z. 1-B/2008
ISSN 0011-4561
ISSN 1897-628X

CZASOPISMO

TECHNICZNE

WYDAWNICTWO POLITECHNIKI KRAKOWSKIEJ

AGNIESZKA DZIADOSZ®

OCENA I SELEKCJA INWESTYCJI BUDOWLANYCH
Z WYKORZYSTANIEM ANALITYCZNEGO PROCESU
HIERARCHICZNEGO (AHP)

ESTIMATION AND SELECTION OF BUILDING
INVESTMENT USING THE AHP

Streszczenie

Glownym celem artykutu jest przedstawienie procedury selekcji inwestycji budowlanych,
ktéra pozwoli na wieloaspektowa analiz¢ wyszczegdlnionych przez inwestora wariantow,
prowadzac do wyboru najlepszego rozwiazania ze wzgledu na przyjete kryteria. Zapropono-
wana procedura oparta zostala na metodologii AHP, dzigki ktérej mozliwe byto uwzgled-
nienie w analizie kryteriow ilo§ciowych oraz jakosciowych.

Stowa kluczowe: selekcja projektow, analityczny proces hierarchiczny, analiza BOCR (ko-
rzysci — benefits (B), mozliwosci — opportunities (O), koszty — costs (C) oraz
ryzyka — risks (R))
Abstract

This paper presents the Analytical Hierarchy Process (AHP) as a potential decision making
method for use in building investment selection. Hierarchical structure project selection
problem is constructed for the benefits and costs, separately. Partial results were aggregated in
the step fallowing. Sensitivity analysis is performed to check the sensitivity of the final
decisions.
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Zarowno literatura przedmiotu, jak i praktyka wskazuja na ogromne znaczenie fazy
przygotowania inwestycji, w ktorej inwestor dokonuje wyboru jednej z mozliwosci inwe-
stowania. Faza ta obejmuje rowniez dzialania majace na celu wyszczegdlnienie realnych
wariantow planowanego przedsigwzigcia, alternatyw rozwiazan poszczegdlnych elemen-
tow procesu inwestycyjnego oraz uscislenie ostatecznego wariantu realizacji inwestycji
z punktu widzenia mozliwosci, wymagan i preferencji inwestora. Dziatania podejmowane
w fazie przedinwestycyjnej nie wymagaja stosunkowo wielkich naktadow, natomiast btgdy
i zaniedbania popetlnione w tym czasie, jak rowniez brak kompleksowego podejscia do pla-
nowania inwestycji budowlanej moze pociagaé za soba znaczne wydatki w kolejnych eta-
pach procesu inwestycyjnego.

Celem niniejszego artykutu jest omdwienie problematyki selekcji wariantow inwestycji
budowlanej z punktu widzenia inwestora oraz przedstawienie procedury wspomagajacej
proces decyzyjny w tym zakresie, stosujac analiz¢ BOCR (analizg korzys$ci — benefits (B),
mozliwo$ci — opportunities (O), kosztow — costs (C) oraz ryzyka — risks (R)) zapropono-
wang przez T.L. Saaty’ego, a takze wyroznienie czynnikow wplywajacych na ostateczny
wybdr.

1. Istota selekcji inwestycji budowlanych

Problem selekcji przedsigwzigé inwestycyjnych wynika w glownej mierze z ich cha-
rakteru i specyfiki. Ocena danej inwestycji budowlanej powinna by¢ wieloaspektowa,
a jednocze$nie uwzglednia¢ indywidualny charakter przedsigwzigcia. Wybdr rozwiazan
realizacyjnych poszczegodlnych elementéw procesu inwestycyjnego wystgpuje we wszyst-
kich fazach, a konieczno$¢ wariantowania rozwiazan dotyczy w gtdownej mierze tych ele-
mentow, ktore sa gtéwnymi determinantami powodzenia projektu [16]. Literatura przed-
miotu kladzie gtowny nacisk na analiz¢ finansowa planowanych przedsigwzig¢é [13]. Nie-
mniej jednak uwzglednienie w analizie czynnikow technicznych, technologicznych, spo-
fecznych, organizacyjnych, ekologicznych pozwala rozpatrzy¢ problem wielowymiarowo.
Nalezy zauwazy¢, ze czgs¢ czynnikow (kryteriow wyboru) ma charakter ilo§ciowy, m.in.
zysk z inwestycji, catkowity koszt wykonania, powierzchnia uzytkowa itp. Inne natomiast
maja charakter jakoSciowy, jak: prestiz inwestycji, stopien atrakcyjnosci lokalizacji, otocze-
nie obiektu, komunikacja, dostgp do nowoczesnej technologii, mozliwos¢ etapowania itp.
Moga mie¢ one istotny wpltyw na podejmowana decyzjg w zakresie wyboru ostatecznego
wariantu planowanej inwestycji. Problematyke selekcji przedsigwzig¢ budowlanych,
zwlaszcza ich wielokryterialnej oceny na podstawie opinii ekspertow podejmuja autorzy
[24, 26, 27].

