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S t r e s z c z e n i e: Celem niniejszego artyku³u jest przedstawienie modeli dwóch metod kon-
troli kosztów i finansowania przedsiêwziêæ. S¹ to: metoda Earned Value (EVT), metoda Pro-
ject Finance (PF).
Metoda EVT jest stosowana w bie¿¹cym monitorowaniu i analizie realizacji projektów.
Funkcje te s¹ odniesione do kontroli kosztów, a zarazem do ustalenia przebiegu prac wyko-
nawczych w czasie. Wa¿n¹ rolê w metodzie EVT pe³ni¹ techniki kwalifikacji stopnia wyko-
nania projektu. Wykorzystuje siê je do rozliczenia projektu, maj¹c na wzglêdzie wykonanie
planu kosztów oraz poziom zaawansowania przedsiêwziêcia od strony technicznej.
Metoda PF jest koncepcj¹ finansowania projektów w specyficzny sposób, mianowicie
w oparciu o nadwy¿kê finansow¹ generowan¹ przez sam projekt. Oznacza to, ¿e finansowa-
nie realizacji przedsiêwziêæ (przede wszystkim du¿ych zadañ inwestycyjnych) bazuje na kre-
dycie, dla którego Ÿród³em sp³aty jest nadwy¿ka finansowa uzyskana wprost z projektu, zaœ
zabezpieczeniem kredytu jest maj¹tek, powstaj¹cy w rezultacie realizacji projektu.

1. Metoda Earned Value

Earned Value Technique (EVT) jest popularnym narzêdziem kontroli realizacji
projektów. Nazwê tej metody w wolnym przek³adzie t³umaczy siê jako technikê
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wartoœci zrealizowanej („zarobionej”). Metoda EVT jest przeznaczona do analizy
projektów w dwóch aspektach: ekonomicznym i harmonogramowym1.

A s p e k t e k o n o m i c z n y dotyczy oceny wykonania planu kosztów oraz
kszta³towania siê tzw. wartoœci zrealizowanej, która stanowi charakterystyczny
wyró¿nik omawianej metody. Wartoœæ zrealizowana EV to wielkoœæ wynikowa
prac projektowych, obliczona w oparciu o stopieñ wykonania przedsiêwziêcia. EV

jest bowiem ustalana na bazie kosztów planowanych, zaœ stopieñ wykonania jest
merytoryczn¹ skwantyfikowan¹ ocen¹ postêpu robót. Ocenê tê przeprowadza siê
przy zastosowaniu okreœlonych technik kwalifikacji stopnia wykonania projektu.

A s p e k t h a r m o n o g r a m o w y dotyczy ustalania wielkoœci odchyleñ ter-
minów wykonania od planowanych terminów, jakie zosta³y za³o¿one w projekcie.
Cech¹ charakterystyczn¹ metody EVT jest to, ¿e odchylenia harmonogramowe
i odpowiednie wskaŸniki, liczy siê proporcjonalnie do ró¿nicy (ilorazu) miêdzy
wartoœci¹ zrealizowan¹, a kosztem planowanym projektu. Za³o¿enie to oznacza,
i¿ relacje kosztowe s¹ podstaw¹ ustalania relacji harmonogramowych (opóŸnieñ,
wyprzedzeñ).

1.1. Techniki kwalifikacji stopnia wykonania projektu

Techniki te nale¿y interpretowaæ jako sposoby pomiaru poziomu zrealizowa-
nych prac, a zarazem uznania ich za zamkniête (w ca³oœci lub w jakiejœ czêœci).
O tym, czy prace zostan¹ zakwalifikowane jako zamkniête, rozstrzyga meryto-
ryczna (np. techniczna) ocena stanu wykonania projektu, to zaœ jest podstaw¹ za-
liczenia poniesionych nak³adów do kosztów uzasadnionych (produktywnych). Za-
tem wartoœæ zrealizowana EV jest kosztem uzasadnionym, opartym na ocenie eks-
perckiej, przy zachowaniu okreœlonych zasad rozliczeñ finansowo-ksiêgowych.

