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S t r e s z c z e n i e  

Głównym celem artykułu jest przedstawienie procedury selekcji inwestycji budowlanych, 
która pozwoli na wieloaspektową analizę wyszczególnionych przez inwestora wariantów, 
prowadząc do wyboru najlepszego rozwiązania ze względu na przyjęte kryteria. Zapropono-
wana procedura oparta została na metodologii AHP, dzięki której możliwe było uwzględ-
nienie w analizie kryteriów ilościowych oraz jakościowych. 
Słowa kluczowe: selekcja projektów, analityczny proces hierarchiczny, analiza BOCR (ko-

rzyści – benefits (B), możliwości – opportunities (O), koszty – costs (C) oraz 
ryzyka – risks (R)) 

A b s t r a c t 

This paper presents the Analytical Hierarchy Process (AHP) as a potential decision making 
method for use in building investment selection. Hierarchical structure project selection 
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Zarówno literatura przedmiotu, jak i praktyka wskazują na ogromne znaczenie fazy 
przygotowania inwestycji, w której inwestor dokonuje wyboru jednej z możliwości inwe-
stowania. Faza ta obejmuje również działania mające na celu wyszczególnienie realnych 
wariantów planowanego przedsięwzięcia, alternatyw rozwiązań poszczególnych elemen- 
tów procesu inwestycyjnego oraz uściślenie ostatecznego wariantu realizacji inwestycji  
z punktu widzenia możliwości, wymagań i preferencji inwestora. Działania podejmowane 
w fazie przedinwestycyjnej nie wymagają stosunkowo wielkich nakładów, natomiast błędy 
i zaniedbania popełnione w tym czasie, jak również brak kompleksowego podejścia do pla-
nowania inwestycji budowlanej może pociągać za sobą znaczne wydatki w kolejnych eta-
pach procesu inwestycyjnego.  

Celem niniejszego artykułu jest omówienie problematyki selekcji wariantów inwestycji 
budowlanej z punktu widzenia inwestora oraz przedstawienie procedury wspomagającej 
proces decyzyjny w tym zakresie, stosując analizę BOCR (analizę korzyści – benefits (B), 
możliwości – opportunities (O), kosztów – costs (C) oraz ryzyka – risks (R)) zapropono-
waną przez T.L. Saaty’ego, a także wyróżnienie czynników wpływających na ostateczny 
wybór. 

1. Istota selekcji inwestycji budowlanych 

Problem selekcji przedsięwzięć inwestycyjnych wynika w głównej mierze z ich cha-
rakteru i specyfiki. Ocena danej inwestycji budowlanej powinna być wieloaspektowa,  
a jednocześnie uwzględniać indywidualny charakter przedsięwzięcia. Wybór rozwiązań 
realizacyjnych poszczególnych elementów procesu inwestycyjnego występuje we wszyst-
kich fazach, a konieczność wariantowania rozwiązań dotyczy w głównej mierze tych ele-
mentów, które są głównymi determinantami powodzenia projektu [16]. Literatura przed-
miotu kładzie główny nacisk na analizę finansową planowanych przedsięwzięć [13]. Nie-
mniej jednak uwzględnienie w analizie czynników technicznych, technologicznych, spo-
łecznych, organizacyjnych, ekologicznych pozwala rozpatrzyć problem wielowymiarowo. 
Należy zauważyć, że część czynników (kryteriów wyboru) ma charakter ilościowy, m.in. 
zysk z inwestycji, całkowity koszt wykonania, powierzchnia użytkowa itp. Inne natomiast 
mają charakter jakościowy, jak: prestiż inwestycji, stopień atrakcyjności lokalizacji, otocze-
nie obiektu, komunikacja, dostęp do nowoczesnej technologii, możliwość etapowania itp. 
Mogą mieć one istotny wpływ na podejmowaną decyzję w zakresie wyboru ostatecznego 
wariantu planowanej inwestycji. Problematykę selekcji przedsięwzięć budowlanych, 
zwłaszcza ich wielokryterialnej oceny na podstawie opinii ekspertów podejmują autorzy 
[24, 26, 27]. 