Zadaniem selekcji jest po pierwsze hierarchizacja wariantow rozwiazan wedhlug ustalo-
nych przez decydenta kryteridow, po drugie wybor najodpowiedniejszego wariantu. Wazne
jest uwzglednienie w procedurze zarowno ilo§ciowych, jak i jakosciowych czynnikdéw od-
zwierciedlajacych wymagania samego inwestora. Mozliwo$¢ zapewnienia inwestorowi od-
powiednich metod i procedur utatwiajacych podejmowanie racjonalnych decyzji na etapie
przygotowania inwestycji pozwoli na dogl¢bna i wielokryterialng analizg wyodrgbnionych
rozwiazan, zapewniajacych uwzglednienie dodatkowych czynnikéw wewngtrznych i zew-
ne¢trznych decydujacych o efektywnos$ci i wykonalno$ci inwestycji. Opracowane metody
uproszcza schemat decyzyjny, dostarczajac jednoczes$nie dodatkowych przestanek decy-
dujacych o wyborze konkretnego rozwiazania.
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2. Podstawowe Kkryteria wyboru

Etap pierwszy, niezaleznie od przyjetej procedury selekcji, zawsze powinien zaczynac
si¢ od wyszczegolnienia mozliwych alternatyw oraz okreslenia zbioru kryteriow, wedhug
ktorych beda one oceniane. Przyktadowe kryteria zostaly przedstawione w tab. 1. Czgs¢
sposrod nich jest stata, tzn. niezaleznie od rodzaju przedsigwzigcia bedzie brana pod uwage,
np.: zysk, czas realizacji, koszt wykonania itp. Jednak decydent moze wyszczegdlni¢ dodat-
kowe kryteria, ktore moga S$ciSle odnosi¢ si¢ do specyfiki przedsigwzigcia, charakteru
obiektu, wymogéw prawnych czy preferencji samego inwestora. O ile z kryteriami mie-
rzalnymi (np. powierzchnia) nie ma problemu, o tyle dla niemierzalnych decydent powinien
sam ustali¢ skale. Istotna sprawa jest rowniez okreslenie wielkosci wptywu poszczegolnych
kryteriow na oceng globalna poprzez ustalenie ich wazno$ci. Rodzaj kryteriow stosowa-
nych przy wyborze ostatecznego wariantu realizacji inwestycji budowlanej w systemie
deweloperskim oraz ich istotno$¢ (wynikajaca z liczby udzielonych odpowiedzi) przedsta-
wiono w pracy [6].

Tabela 1
Przykladowe grupy kryteriow i podkryteriow w zwiazku z realizacja budynku wielorodzinnego
Kryteria Podkryteria
Ekonomiczne — spodziewany zysk z inwestycji
— koszt realizacji (budowy 1 m* powierzchni uzytkowej)
— koszt przygotowania terenu pod budowe
Spoteczne — preferencje i potrzeby potencjalnych nabywcow
— otoczenie inwestycji (sasiedztwo, mozliwo$¢ oprotestowania)
Organizacyjne — wykwalifikowana kadra w zakresie organizacji procesu inwestycyjnego
itp.
Prawno-admini- — prawne uregulowanie stanu wlasno$ciowego dziatki
stracyjne — miejscowe wymagania wynikajace z planu zagospodarowania prze-
strzennego itp.
Techniczne — standard wykonczenia inwestycji
i technologiczne — dos$wiadczenie w stosowaniu danej technologii

— czas realizacji (wynikajacy z przyjetej technologii)

— mozliwos$¢ etapowania inwestycji

— posiadana baza sprzgtowa i maszynowa

— tempo wykonania robdt

— wykorzystanie powierzchni zabudowy (intensywnos¢ wykorzystania te-
renu) itp.

