk In large projects and complex 

procurements, Wiley, Londyn 2005.

2.2. Identyfikacja i klasyfikacja ryzyka

list� zbiorcz� ryzyka

b��dem w realizacji planu ryzyka jest zbytnie rozdrobnienie jego podtypów na
wst�pnym przecie
 etapie klasyfikacji

mo
liwo�� zgrupowania podobnych zagro
e�

zalet�
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Tabela�4.� Klasyfikacja�funkcjonalna�ryzyka�projektu�

Kategoria� Typ� G�ówne�przyczyny�/�obszary�oddzia�ywania�

Polityczne� Decyzje�polityczne�w�kraju�realizacji�projektu�(wewn�trzne)�
lub� w� innych� krajach,� sk�d� pochodzi� finansowanie� lub�
partnerzy�(zewn�trzne)�

Podatkowe� Zmiana�stawek�podatkowych�w�okresie�realizacji�projektu�–�
o�ile�oddzia�uje�na�projekt�

Polityczne�

Regulacyjne� Zmiana� przepisów,� którym� podlega� projekt� w� trakcie�
realizacji� lub� przepisów� dotycz�cych� strony� technicznej�
inwestycji�(np.�wymogi�co�do�dokumentacji�technicznej)�

Si�y�wy'szej�–�
przyrodnicze�

Dzia�anie� si�� przyrody� (sztormy,� burze,� gradobicia,�
powodzie,�etc.)�

Zdarze
�
niezale'nych�

Zdarze
�losowych� Wypadki,�nie�wiadome�b��dy�pracowników

Kredytowe� Niesp�acenie�zobowi�za
�przez�partnera�w�dniu�rozliczenia�
(lub�utrata�p�ynno�ci�partnera�przed�dniem�rozliczenia)�

Walutowe� Zmiany� kursów� walut� od� momentu� zawarcia� kontraktu� do�
momentu�rozliczenia�

Stóp�procentowych� Zmiany� wysoko�ci� stóp� procentowych� np.� przy�
kredytowaniu�inwestycji�w�ramach�projektu�

Finansowe�

Niewyp�acalno�ci� Opó+nienia�w�przekazaniu��rodków�z�funduszy�unijnych�

Zmian�cen�surowców�
i�materia�ów�

Wahania� cen� materia�ów� (zw�aszcza� budowlanych)� –�
dotyka� przede� wszystkim� wykonawcy,� ale� je�li� zmiany� s��
du'e,� mo'e� pojawi*� si�� presja� na� zleceniodawc�,� by�
zaabsorbowa��cze�*�tego�ryzyka�

Zmian�cen�energii� Wahania�cen�paliw�oraz�energii�elektrycznej�

Zmian�cen�maszyn�
i�urz�dze
�

Wahania�cen�wyposa'enia�technicznego�/�oprogramowania�
/�sprz�tu�informatycznego�

Rynkowe�

Zmian�cen�us�ug� Wahania�cen�us�ug�wykonawców�

Ksi�gowe� Warto�*� ksi�gowa� nie� oddaje� rzeczywistej� na� skutek�
b��dów/dzia�a
�celowych�

�rodowiska�
/�ekologiczne*

Zagro'enia�dla��rodowiska�naturalnego�na�skutek�realizacji�
projektu�

Koniunkturalne� Makrozmiany�ekonomiczne�–�np.�poziom�inflacji�

Konkurencji� Wynikaj�ce� z� dzia�ania� konkurentów,� którzy� przegrali�
przetarg� na� realizacj�� projektu� –� mo'e� powodowa*�
opó+nienia�w�realizacji�

Produktu� Wady�/�jako�*�/�cechy�oddanej�do�u'ytku�inwestycji�

P�ynno�ci� Utrzymanie�w�asnej�p�ynno�ci�finansowej

Operacyjne� Informacyjne,�
proceduralne�

B��dy� w� obowi�zuj�cych� procedurach,� awarie� systemów�
informatycznych,�zak�óce
�w�przekazie�informacji�

Prawne� Wadliwo�*� umów,� gro+ba� procesów� s�dowych,�
nieznajomo�*�prawa�

Czynnika�
ludzkiego�

Personelu,�kontroli� �wiadome� dzia�ania� personelu� na� niekorzy�*� beneficjenta,�
defraudacje

Osobiste� Zagro'enia� dla� indywidualnej� pozycji/dochodów� ludzi�
wp�ywaj�ce�na�podejmowane�decyzje�w�projekcie,�urlopy,�
zdarzenia�losowe�w�'yciu�osobistym�

Utraty�reputacji� Utrata�wiarygodno�ci,�problemy�wizerunkowe�

*� z�punktu�widzenia�realizacji�projektu�uwidaczniaj��si��g�ównie�efekty�dla�tego�projektu,�np.�kary�za�
emisj��zanieczyszcze�,�nie�jest�to�to�same�ze�skutkami�dla�spo�ecze�stwa.�To�samo�	�ze�skutkami�
spo�ecznymi�mo�na�wprowadzi	�jedynie,�je�li�stosowana�jest�zasada�pe�nej�internalizacji�kosztów�
zewn�trznych�

�ród�o:� opracowanie�w�asne.�

Spo�ród� wymienionych� rodzajów� ryzyka� niektóre� dotycz�� beneficjenta�
bezpo�rednio,� inne� za�� po�rednio� (b�d�� transferowane� na� beneficjenta� przez�
wykonawc�).� Typowym� przyk�adem� tej� drugiej� grupy� jest� ryzyko� rynkowe� –�
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Tabela 4. Klasyfikacja funkcjonalna ryzyka projektu

Kategoria Typ G�ówne przyczyny / obszary oddzia�ywania

Polityczne Polityczne Decyzje polityczne w kraju realizacji projektu (wewn�trzne) lub 
w innych krajach, sk�d pochodzi finansowanie lub partnerzy 
(zewn�trzne)

Podatkowe !miana stawek podatkowych w okresie realizacji projektu – o ile 
oddzia�uje na projekt

�egulacyjne !miana przepisów, którym podlega projekt w trakcie realizacji lub 
przepisów dotycz�cych strony technicznej inwestycji (np. wymogi 
co do dokumentacji technicznej)

!darze
 
niezale'nych

Si�y wy'szej 
– przyrodnicze

Dzia�anie si� przyrody (sztormy, burze, gradobicia, powodzie, etc.)

!darze
 losowych Wypadki, nie�wiadome b��dy pracowników

>inansowe Kredytowe #iesp�acenie zobowi�za
 przez partnera w dniu rozliczenia (lub 
utrata p�ynno�ci partnera przed dniem rozliczenia)

Walutowe !miany kursów walut od momentu zawarcia kontraktu do 
momentu rozliczenia

Stóp procentowych !miany wysoko�ci stóp procentowych np. przy kredytowaniu 
inwestycji w ramach projektu

#iewyp�acalno�ci �pó+nienia w przekazaniu �rodków z funduszy unijnych

�ynkowe !mian cen surowców 
i materia�ów

Wahania cen materia�ów (zw�aszcza budowlanych) – dotyka 
przede wszystkim wykonawcy, ale je�li zmiany s� du'e, mo'e 
pojawi* si� presja na zleceniodawc�, by zaabsorbowa� cze�* tego 
ryzyka

!mian cen energii Wahania cen paliw oraz energii elektrycznej

!mian cen maszyn i 
urz�dze


Wahania cen wyposa'enia technicznego / oprogramowania / 
sprz�tu informatycznego

!mian cen us�ug Wahania cen us�ug wykonawców

Ksi�gowe Warto�* ksi�gowa nie oddaje rzeczywistej na skutek b��dów/
dzia�a
 celowych

�rodowiska / 
ekologiczne*

!agro'enia dla �rodowiska naturalnego na skutek realizacji 
projektu

Koniunkturalne Makrozmiany ekonomiczne – np. poziom inflacji

Konkurencji Wynikaj�ce z dzia�ania konkurentów, którzy przegrali przetarg na 
realizacj� projektu – mo'e powodowa* opó+nienia w realizacji

Produktu Wady / jako�* / cechy oddanej do u'ytku inwestycji

P�ynno�ci [trzymanie w�asnej p�ynno�ci finansowej

�peracyjne Informacyjne, 
proceduralne

B��dy w obowi�zuj�cych procedurach, awarie systemów 
informatycznych, zak�óce
 w przekazie informacji

Prawne Wadliwo�* umów, gro+ba procesów s�dowych, nieznajomo�* 
prawa

&zynnika 
ludzkiego

Personelu, kontroli �wiadome dzia�ania personelu na niekorzy�* beneficjenta, 
defraudacje

�sobiste !agro'enia dla indywidualnej pozycji/dochodów ludzi wp�ywaj�ce 
na podejmowane decyzje w projekcie, urlopy, zdarzenia losowe 
w 'yciu osobistym

[traty reputacji [trata wiarygodno�ci, problemy wizerunkowe

* z punktu widzenia realizacji projektu uwidaczniaj� si� g�ównie efekty dla tego projektu, np. kary za emisj� 
zanieczyszcze
, nie jest to to'same ze skutkami dla spo�ecze
stwa. To'samo�* ze skutkami spo�ecznymi mo'na 
wprowadzi* jedynie, je�li stosowana jest zasada pe�nej internalizacji kosztów zewn�trznych

�ród�o:  opracowanie w�asne.

bezpo�rednio po�rednio
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w�trakcie� wdra'ania� projektu� do�wiadczy� go� wykonawca,� ale� cz�sto� podejmie� on�
prób�� odzyskania� dodatkowo� poniesionych� wydatków� poprzez� post�powanie�
arbitra'owe.�Mo'e�tak�si��zdarzy*�w�szczególno�ci�wówczas,�gdy�nast�pi�a�zmiana�
specyfikacji� kontraktu� przez� beneficjenta,� wyd�u'eniu� uleg�� czas� realizacji�
kontraktu,� np.� dlatego,� 'e� niezb�dne� by�y� modyfikacje� wobec� projektu�
wyj�ciowego.�

�

Przyk�ad���
�

� Podczas� realizacji� kontraktu� na� budow�� oczyszczalni� �cieków�
�w� jednym� z� du�ych� miast� w� pewnym� momencie� wyst�pi�a�
konieczno�	� zast�pienia� g�ównego� wykonawcy� przez�
podwykonawc�,� co� by�o� spowodowane� upad�o�ci�� tego�
pierwszego.�W�rezultacie�wiele�ustale��kontraktu�musia�o�by	�
dostosowanych�do�nowej�sytuacji�–�podwykonawca�przejmuj�c�
zadania,� na� które� nie� by�� pierwotnie� przygotowany,� za��da��
dodatkowego� wynagrodzenia.� By�a� to� wi�c� próba� transferu�
cz��ci� ryzyka,�które�przej���po�wykonawcy,�na�zleceniodawc�.�
W� pierwszym� etapie� nie� osi�gni�to� porozumienia� i� sprawa�
zosta�a� skierowana� do� s�du� arbitra�owego.� Kiedy� jednak�
okaza�o� si�,� �e� oczekiwanie� na� rozstrzygni�cie� mo�e� si��
przeci�gn�	,� obie� strony� podda�y� si�� mediacji,� która�
zako�czy�a� si�� sukcesem.� Wniosek:� przej�cie� dodatkowego�
ryzyka� powinno� wi�za	� si�� z�rekompensat�,� ale� nie� mo�e� te��
by	�okazj��do�zarabiania�na�ryzyku�dla�strony�je�przejmuj�cej.�

�

�

Generalnie�beneficjent�dzieli� ryzyko�na�ponoszone�bezpo�rednio� i�po�rednie,�przy�
czym� koncentruje� dzia�ania� zabezpieczaj�ce� na� pierwszej� grupie.� Natomiast� na�
etapie�oceny�nie�sposób�pomin�*�zagro'e
�drugiej�grupy.�S��to�bowiem�zagro'enia,�
które� mog�� zosta*� przeniesione� na� beneficjenta.� Beneficjent� nie� zarz�dza� jednak�
aktywnie� ryzykiem� z� drugiej� grupy.� Dla� ochrony� przed� nim� wskazane� jest� jedynie�
utworzenie�rezerwy�na�jego�pokrycie.�

�

Wszystkie� wymienione� w� ramach� takiej� listy� typy� ryzyka� w� poszczególnych�
kategoriach�musz��by*�nast�pnie�uporz�dkowane�(na�podstawie�opinii�eksperckiej�
–� najlepiej� mened'era� ryzyka� albo� osoby�odpowiedzialnej� za� ryzyko� w� projekcie� 	
wed�ug�klucza�jak�w�tabeli�7).��

�
Tabela�5.� Lista�oddzia�ywania�ryzyka�na�inwestycje�

Konsekwencje� Opis�

Krytyczne� Mo'e�spowodowa*�wstrzymanie�projektu�

Du'e� Ma�istotny�wp�yw�na�op�acalno�*�finansow�,�wzrost�kosztów,�wyd�u'enie�terminów�

�rednie� Zmniejsza� op�acalno�*� w� niewielkim� stopniu,� powoduje� krótkotrwa�e� przerwy�
w�realizacji�inwestycji,�nieznacznie�podnosi�koszty�

Ma�e� Ma�nik�y�wp�yw�na�op�acalno�*,�straty,�które�mo'na�pokry*�z�rezerwy��
�ród�o:� opracowanie�w�asne.�

Finalna�lista�ryzyka�jest�dokumentem�podobnym�nieco�do�tego,�który�wykonywany�
jest� obowi�zkowo� wraz� z� wnioskiem� o� dofinansowanie.� Ró'ni� si�� jednak� skal��
analizy,� kompleksowo�ci�,� funkcjonalnym� zgrupowaniem� zagro'e
,� a� przede�
wszystkim� tym,� 'e� na� tym� etapie� analizowane� s�� typy� ryzyka� realnie� istniej�ce�
w�przedsi�wzi�ciu,� a� nie� hipotetyczne.� W� ten� sposób� uzyskuje� si�� list��
najistotniejszych� problemów� w� ka'dej� z� grup� ryzyka.� Lista� ta� nadal� ma� charakter�
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Tabela 5. Lista oddzia�ywania ryzyka na inwestycje

Konsekwencje Opis

Krytyczne Mo'e spowodowa* wstrzymanie projektu

Du'e Ma istotny wp�yw na op�acalno�* finansow�, wzrost kosztów, wyd�u'enie terminów

�rednie !mniejsza op�acalno�* w niewielkim stopniu, powoduje krótkotrwa�e przerwy w realizacji 
inwestycji, nieznacznie podnosi koszty

Ma�e Ma nik�y wp�yw na op�acalno�*, straty, które mo'na pokry* z rezerwy

�ród�o:  opracowanie w�asne.
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�

subiektywnej� (eksperckiej)� oceny� zagro'e
.� Jest� to� jednowymiarowa� lista� ryzyka�
pokazuj�ca� istotne� problemy,� ale� wci�'� niewystarczaj�ca,� gdy'� mog�� si�� na� niej�
pojawi*�takie�typy�ryzyka,�które�s��uznawane�za�dotkliwe�(wówczas,�gdy�faktycznie�
si��zmaterializuj�),�ale�w�praktyce�prawdopodobie
stwo�ich�wyst�pienia�jest�nik�e,�
albo� te'� b�d�� towarzyszy*� realizacji� projektu� jedynie� przez� bardzo� krótki� czas,��
a� wówczas� bez� szkody� mo'na� je� zaniedba*.� Aby� ocena� ryzyka� by�a� pe�na,� nale'y�
zatem�doda*�jeszcze�dwa�wymiary:�czasu�i�prawdopodobie�stwa�w�kolejnym�kroku�
–�pomiarze�si�y�jego�oddzia�ywania.�

�

2.3. Ocena�ryzyka�

Ryzyko� rozpoznane� powinno� podlega*� wycenie.� Dla� sukcesu� projektu� istotne� jest�
zidentyfikowanie�przede�wszystkim�tych�jego�rodzajów,�które�maj��du'y�wp�yw�na�
warto�*� przedsi�wzi�cia.� Za� kluczowe� nale'y� uzna*� wi�c� te� typy� ryzyka,� które�
powoduj�� bardzo� wysokie� straty,� je�li� zaistniej�,� lub� te'� wyst�pi*� mog�� z� bardzo�
wysokim� prawdopodobie�stwem,� albo� te'� te,� które� wyst�puj�� d�ugotrwale.�
Kombinacja� tych� wska+ników� –� si�y� oddzia�ywania� na� warto�*� projektu� oraz�
prawdopodobie
stwa� realizacji� ryzyka� pozwala� na� selekcj�� tych� typów,� którymi�
nale'y� zarz�dza*.� Spo�ród� szerokiej� gamy� metod� wyceny� ryzyka� dla� u'ytku� JST�
realizuj�cych� projekty� infrastrukturalne� trzeba� poleci*� te,� które� s�� �atwe� do�
wprowadzenia� i� nie� wymagaj�� du'ych� nak�adów� finansowych.�Najlepsze� rezultaty�
daj��na�ogó��techniki�mieszane,�uwzgl�dniaj�ce�zarówno�ilo�ciowe,�jak�i�jako�ciowe�
metody� pomiaru.� JST� nie� dysponuj�� gigantycznym� zapleczem� analitycznym� firm�
komercyjnych.� Powinny� zatem� ograniczy*� si�� do� stosunkowo� prostych,� ale� te'�
skutecznych� metod.� Spo�ród� technik� jako�ciowych� zaleca� si�� wi�c� metod��
mapowania� ryzyka� i�metod�� macierzy� ryzyka,� spo�ród� ilo�ciowych� –� pomiar�
zmienno�ci,� a� wi�c� analiz�� wra
liwo�ci� projektu� na� ryzyko,� wyra'one� jako�
warto�ciowa�zmiana�jakiego��jego�elementu,�np.�kosztów.��

�

Tworzenie� map� ryzyka� pozwala� poszerzy*� analiz�� przeprowadzon�� wcze�niej�
poprzez� listy� ryzyka.� Mapa� ryzyka� ma� umo'liwi*� zarz�dzaj�cemu� ryzykiem�
zapoznanie�si��z�pe�nym�przekrojem�zagro'e
,�jakim�podlega�projekt.�Ma�to�na�celu�
przede� wszystkim� zapobieganie� podejmowaniu� decyzji� w� oparciu� o� informacje�
wycinkowe.�Mapa�ryzyka�umo'liwia�skatalogowanie�i�podanie�miary�ryzyka,�jakiego�
do�wiadcza� realizuj�cy� projekt.� Nie� tylko� informuje� ona� o�rodzajach� ryzyka,� ale��
i� przypisuje� ka'demu� z� nich� warto�*� (istotno�*)� oraz� prawdopodobie
stwo�
wyst�pienia.�Przyk�adowa�mapa�ryzyka�umieszczona�poni'ej�analizuje�trzy�wymiary�
ryzyka:� si��,� czas� i� cz�stotliwo�*.� Mapy� ryzyka� mog�� by*� jednak� tworzone� tak'e�
oddzielnie� tylko� dla� dwóch� z� tych� wymiarów� –� kombinacji� „si�a	czas”� lub� „si�a	
cz�stotliwo�*”.� Liczbom� przypisane� s�� konkretne� zidentyfikowane� uprzednio��
i� sklasyfikowane� rodzaje� ryzyka.� Mapa� jest� uzupe�nieniem� wcze�niejszej� listy�
klasyfikacyjnej�ryzyka.�
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2.3. Ocena ryzyka

czasu prawdopodobie�stwa
si�y jego oddzia�ywania.

kluczowe
bardzo wysokie straty bardzo

wysokim prawdopodobie�stwem d�ugotrwale

mapowania ryzyka i metod� macierzy ryzyka
metod�

zmienno�ci
pomiar

analiz� wra
liwo�ci

map ryzyka
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�
Czas� Cz�stotliwo���

1.��ród�a�finansowania� 12.�Ograniczenia�techniczne�

2.�Inflacja�i�stopy�procentowe� 13.�Projekt,�jego�standardy�

3.�Mo'liwe�zmiany�kosztów� 14.�Dost�p�do�miejsca�inwestycji�

4.�Okresy�l�gowe�ptactwa� 15.�Warunki�geograficzne�i�geologiczne�

5.�Kursy�walutowe� 16.Protesty�spo�eczne�

6.�Typ�kontraktu� 17.�Synchronizacja�etapów�pracy�z�p�atno�ciami�

7.��Zmiany�w�adz� 18.�Licencje��

8.��Odej�cie�kluczowych�pracowników� 19.�Zmiana�norm��rodowiskowych�

9.��Pogoda� 20.�Zmiany�w�systemie�podatkowym�

10.�Oprotestowanie�przetargu�przez�konkurentów� 21.�Ryzyko�terroryzmu�

11.�Zakres�i�kompleksowo�*�projektu� �

Rysunek�2.� Przyk�adowa�mapa�ryzyka�projektu�

�ród�o:� opracowanie� w�asne� na� podstawie� P.�Borkowski,� Ryzyko� w� dzia�alno�ci�
przedsi�biorstw,�WUG,�Gda
sk�2008.�

Uwaga!�� Powy�sza� mapa� ma� charakter� przyk�adowy� –� lokalizacja� na� niej� poszczególnych�
zagro�e�� zale�na� jest� od� indywidualnej� specyfiki� danego� projektu� i� ich� oceny� przez�
mened�era�ryzyka�tego�projektu.��

�

Przypisywanie� stopnia� zagro'enia,� które� generuj�� kolejne� czynniki� powodzenia�
przedsi�wzi�cia,� wi�'e� si�� z� przyporz�dkowaniem� czynnikom� ryzyka� konkretnych�
warto�ci.�Cz�sto� ich� precyzyjne� oszacowanie� jest� trudne.� Akceptowalne� jest� wi�c�
podawanie� pewnych� przedzia�ów� warto�ci� w� zale'no�ci� od� wariantu:�
optymistycznego,� realistycznego� lub� pesymistycznego.� Wariantowo�*� sprawia,� 'e�
mapa�ryzyka,�która�zostanie�utworzona�na�podstawie� listy�ryzyka�pokazuje� jednak�
ka'dorazowo�jedynie�jeden�wybrany�wariant�rozwoju�sytuacji.�Metod��pozwalaj�c��
na� porównania� mi�dzy� ró'nymi� wariantami� jest� zastosowanie� macierzy� ryzyka.�
Mened'er� ryzyka� powinien� ustali*� pewne� umowne� przedzia�y,� np.� wp�yw�
minimalny,� niewielki,� �redni,� du'y,� katastrofalny.� Je'eli� natomiast� u'ywane� s��
liczbowe� miary� ryzyka,� wtedy� ranking� b�dzie� zawiera�� wi�cej� pozycji,�
odpowiadaj�cych� tym� konkretnym� warto�ciom.� W� kolejnym� kroku� niezb�dne� jest�
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macierzy ryzyka.
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�

okre�lenie�czasu�dzia�ania�czynnika�ryzyka.�Tworzona� jest�wi�c�macierz�horyzontu�
czasowego.��

�
Tabela�6.� Horyzont�czasowy�czynników�ryzyka�

Cz�stotliwo���
wyst�powania�

Opis�

Bardzo�du'a� Wyst�puje�bardzo�cz�sto,�raz�w�tygodniu�lub�cz��ciej�

Du'a� Wyst�puje�cz�sto,�przeci�tnie�raz�w�miesi�cu�

�rednia� Wyst�puje�okazjonalnie,�dwa�–�trzy�razy�w�roku�

Niewielka� Mo'e�wyst�pi*,�lecz�rzadko,�zazwyczaj�dwa�/�trzy�razy�w�trakcie�realizacji�projektu�

Bardzo�niska� Zdarzenie� bardzo� ma�o� prawdopodobne,� maksymalnie� jednokrotnie� w� trakcie�
realizacji�projektu�

�ród�o:� opracowanie�w�asne.�

Inwestycje� rzeczowe� z� regu�y� charakteryzuj�� si�� d�ugim� terminem� realizacji,� co�
powoduje� rozci�gni�cie� w� czasie� pewnych� zagro'e
.� Nale'y� zwróci*� uwag���
na� ryzyko� cykliczne,� tj.� pojawiaj�ce� si�� np.� na� pocz�tku� inwestycji� i� w� pewnych�
okre�lonych�okoliczno�ciach�w�trakcie�jej�realizacji.�Warto�te'�pami�ta*,�'e�istnieje�
pewna� grupa� zagro'e
,� które� b�d�� towarzyszy*� inwestycji� przez� ca�y� czas� jej�
trwania.� Dokonuj�c� zestawienia,� które� ��czy*� ma� wp�yw� i� czas� trwania� ryzyka�
uzyskuje�si��ramow��macierz�ryzyka.�

