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Czas na wzrost efektywności 

samorządowych inwestycji 

Jakie rozwiązania pozwolą samorządom na wybór 
najefektywniejszych projektów inwestycyjnych? Dostępność 
środków inwestycyjnych dla JST znacząco się zmniejszy, 
zwłaszcza po 2020 r. To oznacza, że preferowane powinny być 
projekty, które będą generowały środki na spłatę powstających 
zobowiązań, czyli efektywne finansowo. 
Autorzy: Wiesław Samitowski*, Grzegorz Samitowski** 
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statnie ki l kanaście lat to szczegól­

Ony okres dla samorządów z powo­
du relatywnie powszechnego do­

stępu do korzystnych form fi nansowa­
nia projektów inwestycyjnych. Jed no­
cześnie zasady uzyskiwania najba r­
dziej pożądanych, tj . dotacji oraz in ­
nych typów finansowania preferen­
cyj nego, skutkują przyzwyczajeniem 
do realizacji projektów, w przypadku 
których efektywność finansowa bądź 
nie jest wymagana, bądź jej stwier­
dzenie wywołałaby wręcz brak uzy ­
skania finansowan ia (np. w przypad ­
kach udzielania dotacj i dla projektów, 
w których występuje luka w finan so­
waniu, wykazana we wniosku o dofi ­
nansowan ie). Równocześnie , w pro­
cesach przygotowywania projektów, 
które nie korzystają z dotacji fundu­
szy europejskich, dla oceny zasadno­
ści wydatków budżetowych stosun ko­
wo rzadko stosowane są metody okre­
ś lan i a ich konkretnego wpływu na po­
ziom życia społeczności. 

W obliczu stopniowego zmniejszania 
się dos tępu do ś rodków pomocowych 
po 2020 r. konieczne wydaje s ię po ­
szukanie przez samorządy innego po­
dejścia w zakresie wyboru projektów 
inwestycyjnych. Podejście to powinno 
cechować się koncentracją na maksy­
malizacji e fektywności, zarówno w ob­
szarze finansowym (z punktu widze­
nia inwestora, tj. gminy), jak i w od ­
niesieniu do mierzalnych skutków dla 
podmiotów innych niż inwestor (dla 
mieszkańców lub podmiotów gospo ­
darczych). Na większą skalę koniecz­
ne stanie się wybieranie takich pro­
jektów, które będą generowały ś rodki 

na spłatę powstających zobowiązań , 

tj . efektywnych finansowo. Celem ni­
niej szego artykułu jes t więc ws kaza­
ni e rozwi ązań pozwa lających na do ­
bór najefektywniejszych projektów in ­
westycyjnych. 
W tabeli przedstawiono pro ponowa­
ne dobre praktyki w procesie wybo­
ru projektów inwestycyjnych, których 
opis zawarto w niniejszym artyku le. 

(1 ) 
Pierwszym krokie m pozwalającym na 
uporządkowanie procesu wyboru pro­
jektów inwestycyjnych ( spośród puli za ­
dań planowanych przez dany podmiot) 
jest przyjęcie - na potrzeby tego proce­
su - ścis łego rozum ienia pojęcia "inwe­
stycji". Potoczne rozumienie tego sfor­
mułowania odrywa się bowiem od jego 

1. Przyjęcie okreś lonego sposobu rozumienia pojęcia.inwestycja· 

2_ Przyjęcie klasyfikacj i projektów inwestycyjnych 

3. 	 Przyjęcie kata logu wskaźników efektywności oraz przykladowych efektów 

4. 	 Dokonanie analizy opcji zakresu projektów 

5. 	 Budowanie systemów informacyjnych, w tym baz danych 

6. 	 Okreś lanie planowanego i rzeczywistego wpływu projektów na budżety (samorządów, 

państwa i innych podmiotów) 