Inne — mozliwos¢ ograniczenia ryzyka finansowego
— prestiz inwestycji (np. inwestycja jako wizytowka firmy deweloperskiej)
— struktura mieszkan w ofercie
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3. Procedura selekcji

W niniejszym artykule przedstawiono procedurg oparta na metodologii Analitycznego
Procesu Hierarchicznego (AHP), uwzgledniajaca podziat kryteriow na korzystne i nie-
korzystne z punktu widzenia decydenta (inwestora). Rozwinigta przez Saaty’ego metoda
AHP ma uszeregowaé rozpatrywane warianty od najlepszego do najgorszego [1-3, 6, 10,
11, 14, 1720, 22]. Autor AHP wprowadzil 9-stopniowa skal¢ do poréwnywania parami,
przy czym warto$¢ 1 oznacza rownowaznos¢ dwoch kryteriow (czynnikéw, alternatyw
itp.), zas 9 — absolutna przewagg jednego kryterium nad drugim. Dla utatwienia obliczen
rozpatrywane pary zestawia si¢ w macierzy, porownujac kolejno elementy z kolumny
pierwszej z elementami gérnego wiersza. Nalezy pamigtac, ze poréwnujac kryterium K1
z K2, przypiszemy warto$¢ np. 5 (zasadnicza przewaga kryterium K1 nad K2), a porow-
nujac K2 z K1 w komorce zapiszemy warto$¢ 1/5.

Natomiast podziat kryteriow ze wzgledu na ich charakter oraz uwzglednienie w pro-
cedurze selekcji kryteriow, ktore sa przeciwstawne w stosunku do innych zaproponowali
autorzy prac [17—19]. Kryteria uszeregowane sa w 4 grupach, mianowicie: korzysci — bene-
fits (B), mozliwo$ci — opportunities (O), koszty — costs (C) oraz ryzyka — risks (R). Dla
kazdej z wymienionych grup przypisana jest rOwniez ranga zgodnie z ideg AHP. Nastgpnie
po wykonaniu stosownych obliczen czastkowe wyniki sa agregowane w catos$¢, w osta-
teczna oceng inwestycji budowlanej zgodnie ze wzorem: bB + 00 — Cc —rR, gdzie b, o, ¢, r
sa to wagi grup, natomiast B, O, C, R to dane uzyskane z analizy dla kazdej rozpatrywanej
alternatywy otrzymane w wyniku poréwnania metoda AHP. Mamy 3 mozliwo$ci pota-
czenia otrzymanych wynikéw B, O, C, R z odpowiednimi znormalizowanymi wagami b, o,
¢, r — aczkolwiek autorzy [12] wymieniaja 4 — mianowicie:

— bB+00 +c¢ (1/C) +r (1/R),

— bB+0o0+c(1-C)+r(1-R),

— bB+00-cC-1R.

Natomiast wymieniany jako czwarta mozliwos¢ stosunek BO/CR nie uwzglednia znor-
malizowanych wag b, o, c, r.

Procedura selekceji inwestycji budowlanych:

1. Sporzadzenie macierzy poréwnan parami dla kryteriow w celu ustalenia ich wzajemnej

waznosci oraz dla alternatyw wzglgdem danego kryterium.

. Poréwnanie alternatyw parami wzglgdem poszczegoélnych kryteriow zgodnie z idea
AHP.

. Obliczenia prowadzace do wyliczenia wektora waznosci (wag).

. Obliczenie Ay, (maksymalna warto$¢ wlasna macierzy).

. Obliczenie wskaznika zgodnosci (Consistency Index — C1 = Aoy — n/n —1).

. Wybdr odpowiedniej wartoSci wskaznika zgodnosci losowej (Random Consistency
Ratio —RI) [2, 11].

. Obliczenie stosunku zgodnosci (Consistency Ratio — CR = CI/RI).

8. Sprawdzenie zgodno$ci macierzy poréwnan parami (czy pordwnania w macierzy sa

spdjne czy nie; dopuszcza si¢ niespdjnos¢ macierzy na poziomie 0,1, CR <0,1).
9. Agregacja wynikow zgodnie ze wzorem bB + ¢ (1 — C) oraz wyliczenie stosunku B/C.