Tworzenie� specyficznej� finalnej� macierzy� ryzyka� dla� konkretnego� projektu�
uzale'nione� jest� od� za�o'e
� dotycz�cych� akceptowalnego� ryzyka� oraz� rezultatów�
kolejnych� etapów� projektu� i� czasu,� w� jakim� zamierza� si�� je� osi�gn�*.�
Wykorzystywane�s��pozycje�z�wcze�niej�ustalonej� listy�ryzyka,�które�s��wpisywane�
w� kolejne� pola� macierzy� z� uwzgl�dnieniem� ich� prawdopodobie
stwa� i� si�y�
oddzia�ywania.� Poszczególne� pola� tak� skonstruowanej� tablicy� odpowiadaj��
ró'nemu�stopniowi�zagro'enia.�

�
Tabela�7.� Finalna�macierz�ryzyka�

Skutki�/�prawdopodobie�stwo� B.�du
e� Du
e� �rednie� Niewielkie� B.�niskie�

Krytyczne� D� D� D� S� S�

Du'e� D� S� S� S� M�

�rednie� D� S� S� M� N�

Ma�e� S� S� M� N� N�

Nieistotne� N� N� N� N� N�
Obja�nienia:� D	wysoki�poziom�ryzyka,�S	��redni�poziom�ryzyka,�M	�niski�poziom�ryzyka,�N�–� ryzyko�

nieistotne�z�punktu�widzenia�inwestora.�

�ród�o:� opracowanie�w�asne.�

Je'eli� macierz� ryzyka� tworzona� by�a� w� oparciu� o� podej�cie� ilo�ciowe,� inwestor�
otrzymuje�w�miar��precyzyjny�obraz�skali�ryzyka�projektu.�Je�li�jednak�zastosowano�
podej�cie� jako�ciowe� (bez� przypisywania� konkretnych� warto�ci),� co� jest� typowe�
w�wi�kszo�ci�sytuacji,�gdy�w�projekcie�nie�ma�mened'era�ryzyka,�nale'y�sporz�dzi*��
dodatkow�� macierz� dzia�a
� zmierzaj�cych� do� jego� redukcji.� Macierz� taka� da�
mened'erowi� projektu� jasn�� wskazówk�� co� do� tego,� które� rodzaje� ryzyka�
zachowa*,� które� ubezpieczy*� lub� transferowa*,� a� które� wymagaj�� wycofania� si���
z�danego�dzia�ania.�Skutki�krytyczne,�du'e�i��rednie�itp.�musz��by*�jasno�okre�lone.�
Najlepiej� okre�li*� finansowe� granice� straty� dla� ka'dego� z� tych� przedzia�ów.� Jaka�
wielko�*�jest�w�a�ciwa�dla�konkretnego�przedzia�u?�Zale'y�to�od�wielko�ci�projektu,�
ale� te'� od� jego� specyfiki� –� jedne� projekty� za�ami�� si�� przy� okre�lonym� poziomie�
strat,� inne� b�d�� mog�y� zaabsorbowa*� du'o� wy'szy� ich� poziom.� Naj�atwiej�
odpowiedzie*�sobie�na�to�stawiaj�c�pytanie:�jaka�strata�spowoduje,�'e�projektu�nie�
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Tabela 6. Horyzont czasowy czynników ryzyka

Cz�stotliwo�� 
wyst�powania

Opis

Bardzo du'a Wyst�puje bardzo cz�sto, raz w tygodniu lub cz��ciej

Du'a Wyst�puje cz�sto, przeci�tnie raz w miesi�cu

�rednia Wyst�puje okazjonalnie, dwa – trzy razy w roku

#iewielka Mo'e wyst�pi*, lecz rzadko, zazwyczaj dwa / trzy razy w trakcie realizacji projektu

Bardzo niska !darzenie bardzo ma�o prawdopodobne, maksymalnie jednokrotnie w trakcie realizacji 
projektu

�ród�o:  opracowanie w�asne.

Tabela 7. Finalna macierz ryzyka

Skutki / prawdopodobie�stwo B. du
e Du
e �rednie Niewielkie B. niskie

Krytyczne D D D S S

Du'e D S S S M

�rednie D S S M #

Ma�e S S M # #

#ieistotne # # # # #

�bja�nienia: D-wysoki poziom ryzyka, S- �redni poziom ryzyka, M- niski poziom ryzyka, # – ryzyko 
nieistotne z punktu widzenia inwestora.

�ród�o: opracowanie w�asne.

czasowego.
macierz horyzontu
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da� si�� zrealizowa*?� B�dzie� to� ryzyko� krytyczne.� Pozosta�e� przedzia�y� dotycz��
sytuacji,� gdy� projekt� zostanie� jednak� zrealizowany,� ale� im� wy'szy� przedzia�,� tym�
efektywno�*� ekonomiczna� projektu� ni'sza.� Konkretne� przedzia�y� zale'���
od� sk�onno�ci� beneficjenta� do� ryzyka� –� im� wy'sza,� tym� wy'sze� b�d�� warto�ci�
pieni�'ne� przypisane� poszczególnym� przedzia�om.� Wynikiem� macierzy� jest�
rekomendacja�co�do�post�powania�z�ryzykiem.�

�
�

Tabela�8.� Macierz�rankingowa�ryzyka/dzia�ania�

Skutki�/�prawdopodobie�stwo� b.du
e� du
e� �rednie� niewielkie� b.niskie�

Krytyczne� Zrezygnuj� Zrezygnuj� Zrezygnuj� Transferuj� Transferuj�

Du'e� Transferuj� Transferuj� Transferuj� Transferuj� Transferuj�

�rednie� Transferuj� Transferuj� Transferuj� Cz��ciowo�
transferuj�

Zachowaj�

Ma�e� Cz��ciowo�
transferuj�

Cz��ciowo�
transferuj�

Zachowaj� Zachowaj� Zachowaj�

Nieistotne� Zachowaj� Zachowaj� Zachowaj� Zachowaj� Zachowaj�
�ród�o:� opracowanie� w�asne� na� podstawie� R.Flanagan,� G.Norman,� Risk� management� and�

construction,�Blackwell�Science,�London�1993,�s.54.�

Transfer� b�dzie� polega�� na� ubezpieczeniu� ryzyka� lub� przeniesieniu� go� na� inny�
podmiot� –� podmiot� rz�dowy� (np.� przez� zapewnienie� sobie� gwarancji,� rezerwy�
finansowej)�lub�wykonawc�.�Przewaga�opcji�„transferuj”��w�tabeli�w�odniesieniu�do�
ryzyka� du'ej� skali� wynika� z� tego,� 'e� JST� nie� s�� na� ogó�� dobrze� przygotowane� do�
aktywnego�zarz�dzania�ryzykiem.�Brak�im�zarówno�specjalistycznego�personelu,�jak�
i� przede� wszystkim� mo'liwo�ci� wykorzystania� rynkowych� instrumentów�
finansowych,� gdy'� ramy� ustawowe� to� wykluczaj�.� Takimi� ograniczeniami� nie� jest�
skr�powany� wykonawca� –� podmiot� komercyjny,� cz�sto� bardzo� du'a� firma,�
funkcjonuj�ca� na� rynku� od� lat� i� maj�ca� wyspecjalizowana� komórk�� ryzyka.�
Wykonawca� jest� wi�c� lepiej� przygotowany� do� aktywnego� zarz�dzania� ryzykiem.�
Wa'ny�jest�te'�czas�reakcji�na�poszczególne�typy�zagro'e
.��

�

Rada���
�

W�zarz�dzaniu�ryzykiem�projektu�obowi�zuje�prosta�zasada�–�
w� pierwszej� kolejno�ci� zasoby� przeznaczamy� na� neutralizacj��
ryzyka�najwy�szej�kategorii.�Je�li�pozostan��nam�wolne��rodki�
(materia�owe,� intelektualne),� to� przechodzimy� do� kolejnej�
ni�szej�kategorii.�

�

�

�
Tabela�9.� Priorytety�reakcji�na�ryzyko�

Klasa�ryzyka� Czas�reakcji�

Wysokie�(krytyczne�i�du'e)� Natychmiastowe�

�rednie� Dzia�ania� zmierzaj�ce� do� jego� ograniczenia� powinny� by*� podj�te� tak�
szybko,�jak�to�mo'liwe�

Ma�e� W�drugiej�kolejno�ci�po�zaanga'owaniu��rodków�w�uprzednie�

Nieistotne� Dzia�anie�nie�jest�niezb�dne�
�ród�o:� opracowanie�w�asne.�

Natomiast�w�zakresie�metod�ilo�ciowych�nieprofesjonalistom�zaleci*�mo'na�przede�
wszystkim�ocen��zmienno�ci,�poniewa'�jest�to�metoda�daj�ca�szybk��miar��ryzyka��
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Tabela 8. Macierz rankingowa ryzyka/dzia�ania

Skutki / prawdopodobie�stwo b.du
e du
e �rednie niewielkie b.niskie

Krytyczne !rezygnuj !rezygnuj !rezygnuj Transferuj Transferuj

Du'e Transferuj Transferuj Transferuj Transferuj Transferuj

�rednie Transferuj Transferuj Transferuj &z��ciowo 
transferuj

!achowaj

Ma�e &z��ciowo 
transferuj

&z��ciowo 
transferuj

!achowaj !achowaj !achowaj

#ieistotne !achowaj !achowaj !achowaj !achowaj !achowaj

�ród�o: opracowanie w�asne na podstawie �.>lanagan, G.#orman, �isk management and 
construction, Blackwell Science, ;ondon 1993, s.54.

Tabela 9. Priorytety reakcji na ryzyko

Klasa ryzyka Czas reakcji

Wysokie (krytyczne i du'e) #atychmiastowe

�rednie Dzia�ania zmierzaj�ce do jego ograniczenia powinny by* podj�te tak szybko, 
jak to mo'liwe

Ma�e W drugiej kolejno�ci po zaanga'owaniu �rodków w uprzednie

#ieistotne Dzia�anie nie jest niezb�dne

�ród�o: opracowanie w�asne.

Rada

W zarz�dzaniu ryzykiem projektu obowi�zuje prosta zasada – 
w pierwszej kolejno�ci zasoby przeznaczamy na neutralizacj� 
ryzyka najwy�szej kategorii. Je�li pozostan� nam wolne �rodki 
(materia�owe, intelektualne), to przechodzimy do kolejnej 
ni�szej kategorii.

ocen� zmienno�ci,
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i� nie� wymaga� ona� szczegó�owej� wiedzy� matematycznej� ani� specjalistycznego�
oprogramowania,� niezb�dnych� przy� stosowaniu� zaawansowanych� metod� oceny�
ryzyka,� takich� jak� analiza� Monte� Carlo� czy� VaR� (metoda� warto�ci� nara'onej� na�
ryzyko).� Pomiar� zmienno�ci� opiera� si�� na� kalkulacji� odchyle
� od� oczekiwanych�
warto�ci� w�kolejnych� jednostkach� czasu.� Za� podstaw�� miary,� której� odchylenia�
badamy� przyj�*� mo'na� planowane� przep�ywy� pieni�'ne,� zdyskontowan�� ich�
warto�*�czy�te'�wielko�*�kapita�u�niezb�dnego�do�realizacji�projektu.�Przyk�adowo,�
przy� wykorzystaniu� zdyskontowanych� strumieni� pieni�dza,� a� wi�c� wielko�ci,� które��
i�tak�s��w�realizacji�projektu�liczone,�procedura�wygl�da�nast�puj�co:�

�
�

Przyk�ad���
�

� Dla� projektu� realizowanego� w� perspektywie� rocznej� wp�ywy�
szacowane� s�� na� 2000000� z�,� wydatki� =� 1000000�z�.� Przy�
zak�adanej� stopie� zwrotu� z�inwestycji� r�=�10%,� NPV�
oszacowane�jest�zgodnie�z�formu���NPV�=�CF�/�(1+r)�

na�poziomie:�

NPV�=�(2�000�000�–�1�000�000)�/�1,1�=�909,09�

Za�ó�my,� �e� czynnikiem� ryzyka,� który� si�� ujawni�� w� trakcie�
realizacji�projektu�jest�wzrost�kosztów�wynajmu�pracowników,�
który�wyniós��100000�z�.�

Wówczas:�

NPV�=�(2000000�–�1100000)�/�1,1�=�818,18.�

Poziom� ryzyka� mierzony� jako� zmienno�	� wyniesie� wi�c:�
909,09�/�818,18�=�1,11.�

�

2.4. Rola�i�funkcje�mened
era�ryzyka��
w�projekcie�

Wielu�skutków�ryzyka�mo'na�unikn�*,�je'eli�wprowadzi�si��odpowiedni��struktur��
organizacyjn�� nastawion�� na� zarz�dzanie� ryzykiem.� Tradycyjnie� struktura�
organizacyjna�jest�podporz�dkowana�realizacji�celów,�dla�których�dana�organizacja�
jest� powo�ana.� Realizuj�c� projekt� inwestycyjny� JST� wchodzi� w� zupe�nie� now�,�
nierutynow�� sytuacj�.� Powinna� wi�c� adekwatnie� zmieni*� struktur�� organizacyjn�.�
Poniewa'� JST� jest� pierwotnie� powo�ywana� do� realizacji� innych� ni'� projektowe�
zada
,� a� ponadto� mo'e� wykonywa*� kilka� projektów� równolegle,� zatem�

Liczymy referencyjn� 
warto�* NPV zgodnie z 
za�o'eniami przyj�tymi 
dla realizacji projektu.