Wœród technik kwalifikacji stopnia wykonania projektu wymienia siê m.in.:
technikê kamieni milowych, technikê „0-100”, technikê „50-50”, technikê oceny
proporcjonalnej (Harroff, 2003, s. 1 i nast.).

Technika kamieni milowych. Polega ona na ocenie stopnia wykonania pro-
jektu w poszczególnych etapach realizacji przedsiêwziêcia, gdzie koniec etapu
oznacza „kamieñ milowy”. Przekrojem porównawczym jest relacja „koszt plano-
wany projektu – koszt rzeczywisty projektu”, natomiast kwalifikacja stopnia wy-
konania projektu odnosi siê tylko do zamkniêtych zadañ etapowych. Zadania
znajduj¹ce siê w t o k u r e a l i z a c j i nie s¹ kwalifikowane i tym samym etap,
którego one dotycz¹ równie¿ nie zostaje zaliczony do wykonania. Poniesiony
koszt realizacji zadañ w toku nie jest wiêc wliczony do EV.

Przyk³ad kszta³towania siê kosztu planowanego, rzeczywistego i EV ilustruje
rysunek 1.
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Technika „0-100”. Jej istot¹ jest „zerojedynkowa” kwalifikacja stopnia wyko-
nania projektu. Oznacza to, ¿e EV jest liczone w odniesieniu jedynie do zadañ
zamkniêtych. Stopieñ wykonania projektu dla zadañ w toku jest – w tym podejœ-
ciu – równy zeru.

Technika „50-50”. W tej technice zadaniom, które dopiero znajduj¹ siê w sta-
dium pocz¹tkowym przyznaje siê stopieñ wykonania projektu równy 50%, zaœ
w stadium koñcowym pozosta³e 50%.

Technika oceny proporcjonalnej. Stopieñ wykonania projektu w tej technice
jest ustalony odpowiednio do kszta³towania siê wybranego parametru operacyjne-
go projektu, np. pracoch³onnoœci. Jeœli zatem wydatkowanie zasobów pracy bê-
dzie wynosi³o 20% (w okreœlonym momencie czasu), to równie¿ stopieñ wykona-
nia projektu zostanie oceniony na poziomie 20%.

Inne techniki, jakie mo¿na zaproponowaæ do wykorzystania w kwalifikowaniu
stopnia wykonania to: technika oceny zaawansowania wed³ug listy zadañ, techni-
ka oceny zaawansowania wed³ug jednostek zadaniowych, technika obmiaru, tech-
nika agregatowej oceny sprawdzaj¹cej.

Technika oceny zaawansowania wed³ug listy zadañ. Polega ona na procen-
towym szacunku wykonanych r ó ¿ n o r o d n y c h z a d a ñ p r o j e k t o w y c h.
Odniesieniem jest lista zadañ, która jest wyspecyfikowana w strukturze prac pro-
jektowych (SPP, WBS).

Technika oceny zaawansowania wed³ug jednostek zadaniowych. Jest to
technika, któr¹ mo¿na zastosowaæ do prac wdro¿eniowych w odniesieniu do
g r u p r o b ó t j e d n o r o d n y c h. Jednostkami zadaniowymi mog¹ byæ: norma-
tywy pracoch³onnoœci, normatywy wydajnoœciowe, zadania rzeczowe (mierzone
z natury). Ocena stopnia wykonania projektu jest – podobnie jak w poprzedniej
technice – procentowym szacunkiem wykonanych zadañ w poszczególnych gru-
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Rys. 1. Graficzne ujêcie kszta³towania siê skumulowanego kosztu projektu
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pach robót jednorodnych. Ze wzglêdu na to, ¿e kwalifikacja stopnia wykonania
projektu jest oddzielnie przeprowadzona dla ka¿dej grupy robót, ostateczna ocena
zaawansowania realizacji projektu jest œredni¹ z sumy stopni wykonania zadañ
w poszczególnych grupach robót.