AN DN bW \S]
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4. Przyklad zastosowania procedury decyzyjnej

W zamieszczonym przykladzie przeprowadzono oceng inwestycji budowlanych ze
wzgledu na dwie grupy: korzysci — B oraz koszty — C. Decydent ma trzy mozliwe do
realizacji inwestycje budowlane na trzech réznych dzialkach, przy czym kazda z nich cha-
rakteryzuje si¢ innymi parametrami (wielko$¢ obiektu, standard wykonczenia, mozliwos¢
wykorzystania powierzchni zabudowy itp.). Ponadto koszt przygotowania terenu, koszt
przygotowania dokumentacji itp. sa odmienne. Do dalszej analizy ze wzgledu na korzysci
1 koszty zostaly wykorzystane przyktadowe dane.

Kolejnos¢ obliczen:

1. Podzial kryteriow na korzysci i koszty ze wzgledu na ich charakter.
2. Wyliczenie wag dla kazdego kryterium zgodnie z idea AHP.
3. Poréwnanie alternatyw parami wzglgdem poszczegdlnych kryteriow zgodnie z idea

AHP (przyktad dla kryterium — stopien wykorzystania powierzchni zabudowy, tab. 2).

4. Agregacja wynikéw z analizy korzysci i kosztow pozwalajaca na uszeregowanie alter-

natyw od najlepszej do najgorsze;j (tab. 4).

Analizg korzySci i kosztow zwiazanych z dang inwestycja budowlang wykonano zgod-
nie z idea AHP, kierujac si¢ maksymalna wartoScia wlasna macierzy zaproponowang
w [1, 17-19]. Metoda ta ma wiele zalet, m.in. pozwala roztozy¢ proces w strukturg hie-
rarchiczna, wyodrgbni¢ podkryteria w ramach danego kryterium z mozliwoscia zagre-
gowania wynikow z poszczegolnych poréwnan parami oraz uwzgledni¢ w analizie zard6wno
ilosciowe, jak i jakoSciowe kryteria. Ze wzgledu na pewne usterki tej metody, wymieniane
gléwnie w pracach autorstwa Barzilaiego [4, 5], proponowane sa inne metody obliczenia
wektora uszeregowania wariantéw, mianowicie obok metody maksymalnej warto$ci wias-
nej wymieniana jest takze metoda najmniejszych kwadratow oraz logarytmicznych naj-
mniejszych kwadratow. Metodyke te wykorzystuje takze autor [15], ktéry dokonal analizy
zagadnienia szeregowania czynnikow w sensie AHP z danymi ostrymi i rozmytymi,
uwzgledniajac sytuacje zwiazang z brakiem danych. Natomiast autor [24] zwraca uwagg na
brak w omawianej metodzie zatozenia o mozliwo$ci wystapienia nieporownywalnosci po-
migdzy kryteriami, nie wprowadza progéow dyskryminacji dla modelowania preferencji
w odniesieniu do danego kryterium. Metoda AHP nie uwzglgdnia réwniez zaleznosci
pomigdzy kryteriami, podkryteriami oraz rozpatrywanymi alternatywami oraz sprzgzen
pomigdzy poszczegdlnymi grupami, na co pozwala natomiast ANP (4nalytical Network
Process), takze autorstwa Saaty’ego. Jednak ze wzgledu na swoj potencjat jest chetnie wy-
korzystywana w finansach, przy alokacji zasoboéw [20], wyborze wykonawcy [3, 10],
konfliktach [6], wyborze sposobu realizacji przedsigwzigcia [2], selekcji systemow ogrze-
wania [7], do ustalenia wag dla poszczegdlnych czynnikéw ryzyka [21], analizy cech
polozenia budynkow wielorodzinnych [14], okre§lenia wydajnos$ci w zaleznosci od przy-
jetej technologii wykonania budynku [11], ustalenia wag i uszeregowania kryteridow
charakteryzujacych sytuacje finansowa przedsiewzig¢ budowlanych [12], selekcji przed-
sigwzig¢ zwiazanych ze $rodkami transportu (m.in. szybka kolej) [22] itp.