7. 	 Opracowywanie rankingów projektów w ramach dziedzin działania w oparciu o wskaźniki 

istoty, j aką jest ponoszenie wydatków 
kapitałowych (ang. capi tal expenditu­
re) w celu pomnożenia zainwestowa­
nego ka pitału . Co oczywiste, w przy­
padku inwestycji samorządowych to 
pomnożenie nie zawsze powinno być 
rozumiane wprost, jako bezpoś red nia 

korzyść inwestora. O ile bowiem w wy­
branych przypadkach inwestycja samo­
rządowa przyniesie mierzalną korzyść 

finansową inwestorowi (np. inwestycja 
w termomodernizację budynków uży­

teczności publicznej skutkująca istot­
nym ograniczeniem kosztów eksplo­
atacji, gwarantującym zwrot poniesio­
nych nakladów inwestycyjnych) , o ty­
le w przypadku dostępnej nieodplatnie 
drogi publicznej pomnożenie zainwe ­
stowanego kap i tału powinno być ana­
lizowane z punktu widzenia skumulo­
wanych korzyści wygenerowanych dla 
samorząd u (np. z perspektywy dodat­
kowych wpływów z tytułu podatku od 
n ieruchomości , poj awiaj ących s ię ze 
względu na rozbudowę infrastruktu­
ry prywatnej dookoła drogi), jak i dla 
członków wspólnoty samorządowe j 

(np. poprzez wycenę zaoszczędzonego 
czasu na pokonanie określonego odcin­
ka) . W tym kontekście potoczn ie rozu­
miane zadanie inwestycyjne, które nie 
prowadzi do pomnożenia kapitału (we 
wskazany wcześniej sposób) w zasa ­
dzie nie ma stricte charakteru "inwe­
stycj i"_ Staje się niekiedy wręcz anty­
inwestycją, gdyż może powodować ob­
niżen ie poziomu życia, np. w związku 

ze wzrostem kosztów utrzymania infra­
struktu ry czy wzrostem wydatków na 
obsługę powstałego w związku z nim 
zadłużen ia. 

W zasadzie, w toku wyboru projektów 
inwestycyjnych zadania niespełn iające 

cech inwestycji nie powi nny być bra­
ne pod uwagę, o ile za ich realizacją 
nie przemawiają szczególne przesłan ­

ki, np. wyn i kające z zagadn ień wymie­
nionych w punkcie 2. 

(2) 
Jak wskazaliśmy, proces wyboru pro­
jektów inwestycyjnych wymaga swo ­
iste j czys tości termino logicznej, po­
zwalające j na us trukturyzowanie dys­
kusji decydentów na temat charakteru 
proponowanych zadań . Rów nie waż­
na wydaj e s i ę odpowiednia katego ­
ryzacja typów inwestycji, pozwalaj ą­

ca na określenie ich kluczowych cech 
dla wyboru najbardziej uzasadnionych 
projektów. 
W tym ce lu proponowane jest wy­
szczególnienie n as tęp uj ących kryte­
riów podz i ału inwestycji na kategorie: 
ł) cel inwes tycji (np. rozwój, odtwo­

rzenie albo wykonanie obowiązku 
prawnego), 

2) 	rodzaj konsekwe ncj i finansowych 
wynikających z realizacji projektu 
inwestycyjnego, 

3) wartoś ć nak ładów inwestycy j­
nych (w zależności od niej stosuje 
si ę róż ne poziomy szczegółowości 

i kosztochłonności analiz projektów 
inwestycyjnych) . 

W przypad ku poszczególnych gru p 

projektów wydzielonych na podstawie 

kryterium l) stosuje s i ę różne meto­

dy ich oceny: 

a) w przypadku projektów rozwojo ­


wych, w których poza zmianami 
kosztów powinny ulec zmianie tak­
że przychody, zasadne jest stosowa­
nie klasycznych wskaźników efek­
tywności (NPV - wartość b ieżą­

ca netto, IRR - wewnętrzna stopa 
zwrotu itp.); 

b) 	w przypadku projektów odtworze­
niowych najczęściej stosowane są 

modele różnicowe (analiza parame­
trów finansowo-ekonom icznych: 
"bez inwestycji" i "z i nwestycją" ); 

c) w przypadku projektów realizowa­
nych z powodu konieczności dosto ­
sowania się do wymogów prawnych 
(np . ochrony środowiska lub zaspo­
kojenia określonych potrzeb spole ­
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czeństwa) niezbędna jest ocena moż­
liwości pokrycia wzrostu kosztów 
oraz uzyskania efektów w postaci ko­
rzyści społecznych . Projekty te, z ra­
cji obowiązku ich realizacji, nie są 
co do zasady rankingowane według 
tożsamych zasad z projektami, o któ­
rych mowa w punktach a) oraz b). 