Badamy wra'liwo�* 
NPV na zmiany 

strumienia pieni�dza w 
trakcie realizacji 

projektu. 

Odchylenia wskazuj� na 
zmienno�*. 
Najwygodniej 

przedstawi* j� jako 
iloraz NPV liczonego dla 

zmiany jakiego� 
czynnika w stosunku do 

referencyjnego NPV. 
Warto�ci wi�ksze od 1 
oznacza* b�d� wzrost 
ryzyka – im bardziej 

odchyl� si� od jedno�ci, 
tym ryzyko to b�dzie 

wi�ksze. Poni'ej 
jedno�ci oznaczaj� 

spadek ryzyka projektu 
wobec pierwotnie 

zak�adanego.
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optymalnym� rozwi�zaniem� jest� po� prostu� wydzielenie� ze� struktury� organizacyjnej�
specjalnego� zespo�u� dla� konkretnego� projektu� –� Jednostki� Realizuj�cej� Projekt�
(JRP).�Zespó�� taki�powstaje�na�bazie�kompetencji� i� koniecznych� funkcji,� jakie�maj��
wykonywa*�pracownicy.�Faktem�jest,�'e�rzadko�przy�jego�tworzeniu�bierze�si��pod�
uwag��kwesti��zarz�dzania�ryzykiem�projektu.��

�

Przyk�ad���
�

� W� trakcie� realizacji� jednej� inwestycji� finansowanych� z�
Funduszu�Spójno�ci�powo�ano�JRP�w�sk�adzie:�Pe�nomocnik�ds.�
Realizacji�Projektu�(MAO),�zespó��in�ynierów,�który�nadzorowa��
wdra�anie� techniczne� projektu,� oraz� dodatkowego,�
niezale�nego� od� zespo�u� in�yniera� kontraktu.� Powo�ano� te��
zespó�� prawny,� do� którego� w��czono� osoby� o� du�ej� wiedzy� z�
zakresu� prawa� zamówie�� publicznych,� gdy�� znajomo�	�
procedur� przetargowych� ma� zasadnicze� znaczenie� dla�
poprawno�ci� wdro�enia� projektu.� Kolejna� cz��	� struktury� to�
zespó�� finansowo
ksi�gowy.� Nie� wprowadzono� oddzielnej�
funkcji� mened�era� ryzyka,� co� uzasadnia�a� stosunkowo�
niewielka� skala� projektu� –� rol�� t�� pe�ni�� kierownik� projektu�
wspomagany� przez� specjalistów� od� finansów,� ale� dla�
zneutralizowania� ryzyka� pozafinansowego� 
� protestów�
spo�ecznych� i� tak� w� dalszej� cz��ci� projektu� musiano�
zakontraktowa	� zewn�trznego� specjalist�.� W� du�ych�
projektach� warto� wi�c� rozwa�y	� wprowadzenie� oddzielnej�
funkcji�mened�era�ryzyka.�

�

�

Na� szcz��cie� zespó�� taki,� nawet� po� jego� utworzeniu,� mo'na� niewielkim� kosztem�
usprawni*�pod�k�tem�lepszego�reagowania�na�ryzyko�przez�wprowadzenie�funkcji�
mened
era� ryzyka.� Natomiast� wprowadzaj�c� t�� funkcj�� od� pocz�tku� nale'y�
pami�ta*,� 'e� niebezpieczne� jest� te'� zbudowanie� struktury� podporz�dkowanej�
jedynie�mened'erowi�ryzyka�–�zawsze�jego�rola�jest�wtórna�wobec�podstawowego�
przedmiotu� projektu.� Dlatego� te'� trzeba� si�� ograniczy*� przede� wszystkim� do�
odpowiedniej�organizacji�pracy�mened'era�ryzyka.�Mened'er�ryzyka�powinien�mie*�
znaczne� uprawnienia� kontrolne.� Najlepiej� jego� pozycj�� mo'na� zobrazowa*� jako�
stoj�cego� nieco� z� boku� kontrolera� z� pewnymi� uprawnieniami� decyzyjnymi�
i�podleg�ego�jedynie�kierownikowi�projektu.�

�
Rysunek�3.� Struktura�organizacyjna�w�projekcie�z�mened
erem�ryzyka�

�ród�o:� opracowanie�w�asne�na�podstawie�P.Borkowski,�Ryzyko�w�dzia�alno�ci�przedsi�biorstw,�
WUG,�Gda
sk�2008.�

Kierownik 
projektu

Komórka nr 1 
realizuj�ca 

projekt

Komórka nr 2 
realizuj�ca 

projekt

Komórka nr X 
realizuj�ca 

projekt
Partner Wykonawca

Mened�er 
ryzyka
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Nale'y�postulowa*,�by�uprawnienia�takiej�osoby�obejmowa�y:�

� ustalanie�ogólnej�polityki�ryzyka,�

� analiz��kwestionariuszy�ryzyka�i�stworzenie�listy�ryzyka�w�projekcie,�

� ocen��ryzyka,�

� stworzenie�planu�ryzyka,�

� monitorowanie�dzia�ania�systemu�ryzyka�w�projekcie,�

� �ledzenie� innych� aspektów� dzia�alno�ci� –� partnerów,� podwykonawców,�
które�mog��mie*�wp�yw�na�poziom�ryzyka�w�projekcie,�

� ocena�i�udoskonalanie�obowi�zuj�cych�procedur,�

� komunikacja� z� kierownikiem� projektu� w� zakresie� wp�ywu,� jaki� wywiera�
ryzyko� na� poszczególne� etapy� realizacji,� oceny� sprawno�ci� jego� redukcji,�
ewentualnych�propozycji�zmian�w�projekcie,�

� wdra'anie� zabezpiecze
� biernych� (sugerowane� zmiany� organizacyjne,�
ubezpieczenia�–�pod�kontrol��kierownika�projektu),�

� zabezpieczenia� aktywne� (zmiana� sposobu� realizacji� projektu� –� pod�
kontrol��kierownika�projektu).�

�

Mened'er� ryzyka� realizuj�c� te� zadania� powinien� stworzy*� jednolity� system�
zarz�dzania� ryzykiem� ca�ego� projektu,� nie� za�� system� radzenia� sobie�
z� wyst�puj�cym� na� ró'nych� etapach� ryzykiem� cz�stkowym.� Powinien� opisa*�
zadania� jednostek� w�zakresie� ryzyka� w� planie� ryzyka:� zakres� raportowania,� jakie�
dokumenty� obowi�zuj�� odno�nie� ryzyka,� komu� s�� przekazywane,� ustalenie�
znaczników� ryzyka,� a� wi�c� warto�ci� granicznych,� np.� wydatków,� po� przekroczeniu�
których�powinien�by*�natychmiast�informowany�mened'er�ryzyka,�itp.��

�

Warto� pami�ta*,� 'e� mened'er� ryzyka�nie� funkcjonuje� sam� –� zazwyczaj� organizuje�
zespó��osób�–�komitet�ryzyka.�W�najmniejszym�wymiarze�w�sk�ad�komitetu�wchodzi�
mened'er� ryzyka� i�kierownik� projektu.� Sk�ad� ten� mo'e� by*� uzupe�niony�
o�kierowników� komórek� realizuj�cych� zadania� w� projekcie,� przedstawiciela�
wykonawcy,� a� nawet� o�zewn�trznego� eksperta,� np.�prawnika� czy� innego� eksperta�
(by*� mo'e� jedynie� czasowo),� o� ile� jest� to� konieczne� ze� wzgl�du� na� specyficzne�
ryzyko�jakie�zosta�o�w�projekcie�rozpoznane.�Funkcja�mened'era�ryzyka�jest�o�tyle�
specyficzna,� i'� cz�sto� idealn�� sytuacj�� dla� powodzenia� projektu� by�oby,� gdyby�
istnia�� jeden� mened'er� ryzyka� realizuj�cy� swe� uprawnienia� zarówno� wewn�trz�
organizacji�beneficjenta,�jak�i�u�wykonawcy.�Nie�jest�to�mo'liwe�z�racji�rozdzielno�ci�
tych�jednostek.�Dlatego�tak�wa'nym�jest,�by�w�pracach�komitetu�ryzyka�uczestniczy��
przedstawiciel� wykonawcy� (by*� mo'e� b�dzie� to� nawet� mened'er� ryzyka�
wykonawcy,�gdy'�on�te'�mo'e�takiego�wyznaczy*�i�umiejscowi*�w�swojej�strukturze�
organizacyjnej� w� ramach� realizacji� swoich� zada
� projektu).� Je'eli� wykonawca� ma�
swojego�mened'era�ryzyka,�nale'y�za�wszelk��cen��unikn�*�konfliktu�mi�dzy�nimi.�
W� realizacji� projektu� istotne� jest� umiejscowienie� mened'era� ryzyka� pomi�dzy�
beneficjentem� a� wykonawc�.� Optymalnie� mened'er� ryzyka� beneficjenta�
uczestniczy�w�komitecie�ryzyka�wykonawcy�i�odwrotnie.�Powody�przemawiaj�ce�za�
wydelegowaniem� mened'era� ryzyka� przez� beneficjenta,� to� przede� wszystkim�
orientacja� w� ca�o�ci� projektu� i� ograniczeniach� wynikaj�cych� z�prawa��
o� zamówieniach� publicznych,� wykluczaj�ce� np.� wykorzystanie� niektórych�
instrumentów�finansowych.�Wyznaczenie�mened'era�ryzyka�przez�wykonawc��ma�
t�� przewag�,� 'e� zna� on� lepiej� specyficzne,� codzienne� przejawy� ryzyka� powstaj�ce�
przy� praktycznej� realizacji� strony� technicznej� inwestycji.� Jest� te'� uprawniony� do�
kontrolowania� podwykonawców,� podczas� gdy� beneficjenta� ��czy� bezpo�rednia�
umowa� jedynie� z� g�ównym� wykonawc�.� Od� strony� beneficjenta� idealna� jest�
sytuacja,� gdy� jego� mened'er� ryzyka� dzia�a� w� oparciu� o� komitet� ryzyka,� w� którym�
znajduj��si��reprezentanci�zarówno�beneficjenta,�jak�i�wykonawcy.�
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2.5. Strategia�i�plan�ryzyka�

Mened'er� ryzyka� formu�uje� strategi�� i� plan� ryzyka,� które� formalizuj�� proces�
identyfikacji,�oceny� i� zarz�dzania� ryzykiem.�Raportowanie�na�potrzeby�mened'era�
ryzyka�przez�komórki�realizuj�ce�projekt�powinno�odbywa*�si��wed�ug�jednolitego�
wzoru� –� formularza� raportu,� który� powinien� by*� przekazywany� co� miesi�c�
mened'erowi� ryzyka.� Formularz� raportu� jest� nieco� innym� dokumentem,� ni'�
tworzony� na� pocz�tku� formularz� ryzyka� –� tamten� wymaga�� wypisania� wszystkich�
zagro'e
�i�stanowi��podstaw��do�zbudowania�ram�analizy�ryzyka.�Formularz�raportu�
ma� wskazywa*� na� nowe� zagro'enia� lub� na� istotn�� zmian�� w� poziomie� wcze�niej�
zidentyfikowanych.�Jest�on�tak�zbudowany,� i'�wype�nienie�go�nie�wymaga�wielkiej�
ilo�ci�czasu.�Formularz�raportu�winien�zawiera*�takie�pozycje�jak:�

� identyfikacja�jednostki�raportuj�cej,�

� list��aktualnych�zdaniem�kierownika�komórki�istotnych�nowych�czynników�
ryzyka�lub�du'ych�zmian�czynników�wcze�niej�raportowanych,�

� ocen�� kierownika� jednostki,� czy� mo'na� powy'sze� ryzyko� �atwo�
wyeliminowa*,�czy�nie,�

� analiz�� wyników� jednostki� w� kontek�cie� odchyle
� od� zak�adanych� celów,�
identyfikacj�� czynników� wp�ywaj�cych� na� nieuzyskanie� planowanego�
efektu.�

Wszystkie�elementy�formularza�maj��charakter�subiektywnej�oceny,�dlatego�te'�co�
pewien� czas� (nawet� je�li� raporty� nie� wskazuj�� na� wzrost� zagro'enia)� mened'er�
ryzyka�winien�zorganizowa*�spotkanie�kontrolne.�Okres� ten�zale'ny� jest�od�oceny�
kompetencji� realizuj�cych� projekt� i� ustalany� indywidualnie.� Dla� projektów�
inwestycyjnych� zasad�� jednak� powinno� by*,� i'� spotkanie� takie� odbywa� si�� co�
najmniej�w�po�owie�realizacji�projektu�oraz�gdy�zrealizowane�jest�ok.�75%�dzia�a
.�
Mened'er� ryzyka� dzia�a� sam� jedynie� w� niewielkich� projektach,� w� wi�kszych�
przedsi�wzi�ciach,� a� taki� charakter� maj�� zazwyczaj� projekty� realizowane� przez�
jednostki�publiczne,�konieczne�jest�powo�anie�wspominanego�ju'�zespo�u�wsparcia�
–�komitetu�ryzyka.�Nieustanne�spotkania�kierowników�w�sprawie�ryzyka�s��jednak�
w� ramach� komitetu� zb�dne.� Dopiero� na� podstawie� sygna�ów,� zawartych� w� takim�
raporcie,� mened'er� ryzyka� mo'e� zwo�a*� zebranie� kierowników� jednostek,� by�
przyjrze*� si�� bli'ej� zagro'eniom.� Je'eli� s�� oni� formalnymi� cz�onkami� komitetu�
ryzyka,� nale'a�oby� rozwa'y*� wprowadzenie� zasady� dwóch� typów� spotka
:�
okresowych�i�regularnych.�Pierwsze�obejmowa�yby�w�ski�komitet�ryzyka�(mened'er�
ryzyka�i�mened'er�projektu,�a�tak'e�ewentualni�eksperci�zapraszani�dla�rozwi�zania�
dora+nych� problemów).� Drugie,� odbywane� w� regularnych� odst�pach� czasu,��
np.� comiesi�czne,� by�yby� spotkaniami� w� szerokim� sk�adzie,� na� których� omawiane�
by�yby�wszystkie�wa'ne�aspekty�ryzyka.�Przedmiotem�dyskusji�powinny�by*�wnioski�
sformu�owane�przez�mened'era� ryzyka�na�podstawie� formularzy� raportów,�ocena�
zmian� czynników� ryzyka,� akceptacja� przez� kierownika� projektu� przedstawionych�
przez�mened'era� ryzyka�kroków�zaradczych.� Istnienie�komitetu�ryzyka�daje� lepsz��
wymian�� informacji� mi�dzy� kierownikami� zada
,� beneficjentem� a� wykonawc�.�
Beneficjent� najlepiej� rozumie� ograniczenia� zewn�trzne� projektu,� za�� wykonawca�
wewn�trzne.� Mened'er� ryzyka� jest� ��cznikiem� mi�dzy� nimi� i� architektem� planu�
ryzyka.�Sam�plan�ryzyka�jest�po�prostu�pisemnym�zbiorem�zasad,�które�mówi�,�jak�
reagowa*�w�sytuacjach�zagro'enia.�Dobry�plan�ryzyka�musi�opisa*�w�projekcie:��

� jak�szkoli�si��personel�w�zakresie�ryzyka,�

� jak�przeprowadza*�samokontrol��pod�wzgl�dem�oceny�ryzyka,�

� jak�mierzy*�odchylenia�w�realizacji�celów�od�wyznaczonego�benchmarku,�

� jak�raportowa*�wzrost�ryzyka,�

� jak�unika*�powielania�zabezpiecze
�lub�dzia�a
�wzajemnie�si��znosz�cych,�
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� jakie�kana�y�komunikacji�obowi�zuj��w�odniesieniu�do�ryzyka,�

� jaka�jest�odpowiedzialno�*�osób�zarz�dzaj�cych�ryzykiem,�

� jak� wygl�da� system� „wczesnego� ostrzegania”.� Dla� ka'dej� fazy� projektu�
b�dzie� to� co� innego,� przyk�adowo� –� poziom� cen� energii� czy� materia�ów,�
je�li� akurat� realizowana� jest� energoch�onna� lub� materia�och�onna� cz��*�
projektu,�

� jakie�s��sankcje�za�nieprzestrzeganie�powy'szych�regu�.�

�

2.6. Zarz�dzanie�ryzykiem�

Pierwsza� decyzja� odno�nie� zarz�dzania� rozpoznanym� ryzykiem� jest� decyzj��
dotycz�c�� zakresu� jego� transferu� na� wykonawc�.� Transferuj�c� ryzyko� na�
wykonawc�� nale'y� mie*� jednak� �wiadomo�*,� 'e� mo'e� ono� zosta*� wtórnie�
przetransferowane�na�beneficjenta�w�najmniej�korzystnym�momencie.�Wykonawcy�
niech�tnie� p�ac�� przyk�adowo� kary� umowne,� gro'�c� zerwaniem� kontraktu,� je�li�
beneficjent�b�dzie�si��tego�domaga�.�

Kwestia�zakresu�ryzyka�transferowanego�pojawia�si��w�szczególno�ci�przy�realizacji�
kontraktu�w�oparciu�o�FIDIC�	�zbiór�regu��okre�laj�cych�stosunki�mi�dzy�wykonawc��
a� zleceniodawc�,� czyli� beneficjentem.� Problem� ze� stosowaniem� FIDIC��
w� kontek�cie� ryzyka� wynika� g�ównie� z� tego,� i'� wyznaczony� przedstawiciel�
beneficjenta,�który�ma�nadzorowa*�wykonanie�kontraktu� to�najcz��ciej� in'ynier�–�
posiadaj�cy� dog��bn�� wiedz�� techniczn�,� ale� na� ogó�� nie� zdaj�cy� sobie� sprawy��
z� zagro'e
� innych� ni'� zwi�zane� z� samymi� pracami� konstrukcyjnymi.� Je'eli�
beneficjent�wyznacza�swego�reprezentanta�(in'yniera),�który�b�dzie�w�jego�imieniu�
nadzorowa�� wykonanie� kontraktu,� wówczas� warto,� by� by�a� to� osoba� posiadaj�ca�
do�wiadczenie�w�zakresie�ryzyka�lub�te'�by�a�wspomagana�przez�mened'era�ryzyka.�

Zakres�ryzyka,�które�pozostaje�pod�kontrol��beneficjenta�jest�tak'e�zale'ny�od�tego,�
czy�kontrakt�jest�realizowany�w�oparciu�o�'ó�ty�czy�czerwony�FIDIC.�W�czerwonym�–�
wykonanie� nast�puje� w� oparciu� o� dokumentacj�� projektow�� dostarczon�� przez�
zamawiaj�cego.� Wykonawca� ma� co� prawda� mo'liwo�*� realizacji� niektórych�
mniejszych�elementów�w�oparciu�o�swoje�rozwi�zania,�generalnie�realizuje�jednak�
plan� nakre�lony� przez� zleceniodawc�.�Ryzyko� w� takim� przypadku� w� du'ej� mierze�
pozostaje� po� stronie� zleceniodawcy� –� to� on� odpowiada� za� wady� projektu.�
Wykonawca� odpowiada� jedynie� za� wady� zawinione� bezpo�rednio� przez� niego,�
a�wi�c�niestaranne�wykonawstwo,�opó+nienia�itp.��
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Rysunek�4.� Podzia��ryzyka�w�projektach�realizowanych�poprzez�FIDIC�

Obja�nienia� Kolory�oznaczaj��rodzaj�przyj�tego�FIDIC�('ó�ty,�czerwony,�zielony,�srebrny).�

�ród�o:� opracowanie�w�asne�na�podstawie�Przewodnik�po�wybranych�kontraktach�FIDIC,�SIDiR,�
2009.�

W� 
ó�tym� FIDIC� zleceniodawca� okre�la� wymagania� dotycz�ce� projektu,� ale�
konkretne�rozwi�zania�techniczne�pozostaj��w�gestii�wykonawcy.�W�tym�przypadku�
transfer� ryzyka� jest� du'o� szerszy,� bowiem� wykonawca� odpowiada� nie� tylko��
za� projekt� techniczny� i�jego� niedoci�gni�cia,� ale� te'� za� ewentualne� konsekwencje�
ryzyka,�które�mo'e�wyst�pi*�w�trakcie�jego�wdro'enia,�b�d�cego�skutkiem�przyj�cia�
takich,�a�nie�innych�rozwi�za
�technicznych.�

Wydaje� si�� wi�c,� 'e� z� punktu� widzenia� beneficjenta� sytuacja� druga� pozwala� na�
stosunkowo� proste� pozbycie� si�� wi�kszej� cz��ci� ryzyka.� W� projektach�
infrastrukturalnych� istotna� jest� jednak� tak'e� odpowied+� na� pytanie� o� ostateczne�
konsekwencje� realizacji� ryzyka.� W� FIDIC� 'ó�tym� ryzyko� przenoszone� jest��
na�podmiot,�który�by*�mo'e�nie� jest� tak�dobrze,� jak�beneficjent�przygotowany�do�
zarz�dzania� pewnymi� jego� aspektami.� Cho*� generalnie� wykonawca� dysponuje�
wi�kszym� instrumentarium� zarz�dzania� ryzykiem,� bo� nie� kr�puj�� go� zapisy� ustaw�
dotycz�cych� sektora� publicznego,� to� jednak� nie� kontroluje� istotnych� elementów�
projektu� –� np.� zwi�zanym� z� finansowaniem.� Ponadto� FIDIC� 'ó�ty� powoduje,� 'e�
w�praktyce� nie� ma� barier� dla� dalszego� transferu� ryzyka� przez� wykonawc�� na� jego�
podwykonawców.�Konsekwencj��tego�jest,�i'�bardzo�ma�e�firmy�–�cz�sto�rodzinne�–�
d+wigaj��ryzyko�niepowodzenia�ca�ego�projektu.�Dla�beneficjenta�ma�to�znaczenie�
o�tyle,�'e�dochodzenie�ewentualnych�roszcze
�od�tego�typu�firm�mo'e�okaza*�si��
niemo'liwe,� bo� forma� prawna� powoduje,� 'e� odpowiadaj�� np.� tylko� do� warto�ci�
kapita�u�zak�adowego.��

�

Rada���
�

Generaln�� zasad�,� jak�� mo�na� tu� sugerowa	,� jest�
pozostawienie� ryzyka� temu� podmiotowi,� który� lepiej� jest�
przygotowany�do�zarz�dzania�nim,�np.�posiada�do�wiadczenie,�
wprowadzi��mened�era�ryzyka�itp.�

�
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Zakres�prac�projektowych�w�gestii�wykonawcy�
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Rada

Generaln� zasad�, jak� mo�na tu sugerowa	, jest 
pozostawienie ryzyka temu podmiotowi, który lepiej 
jest przygotowany do zarz�dzania nim, np. posiada 
do�wiadczenie, wprowadzi� mened�era ryzyka itp.