Wyszczegolnione na podstawie przeprowadzonych badan pilotazowych [8] kryteria
wyboru zostaly podzielone na dwie grupy ze wzgledu na ich charakter, mianowicie na
korzysci oraz koszty. W przeprowadzonej przykladowej analizie wariantow realizacji in-
westycji zostaly rozpatrzone rowniez scenariusze wartosci wag dla korzysci i kosztow
(tab. 5 1 6) w celu zasygnalizowania zmienno$ci ostatecznego wyniku uszeregowania
w zalezno$ci od przyjgtego scenariusza.
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Tabela 2
Porownanie alternatyw wzgledem stopnia wykorzystania powierzchni zabudowy
kS topie{l . Wektor
Wykorzystama Alternatywa A | Alternatywa B | Alternatywa C waznosci
powierzchni :
zabudowy (wagi)
Alternatywa A 1 2 4 0,57
Alternatywa B 0,50 1 2 0,29
Alternatywa C 0,25 0,5 0,14
Amax =3, CI=0,RI=0,58, CR=0<0,1
Tabela 3
Ustalenie wagi globalnej dla kryterium K1
. . Waga Waga
Kryterium Waga Podkryteria lokalna globalna
. stopien wykorzystania
Kryterl}lm Kl 0,50 powierzchni zabudowy 0,67 0,335
techniczne TR — -
mozliwo$¢ etapowania inwestycji 0,33 0,165

Niejednokrotnie moze by¢ znacznie wigcej poszczegolnych kryteridow i nalezy je po-
grupowa¢ w wigksze, odrebne grupy, tak aby zachowac strukturg hierarchiczna, ustalajac
wagi globalne dla poszczegolnych kryteriow czastkowych (tab. 3).

—
! Wybor najbardziej korzystnej I
I alternatywy :
'_._._._,_._._._l
Y 1
Kryterium K1 Kryterium K2
techniczne ekonomiczne
y ) v
. . R . Spodziewan
Stopien wykorzystania Mozliwos¢ etapowania P Zvsk y
powierzchni zabudowy inwestycji 4

Y

Y y

Alternatywa A i Alternatywa B i Alternatywa C

B

Rys. 1. Struktura hierarchiczna do analizy korzysci (oprac. aut.)
Fig. 1. Profits analysis
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alternatywy .
. o]
—
y Y
Kryterium K1 Kryterium K2
techniczne (0.50) ekonomiczne (0,50)
| |
L] ¥
Stopien wykorzystania Mozliwosé etapowania Spodziewany
powierzchni zabudowy inwestycji Zvsk
(0,67) 0335 (0,33) 0,165 y
¥ v i
Alternatywa A (0,57) Alternatywa A (0,25) Alternatywa A (0,54)
Alternatywa B (0,29) Alternatywa B (0,25) Alternatywa B (0,27)
Alternatywa C (0,14) Alternatywa C (0,50) Alternatywa C (0,19)

alternatywa C (0,224)

Ostateczna ocena ze wzgledu na korzysci: alternatywa A (0,502), alternatywa B (0,273),

ssssnee

. .
L T T T T

Rys. 2. Zestawienie wynikow dla korzys$ci (oprac. aut.)

Fig. 2. Calculations for profits

P — m— m— o E—— E— O E—

i Wybor najbardziej kosztownej

alternatywy .
e e T e ]
Koszt zakupu Koszt przygotowania Koszt
gruntu dokumentacji realizacji
y Y M
Alternatywa A Alternatywa B Alternatywa C

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

Fig. 3. Costs analysis
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+ Wybdr najbardziej kosztownej I
I alternatywy

¥ \ ;

Koszt zakupu
gruntu (0,23)

Koszt
realizacji (0.65)

Koszt przygotowania
dokumentacji (0.12)

| Y v

Alternatywa A (0,43)
Alternatywa B (0,43)
Alternatywa C (0,14)

Alternatywa A (0,25)
Alternatywa B (0,25)
Alternatywa C (0,50)

Alternatywa A (0,40)
Alternatywa B (0,20)
Alternatywa C (0,40)

T e T YT )

Ostateczna ocena ze wzgledu na koszty: alternatywa A (0,389), alternatywa B (0,259),
alternatywa C (0,352) (uszeregowane od najbardziej kosztownej do najmniej kosztownej)

sssnsana,
ssssnnns

L P T T T

Ostateczna ocena ze wzgledu na koszty: alternatywa A (0,277), alternatywa B (0,417),
alternatywa C (0,306) (uszeregowane od najmniej kosztownej do najbardziej kosztownej)

ssssssans
ssssmsns

Rys. 4. Zestawienie wynikow dla kosztow (oprac. aut.)
Fig. 4. Calculations for costs

