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Ocena przedsiewziecC
inwestycyjnych w fazach
projektowych i realizacyjnych

Powszechnie wiadome jest, iz wyboru okreélonego
kierunku rozwoju dokonuje si¢ za pomocg (badz na
podstawie) przyjetej funkeji celu. Wynika to stad, ze
racjonalnoéé zadnego z poczynaf nie moze byé oce-
niana przy braku jasno sprecyzowanego kierunku dzia-
lania (celu).

Opierajac sie na zasadach racjonalnego gospoda-
rowania, czyli na wytycznych postepowania w warun-
kach kwantyfikacji celu oraz érodkéw dziatania moz-
liwe sg dwie funkcje celu, a mianowicie:

e zasada najwigkszego efektu (maksymalizacja efek-
téw z posiadanych zasobdéw),

e zasada najmniejszego nakladu (minimalizacja na-
kiadéw potrzebnych do osiagniecia zamierzonego
celu).

Zaréwno pierwsza, jak i druga zasada sg réwno-
wazne, poniewaz zapewniajg osiggniecie tego same-
go zamiaru, ale w inny sposéb.

Caly proces inwestowania okre§lony jest przez cel
gospodarczy oraz ekonomiczny horyzont czasowy, czyli
Iacznie — poprzez funkcje celu, a takze przez ograni-
czenie gospodarcze wystepujgce w tym horyzoncie, na
przyklad od okresu, w ktérym efektem dziatalnoéci
inwestycyjnej jest wzrost zdolnosci produkeyjnych.

Powyzsze rozumowanie dotyczy dziatalnoéci gospo-
darczej w szerokim tego stowa znaczeniu. Jednakze w
praktyce podmiotéw gospodarczych, ktére swym po-
lem widzenia obejmuja wiele proceséw produkeyjnych
i ustugowych, warunki dziatalnoéci i odpowiedniego
ksztaltowania ich rozwoju w przyszloéci dotycza mig-
dzy innymi nastepujacych zagadnien:

e organizacyjno-technicznej sprawnoéci przebiegaja-
cych w niej proceséw, a takze harmonizacji powigzat
wystepujacych miedzy tymi procesami,

e wielko§ci struktury popytu zewnetrznego na final-
ne produkty,

e zasilenia w érodki, ktére mogg pochodzié¢ z ze-
wnatrz, na przyklad w postaci pracy zywej, érodkéw
trwalych, materiatéw itp.

W zwigzku z powyzszym, ustalenia rozwojowe
w skali mikroekonomicznej winny sprowadzaé sie do
tego, aby:

e przygotowaé warunki do realizacji skoordynowa-
nych proceséw, zapewniajac sobie takze dostepnoéé od-
powiednich §rodkéw produkcji,

e moc w przyszloéci — tg drogg — wytwarzaé produkty
finalne, ktére w sposdb najbardziej efektywny zaspo-
kojg potrzeby odbiorcow.

Dlatego tez potrzebne wydaje sie rozpoznanie wy-
magan, warunkéw oraz dostepnych wariantéw przy-

szlego dzialania i na tej podstawie dokonywanie wy-
boru. Méwigc o tym, sprowadzamy zagadnienie do sfe-
ry dziatalnoS$ci planistycznej, w ktorej to dokonuje sie
racjonalnego wyboru spoéréd catego zbioru rozpatry-
wanych rozwigzan.

Okres wstepny procesu inwestycyjnego

| rzygotowanie, realizacja oraz uruchomienie
kazdego przedsiewziecia inwestycyjnego wy-
maga czasu. Dlatego zgodnie z definicjg WF.
arpe’a [(3) s. 21-33] proces inwestycyjny mozna zde-
finiowa¢ jako ,,zbiér dzialan, jakie wystepujg od mo-
mentu rozpoczecia programowanego przedsiewziecia
inwestycyjnego przedsigbiorstwa, do momentu osig-
gniecia projektowanej zdolnoéci produkcyjnej”.