Zadaniem selekcji jest po pierwsze hierarchizacja wariantów rozwiązań według ustalo-
nych przez decydenta kryteriów, po drugie wybór najodpowiedniejszego wariantu. Ważne 
jest uwzględnienie w procedurze zarówno ilościowych, jak i jakościowych czynników od-
zwierciedlających wymagania samego inwestora. Możliwość zapewnienia inwestorowi od-
powiednich metod i procedur ułatwiających podejmowanie racjonalnych decyzji na etapie 
przygotowania inwestycji pozwoli na dogłębną i wielokryterialną analizę wyodrębnionych 
rozwiązań, zapewniających uwzględnienie dodatkowych czynników wewnętrznych i zew-
nętrznych decydujących o efektywności i wykonalności inwestycji. Opracowane metody 
uproszczą schemat decyzyjny, dostarczając jednocześnie dodatkowych przesłanek decy-
dujących o wyborze konkretnego rozwiązania. 
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2. Podstawowe kryteria wyboru 

Etap pierwszy, niezależnie od przyjętej procedury selekcji, zawsze powinien zaczynać 
się od wyszczególnienia możliwych alternatyw oraz określenia zbioru kryteriów, według 
których będą one oceniane. Przykładowe kryteria zostały przedstawione w tab. 1. Część 
spośród nich jest stała, tzn. niezależnie od rodzaju przedsięwzięcia będzie brana pod uwagę, 
np.: zysk, czas realizacji, koszt wykonania itp. Jednak decydent może wyszczególnić dodat-
kowe kryteria, które mogą ściśle odnosić się do specyfiki przedsięwzięcia, charakteru 
obiektu, wymogów prawnych czy preferencji samego inwestora. O ile z kryteriami mie-
rzalnymi (np. powierzchnia) nie ma problemu, o tyle dla niemierzalnych decydent powinien 
sam ustalić skalę. Istotną sprawą jest również określenie wielkości wpływu poszczególnych 
kryteriów na ocenę globalną poprzez ustalenie ich ważności. Rodzaj kryteriów stosowa-
nych przy wyborze ostatecznego wariantu realizacji inwestycji budowlanej w systemie 
deweloperskim oraz ich istotność (wynikającą z liczby udzielonych odpowiedzi) przedsta-
wiono w pracy [6]. 

 

T a b e l a  1 
Przykładowe grupy kryteriów i podkryteriów w związku z realizacją budynku wielorodzinnego 

Kryteria Podkryteria 
Ekonomiczne – spodziewany zysk z inwestycji 

– koszt realizacji (budowy 1 m2 powierzchni użytkowej) 
– koszt przygotowania terenu pod budowę 

Społeczne – preferencje i potrzeby potencjalnych nabywców 
– otoczenie inwestycji (sąsiedztwo, możliwość oprotestowania) 

Organizacyjne – wykwalifikowana kadra w zakresie organizacji procesu inwestycyjnego 
itp. 

Prawno-admini-
stracyjne 

– prawne uregulowanie stanu własnościowego działki 
– miejscowe wymagania wynikające z planu zagospodarowania prze-

strzennego itp. 
Techniczne  
i technologiczne 

– standard wykończenia inwestycji 
– doświadczenie w stosowaniu danej technologii 
– czas realizacji (wynikający z przyjętej technologii) 
– możliwość etapowania inwestycji 
– posiadana baza sprzętowa i maszynowa 
– tempo wykonania robót 
– wykorzystanie powierzchni zabudowy (intensywność wykorzystania te-

renu) itp. 
Inne – możliwość ograniczenia ryzyka finansowego 

– prestiż inwestycji (np. inwestycja jako wizytówka firmy deweloperskiej) 
– struktura mieszkań w ofercie 
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3. Procedura selekcji 

W niniejszym artykule przedstawiono procedurę opartą na metodologii Analitycznego 
Procesu Hierarchicznego (AHP), uwzględniającą podział kryteriów na korzystne i nie-
korzystne z punktu widzenia decydenta (inwestora). Rozwinięta przez Saaty’ego metoda 
AHP ma uszeregować rozpatrywane warianty od najlepszego do najgorszego [1–3, 6, 10, 
11, 14, 17–20, 22]. Autor AHP wprowadził 9-stopniową skalę do porównywania parami, 
przy czym wartość 1 oznacza równoważność dwóch kryteriów (czynników, alternatyw 
itp.), zaś 9 – absolutną przewagę jednego kryterium nad drugim. Dla ułatwienia obliczeń 
rozpatrywane pary zestawia się w macierzy, porównując kolejno elementy z kolumny 
pierwszej z elementami górnego wiersza. Należy pamiętać, że porównując kryterium K1  
z K2, przypiszemy wartość np. 5 (zasadnicza przewaga kryterium K1 nad K2), a porów-
nując K2 z K1 w komórce zapiszemy wartość 1/5. 