W podziale projektów w oparciu 
o kryterium 2) należy wyróżnić i pod ­

dać analizie różne zakresy zmian po­

wstających w wyniku real izacji projek­

tów inwestycyjnych: 

I) zmiana poziomu sprzedaży i przy­


chodów 
- wzrost poziomu sprzedaży i przy­

chodów lub dochodów budżetowych 
- unikn i ęcie zmn iejszenia przycho 

dów lub dochodów budżetowych 
II) zmiana poziomu kosztów 
- obniżenie poziomu kosztów 
- uniknięcie podwyższenia kosztów 
- podniesienie poziomu kosztów. 
W trakcie wyboru projektów w prakty ­
ce n iezbędne jest kwantyfikowanie po ­
wyższych zmian i uwzględn ianie ich 
w przeprowadzanych analizach . 

(3) 
Proponowane jes t opracowywanie 
i stosowanie przez samorządy kata ­
logów przykładowych celów projek­
tów, wskaźników efektywności (sta ­
nowiących podstawę wyboru projek ­
tów), a także katalogów przykłado ­

wych efektów w postaci osiąganych 
korzyści i skutków - kosztów pono ­
szonych przez s połecz noś ci , samo­
rządy lub państwo, preze ntowanych 
powszechnie w studiach wykonal­
ności stosowanych w procesie pozy­
skiwania środków z fundus zy euro ­
pejskich. 
W od niesieniu do projektów transpor­
towych typowymi celami są: 
a) skrócenie czasu przejazdu, 
b) zwiększenie przepustowości, 
c) osiągnięcie priorytetu dla transpor­

tu zbio rowego, 
d) wygodny przejazd dla rowerzystów. 
Często zakładanym i efektami projek­
tów z szeregu innych branż są przykła ­

dowo następujące wielkości: 
a) roczna li czba widzów w budowa ­

nym obiekcie, 
b) liczba miejsc parkingowych, 
c) liczba ton zmniejszen ia em isji 

pyłów, 

d) liczba nowych miejsc pracy, 
e) liczba minut skrócenia czasu prze­

jazdu, 
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f) kwota dodatkowych rocznych wpły­
wów do budżetu, 

g) kwota dodatkowych wynagrodzeń, 
h) kwo ta dodatkowyc h wydatków 

z budżetu na pokrycie kosztów eks­
ploatacji i na przyszłe odtworzenia 
majątku itp. , 

i) spadek obrotów pun któw hand lo ­
wych i usługowych zlokalizowanych 
przy wyłączonych z ruchu ulicach 
w trakcie realizacji inwestycji. 

Kluczowe jest, aby wypełniając wnio­
ski inwestycyj ne określać precyzyj nie 
spodziewane efekty, główn i e z pu nk­
tu widzenia klien tów samorządu, tj. 
m i eszkańców i podm iotów, których 
dotyczą skutki realizowanych projek­
tów, oraz by podane były cele realiza­
cj i i kryteria wyboru projektów. Wy­
da je s i ę konieczne opracowywanie 
wzorów standardowych wskaźników 
i model i obliczeniowych do progno­
zowania i ewaluacji wskaźników efek­
tywn ości projektów inwestycyjnych , 
ułatw i aj ących ko n trolę e fektywności 

projektów. Moż liwe jest korzystanie 
z licznyc h publikacji Kom isji Eu ro ­
pejskiej i innych instytucj i, któ re są 
wykorzystywane dla opracowywa nia 
wniosków o dofinansowan ie z fun ­
duszy europejskich (np. "Pod ręczni k 

po analizie kosztów i korzyści projek­
tów inwestycyjnych. Na rzędzie ana ­
lizy ekono micznej polityki spójności 