ó�tym FIDIC
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�

Oprócz�tych�dwóch�najpopularniejszych�typów�kontraktu�realizowanych�w�oparciu�
o� FIDIC,� spotka*� si�� mo'na� te'� ze� srebrnym� FIDIC,� gdzie� wykonawca� przejmuje�
ca�kowit�� odpowiedzialno�*� za� realizacj�� projektu� 	� s�� to� wówczas� tzw.� projekty�
pod� klucz� oraz� zielonym� FIDIC� b�d�cym� w� istocie� uproszczon�� form�� regu��
pozwalaj�cych�na�przyj�cie�rozwi�za
�upodabniaj�cych�je�do�czerwonej�wersji,�ale�
jego� regulacje� pozwalaj�� te'� na� realizacj�� kontraktu� na� zasadach� zbli'onych� do�
'ó�tego�FIDIC.�Zasad��jest,�'e�zielona�wersja�stosowana�jest�dla�projektów�o�ma�ej�
warto�ci�i/lub�krótkotrwa�ych�–�bo�jej�istot��jest�mniejsza�liczba�formalno�ci.�

�

�
Rysunek�5.� Kontrola� nad� projektem� a� zachowanie� ryzyka�w� projektach� realizowanych�

na�podstawie�FIDIC�

�ród�o:� opracowanie� w�asne� na� podstawie� Z.� Boczek� Realizacja� inwestycji� budowlanych� w�
systemie�zamówie
�publicznych�oraz�procedur�FIDIC,�Euroinstytut,�2008.�

Ryzyko� nie� przetransferowane� przez� beneficjenta� podlega� redukcji� za� pomoc��
instrumentów� zarz�dzania� ryzykiem,� które� powinny� by*� wyselekcjonowane��
na� etapie� formu�owania� planu� zarz�dzania� ryzykiem� w�projekcie.� O� wyborze�
konkretnego�instrumentu�zabezpieczaj�cego�decyduj�:�

�

� zakres�zabezpiecze��	�które�przejawy�ryzyka�zabezpieczamy.�Wybór�winien�
by*� dokonany� na� podstawie� uprzedniej� oceny� ryzyka� –� w� pierwszej�
kolejno�ci�zarz�dzamy�ryzykiem�istotnym�i�prawdopodobnym.�Wybór�jest�
kompromisem� mi�dzy� potencjalnym� ryzykiem� i� potencjalnym� kosztem�
zabezpieczenia,� tzn.� je�li� koszt� dzia�a
� zabezpieczaj�cych� –� wliczamy� tu��
nie� tylko� koszt� finansowy,� ale� te'� zaanga'owanie� ludzi� czy� sprz�tu� –� jest�
wi�kszy� ni'� straty� z� potencjalnej� realizacji� ryzyka,� wówczas� rezygnujemy�
z�ochrony,�

� okres� zabezpieczania� –� czy� zabezpieczenie� ma� by*� tygodniowe,�
miesi�czne,� roczne� itd.� Generalnie� zabezpieczenie� powinno� obejmowa*�
ca�y�czas�trwania�sytuacji�zagro'enia,�jednak'e�czasem�warto�zabezpiecza*�
tylko�te�okresy,�gdy�prawdopodobie
stwo�zaistnienia�skutków�ryzyka�jest�
du'e,�co�obni'y�koszty�ochrony,�

� priorytety� –� prawdopodobnie� w� projekcie� nie� da� si�� prowadzi*� dzia�a
�
ochronnych�przed�wszystkimi�typami�ryzyka.�Nale'y�wi�c�wybra*�te,�które�
s�� kluczowe� dla� realizacji� projektu� –� dopiero� po� ich� zabezpieczeniu,� je�li�
zasoby�pozwol�,�projektujemy�ochron��przed�pozosta�ymi�zagro'eniami,�

Kontrola�nad�projektem�

wykonawca��������������������������������������������������������zleceniodawca�
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Kontrola nad projektem

wykonawca                                                        zleceniodawca
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srebrnym FIDIC,

zielonym FIDIC
czerwonej wersji,

zakres zabezpiecze�

okres zabezpieczania

priorytety
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� ustalenie�zakresu�u'ytych��rodków�finansowych�na�dzia�ania�i�na�rezerwy.��
W� projektach� na� ogó�� wyst�puje� rezerwa� obowi�zkowa,� wi�c� tu� pole�
manewru� jest� ograniczone,� natomiast� mo'na� kszta�towa*� �rodki��
na� ekspertyzy,� pozyskanie� danych,� op�acanie� pracy� zewn�trznych�
konsultantów,�ubezpieczenia.�

�

Procedura�wyboru�konkretnego�sposobu�zabezpieczenia�przed�danym�zagro'eniem�
powinna� zawsze� przebiega*� w� kolejno�ci� od� dzia�a
� wymagaj�cych� najmniejszego�
zaanga'owania�do�bardziej�skomplikowanych,�od�najta
szych�do�najdro'szych.�

Po� pierwsze� mo'na� zastosowa*� unikanie� ryzyka� –� a� zatem� redukcj�� tych� dzia�a
�
w�projekcie,� które� mog�� generowa*� ryzyko.� Strategia� ta� winna� by*� stosowana�
z�umiarem,� bowiem� w� skrajnym� przypadku� wykluczy*� mo'e� w� ogóle� realizacj��
projektu�jako�zbyt�ryzykownego.��

Po�drugie�mo'e�dokona*�transferu�ryzyka�za�pomoc��ubezpieczenia.�Jest�to�jednak�
metoda� bierna� i� wi�'�ca� si�� z� cz�sto� znacznymi� kosztami.� Niemniej,� je'eli�
realizuj�cy� projekt� nie� mo'e� lub� nie� potrafi� wdro'y*� którejkolwiek� z� aktywnych�
metod� zarz�dzania� ryzykiem,� powinien� zabezpieczy*� kluczowe� fazy� projektu�
w�a�nie�za�pomoc��ubezpieczenia.�

Po�trzecie�mo'e�aktywnie�kszta�towa��poziom�zagro
enia,�wykorzystuj�c�dzia�ania�
zapobiegawcze.��

Czwartym� krokiem� mog�oby� by*� stosowanie� instrumentów� finansowych,� ale�
realizacja� projektu� przez� instytucje� publiczne� podlega� tak� ostrym� ograniczeniom�
formalno	prawnym,�'e�wykorzystanie�pochodnych�finansowych�nie�wchodzi�w�gr�.�
Ten� zakres� instrumentów� nale'y� wi�c� pozostawi*� prywatnym� przedsi�biorcom�
dzia�aj�cym� w� charakterze� wykonawców.� Instrumenty� te� s�� u'ywane� przede�
wszystkim� w� celu� redukcji� ryzyka� finansowego.�Nale'y� zauwa'y*,� 'e� obok� ryzyka�
wynikaj�cego� z� wad� jako�ciowych� oddawanych� fizycznych� obiektów� jest� to�
najcz��ciej� wskazywany� przez� kierowników� projektów� problem,� w�szczególno�ci��
za�wa'ny�uznawany�jest�problem�ryzyka�kursowego.�

�
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zakresu

unikanie ryzyka

transferu ryzyka ubezpieczenia

kszta�towa� poziom zagro
enia,

instrumentów finansowych,
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Tabela�10.� Zestawienie�ró
nych�sposobów�przeciwdzia�ania�ryzyku�

Typ�ryzyka� Przeciwdzia�anie�

Polityczne� Konsultacje�z�decydentami�

Pozyskanie�licencji�i�pozwole
�przed�realizacj��projektu�

Si�y�wy'szej� Analiza� prognoz� pogodowych,� w��czenie� w� zakres� projektu�
dodatkowych� elementów� –� np.� zabezpieczenia� przeciwpowodziowe,�
odpowiedni�standard�technologiczny�

Zdarze
�losowych� Szkolenia�pracowników�

Kontrola�przestrzegania�przepisów�BHP�

Niewyp�acalno�ci� Monitorowanie�p�atno�ci�funduszy�unijnych�

Alternatywne�+ród�a�pozyskania�tymczasowego�kapita�u�

Kredytowe� Wybór� wykonawcy� poprzedzony� zasi�gni�ciem� informacji� w� biurach�
informacji�kredytowej�

Analiza� powszechnie� dost�pnych� informacji� w� sprawozdaniach�
finansowych�potencjalnych�wykonawców�

Uzyskanie� informacji/referencji� od� firm,� które� wspó�pracowa�y� z�
potencjalnymi�wykonawcami�przy�realizacji�innych�projektów��

Dzia�ania� powy'sze� zazwyczaj� przyjmuj�� form�� kryteriów�
ograniczaj�cych� mo'liwo�*� przyst�pienia� do� przetargu� wykonawców�
nie�spe�niaj�cych�przyj�tych�kryteriów�finansowych��

Walutowe� Stabilizacja�waluty�rozliczenia�

Stóp�procentowych� Kredytowanie�po�sta�ej�stopie�procentowej�

�rodowiskowe�/�ekologiczne� Analiza� norm� �rodowiskowych� na� podstawie� OO�� i� decyzji� o�
pozwoleniu�na�budow��

Wyznaczenie� koniecznych� dzia�a
� w� zakresie� ochrony� �rodowiska,�
jakie�b�d��wymagane�przy�realizacji�projektu��

Produktu� Okresowe�kontrole�jako�ci�realizacji�zada
�

Kontrola�standardu�technicznego�obiektów�

P�ynno�ci�finansowej�
i�rozliczeniowe�

Dopasowanie� terminów� p�atno�ci� (w� fazie� tworzenia� projektu)� do�
spodziewanych�transferów��rodków�finansowych�

Technologiczne� Stosowanie�najnowszej�dost�pnej�technologii�

Operacyjne� W�a�ciwy�serwis�sprz�tu�technicznego�

Personelu� Prawid�owy�dobór�personelu,�kontrole�

Prawne� Zatrudnienie�profesjonalnego�prawnika�

Utraty�reputacji� Niepodejmowanie� dzia�a
� w�tpliwych� etycznie,� w�a�ciwa� polityka�
informacyjna�

�ród�o:� opracowanie�w�asne.�

Zarz�dzanie�ryzykiem�w�projekcie�po�uwzgl�dnieniu�tych� jego�rodzajów,�które�nie�
spowodowa�y�zaniechania�realizacji�zada
�lub�nie�zosta�y�ubezpieczone,�sprowadza�
si�� do� dwóch� sytuacji:� ryzyka� transferowanego� na� wykonawc�� i� zachowywanego�
przez� realizuj�c�� projekt� JST.� Po� stronie� JST� pierwsza� grupa� wymaga� aktywnej�
reakcji,� druga� monitorowania� i� ewentualnej� reakcji,� je�li� zagro'ona� jest� realizacja�
projektu� jako� ca�o�ci.� W� odniesieniu� do� tej� drugiej� grupy� rola� beneficjenta� jest�
wskazanie�i�pomoc�wykonawcy�w�jak�najlepszej�ochronie�przed�ryzykiem,�które�go�
dotyczy.�

Neutralizuj�c�ryzyko�opieramy�si��na�uprzednio�przeprowadzonej� jego�klasyfikacji.�
Ochrona�przed�ryzykiem�politycznym�b�dzie�polega*�przede�wszystkim�na�ochronie�
projektu� przed� zmieniaj�cymi� si�� regulacjami.� Aby� go� unikn�*,� nale'y� przede�
wszystkim� mo'liwie� szybko� realizowa*� projekt.� Ponadto� nale'y� przeprowadzi*�
wywiady� z� decydentami� oraz� �ledzi*� proces� legislacyjny.� Istotn�� cz��ci�� ryzyka�
politycznego�jest�opó+nienie�w�realizacji�projektu�na�skutek�niepozyskania�na�czas�
niezb�dnych� zezwole
.� Aby� ograniczy*� to� ryzyko,� nale'y� po� pierwsze� dok�adnie�
zapozna*� si�� z� procedur�� wymagan�� przez� w�adze� lokalne� lub� centralne� przy�
sk�adaniu� dokumentacji,� a� tak'e� czyni*� to� z� du'ym� wyprzedzeniem.� Drugi�
z�obszarów�zagro'e
,�ryzyko�si�y�wy
szej,�jest�nieprzewidywalne�i�jako�takie�bardzo�
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Tabela 10. Zestawienie ró
nych sposobów przeciwdzia�ania ryzyku