Technika obmiaru. Polega ona na pomiarze z natury iloœci wykonanych robót
(np. w wykonawstwie inwestycji budowlano-monta¿owych). Obmiar przedstawia
rodzaj, iloœæ i wartoœæ wykonanych robót. Obliczanie EV nastêpuje bezpoœrednio
przez obmiar w poszczególnych pozycjach kosztorysowych (robocizna, materia³y,
amortyzacja itd.), przy zastosowaniu cennika pierwotnego, jaki by³ stosowany
przy budowie planu kosztów. Natomiast koszt rzeczywisty bêdzie kosztem skory-
gowanym, opartym na cenach bie¿¹cych.

Technika agregatowej oceny sprawdzaj¹cej. Jest to ocena zwyk³a (prosta)
lub wa¿ona skutecznoœci realizacji poszczególnych zadañ projektowych. Ocena
sprawdzaj¹ca zawsze jest przeprowadzana w relacji „stan faktyczny – stan wzor-
cowy (planowany)” i w praktyce przyjmuje formê oceny wskaŸnikowej lub punk-
towej. WskaŸnik zaawansowania wskazuje na stopieñ wykonania projektu, który
odniesiony do kosztu planowanego pozwala na obliczenie EV. WskaŸnik ten
mo¿e byæ liczony na podstawie wielkoœci naturalnych i kryteriów umownych
(technicznych, organizacyjnych, ekonomicznych), b¹dŸ w oparciu o system punk-
tacji.

1.2. Obliczanie EV

Stopieñ wykonania projektu jest wyra¿ony przez w s k a Ÿ n i k z a a w a n s o -
w a n i a p r o j e k t u wi. Przy obliczeniu EV przyjêto za³o¿enie, i¿ wskaŸnik wi

mo¿e przyjmowaæ wartoœæ wiêksz¹ od jednoœci. Oznacza to, ¿e EV zosta³a
wypracowana „w nadmiarze”, w stosunku do zaplanowanego zadania projektowe-
go na dany okres (moment) czasu.

Wyprowadzenie wzoru na EV jest nastêpuj¹ce:
1) obliczenie wskaŸnika zaawansowania projektu (zadania projektowego) wi:

w
r

z
i

i

i

� (1)

gdzie:
ri – stan rzeczywisty wykonania i-tego projektu (mierzony w wielkoœciach

naturalnych lub przy wykorzystaniu kryteriów umownych,
zi – planowany zakres przedmiotowy i-tego projektu mierzony jak dla ri, przy

czym i = 1, ..., m,
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2) ustalenie kosztu planowanego (kumulowanego) i-tego projektu BCWSi dla
danego okresu (momentu) czasu tc

2:

BCWS BCWS t
i i c� ( ) (2)

przy czym:
c = 1, ..., u,

3) obliczenie EVi dla i-tego projektu wed³ug formu³y:

EV w BCWS tc
i i i

� � ( ), (3)

przy czym:

EVi = EVi (tc), oraz 0 � wi � 1 + � (4)

1.3. Charakterystyka analizy kosztów w metodzie EVT

Analiza kosztów w omawianej metodzie jest bardzo prosta. Opiera siê ona na
nastêpuj¹cych za³o¿eniach:

1) rozliczenie EV dla poszczególnych projektów nastêpuje na podstawie
wskaŸników zaawansowania w³aœciwych tym projektom,

2) wskaŸnik wi = 1 oznacza pe³n¹ zgodnoœæ wykonanego projektu (zada-
nia projektowego) z planowanym zakresem przedmiotowym, wi < 1 wska-
zuje na niewykonanie projektu w ¿¹danym zakresie, wi > 1 jest wyrazem ponad-
planowego wykonania projektu,

3) ró¿nica miêdzy EV a skumulowanym kosztem planowanym b¹dŸ odpowied-
ni wskaŸnik s¹ podstaw¹ korekty pierwotnego harmonogramu.