201 4-2020", który zawiera opis me­
tod kwan tyfikacji efektów projektów). 
Przykładowo, dla potrzeb analiz efek­
tywności projektów z zak resu in fra ­
struktury drogowej opracowany został 
dokument s ta nowiący doprecyzowa ­
nie wytycznych Komisji Europejskiej, 
któ ry może być pomocny w określa­
niu parametrów projektów ("Niebie ­
ska ksi ęga, Infrastruktu ra drogowa", 
lipiec 2015 r.) . 
Dla projektów drogowych przyjm u­
je się, źe standardowymi kategoriami 
kosztówIkorzyśc i ekonomicznych są: 
a) koszty eksploatacji pojazdów, 
b) zaoszczędzony czas użytkown ików 

infrastruktury drogowej, 
c) liczba wypadków drogowych i ofiar, 
d) poziom emisji zanieczyszczeń, 
e) zmiany kl imatu, 
f) poziom hałasu. 
Analizy projektów inwestycyjnych ma­
ją m.in. na celu określenie zasad za ­
rządzania ich realizacją w taki sposób, 
by zwiększyć przewagę poziomu mie ­
rzalnych korzyści nad poziomem kosz­
tów danej społecznośc i. 

(4) 
Niezbędne jest dokonywanie analiz 
opcji za kresów projektów inwestycyj­
nych i wybieranie najbardziej efek­
tywnych. W praktyce zazwyczaj praca 
nad stud ium wykonalnośc i prowadzi 
bowiem do odkrycia efektywniejszych 
opcji projektów n i ź początkowo zakła­

dane . Konieczne jest także porówna­
nie efektów z opcj ą zerową, czyli bez 
realizacji projektu. Jak bowiem stwier­
dzono w Krajowej Polityce Miejskiej: 
,, ( ... ) Punktem wyjścia do rozważania 
każdej inwestycji powinna być odpo ­
wiedź na pytanie, czy faktycznie jest 
ona potrzebna. Generalną zasadą mu­
si być maksymalne wykorzystanie ist­
niejącej j u ż infrastruktu ry (co czasem 
może wymagać niewielkich dz i ałań in ­
westycyjnych lu b modyfikacji systemu, 
aby móc te możliwości wykorzystać ) . 

Dopiero, gdy są one niewystarczaj ące, 

należ.y p lanować realizacj ę nowej in­
wes tycj i" (K rajowa Polityka Miejska 
2023, Warszawa, paźdz iern i k 201 5). 

(5) 
Za niezbęd ne należy uznać budowanie 
systemów informacyjnych, w tym baz 
danych , ułatwiaj ących ocenianie stop­
nia efektywnośc i projektów inwesty­
cyjnych, tj. ustalanie, czy charaktery­
zują s i ę one oczekiwanymi wskaźni ­

kami efektywnośc i oraz do konywanie 
wyboru projektów, które pozytywn ie 
wpływają na poziom życia . 

Dla zobiektywizowania wpływu ana ­
li zowanych projektów inwestycyj nych 
na poziom życia społeczności koniecz­
ne jest gromadzenie wielu danych sta­
tystycznych. Np. dla ob liczenia wpły­

wu projektów z obszaru ochrony ś ro­

dowiska na zdrowie społecznośc i jest 
niekiedy stosowany wskaźnik lat utra ­
conego źycia , czyl i ni ezbędne jes t 
ustalanie d ł ugośc i życia w regionie 
w porównaniu do jej ś redn iej. 

Cennym przykładem w zakresie budo­
wy systemu informacyjnego są efek­
ty projektu "Monitorowanie jakości 
usług publicznych jako element zinte ­
growanego systemu zarządzania jed ­
nostkami samorządu terytorialnego" 
(MJUP), realizowanego przez Kraków 
oraz Poznań , na bazie wieloletnich do­
świadczeń. 