Natomiast podział kryteriów ze względu na ich charakter oraz uwzględnienie w pro-
cedurze selekcji kryteriów, które są przeciwstawne w stosunku do innych zaproponowali 
autorzy prac [17–19]. Kryteria uszeregowane są w 4 grupach, mianowicie: korzyści – bene-
fits (B), możliwości – opportunities (O), koszty – costs (C) oraz ryzyka – risks (R). Dla 
każdej z wymienionych grup przypisana jest również ranga zgodnie z ideą AHP. Następnie 
po wykonaniu stosownych obliczeń cząstkowe wyniki są agregowane w całość, w osta-
teczną ocenę inwestycji budowlanej zgodnie ze wzorem: bB + oO – Cc – rR, gdzie b, o, c, r 
są to wagi grup, natomiast B, O, C, R to dane uzyskane z analizy dla każdej rozpatrywanej 
alternatywy otrzymane w wyniku porównania metodą AHP. Mamy 3 możliwości połą-
czenia otrzymanych wyników B, O, C, R z odpowiednimi znormalizowanymi wagami b, o, 
c, r – aczkolwiek autorzy [12] wymieniają 4 – mianowicie: 
– bB + oO + c (1/C) + r (1/R), 
– bB + oO + c (1 – C) + r (1 – R), 
– bB + oO – cC – rR. 
Natomiast wymieniany jako czwarta możliwość stosunek BO/CR nie uwzględnia znor-
malizowanych wag b, o, c, r. 

Procedura selekcji inwestycji budowlanych: 
1. Sporządzenie macierzy porównań parami dla kryteriów w celu ustalenia ich wzajemnej 

ważności oraz dla alternatyw względem danego kryterium. 
2. Porównanie alternatyw parami względem poszczególnych kryteriów zgodnie z ideą 

AHP. 
3. Obliczenia prowadzące do wyliczenia wektora ważności (wag). 
4. Obliczenie λmax (maksymalna wartość własna macierzy). 
5. Obliczenie wskaźnika zgodności (Consistency Index – CI = λmax – n/n – 1). 
6. Wybór odpowiedniej wartości wskaźnika zgodności losowej (Random Consistency 

Ratio – RI) [2, 11]. 
7. Obliczenie stosunku zgodności (Consistency Ratio – CR = CI/RI). 
8. Sprawdzenie zgodności macierzy porównań parami (czy porównania w macierzy są 

spójne czy nie; dopuszcza się niespójność macierzy na poziomie 0,1, CR < 0,1). 
9. Agregacja wyników zgodnie ze wzorem bB + c (1 – C) oraz wyliczenie stosunku B/C. 
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4. Przykład zastosowania procedury decyzyjnej 

W zamieszczonym przykładzie przeprowadzono ocenę inwestycji budowlanych ze 
względu na dwie grupy: korzyści – B oraz koszty – C. Decydent ma trzy możliwe do 
realizacji inwestycje budowlane na trzech różnych działkach, przy czym każda z nich cha-
rakteryzuje się innymi parametrami (wielkość obiektu, standard wykończenia, możliwość 
wykorzystania powierzchni zabudowy itp.). Ponadto koszt przygotowania terenu, koszt 
przygotowania dokumentacji itp. są odmienne. Do dalszej analizy ze względu na korzyści  
i koszty zostały wykorzystane przykładowe dane. 

Kolejność obliczeń: 
1. Podział kryteriów na korzyści i koszty ze względu na ich charakter. 
2. Wyliczenie wag dla każdego kryterium zgodnie z ideą AHP. 
3. Porównanie alternatyw parami względem poszczególnych kryteriów zgodnie z ideą 