Programowanie przemystowych przedsiewzieé in-
westycyjnych winno byé programowaniem i plano-
waniem gospodarczym, w ktérym czynnikiem inspi-
rujacym sg potrzeby spoteczehstwa. Programowanie
rozwoju jest zatem pierwszg fazg procesu inwestycyj-
nego, ktéry z reguly jest dlugookresowy, inicjowany
przez decyzje ekonomiczne wynikajgce najezesciej (lecz
nie wylacznie) z przeslanek gospodarczych. W calo-
ksztalcie procesu inwestycyjnego wyréznia sie trzy jego
fazy, a mianowicie [(1) s. 10; (2) s. 20-23]:

o faze wstepng (przedinwestycyjna),

e faze fizycznej realizacji przedsiewzigcia inwestycyj-
nego,

e faze operacyjna (rozruchu technologicznego) zwia-
zang z dochodzeniem do zakladanej zdolnoéci produk-
cyjnej.

Z punktu widzenia problematyki efektywnosci
przedsiewzie¢ inwestycyjnych najistotniejsze znacze-
nie posiada faza wstepna [(1) s. 11; (3) s. 24], czyli
faza przygotowania przedsiewziecia, ktora sklada sie
z takich etapéw, jak: studium mozliwoéci inwestycyj-
nych, studium pre-feasibility (wybér wstepny), stu-
dium feasibility (opracowanie ostatecznej wersji pro-
jektu i oceny jego wykonalnosci), studium pomocni-
cze i uzupelniajgce oraz raport oceniajacy.

Wymienione etapy sg ze sobg powigzane, lecz wy-
stepujace miedzy nimi zaleznoéci nie sg proste i nie
polegajg na wylacznym podporzgdkowaniu programo-
wi produkeyjnemu projektowanych koncepcji i tech-
nologii w rozpatrywanym przedsiewzieciu inwestycyj-
nym.

Dla postawionych zadah w dziedzinie przedsie-
wzieé¢ inwestycyjnych szczegdlne znaczenie majg stu-
dia programowe i analizy poréwnawcze, dotyczace nie




tylko wariantéw kierunku rozwoju oraz efektywno-
§ci, ale takze stanu technicznego w stosunku do po-
ziomu osigganego w krajach przodujgcych. Wynikajg-
ce z programu rozwojowego przedsiewziecia inwesty-
cyjne winny by¢ uzasadnione poglebionymi studiami
programowymi, ktérych integralng trescig jest pro-
blematyka ekonomiczna [(5) s. 63-75].

Badania ekonomiczne w tej sferze procesu inwe-
stycyjnego majg istotne znaczenie dla sporzadzanego
rachunku ekonomicznej efektywnosci przedsiewziec
inwestycyjnych, miedzy innymi dlatego, iz problem
ich efektywnoéci juz po podjeciu decyzji rozwojowej
jest sprawa wyboru rozwigzan inzynierskich, maja-
cych na celu osiggniecie zamierzonego efektu rzeczo-
wego, czyli jest w gruncie rzeczy zagadnieniem wybo-
ru optymalnej techniki. Jesli chodzi natomiast o wy-
bér inwestycyjny na etapie przedprojektowym, to ma
on na celu przede wszystkim wykazanie, ze naklady
zwigzane z realizacjg zamierzonego przedsiewziecia
inwestycyjnego sa, z gospodarczego punktu widzenia,
uzasadnione, to znaczy, Ze sa one spolecznie oplacal-
ne, czy efektywne.

Jak wspomniano powyzej, proces inwestycyjny
przebiega w trzech podstawowych fazach. W kazdej
z tych faz badania ekonomiczne przeprowadzane sa
w réznym zakresie i majg rézny stopien szczegblowo-
§ci, jednakze szczegdlng role odgrywajg one w fazie
pierwszej, przedinwestycyjnej, a dokladniej w studium
pre-feasibility i studium feasibility.