Typ ryzyka Przeciwdzia�anie

Polityczne Konsultacje z decydentami
Pozyskanie licencji i pozwole
 przed realizacj� projektu

Si�y wy'szej Analiza prognoz pogodowych, w��czenie w zakres projektu dodatkowych 
elementów – np. zabezpieczenia przeciwpowodziowe, odpowiedni standard 
technologiczny

!darze
 losowych Szkolenia pracowników
Kontrola przestrzegania przepisów B^P

#iewyp�acalno�ci Monitorowanie p�atno�ci funduszy unijnych
Alternatywne +ród�a pozyskania tymczasowego kapita�u

Kredytowe Wybór wykonawcy poprzedzony zasi�gni�ciem informacji w biurach 
informacji kredytowej
Analiza powszechnie dost�pnych informacji w sprawozdaniach finansowych 
potencjalnych wykonawców
[zyskanie informacji/referencji od firm, które wspó�pracowa�y 
z potencjalnymi wykonawcami przy realizacji innych projektów 
Dzia�ania powy'sze zazwyczaj przyjmuj� form� kryteriów ograniczaj�cych 
mo'liwo�* przyst�pienia do przetargu wykonawców nie spe�niaj�cych 
przyj�tych kryteriów finansowych

Walutowe Stabilizacja waluty rozliczenia

Stóp procentowych Kredytowanie po sta�ej stopie procentowej

�rodowiskowe / ekologiczne Analiza norm �rodowiskowych na podstawie ��� i decyzji o pozwoleniu na 
budow�
Wyznaczenie koniecznych dzia�a
 w zakresie ochrony �rodowiska, jakie b�d� 
wymagane przy realizacji projektu

Produktu �kresowe kontrole jako�ci realizacji zada

Kontrola standardu technicznego obiektów

P�ynno�ci finansowej 
i rozliczeniowe

Dopasowanie terminów p�atno�ci (w fazie tworzenia projektu) do 
spodziewanych transferów �rodków finansowych

Technologiczne Stosowanie najnowszej dost�pnej technologii

�peracyjne W�a�ciwy serwis sprz�tu technicznego

Personelu Prawid�owy dobór personelu, kontrole

Prawne !atrudnienie profesjonalnego prawnika

[traty reputacji #iepodejmowanie dzia�a
 w�tpliwych etycznie, w�a�ciwa polityka 
informacyjna

�ród�o:  opracowanie w�asne.

transferowanego zachowywanego

ryzykiem politycznym

ryzyko si�y wy
szej,
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trudne� do� zredukowania.� Z� dzia�a
� zabezpieczaj�cych� zaleci*� tu� mo'na� analiz��
prognoz� pogodowych.� Warto� te'� korzysta*� z� ogólnej� wiedzy� co� do� warunków�
przyrodniczych�w�miejscu�inwestycji:�np.�je�li�wiemy,�'e�na�danym�terenie�zdarzaj��
si�� cz�ste� powodzie,� to� projekt� inwestycji� powinien� zawiera*� te'� zabezpieczenia�
przeciwpowodziowe,� które� powinny� by*� wykonane� przed� przyst�pieniem� do�
realizacji� g�ównego� obiektu.� Przed� skutkami� si�y� wy'szej� chroni� te'� zachowanie�
odpowiedniego� standardu� technologicznego� projektu� –� nie� zostanie� on� wówczas�
zniszczony�przez� kataklizm.�W� ostateczno�ci� ochrona� mo'e� by*� tak'e� zapewniona�
przez� zawarcie� ubezpieczenia.� Zdarzenia� losowe� s�� natomiast� skutkiem�
przypadkowych�b��dnych�dzia�a
� ludzi.�Mo'na�ograniczy*� to� ryzyko�w�odniesieniu�
do� dzia�a
� w�asnych� pracowników� poprzez� szkolenia,� które� wprowadzaj��
powtarzalno�*� i� ograniczaj�� element� losowy.� Z� punktu� widzenia� beneficjenta�
istotne� jest� równie'� zwrócenie� uwagi� wykonawcy� na� konieczno�*� przestrzegania�
odpowiednich�standardów�BHP.�

Cz�sto� pojawiaj�cym� si�� problemem� jest� ryzyko� niewyp�acalno�ci,� które� wynika�
z�opó+nie
� w� przekazywaniu� �rodków� na� rzecz� beneficjentów.� Tymczasem�
beneficjenci� s�� na� ogó�� zwi�zani� sztywnymi� kontraktami� z� wykonawc�� i�musz��
p�aci*� w� terminie.� Je'eli� �rodki� przekazywane� s�� prawid�owo,� wówczas� ryzyko� to�
mo'na� zredukowa*� poprzez� dopasowanie� terminów� przelewów� �rodków� do�
terminów� p�atno�ci� na� rzecz� wykonawcy.� Beneficjent� powinien� przede� wszystkim�
ju'� w� fazie� projektowania� dopasowa*� terminy� p�atno�ci� na� rzecz� wykonawcy� do�
terminów�transferu��rodków�i�pozostawi*�sobie�dodatkow��luk��czasow�.�Rezerwa�
czasu� chroni� w� dwojaki� sposób.� Po� pierwsze� mo'liwe� jest,� i'� w�tym� dodatkowym�
czasie� opó+niony� transfer� nadejdzie.� Je'eli� natomiast� wyst�pi�� opó+nienia� w�
transferach,�niezb�dne�jest�zabezpieczenie�alternatywnego�finansowania.�Po�drugie�
wi�c,� czas� ten� pozwala� na� zdobycie� alternatywnego� finansowania� czy� to� przez�
po'yczk��z�funduszy�celowych�(np.�z�NFO�IGW),�czy�te'�ze�+róde��bankowych.�Tak��
rol��mog��spe�nia*�równie'�po'yczki�komercyjne�lub�emisja�obligacji�komunalnych.�
Poniewa'� transfery� �rodków� unijnych� w� praktyce� cz�sto� si�� opó+niaj�,�
instrumentem�rz�dowego�wsparcia�realizacji�projektów�s��w�a�nie�w�szczególno�ci�
po'yczki� pomostowe.� W� sensie� prawnym� s�� one� specjalnym� krajowym�
instrumentem�finansowym,�który�ma�zapewni*�finansowanie�do�czasu�otrzymania�
�rodków�unijnych.��rodki�dystrybuowane�s��przez�wojewódzkie� fundusze�ochrony�
�rodowiska�i�gospodarki�wodnej.��

W� przypadku� korzystania� z� po'yczek� komercyjnych� pojawia� si�� ryzyko� stopy�
procentowej.� Polega� ono� na� wahaniach� wielko�ci� stóp� procentowych,� po� których�
zaci�gni�to� po'yczk�� (wzrostu� kosztu� jej� obs�ugi).� Nale'y� postulowa*� zaci�ganie�
kredytu�komercyjnego� jedynie� jako�ostateczno�ci�oraz�negocjowanie�warunków�w�
taki� sposób,� by� by�� on� udzielany� po� sta�ej� stopie� procentowej� (pocz�wszy� od�
sierpnia� 2009� pojawi�y� si�� znów� na� rynku� po� d�u'szej� przerwie� kredyty� po� sta�ej�
stopie�oferowane�przez�banki�komercyjne).�

Natomiast� zabezpieczenie� przed� ryzykiem� kredytowym,� a� wi�c� niewyp�acalno�ci�
partnerów� w� projekcie� ma� prze�o'enie� na� beneficjenta� g�ównie� w� jego� relacjach�
z�realizuj�cymi�projekt�i�ma�charakter�po�redni.�W�odniesieniu�do�podwykonawców�
beneficjent� nie� ma� bezpo�redniego� wp�ywu� na� ich� wybór,� mo'e� jednak� poprzez�
komitet�ryzyka�sugerowa*�wykonawcy�zachowanie�w�a�ciwego�standardu�oceny�ich�
wiarygodno�ci.� Najwa'niejszym� problemem,� który� pojawia� si�� przy� anga'owaniu�
podwykonawców� w� projekcie� jest� to,� i'� bardzo� du'e� ryzyko� (np.� nieterminowej�
realizacji� obiektu)� jest� transferowane�na�bardzo� ma�e�podmioty� –� podwykonawcy�
obiektów� technicznych� to� cz�sto� ma�e� rodzinne� firmy.� Beneficjent� musi�
kontrolowa*� w� trakcie� spotka
� komitetu� ryzyka,� czy� zachowane� s�� w�a�ciwe�
procedury�oceny�ryzyka�przez�wykonawc��wobec�podwykonawców.�

Cz�stym� problemem� w� realizacji� projektów� finansowanych� ze� �rodków�
pomocowych� jest� wyst�puj�ce� w� nich� ryzyko� walutowe.� Kurs� euro	z�oty� jest�
p�ynny,�mo'e�wi�c�ró'ni*�si��w�chwili�rozliczenia�od�kursu,�po�którym�kontrakt�by��
zawierany.� Ma� to� powa'ne� konsekwencje� dla� p�ynno�ci� finansowej� wykonawcy�
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Zdarzenia losowe

ryzyko niewyp�acalno�ci,

procentowej.
ryzyko stopy

ryzykiem kredytowym,

ryzyko walutowe.
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i�po�rednio� wp�ywa� na� beneficjenta.� Przede� wszystkim� wykonawca� mo'e� mie*�
k�opoty� finansowe� w� rozliczeniach� z� podwykonawcami,� je�li� kurs� euro� spadnie� –��
w�skrajnych�przypadkach�mo'e�si��to�zako
czy*�jego�upad�o�ci��i�zagro'eniem�dla�
ca�ego�projektu,�co�beneficjent�musi�bra*�pod�uwag�.�Po�drugie�wykonawca�mo'e�
próbowa*� podj�*� dzia�ania� arbitra'owe� lub� skorzysta*� z� us�ug� rozjemców,�
a�w�ostateczno�ci� rozpocz�*� post�powanie� s�dowe� argumentuj�c,� 'e� kontrakt�
zawiera��przy�okre�lonym�kursie.�W�tym�drugim�przypadku�nale'a�oby�postulowa*�
wprowadzenie� w� kontrakcie� precyzyjnego� okre�lenia,� po� jakim� kursie� b�dzie� on�
rozliczany�–�sta�ym�czy�p�ynnym,�aby�unikn�*�ryzyka�prawnego.�Z�punktu�widzenia�
beneficjenta� korzystnym� by�oby� te',� gdyby� wybrany� wykonawca� prowadzi��
rozliczenia� w� euro.� Pe�ne� rozliczenia� w� euro� –� na� co� wykonawcy� zezwala� ustawa��
o�rachunkowo�ci�–�prowadz��do�likwidacji�ryzyka�kursowego�w�relacji�beneficjent�	
wykonawca� (niestety� wci�'� jest� ono� istotne� w� relacjach� wykonawca� –�
podwykonawcy).� Alternatyw�� jest� sfinansowanie� ca�o�ci� warto�ci� kontraktu��
na� pocz�tku� jego� realizacji� za� pomoc�� dost�pnych� instrumentów� wsparcia,� jak�
po'yczki�/�kredyty.�Wówczas��ryzyko�jest�transferowane�na�udzielaj�cego�kredytu.�

W� projektach� infrastrukturalnych� dotycz�cych� �rodowiska� ryzyko� �rodowiskowe�
stanowi� jeden� z� najwa'niejszych� elementów� oceny� zasadno�ci� przedsi�wzi�cia.�
Realizuj�c� projekt� nale'y� w� szczególno�ci� odnie�*� si�� do� ryzyka� ekologicznego,�
które� wynika� z� raportu� OO�.� OO�� zawiera� przewidywane� rodzaje� i� ilo�ci�
zanieczyszcze
,�wynikaj�ce�z� funkcjonowania�planowanego�przedsi�wzi�cia.�Cz��*�
projektów� w� zakresie� infrastruktury� �rodowiska� powoduje� negatywne� skutki�
towarzysz�ce�realizacji,�pomimo�ich�nakierowania�na�ochron���rodowiska�w�a�nie,��
np.�oczyszczalnie��cieków.�W�istocie�w�wielu�przypadkach�ten�negatywny�wp�yw�nie�
jest� mo'liwy� do� wyeliminowania.� Najwi�kszym� problemem� w� zakresie� ryzyka�
�rodowiskowego� s�� jego� konsekwencje� dla� lokalnej� spo�eczno�ci,� wyra'one� przez�
koszty� zewn�trzne,� jakie� ona� poniesie.� W� przypadku� oczyszczalni� b�dzie� to�
uci�'liwe� s�siedztwo� i� wyziewy.� Ale� mo'na� zredukowa*� to� ryzyko� poprzez� u'ycie�
najnowszej� dost�pnej� technologii,� tworzenie� stref� ochronnych� wokó�� obiektów,�
lokalizacj�� obiektów� z� dala� od� g�ównych� miejsc� zamieszkania.�Na� jakie� wskazania�
raportu�OO��nale'y�zwróci*�szczególn��uwag�?�

� dopasowanie� harmonogramu� projektu� do� okresów� l�gowych� ptactwa,�
ochronnych� ryb,� generalnych� zasad� ochrony� fauny� i� flory� na� danym�
obszarze� (warto� przygotowa*� harmonogram� okresów� ochronnych�
wszystkich� gatunków� wyst�puj�cych� na� terenie� inwestycji� i� zestawi*� go�
z�harmonogramem�realizacji�projektu),�

� zabezpieczenie�wód�przy�realizacji�obiektów,�

� przestrzeganie�norm�emisji�do�atmosfery,�

� zabezpieczenie�dóbr�kultury�na�terenie�inwestycji.�

�

Rada���
�

Wa�ne�jest�te��pozyskanie�wsparcia�organizacji�ekologicznych.�
Jest� to� szczególnie� istotne� z� tego� wzgl�du,� �e� niemal� zawsze�
pojawiaj�� si�� grupy� lobbystów� podaj�cych� si�� za� ekologów,�
które� próbuj�� zablokowa	� inwestycj�� –� niekoniecznie� ze�
wzgl�dów� ekologicznych.� Pozytywna� opinia� szanowanych�
organizacji� pozarz�dowych� zajmuj�cych� si�� ekologi�� u�atwia�
odrzucenie�roszcze��takich�grup.�

�

�
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Rada

Wa�ne jest te� pozyskanie wsparcia organizacji ekologicznych. 
Jest to szczególnie istotne z tego wzgl�du, �e niemal zawsze 
pojawiaj� si� grupy lobbystów podaj�cych si� za ekologów, 
które próbuj� zablokowa	 inwestycj� – niekoniecznie ze 
wzgl�dów ekologicznych. Pozytywna opinia szanowanych 
organizacji pozarz�dowych zajmuj�cych si� ekologi� u�atwia 
odrzucenie roszcze� takich grup.

ryzyko �rodowiskowe

ryzyka ekologicznego,
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Przyk�ad���
�

� Przyk�adem� dobrej� praktyki� w� odniesieniu� do� kszta�towania�
pozytywnego� wizerunku� �rodowiskowego� projektu� jest� dobra�
polityka� informacyjna.� Podczas� realizacji� jednej� z� inwestycji�
maj�cych� na� celu� popraw�� gospodarki� wodno
�ciekowej�
zatrudniono� specjalist�� ds.� kontaktów� spo�ecznych.� Osoba� ta�
�w� pierwszej� kolejno�ci� wyja�nia�a,� przedstawia�a� korzy�ci��
i� rozwiewa�a� w�tpliwo�ci� mieszka�ców,� organizowa�a�
spotkania� mi�dzy� zainteresowanymi� stowarzyszeniami� i� JRP.�
Realizowa�a�wszystkie�dzia�ania,�które�nie�rodzi�y�dodatkowych�
konsekwencji� finansowych�dla�projektu�–�a�w�przypadku�tych,�
które� powodowa�y� takie� konsekwencje,� wspomaga�a� JRP��
w�efektywnym�rozwi�zaniu�konfliktu.�W�konsekwencji�protesty�
by�y� bardzo� ograniczone� i� nie� wp�yn��y� istotnie� na� realizacj��
projektu.�

�

�

Ryzyko� produktu� odnosi� si�� do� jako�ci� oddawanej� inwestycji.� Wynika� ze�
stwierdzonych� w� czasie� kontroli� wad� obiektów.� Minimalizacja� tego� ryzyka�
sprowadza� si�� przede� wszystkim� do� przygotowania� odpowiedniej� dokumentacji�
technicznej,�kontroli�wykonawcy�pod�k�tem�jako�ci�u'ytych�materia�ów� i�sposobu�
realizacji� projektu.� Wa'n�� przyczyn�� ryzyka� jest� tu� te'� d�ugotrwa�o�*� realizacji�
inwestycji� –� mo'e� wówczas� doj�*� do� sytuacji,� gdy� technologia,� któr�� planowano�
w�pocz�tkowej� fazie� realizacji,� przy� oddawaniu� obiektu� staje� si�� przestarza�a.� Aby�
zaradzi*�temu�ryzyku�technologicznemu,�nale'y�tak�skonstruowa*�plan�technicznej�
realizacji� projektu,� aby� te� elementy� inwestycji,� co� do� których� wiadomo,� i'� trwaj��
prace� badawczo	wdro'eniowe� nad� nowocze�niejszymi� rozwi�zaniami,� móc� �atwo�
zast�pi*� w� dalszej� fazie� realizacji.� Równie'� mo'liwie� szybka� realizacja� projektu�
zapobiega�materializacji�tego�ryzyka.�Warunkiem�minimalizacji�tego�zagro'enia�jest�
te'� wysoka� wiedza� fachowa� beneficjenta� w� zakresie� najnowocze�niejszych�
rozwi�za
� technologicznych� i� �ledzenie� –� jeszcze� w� fazie� przygotowywania�
koncepcji� technicznej� realizacji� –� kierunków� i� stanu� badan� nad� nowymi�
technologiami.�Z�ryzykiem�technologicznym���czy�si��ryzyko�operacyjne,�które�jest�
rezultatem� awarii� sprz�towych.� Dotyczy� ono� w� g�ównej� mierze� wykonawcy�
(w�zakresie� sprz�tu� budowlanego),� ale� te'� i� beneficjenta� (tu� objawia� si�� przede�
wszystkim� w� postaci� awarii� sprz�tu� komputerowego).� Przeciwdzia�anie� to� przede�
wszystkim� zapewnienie� w�a�ciwego� serwisu� oraz� ochrona� danych� kluczowych� dla�
projektu�przez�tworzenie�kopii�zapasowych.��

Ryzyko� personelu� jest� wynikiem� zatrudnienia� osób� niekompetentnych� lub� nie�
umiej�cych� pracowa*� w� zespole,� a� tak'e� wynika*� mo'e� z� celowych� dzia�a
� tych�
osób.� Unikn�*� go� mo'na� staraj�c� si�� o� jak� najlepszy� dobór� pracowników.�Nale'y�
pami�ta*,� i'� prawdopodobnie� wiele� b��dów� pojawi� si�,� je�li� jest� to� pierwszy�
realizowany� projekt� –� wówczas� wszyscy� zaanga'owani� we
� pracownicy� ucz�� si��
procedur� i� dzia�ania� w� warunkach� du'ego� napi�cia;� pierwszy� realizowany� projekt�
nie� jest� wi�c� idealny� dla� oceny� przydatno�ci� cz�onków� zespo�u.� Szybkiej� reakcji�
wymagaj��b��dy�powtarzaj�ce�si�.�Nale'y�obserwowa*�prac��zespo�u�i�reagowa*�na�
pojawiaj�ce� si�� w� nim� kryzysy.� Warto� rozwa'y*� zmian�� sk�adu� zespo�u,� je'eli�
pojawi�y� si�� problemy� w� komunikacji,� których� nie� sposób� przezwyci�'y*�
normalnymi� metodami.� Nale'y� pami�ta*,� 'e� projekt� to� praca� zespo�owa,� nawet�
najlepszy�fachowiec,� je�li�nie�umie�u�o'y*�sobie�pracy�z� innymi�cz�onkami�zespo�u,�
b�dzie� bezu'yteczny.� Wa'nym� jest,� aby� ocena� dzia�a
� cz�onków� zespo�u� by�a�
dokonywana� przez� osob�� stoj�ca� z� boku� –� decyzje� personalne� maj�� delikatny�
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ryzyko operacyjne,

Ryzyko personelu
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charakter� i� powinny� by*� konsultowane� z� kim�,� kto� pozostaje� poza� niezwykle�
stresuj�cym�obszarem�bezpo�redniego�zaanga'owania�w�projekt.�

Ryzyko�prawne�projektu�jest�przede�wszystkim�efektem�sporów,�do�jakich�dochodzi�
na� linii� beneficjent� –� wykonawca.� Poniewa'� umowy� obowi�zuj�ce� w� projektach�
maj�� do�*� standardowy� charakter,� zatem� brak� tu� mo'liwo�ci� regulacji� niektórych�
potencjalnych�zdarze
�przez�dopisanie�klauzul.�Ponadto�nie�wszystkie�konfliktowe�
sytuacje� s�� do� przewidzenia.� Aby� ograniczy*� to� zagro'enie,� w� pierwszym� rz�dzie�
zaleci*� trzeba� jak� najcz�stsze� konsultacje� z� wykonawc�.� W� wielu� przypadkach�
konflikt� eskaluje� a'� do� post�powania� s�dowego� jedynie� dlatego,� 'e� strony�
niedok�adnie� rozumiej�,� na� czym� zale'y� partnerowi.� W� drugiej� kolejno�ci� zaleca*�
nale'y�–�w�przypadku�zaistnienia�sporu�–�rozwi�zanie�go�na�bazie�mediacji�–�jest�to�
sposób� ta
szy� i� lepszy� (nikt� nie� czuje� si�� pokrzywdzony)� ni'� proces� s�dowy.��
Z� punktu� widzenia� beneficjenta� celowym� jest� skorzystanie� w� w�tpliwych�
przypadkach� z�profesjonalnej� pomocy� prawnej.� Mo'e� to� mie*� form�� wynaj�cia�
kancelarii� prawnej,� ale� cz�sto� dla� przedstawienia� wi�'�cej� interpretacji�
korzystniejsze� jest� skorzystanie� z� opinii� prawników� o� autorytecie� akademickim.�
Bardzo�cz�sto�wykonawcy�akceptuj��wyk�adni�� litery�prawa�dokonan��przez�takie�
osoby�z�autorytetem�i�nie�ma�potrzeby�wdawania�si��w�post�powanie�s�dowe.�

Podsumowuj�c� –� natura� projektów� inwestycyjnych� i� wymogi� nak�adane� z� jednej�
strony� przez� prawo� unijne,� z� drugiej� przez� przepisy� krajowe� bardzo� ograniczaj��
repertuar�mo'liwych�instrumentów�zarz�dzania�ryzykiem.�W�tej�sytuacji�skupi*�si��
trzeba� w� du'ej� mierze� na� dzia�aniach� wyprzedzaj�cych� –� wywiadach,� analizie�
wariantów�rozwoju�sytuacji,�opiniach�ekspertów.�Cz�sto�nie�ma�mo'liwo�ci�u'ycia�
rynkowych� instrumentów� finansowych,� które� pozostaj�� w� dyspozycji� jednostek�
komercyjnych.� Warto� wi�c� mo'e� niektóre� ryzyka� transferowa*� na� wykonawc�.�
Z�tych�wzgl�dów�beneficjent�musi�opiera*�si��przede�wszystkim�na�w�asnej�wiedzy�
fachowej,� przestrzeganiu� procedur,� przestrzeganiu� planu� ryzyka� i� zachowaniu�
otwarto�ci�na�pomoc�ekspertów�zewn�trznych.�
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�� Pos�uguj�c�si��FIDIC�nale'y�pami�ta*,�'e� formalnie�organizacja�FIDIC� za�w�a�ciwy�dla� rozstrzygania�

sporów� interpretacyjnych� uwa'a� podr�cznik� FIDIC� wydany� w� j�zyku� angielskim.� Dost�pne� polskie�
t�umaczenia� s�� bardziej� (jak� proponowana� pozycja)� lub� mniej� udanymi� próbami� przeniesienia�
regulacji�FIDIC�na�grunt�prawa�polskiego.�Zazwyczaj�trafnie�oddaja�one�istot��kontraktu�pod�FIDIC�–�
ale�w�przypadku�sporu�na�arenie�mi�dzynarodowej�otwarte�mog��by*�na�próby�interpretacji.�
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