AHP (przykład dla kryterium – stopień wykorzystania powierzchni zabudowy, tab. 2). 
4. Agregacja wyników z analizy korzyści i kosztów pozwalająca na uszeregowanie alter-

natyw od najlepszej do najgorszej (tab. 4). 
Analizę korzyści i kosztów związanych z daną inwestycją budowlaną wykonano zgod-

nie z ideą AHP, kierując się maksymalną wartością własną macierzy zaproponowaną  
w [1, 17–19]. Metoda ta ma wiele zalet, m.in. pozwala rozłożyć proces w strukturę hie-
rarchiczną, wyodrębnić podkryteria w ramach danego kryterium z możliwością zagre-
gowania wyników z poszczególnych porównań parami oraz uwzględnić w analizie zarówno 
ilościowe, jak i jakościowe kryteria. Ze względu na pewne usterki tej metody, wymieniane 
głównie w pracach autorstwa Barzilaiego [4, 5], proponowane są inne metody obliczenia 
wektora uszeregowania wariantów, mianowicie obok metody maksymalnej wartości włas-
nej wymieniana jest także metoda najmniejszych kwadratów oraz logarytmicznych naj-
mniejszych kwadratów. Metodykę tę wykorzystuje także autor [15], który dokonał analizy 
zagadnienia szeregowania czynników w sensie AHP z danymi ostrymi i rozmytymi, 
uwzględniając sytuację związaną z brakiem danych. Natomiast autor [24] zwraca uwagę na 
brak w omawianej metodzie założenia o możliwości wystąpienia nieporównywalności po-
między kryteriami, nie wprowadza progów dyskryminacji dla modelowania preferencji  
w odniesieniu do danego kryterium. Metoda AHP nie uwzględnia również zależności 
pomiędzy kryteriami, podkryteriami oraz rozpatrywanymi alternatywami oraz sprzężeń 
pomiędzy poszczególnymi grupami, na co pozwala natomiast ANP (Analytical Network 
Process), także autorstwa Saaty’ego. Jednak ze względu na swój potencjał jest chętnie wy-
korzystywana w finansach, przy alokacji zasobów [20], wyborze wykonawcy [3, 10], 
konfliktach [6], wyborze sposobu realizacji przedsięwzięcia [2], selekcji systemów ogrze-
wania [7], do ustalenia wag dla poszczególnych czynników ryzyka [21], analizy cech 
położenia budynków wielorodzinnych [14], określenia wydajności w zależności od przy-
jętej technologii wykonania budynku [11], ustalenia wag i uszeregowania kryteriów 
charakteryzujących sytuację finansową przedsięwzięć budowlanych [12], selekcji przed-
sięwzięć związanych ze środkami transportu (m.in. szybka kolej) [22] itp. 

Wyszczególnione na podstawie przeprowadzonych badań pilotażowych [8] kryteria 
wyboru zostały podzielone na dwie grupy ze względu na ich charakter, mianowicie na 
korzyści oraz koszty. W przeprowadzonej przykładowej analizie wariantów realizacji in-
westycji zostały rozpatrzone również scenariusze wartości wag dla korzyści i kosztów  
(tab. 5 i 6) w celu zasygnalizowania zmienności ostatecznego wyniku uszeregowania  
w zależności od przyjętego scenariusza. 
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T a b e l a  2 

Porównanie alternatyw względem stopnia wykorzystania powierzchni zabudowy 

Stopień 
wykorzystania 
powierzchni 
zabudowy 

Alternatywa A Alternatywa B Alternatywa C 
Wektor 

ważności 
(wagi) 

Alternatywa A 1 2 4 0,57 
Alternatywa B 0,50 1 2 0,29 
Alternatywa C 0,25 0,5 1 0,14 

λmax = 3, CI = 0, RI = 0,58, CR = 0 < 0,1 
 
 

T a b e l a  3 
Ustalenie wagi globalnej dla kryterium K1 

Kryterium Waga Podkryteria 
Waga 

lokalna 
Waga 

globalna 
stopień wykorzystania 
powierzchni zabudowy 0,67 0,335 Kryterium K1 

techniczne 0,50 
możliwość etapowania inwestycji 0,33 0,165 

 
Niejednokrotnie może być znacznie więcej poszczególnych kryteriów i należy je po-

grupować w większe, odrębne grupy, tak aby zachować strukturę hierarchiczną, ustalając 
wagi globalne dla poszczególnych kryteriów cząstkowych (tab. 3). 

 

 
Rys. 1. Struktura hierarchiczna do analizy korzyści (oprac. aut.) 

Fig. 1. Profits analysis 
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Rys. 2. Zestawienie wyników dla korzyści (oprac. aut.) 

Fig. 2. Calculations for profits 
 
 

 
Rys. 3. Struktura hierarchiczna do analizy kosztów (oprac. aut.) 

Fig. 3. Costs analysis 
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Rys. 4. Zestawienie wyników dla kosztów (oprac. aut.) 

