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Zarzadzanie finansami firm — teoria i prakiyka

Krzysztof Markowski
Katolicki Uniwersytet Lubelski

PODMIOTOWE UWARUNKOWANIA DECYZJI
INWESTYCYJNYCH

1. Wstep

Podejmowanie decyzji nalezy do najbardziej powszechnych 1 jednoczesnie
rutynowych czynnosci kazdego menedzera. Codziennie dokonuje on bardzo
wielu ré6znych wybordw, w rézny sposéb wplywajacych zaréwno na efekty
jego pracy, efekty pracy innych ludzi, jak i wyniki ekonomiczne firmy. Wigk-
szoé¢ z tych decyzji dotyczy spraw drobnych. Jednakze czasami menedzer
musi podjaé decyzje, kidrej skutki majg bardzo duze znaczenie dla firmy,
gdyz od jej trafnosci zaleze¢ bedzie jej przyszie funkcjonowanie. Podjgcie
niekorzystnej decyzji moze czasami w sposob nieodwracalny zaszkodzi¢ fir-
mie, jak i karierze samego decydenta.

W dhugofalowym funkcjonowaniu firmy bardzo duze znaczenie maja de-
cyzje inwestycyjne. Cheac przeanalizowaé ten rodzaj decyzji mozna do nich
podejs¢ od strony przedmiotowej, tj. od strony obiektu, na stworzenie ktére-
go kierowane sa $rodki finansowe, oraz podmiotowej, tj. od strony decyden-
ta, ktory dokonuje wyboru.

Celem niniejszego opracowania jest przedstawienie procesu podejmowa-
nia decyzji oraz ukazanie wybranych czynnikow, ktére wplywaja na jakos¢
podejmowanych decyzji inwestycyjnych.

2. Pojecie decyzji

Stowo ,,decyzja” pochodzi z jezyka lacinskiego i oznacza postanowienie,
rozstrzygniecie, uchwatg. Bardzo czgsto pojecie to zaweza sig do samego
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aktu wyboru, ktéry oznacza ten moment, w ktérym nastgpuje akceptacja
okreslonego dziatania, przedmiotu, relacji ze zbioru n > 2 — mozliwych: n,
ny, ... n, i odrzucenie innych potencjalnych opcji. Tymczasem sam akt wybo-
ru stanowi bardzo wazna, ale koncowgq faz¢ podejmowania decyzji.

Kazda decyzja poprzedzona jest zbiorem wielu operacji myslowych —
procesow i czynno$ci przeddecyzyjnych. Do nich mozna zaliczyé m.in.: war-
to§ciowanie mozliwych wynikéw, szacowanie prawdopodobienstwa ich uzy-
skania, poréwnywanie pod wzgledem uzytecznos$ci potencjalnych rezultatow
itp. Dlatego tez uzasadnione jest, mOdwiac o decyzji, traktowac jg nie jako
sam moment wyboru, lecz jako czynno$é, jako pewien proces dokonujacy si¢
w czasie. Proces ten jest poszukiwaniem w drodze ukierunkowanej i wyro-
zumowanej analizy odpowiedniej recepty, umozliwiajacej wyjscie z sytuacji
decyzyjnej'.

W zdecydowanej wigkszo$ci sytuacji decyzyjnych nie ma wyraznie okre-
slonych procedur, sposobéw postepowania wiodacych decydenta od powsta-
nia problemu decyzyjnego do wydania decyzji. W literaturze przedmiotu
mozna spotkaé si¢ z rdznag liczba wymienianych etapéw wystepujacych
przed podjeciem decyzji. Jedni wymieniaja trzy zasadnicze etapy?, inni z ko-
lei twicrdza, Ze tych etapow jest wigcej’. Natomiast Samuelson i Marks uwa-
zaja, ze dokonanie konkretnego wyboru poprzedzone jest az szescioma cta-
pami‘. Do nich nalezy:

e zdefiniowanie problemu,

e okreslenie celu,

o zbadanie wariantow wyboru,
e przewidzenie konsekwencji,
*  wybor optymalnego wariantu,
* analiza wrazliwosci.

W pierwszym etapie chodzi o sformutowanie problemu decyzyjnego,
okreslenie jego istoty. Wazna czgscig definiowania problemu jest rozpozna-
nie otoczenia, czyli kontekstu decyzyjnego. Kontekst decyzyjny, w jakim
podejmowana jest decyzja, bezposrednio wptywa zaréwno na cele decydenta,
jak tez na mozliwe sposoby postgpowania.

' M. Zdyb (1993): Istota decyzji. Wydawnictwo UMCS, Lublin.

* . Kozielecki (1977): Psychologiczna teoria decyzji. PWN, Warszawa.

 P. Drucker (1994): Praktyka zarzqdzania. Czytelnik i Nowoczesnoéé, Akademia Eko-
nomiczna w Krakowie. Krakow. s. 376-394.

* W. Samuelson, S. Marks (1998): Ekonomia menedzerska. PWN, Warszawa, s. 28.