Pogl¹dowe ujêcie elementów metody EVT przedstawiaj¹ rysunki 2 i 3.
Operacyjne rozliczenie projektu polega na przeprowadzeniu diagnozy, przy za-

stosowaniu poni¿szych formu³.
1. Obliczenie odchylenia kosztów CV (ang. Cost Variances):

CV = EV – ACWP, (5)

gdzie:
ACWP – koszt rzeczywisty projektu
CV > 0 – oznacza, i¿ projekt jest realizowany oszczêdnie. Innymi s³owy war-

toœæ wykonanych prac jest wiêksza, ani¿eli poniesione faktycznie
koszty na wykonanie projektu, b¹dŸ pojedynczego zadania.
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rys. 2.
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Rys. 2. Charakterystyki skumulowanych kosztów projektu w metodzie EVT

� r ó d ³ o: na podst.: Wilkens, 1999, s. 2.
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Rys. 3. Charakterystyki kosztów skumulowanych w kolejnych stadiach realizacji projektu

� r ó d ³ o: na podst.: Wawak, 2003, s. 268–271.



Odwrotnie nale¿y interpretowaæ sytuacjê, gdy CV < 0. W tym przypadku kosz-
ty rzeczywiste przekraczaj¹ wartoœæ zrealizowan¹ projektu, co dowodzi niskiej
sprawnoœci jego wykonania, b¹dŸ marnotrawstwa i rozrzutnoœci (je¿eli nast¹pi³y
w badanym okresie istotne zmiany w cenniku robót, to odpowiednio nale¿y sko-
rygowaæ pierwotn¹ wycenê projektu).

2. Obliczenie wskaŸnika efektywnoœci kosztów CPI (ang. Cost Performance

Index):

CPI
EV

ACWP
� (6)

Interpretacja tego wskaŸnika – nazywanego te¿ wskaŸnikiem wydajnoœci kosz-
towej – jest zbli¿ona do wyk³adni CV. Je¿eli CPI > 1, to projekt jest prowadzony
efektywnie, albowiem wartoœæ zrealizowana jest wiêksza ni¿ wydatkowane œrod-
ki. Natomiast przypadek CPI < 1 oznacza, ¿e wykonanie projektu jest nieefek-
tywne (ponoszone nak³ady nie s¹ uzasadnione). Zarz¹dzanie kosztami projektu
dowodzi zatem niegospodarnoœci.

3. Obliczenie wskaŸnika efektywnoœci wykonania SPI (ang. Schedule Perfor-

mance Index):

SPI
EV

BCWS
� , (7)

gdzie:
BCWS – koszt planowany projektu (kumulowany).

WskaŸnik ten stosuje siê do oceny zaawansowania realizacji projektu, wzglê-
dem zadañ planowanych. WskaŸnik SPI > 1 dowodzi intensywnego i przyspie-
szonego (z wyprzedzeniem) wykonania przedsiêwziêcia, w stosunku do za³o¿eñ
projektowych. Natomiast SPI < 1 oznacza obni¿kê skutecznoœci dzia³ania, a zara-
zem opóŸnienie harmonogramowe.

4. Obliczenie skorygowanego czasu realizacji projektu Tk:

T
T

SPI
k

p , (8)

gdzie:
Tp – planowany czas realizacji projektu (dla planowanego zakresu przedmio-

towego projektu zi).

Wielkoœæ Tk jest nowym okresem wykonania projektu. Dodatnia ró¿nica
(Tp – Tk)+ to wielkoœæ skrócenia czasu realizacji przedsiêwziêcia, zaœ ujemna ró¿-
nica (Tp – Tk)– to wielkoœæ opóŸnienia harmonogramowego.
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Korekty czasu realizacji projektu pozwalaj¹ na aktualizacjê harmonogramu
projektu tylko w sposób przybli¿ony, zw³aszcza, kiedy ocena terminowoœci jest
dokonywana we wczesnym przedziale cyklu projektowo-realizacyjnego. W prak-
tyce bowiem zawsze istnieje mo¿liwoœæ przyspieszenia robót, a ponadto poœredni
pomiar wydajnoœci (poprzez pomiar kosztów, nie zaœ przez pomiar „z natury” za-
dañ projektowych) jest niejednokrotnie zawodny.