Studium pre-feasibility stanowi wstepng ocene
pomystu i jest etapem poérednim miedzy studium
mozliwoéci (wykonalno§ei) [(1) s. 12], a ostateczng
wersjg projektu, od ktérej rézni sie przede wszystkim
stopniem szczegbélowosci informacji oraz dokladnoscig
analiz wariantéw. W swej strukturze owo studium
powinno zawieraé zestawienie juz nieco bardziej szcze-
gbétowych wymagan, zalozen rozwigzan i ograniczen,
ktére winien wzigé pod uwage projektant opracowu-
jacy w sposéb optymalny szczegblowe rozwigzania
przedsiewzieé inwestycyjnych, takie jak: skala i struk-
tura nowoczesnosci programu produkeyjnego, rozwia-
zania konstrukecyjne i przestrzenne budynkéw i bu-
dowli, dobér maszyn i urzadzeh oraz technologii itd.
Zasadniczym celem tego etapu oceny projektu jest
bowiem pokazanie, czy zbadano najwazniejsze warian-
ty projektu, czy koncepcja projektu uzasadnia prze-
prowadzenie dalszych analiz oraz czy na podstawie
dostepnych informacgji, projekt mozna uznaé za moz-
liwy do realizacji.

Po przeprowadzeniu studium pre-feasibility po-
dejmuje sie decyzje o poglebieniu analizy projektu
w ramach studium feasibility. Etap ten musi dostar-
czy¢ wszelkich danych technicznych, organizacyjnych
i ekonomicznych, ktére majg stanowi¢ podstawe do
podjecia decyzji i nastepnie realizacji przedsiewziecia
inwestycyjnego. Zakres tego studium jest podobny do
studium wstepnego. Opracowanie oméwionego etapu
wymaga zastosowania ,interakcyjnego procesu opty-
malizacyjnego”, zapewniajgcego wieksza dokladnosé
iuwzgledniajgcego sprzezenia zwrotne oraz powigza-
nia rozwigzaf alternatywnych wraz z uwzglednieniem
ryzyka finansowego i handlowego.

Po zakonczeniu studium feasibility, zainteresowa-
ni dokonujg oceny projektu przyjmujgc w swej ocenie

miedzy innymi nastepujgce kryteria: mozliwos¢ reali-
zacji wiasnych celéw, szacowane ryzyko, koszty oraz
korzysci. Nastepnie podmioty podejmujg ostateczne
decyzje finansowe i inwestycyjne, ktére sg tym latwiej-
sze do podjecia, im lepsze jest studium feasibility.
Z punktu widzenia finansowego ocena koncentruje sig
na kondycji przedsigbiorstwa, ocenie zwrotu kapitatu
wlasnego i zabezpieczen dla kredytobiorcéw, zas tech-
niki oceny koncentrujg si¢ na aspektach handlowych,
rynkowych, technicznych, organizacji i zarzadzania,
finansowych oraz ekonomicznych.

Zatozenia techniczno-ekonomiczne sg ostateczng
dyrektywa do projektowania, gdyz projekt inwestycyj-
ny sporzgdzony jest dla zadania inwestycyjnego na
podstawie zatwierdzonych zalozei techniczno-ekono-
micznych i uzyskanej lokalizacji przedsiewzigcia in-
westycyjnego. Zawiera on szczegélowe rozwiazania
technologiczne, energetyczno-instalacyjne i budowla-
ne projektowanego zadania. Graficznym przedstawie-
niem rozwiazah zawartych w projekcie technicznym
sg rysunki robocze oraz inne niezbedne dane.

Okres fizycznej realizacji inwestycji

aza fizycznej realizacji projektu rozpoczyna
sie w momencie przekazania placu budowy,
co w praktyce nastepuje po uzyskaniu przez
inwestora pozwolenia na budowe. Réwniez w tym
okresie inwestor wyznacza swojego przedstawiciela
(obrofice swych intereséw) na budowie, przewaznie w
osobie inspektora nadzoru.

Jak wykazuje praktyka, nadzér inwestorski nie
powinien by¢ ograniczony tylko do etapu fizycznej
realizacji przedsiewziecia inwestycyjnego, lecz powi-
nien istnieé¢ juz na etapie przygotowania inwestycji,
przynajmniej w jego konicowej fazie, a skoficzy¢ sie po
upltywie okresu gwarantujacego.