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

Tabela 4
Zestawienie wynikow
* Sumaryczna ocena
Alternat B C N B/C Bb+(1-C
ernatywy e (1-0xe B
A 0,502 | 0,389 | 0,277 | 1,29 0,546 0,779
B 0,273 | 0,259 | 0416 | 1,05 0,460 0,690
C 0,224 | 0,352 | 0,306 | 0,64 0,394 0,530

* Przy zatozeniu, ze b = 0,60, zas ¢ = 0,40, wedlug wzoru bB +00 +¢ (1 —C)+r (1 —R).

Analizujac tab. 4, zawierajaca zestawienie wynikow, warto zauwazy¢, ze najlepiej
w ocenie wypadta alternatywa A. Alternatywa C natomiast powinna zosta¢ odrzucona
ze wzgledu na wysoki poziom kosztow, w koncowej ocenie, zwiazanych z realizacja tej
inwestycji budowlanej w stosunku do korzysci.
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Tabela 5
Scenariusze wartosci wag b ic
Scenariusze
9/1 71 51 31 11 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
¢ | 0,100 | 0,125 | 0,167 | 0,250 | 0,500 | 0,750 | 0,833 | 0,875 0,900

W dalszej czgsci nalezy zalozy¢ udzial w globalnej ocenie poszczegdlnych sktadnikow,
tzn. rozpatrywanych w przyktadzie korzysci i kosztow. Wagi b i ¢ roéwniez zostaly
okreslone zgodnie z metodologia AHP.

Tabela 6
Analiza wynikow w zaleznoSci od przyjetego scenariusza wagb i c
Scenariusze
9/1 711 511 31 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
0,750
0,700 - - - —
0,650 —— A
£ 0,600
o 0,550
S 05001 / T
20,450 / =B
0,400
S 0350 2
0,300 '_‘___—-r"'*/‘
0,250 - —a—C
012{]0 L) L) L) L) T L) L) L)
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Rys. 5. Wplyw wartosci wag b i ¢ na wynik analizy
Fig. 5. Influence of b and ¢ for solution

Jak wynika z analizy alternatywa A jest najkorzystniejsza gldwnie z punktu widzenia
kryterium zysku oraz wigkszej mozliwosci wykorzystania powierzchni zabudowy. Jednak
jesli koszty sa bardziej istotne dla decydenta, to alternatywa B wydaje si¢ korzystniejsza.
Przyjmujac, ze inwestor kieruje si¢ minimalizacja kosztow, wowczas whasciwsza jest in-
westycja B przy stosunkowo niskim poziomie ryzyka, ale tez przy $rednich korzysciach.
Tak wigc roézne decyzje moga byé podejmowane na podstawie tych samych danych, ale
moga zaleze¢ od preferencji i wymagan decydenta w stosunku do poszczegdlnych skta-
dowych analizy BOCR i istnienia dodatkowych warunkow.
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5. Podsumowanie

Reasumujac, kompleksowa ocena rozwazanych alternatyw pozwala inwestorowi zmini-
malizowac ryzyko podjgcia niewlasciwej decyzji. Zastosowanie procedury selekcji pozwala
na uniknigcie przypadkowosci i chaotyczno$ci w procesie podejmowania decyzji, umoz-
liwia uwzglednienie wymagan i preferencji decydenta oraz pozwala rozpatrzy¢ inwestycje
wielowymiarowo. Wykorzystujac metode BOCR, mozliwa jest wszechstronna analiza
alternatyw z wyodrgbnieniem tych czynnikow, ktore sa dla inwestora najistotniejsze. Warto
wspomnie¢, ze na ostateczny wynik selekcji ma wptyw przyjeta przez decydenta strategia:
maksymalizacja zysku lub minimalizacja kosztow. Jak wykazala przeprowadzona analiza
odnosénie do wptywu wag na koncowa oceng, w przypadku maksymalizacji zysku powinna
zosta¢ wybrana alternatywa A, za$ kiedy celem jest minimalizacja kosztow, najlepiej spet-
nia go alternatywa B. Zatem znaczenie wag w koncowej agregacji czastkowych wynikéw
jest istotne.
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