2. Metoda Project Finance

Project Finance (PF) jest metod¹ finansowania przedsiêwziêæ, która opiera
siê na za³o¿eniu, i¿ Ÿród³em sp³aty d³ugu s¹ przep³ywy pieniê¿ne, generowane
przez sam projekt. PF ró¿ni siê zatem w sposób zasadniczy od finansowania pro-
jektów w trybie bilansowym, a wiêc tych, które s¹ realizowane w ramach dzia³al-
noœci inwestycyjnej i operacyjnej przedsiêbiorstwa. W koncepcji PF ma miejsce
koncentracja produkcji i kapita³u, która przebiega w oparciu o rozbudowany
uk³ad kooperacyjny, zwi¹zany z przedsiêwziêciami jednostkowymi, ale o znacz¹-
cym rozmiarze.

W nieco szerszym ujêciu PF oznacza „finansowanie realizacji projektu inwe-
stycyjnego oparte na zasadzie, ¿e podstawowym, oczekiwanym przez kredyto-
biorcê Ÿród³em sp³aty kredytu jest nadwy¿ka finansowa generowana przez pro-
jekt, podstawowym zaœ zabezpieczeniem kredytu jest maj¹tek (aktywa), po-
wstaj¹cy w wyniku realizacji projektu” (Kwiatkowski, 1998, s. 51). Natomiast do
innych specyficznych cech PF nale¿y zaliczyæ:

– roz³o¿enie ryzyka pomiêdzy wszystkich uczestników projektu (choæ z ró¿-
nym stopniem odpowiedzialnoœci),

– utworzenie spó³ki celowej (ang. Special Purpose Vehicle; Project Company)
jako g³ównego podmiotu powo³anego do realizacji inwestycji i prowadzenia
dzia³alnoœci eksploatacyjnej (operacyjnej),

– podwy¿szona – w porównaniu z dzia³alnoœci¹ typowych jednostek gospo-
darczych – wymagana zdolnoœæ kredytowa spó³ki celowej,

– rozbudowany system monitorowania i audytu projektu ze strony kredyto-
dawców (banków),

– ograniczona odpowiedzialnoœæ udzia³owców i pozabilansowy charakter d³ugu,
– wysokie koszty zarz¹dzania projektem,
– elastycznoœæ warunków finansowania (w przypadku przedsiêwziêæ zwiêk-

szonego ryzyka),
– udogodnienia podatkowe.

Specyfika PF odnosi siê nie tylko do warunków ekonomiczno-finansowych pro-
jektu, ale tak¿e do jego rodzaju, organizacji i sposobu wykorzystania i sp³aty kre-
dytu.
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Do charakterystycznych rodzajów projektów wykonywanych w konwencji PF
mo¿na zaliczyæ: wielkie systemy energetyczne, inwestycje eksploatacji gazu,
kompleksy przemys³owe, kopalnie, huty, przedsiêwziêcia developerskie, obiekty
sportowe, hotele, programy naukowo-badawcze o szerszym zakresie, miêdzynaro-
dowe przedsiêwziêcia drogowo-komunikacyjne.

2.1. Organizacja w systemie PF

Organizacja w systemie PF jest okreœlona przez uczestników projektu i ich
charakterystyczne zadania. Przyk³ad typowej organizacji w PF jest przedstawiony
na rysunku 4.
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Rys. 4. Typowa organizacja w Project Finance

� r ó d ³ o: na podst.: Kwiatkowski, 1998, s. 58.



Uczestnikami fazy realizacyjnej s¹:
1. Spó³ka powo³ana do realizacji inwestycji. Jest to podmiot nazwany ogólnie

spó³k¹ celow¹ SPV, która mo¿e byæ jedn¹ z odmian spó³ek handlowych (osobo-
wych, kapita³owych). Alternatywnym rozwi¹zaniem w stosunku do spó³ki celo-
wej jest konsorcjum.

2. Generalny wykonawca. Jego zadania dotycz¹ m.in.: przygotowania organiza-
cyjnego prac budowlano-monta¿owych, instalacyjnych i specjalistycznych, wyko-
nawstwa obiektów, koordynacji jednostek bêd¹cych podwykonawcami. W miejsce
generalnego wykonawcy mo¿e byæ powo³any generalny realizator i generalny do-
stawca.