Kryteria terminowoéci, kompletnosci i jakoSci
ustug §wiadczonych przez uczestnikéw procesu inwe-
stycyjnego, ich rozlozenia w czasie w nawigzaniu do
wystepujacej bardzo czesto zmiennoéci postepu robét
budowlanych, dostawy maszyn i urzadzen, posiada
bardzo istotne znaczenie w fazie realizacji przedsie-
wziecia inwestycyjnego.

Jest to takze faza, w ktorej niejednokrotnie wy-
stepuje wiele niepozgdanych rezerw, jak réwniez nie-
przewidzianych potkniegé, ktére odpowiednio wezeénie
spostrzezone mogg by¢ wyeliminowanie.

W obszarze zainteresowan inwestora jest (i zawsze
bedzie) czas realizacji przedsiewziecia, jego jakos¢ oraz
koszt wykonania.

Aby powyzsze trzy elementy, §wiadczace w istot-
nej mierze o ekonomicznej efektywnosci, mogly zo-
staé osiggniete, inwestor nie moze by¢ strona bierna,
ale powinien w swym wiasnym interesie na biezgco
wspblpracowaé z wykonawcami robét oraz dostawca-
mi urzadzen i zapewni¢ im pomoc w eliminowaniu
trudnoéei, jakie moga pojawi¢ si¢ na budowie.

Dlatego tez wczesne poznanie ze sobg wszystkich
uczestnikéw procesu inwestycyjnego, ktorzy w spo-
s6b bezposredni i poéredni wplywaja na interesy in-
westora, stwarza przestanki osiggniecia sukcesu.




Okres operacyjny

statnig fazg realizacji przedsiewzigcia inwe-
stycyjnego jest okres operacyjny, zwany réw-
niez fazg rozruchu technologicznego.

Przedsiewziecia inwestycyjne polegajace na budo-
wie, jak i na zakupie gotowych linii i ciggéw technolo-
gicznych do obiektéw istniejgcych oraz na zamonto-
waniu nowych maszyn i urzadzen wymagajg urucho-
mienia cbejmujgcego zesp6 czynnoéei polegajacych na
przygotowaniu przedsiewziecia inwestycyjnego, jego
rozruchu i eksploatacji w okresie osiggania projekto-
wanej zdolnoéci produkeyjnej.

Rozruch wykonywany jest po przeprowadzeniu
prob montazowych oraz stwierdzeniu gotowoéci da-
nego zespolu urzadzen.

Zakonczony pomy$lnie rozruch stanowi warunek
rozpoczecia eksploatacji wstepnej, a w dalszej kolej-
noéci — eksploatacji wlaéciwej zrealizowanego przed-
siewziecia inwestycyjnego.

Podsumowujgc ocene przedsiewzieé inwestycyj-
nych w fazach projektowych i realizacyjnych nalezy
powiedzieé, iz dziatalnoéé inwestycyjna przedsiebior-
stwa nie stanowi autonomicznego, wyizolowanego
obszaru dziatania, ktéry to przedsiebiorstwo moze
ksztaltowaé w sposéb zupeinie dowolny i niezalezny
od catego systemu gospodarczego. Dlatego tez ekono-
miczna efektywnoéé kazdego przedsiewziecia inwesty-
cyjnego powinna by¢ uzalezniona od:

e wszechstronnej i kompleksowej oceny nakladow
i efektéw zwigzanych z konkretnym przedsiewzieciem
inwestycyjnym,
e czy poszczegblni autorzy i wykonawcy danego przed-
siewziecia inwestycyjnego poslugujg sie rachunkiem
ekonomicznym do oceny mozliwie jak najwiekszej licz-
by réznych ogbélnych oraz czgstkowych rozwigzan
wariantowych,
e czy poprawnie wybrano i zastosowano metody eko-
nomicznej oceny efektywnogei okreslonego rodzaju
przedsiewziecia inwestycyjnego przedsiebiorstwa.
Agnieszka Pieciul
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