Fig. 4. Calculations for costs 
 

Celem analizy z punktu widzenia kosztu jest określenie, która z rozpatrywanych alter-
natyw jest najbardziej kosztowna, a następnie uszeregowanie ich od najlepszej (najmniej 
kosztownej) do najgorszej (najbardziej kosztownej). 

 
T a b e l a  4    

Zestawienie wyników 

Alternatywy B C N1/C B/C Bb + (1 – C)c* Sumaryczna ocena 
(B + N1/C) 

A 0,502 0,389 0,277 1,29 0,546 0,779 
B 0,273 0,259 0,416 1,05 0,460 0,690 
C 0,224 0,352 0,306 0,64 0,394 0,530 

   * Przy założeniu, że b = 0,60, zaś c = 0,40, według wzoru bB + oO + c (1 – C) + r (1 – R). 
 
Analizując tab. 4, zawierającą zestawienie wyników, warto zauważyć, że najlepiej  

w ocenie wypadła alternatywa A. Alternatywa C natomiast powinna zostać odrzucona  
ze względu na wysoki poziom kosztów, w końcowej ocenie, związanych z realizacją tej 
inwestycji budowlanej w stosunku do korzyści. 
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T a b e l a  5 

Scenariusze wartości wag b i c  
  Scenariusze 

 9/1 7/1 5/1 3/1 1/1 1/3 1/5 1/7 1/9 
b 0,900 0,875 0,833 0,750 0,500 0,250 0,167 0,125 0,100 
c 0,100 0,125 0,167 0,250 0,500 0,750 0,833 0,875 0,900 

 
W dalszej części należy założyć udział w globalnej ocenie poszczególnych składników, 

tzn. rozpatrywanych w przykładzie korzyści i kosztów. Wagi b i c również zostały 
określone zgodnie z metodologią AHP. 

 
T a b e l a  6    

Analiza wyników w zależności od przyjętego scenariusza wag b i c 
Scenariusze  

9/1 7/1 5/1 3/1 1/1 1/3 1/5 1/7 1/9 
A 0,513 0,516 0,520 0,529 0,557 0,584 0,593 0,597 0,600 
B 0,320 0,332 0,351 0,390 0,507 0,624 0,663 0,683 0,694 
C 0,266 0,277 0,295 0,330 0,436 0,542 0,577 0,595 0,606 

 

 
Rys. 5. Wpływ wartości wag b i c na wynik analizy 

Fig. 5. Influence of b and c for solution 
 

Jak wynika z analizy alternatywa A jest najkorzystniejsza głównie z punktu widzenia 
kryterium zysku oraz większej możliwości wykorzystania powierzchni zabudowy. Jednak 
jeśli koszty są bardziej istotne dla decydenta, to alternatywa B wydaje się korzystniejsza. 
Przyjmując, że inwestor kieruje się minimalizacją kosztów, wówczas właściwsza jest in-
westycja B przy stosunkowo niskim poziomie ryzyka, ale też przy średnich korzyściach. 
Tak więc różne decyzje mogą być podejmowane na podstawie tych samych danych, ale 
mogą zależeć od preferencji i wymagań decydenta w stosunku do poszczególnych skła-
dowych analizy BOCR i istnienia dodatkowych warunków. 
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5. Podsumowanie 

Reasumując, kompleksowa ocena rozważanych alternatyw pozwala inwestorowi zmini-
malizować ryzyko podjęcia niewłaściwej decyzji. Zastosowanie procedury selekcji pozwala 
na uniknięcie przypadkowości i chaotyczności w procesie podejmowania decyzji, umoż-
liwia uwzględnienie wymagań i preferencji decydenta oraz pozwala rozpatrzyć inwestycję 
wielowymiarowo. Wykorzystując metodę BOCR, możliwa jest wszechstronna analiza 
alternatyw z wyodrębnieniem tych czynników, które są dla inwestora najistotniejsze. Warto 
wspomnieć, że na ostateczny wynik selekcji ma wpływ przyjęta przez decydenta strategia: 
maksymalizacja zysku lub minimalizacja kosztów. Jak wykazała przeprowadzona analiza 
odnośnie do wpływu wag na końcową ocenę, w przypadku maksymalizacji zysku powinna 
zostać wybrana alternatywa A, zaś kiedy celem jest minimalizacja kosztów, najlepiej speł-
nia go alternatywa B. Zatem znaczenie wag w końcowej agregacji cząstkowych wyników 
jest istotne. 
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