3. Kredytodawcy i udzia³owcy. S¹ to podmioty finansuj¹ce inwestycjê, a wiêc
banki, instytucje, przedsiêbiorstwa itd.

W fazie eksploatacyjnej natomiast oprócz spó³ki celowej SPV i podmiotów fi-
nansuj¹cych wystêpuj¹:

1. Operator. Jest to jednostka zarz¹dzaj¹ca procesem eksploatacji. Przejmuje
ona (w sensie organizacyjno-technicznym) przygotowan¹ do eksploatacji inwesty-
cjê i prowadzi dzia³alnoœæ operacyjn¹. Operatorem zatem mo¿e byæ przedsiêbior-
stwo, które wchodz¹c w miejsce generalnego wykonawcy jest firm¹ produkcyjn¹,
handlowo-us³ugow¹, zarz¹dc¹ eksploatacji dróg oraz autostrad itd.

2. Dostawcy. S¹ to preferowani partnerzy handlowi, z którymi podpisuje siê
zwykle d³ugoterminowe kontrakty zaopatrzeniowe.

3. Odbiorcy. S¹ to klienci i u¿ytkownicy, z którymi zawierane s¹ d³ugotermi-
nowe kontrakty sprzeda¿y. Mog¹ to byæ równie¿ koncesjonariusze.

2.2. Wykorzystanie i sp³ata kredytu

Aspekt finansowy realizacji inwestycji, który podkreœla specyfikê PF, dotyczy
systemu kredytowania projektu. Istotê funkcjonowania tego systemu przedstawia
rys. 5. Uczestnikami fazy realizacyjnej s¹:

1. Kredytobiorca. Jest to spó³ka powo³ana do realizacji inwestycji (Project

Company). Mo¿e to byæ podmiot, który zak³ada siê jako spó³kê celow¹ (SPV),
b¹dŸ podmiot ju¿ istniej¹cy, z którym jest zawierana umowa o zarz¹dzanie. Pro-

ject Company mo¿e zatem wystêpowaæ w formie SPV lub operatora.
2. Bank generalnego wykonawcy i sponsorzy projektu. Podmioty te spe³niaj¹

funkcje gwarancyjne, które dotycz¹ dobrego wykonania i zgodnoœci wykonania
prac inwestycyjnych z planem (s¹ to tzw. gwarancje ukoñczenia).

3. Generalny wykonawca.
4. Kredytodawcy (banki).
5. Beneficjent zabezpieczeñ. W przypadku finansowania projektu przez grupê

banków, jeden z nich pe³ni funkcjê beneficjenta (agenta) do spraw zabezpieczenia
kredytowania.
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Kredytobiorca
( )PCo

FAZA EKSPLOATACYJNA

Kredytodawcy
(banki)

Beneficjent
zabezpieczeñ

Odbiorcy
kontraktowi

zap³ata

produkcja

nadwy¿ka œrodków obs³uga kredytu

Zabezpieczenie:
– na maj¹tku spó³ki
– cesja nale¿noœci z kontraktów
– escrow accounts

Kredytobiorca
( )PCo

FAZA REALIZACYJNA

Kredytodawcy
(banki)

Beneficjent
zabezpieczeñ

Zabezpieczenie:
– cesja praw z kontraktu
budowlanego
– gwarancja dobrego wykonania

Generalny
wykonawca

Sponsorzy
projektu

Bank Generalnego
wykonawcy

kredyt

kapitalizacja
odsetek

gwarancja dobrego
wykonania

koszty inwestycji
gwarancje sponsorów

Oznaczenia:
PCo – Project Company (spó³ka powo³ana do realizacji inwestycji)

Rys. 5. Typowy schemat wykorzystania i sp³aty kredytu stosowany w Project Finance

� r ó d ³ o: na podst.: Kwiatkowski, 1998, s. 59.