Jednym z wielu elementów systemu 
MJUP są wypracowane w jego ramach 
(oraz przyjęte do stosowania w Krako­
wie) zasady planowania wydatków in­
westycyjnych i monitorowania reali ­
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zacji inwestycji. Celem wp rowadze­
nia tych zasad jes t m.in . prognozo­
wa nie wyników realizacj i inwestycji 
w zakresie rzeczowym i finansowym . 
W związku z tym opracowywane są 
wnioski inwestycyjne dla inwestycji 
strategicznych, które obej mują m.in.: 
a) cele projektu wyrażone w posta­

ci określonego rod zaju korzyści dla 
społeczeństwa, 

b) efekty projektu inwestycyjnego (rze­
czowe, finans owe i ekonomiczne) 
wyrażone z postaci liczbowej, któ­
re można weryfikować po realizacji 
projektu. 

Wniosek inwestycyjny wymaga także 
zdefiniowania i opisan ia ryzyk zwią ­

zanych z projektem, w tym m.in. nie­
uzyskania założonych efektów (korzy­
ści). Powinien więc zawierać także in­
formacje o przewidzianych działan iach 

mających na celu minimałizację ryzyk. 
Osiągn ięcie założo nych efektów pro­
jektu wymaga bowiem m.in. zastoso­
wania odpowiednich metod zarządza­
nia ni m. 

(6) 
Niezbęd ne jest określanie planowane­
go i rzeczywistego wpływu projektów 
inwestycyjnych na budżety ( samorzą­

dów, pa ń stwa , m i eszkańców, przed­
siębiorstw lub innych podmiotów). 
Powinno temu służyć ujmowanie we 
wnioskach inwestycyjnych (nawet je­
śli projekty nie korzystaj ą z funduszy 
europejskich) standardowych wskaź ­

ników efektywnośc i (np. NPV, IR R, 
ENPV, ERR) , czyl i efektów w posta­
ci korzyśc i finan sowych oraz s połecz­
no-ekonomicznych (powszechn ie sto­
sowanych w przypadku przygotowy­
wania projektów dofi nansowywanych 
w funduszy europejskich). Wskaźn iki 

NPV i IRR prezentują efekty z punktu 
widzenia inwestora, natomiast wskaź­
niki ENPV (ekonomiczna wartość bie­
żąca netto) i ERR (ekonomiczna sto ­
pa zwrotu) efekty z punktu widze­
nia innych podmiotów, na które ma 
wpływ projekt inwestycyjny. Powinny 
być także okreś lane inne konkretne 
efekty, o których jest mowa w punk­
cie (3) . 
Ponadto jes t uzasadnione, aby we 
wn ioskach inwes tycyjnych prezento­
wany był osobno wpływ projektu in­
westycyjnego na dochody i wydatki 
budżetu samorządu, osobno budżetu 
państwa oraz osobno na budżety go­
spodarstw domowych i podmiotów go­

spodarczych . W ten sposób moż liwa 

będz ie ocena projektu z różnych punk­
tów widzenia, aby każdy interesariusz 
mógł mieć informacje o efektach dla 
niego. W tym celu można m.in. wyko­
rzystywać oprogramowanie, pozwala­
j ące okreś lać wpływ danej inwestycji 
na budże t ze względu na zdefiniowane 
kryteri um, np . generowane przez pro­
jekt dodatkowe wpływy, koszty opera­
cyjne lub wydatki odtwo rzeniowe itp . 

(7) 
Zaproponowa ne wcześ niej kroki ma­
ją na celu doprowadzenie projektów 
do porównywalności pozwala j ącej na: 
a) opracowywanie li st ran kingowych 

projektów inwestycyj nych na pod­
stawie kryteriów mających postać 
łatwych do porównania wskaż ni­

kówefektywności , 

b) uwzgl ędniani e w planach inwe­
stycyjnych przede wszystkim pro­
jektów o najlepszych wskaźnikach 
efektywności, 

cj umieszczanie w informacji o stanie 
realizacj i inwes tycji m.i n. wyników 
oceny ich efektywności oraz infor­
macji o stopniu realizac ji planowa­
nych efektów projektów inwes ty­
cyjnych w pos taci wskaźników oce­
ny efektów dla społeczności , której 
dotyczą· 