W fazie eksploatacyjnej natomiast charakterystyczna jest relacja: kredytodawca
– odbiorcy kontraktowi – beneficjent zabezpieczeñ. Odbiorcy kontraktowi zap³atê
za zakupione produkty przekazuj¹ wy³¹cznie na konto beneficjenta zabezpieczeñ.
Dopiero po uregulowaniu nale¿nych bankom kwot, pozosta³a nadwy¿ka œrodków
jest przekazywana kredytobiorcy (Kwiatkowski, 1998, s. 58–60)

PF stwarza mo¿liwoœci anga¿owania znacz¹cych œrodków finansowych na du-
¿e kapita³och³onne projekty o znaczeniu strategicznym, a które praktycznie by³y
domen¹ inicjatyw instytucji pañstwowych (rz¹dowych). Dotyczy to infrastruktury
(transportu, komunikacji, energetyki, melioracji itp.), ale tak¿e sektora przedsiê-
biorstw i sektora publicznego. Pañstwo – poprzez swoje instytucje – ma zasadni-
cze trudnoœci w zarz¹dzaniu wyró¿nionymi wy¿ej sektorami, czego dobitnym
przyk³adem s¹ niewykorzystane fundusze strukturalne. Natomiast podmioty pry-
watne okazuj¹ siê bardziej produktywne w finansowaniu i zarz¹dzaniu wielkimi
przedsiêwziêciami.

W zwi¹zku z powy¿szym postulowane s¹ nastêpuj¹ce wytyczne rozwoju PF
(Listkiewicz i in. 2004, s. 40):

1) komercjalizacja projektów infrastrukturalnych,
2) decentralizacja zarz¹dzania sektorem publicznym,
3) ukierunkowanie na konkurencyjnoœæ (zwiêkszenie efektywnoœci ekonomicz-

nej projektów, obni¿enie cen dóbr inwestycyjnych, optymalizacja kosztów dzia³al-
noœci),

4) œcis³e wyodrêbnienie oœrodków odpowiedzialnoœci za koszty i wyniki.

Zamykaj¹c niniejszy podrozdzia³ warto jeszcze zwróciæ uwagê na metodykê
PF. K. Czerkas proponuje nastêpuj¹ce etapy postêpowania w PF (Czerkas, 2002,
s. 34–35):

1) identyfikacjê potrzeb i ryzyka planowanych przedsiêwziêæ,
2) badania analityczne (studia przedinwestycyjne, analiza wykonalnoœci, rapor-

ty oceniaj¹ce),
3) dobór partnerów do realizacji przedsiêwziêcia i powo³anie spó³ki celowej,
4) dobór instytucji finansowych, które mog¹ partycypowaæ w przedsiêwziêciu

jako inwestorzy kapita³owi i jako kredytodawcy, gwaranci, dawcy dotacji lub
po¿yczkodawcy,

5) specyfikacja poszczególnych rodzajów ryzyka i przygotowanie strategii ich
minimalizacji,

6) ustalenie skali i formy regresu do sponsorów projektu,
7) formalizacjê prawn¹ (podpisanie umów i deklaracji zwi¹zanych z realizacj¹

projektu, alokacja ryzyka miêdzy zaanga¿owane strony),
8) dobór instrumentów finansowych, dostosowanych do specyfiki przedsiê-

wziêcia,
9) zakoñczenie negocjacji z instytucjami finansowymi i pozyskanie finansowa-

nia zewnêtrznego.
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Selected Methods of Controlling Costs and Financing Enterprises in
Project Management

S u m m a r y: The aim of this article is to present the models of two methods of controlling
costs and financing enterprises, including: Earned Value (EVT) method, Project Finance (PF)
method.
The methods are directed in the following way.
EVT method is applied in current monitoring and analysis of project performance. These
functions are referred to cost control and simultaneously – to establishing the course of exec-
utive works over time. An important role in EVT method is played by qualification tech-
niques of project performance level which are used to settle a project, paying attention to the
performance of the cost schedule as well as the level of enterprise advancement from the
technical side.
PF method is a concept of financing project in a specific way, that is based on financial sur-
plus generated by the project itself, which means that financing the performance of enter-
prises (mainly big investment assignments) is based on a loan whose repayment source is fi-
nancial surplus achieved directly from the project, while the loan is secured by the property
generated as a consequence of performing the project.

K e y w o r d s: Earned Value (EVT) method, Project Finance (PF) method, a method of
qualification techniques of project performance level, cost analysis, organization in the Pro-
ject Finance system, utilizing and repaying the loan
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