Co oczywiste, informacje na cele two­
rzenia list rankingowych oraz wyboru 
projektów powinny pos iadać taki sto­
p ień aktua l ności, aby nie znie kształ­

c ał wyników ana liz. W obecnych re­
ali ach od legły okres anali z efektyw­
ności skłan ia niekiedy samorządy do 
podejmowania zadań , które - w obli­
czu zmiany realiów rynkowych, praw­
nych, technologicznych lu b finanso ­
wych - trudno obecn ie uz nawać za 
efektywne. 
Z punktu wid ze nia decydentów klu­
czowa jest moż liwo ść wyci ąga ni a 

wniosków dla przyszłych inwes tycji 
w oparciu o analizę projektów zreali­
zowanych . W tym kon tekście propo­
nowane jest tworzenie wewnętrznych 

sprawozdań zawierających informacje 
o stopniu reali zacji wskaźników efek­
tywnoś ci. 

Uzupełniająco na leży wskazać , że dla 
kompletnośc i obrazu danej inwesty­
cji w procesie jej analizy zasadne jest 
branie pod uwagę aspektu wydatków 
na odtwarzanie powstającego majątku 
oraz przyszłych skutków finansowych 
tego odtwarzania. W praktyce w przy­

pad ku instytucj i samorządowych i pań­
stwowych (niedz iałaj ących w formie 
spółe k prawa handlowego) nie są gro­
madzone środki na odtworzenie skład­
ników majątku oraz nie jest doko ny­
wana ewidencja amortyzacji powstaj ą­

cych ś rodków trwałych. 
Generalnie proponuje się, aby w trak­
cie przygotowania projektów inwesty­
cyjnych standardowo były anali zowa­
ne, poza zagadnien iami wykonalności 
technicznej, także zagadnienia wyko­
nalnośc i finansowej i prawnej , w tym 
wykon a lnoś ci trwałego pomnoże n i a 

kapitału podmiotu publicznego lub da­
nej społeczności dz i ęki realizacji roz­
ważanych projektów inwestycyjnych. 
Dyspo nowan ie takimi informacjami 
może znacz nie ułatwiać decydentom 
dokonywanie wyboru projektów in­
westycyj nych, słu żącyc h utrzymywa­
niu równowagi budżetowej oraz pod­
noszen iu poziomu życia . 

Podsumowu j ąc , ze względu na nad­
chodzącą zmianę warunków uzyski ­
wani a ś rodków na inwestycje, wyda­
je s i ę konieczne systematyczne stoso­
wanie przez samorządy (j ak również 
podmioty publiczne spoza sektora sa­
morządowego) metod analizy efektyw­
ności projektów inwestycyjnych oraz 
dokonywanie ich wyboru głównie 

w oparciu o wyni ki tych anali z. Dla 
stworzen ia warunków, w których moż­

liwe jest wybieranie najbardziej efek­
tywnych projektów konieczne jest jed­
nak stosowanie: 
al założe nia, że inwestycja ma służyć 

pomnażan iu kwantyfikowanych ka­
pitałów inwestorów lub danych spo­
łeczności , 

b) odpowiednich kl asyfikacji pro jek­
tów inwestycyjnych, 

c) katalogów ws kaźni ków efektyw­
ności, 

d) anal izy opcji zakresu projektów, 
e) specjalnie do tych celów budowa­

nych systemów informacyjnych, 
f) informacj i o ko nkretnym wp ływ i e 

projektów na sp o łeczne otoczen ie 
inwestora, 

g) rank ingów projektów inwes tycyj­
nych opracowywanych w opa rciu 
o jasne kryteria. _ 

* ekspert z zakresu zarządzania 

i rachunkowości, prezes zarządu Grupy 

Doradczej Polinvest 

**specjalista z zakresu prawa 

gospodarczego, wiceprezes zarządu 

Grupy Doradczej Polinvest 
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