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WYBOR PRZEDSIEWZIECIA INWESTYCYJNEGO NA
PODSTAWIE KRYTERIOW JAKOSCIOWYCH W WARUNKACH
NIEPELNEJ INFORMACJI

Streszczenie. W artykule omowiono algorytm optymalnego wyboru przedsigwzigcia
inwestycyjnego na podstawie wybranych kryteriow jakosciowych z uwzglednieniem
niepeinej informacji, dotyczacej wartosci kryteriow jakosciowych, takich jak: atrakcyj-
nos¢, nowatorstwo, niepowtarzalno$¢, zgodnos¢ z trendem, funkcjonalnosé, konkuren-
cyjnosé, potrzeby rynku.

THE CHOICE OF UNDERTAKING INVESTMENT ON THE GRAND
CRITERIA QUALITATIVE IN CONDITION OF THE UNCERTAINTY

Summary. An article discusses algorithm estimate the choice of optimum-
undertaking investment on the funds on qualitative criteria in condition of the uncer-
tainty: the desirability, the innovative activities, the non-reccurence, the agreement with
the trend, the functionality, the competitiveness, needs of the market.

1. Wstep

Przed przystapieniem do realizacji przedsigwzigcia w przedsigbiorstwie dokonuje si¢
selekcji rozpatrywanych przedsigwzi¢é na podstawie przyjetych kryteriow. Kryteria te mo-
ga mie¢ charakter zarowno ilosciowy (wskazniki finansowe), jak i jakosciowy (werbalne
oceny).
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Celem niniejszej pracy jest wskazanie optymalnego przedsigwzigcia na podstawie wy-
branych kryteriéw jakosciowych, okreslonych przez inwestora. Na wstgpie inwestor ustala
zbior rozpatrywanych wariantow decyzyjnych (przedsigwzigc¢ inwestycyjnych) oraz okresla
kryteria, na podstawie ktorych warianty decyzyjne beda oceniane. Opierajac si¢ na uzyska-
nych ocenach wzgl¢dem poszczegolnych kryteriow, okresla si¢ oceny taczne przedsigwzigé
dla kazdego eksperta. Biorac pod uwagg oceny zaufania do ekspertow, wyznacza si¢ oceny
taczne rozpatrywanych przedsigwzig¢ inwestycyjnych. Najwigksza wartos¢ oceny facznej
wskaze rozwiazanie optymalne, czyli przedsigwzigcie najbardziej efektywne w oparciu
o0 przyjeta strukturg kryteriow.

W dalszej analizie zaktadamy, ze przy charakteryzowaniu ocen bierze udziat O eksper-
tow, ktorzy oceniajg N przedsigwzig¢ inwestycyjnych. Zadaniem jest znalezienie takiego
przedsigwzigcia inwestycyjnego, dla ktorego osiagnigte zostanie maksimum oceny tacznej
przedsigwzig¢ na podstawie kryteriow jakosciowych. Okreslony zostaje zbior badanych

przedsigwzigé P:

P={P,PyrPrnPy} i=1.,N )

oraz zbior ekspertéw E:

E={E,EyrE;rnEp)  j=1n0. )

2. Reprezentacja niepelnej informacji

W sytuacji gdy niepewnos¢ danych ma natur¢ rozmyta (gdy ograniczenia interesujacej
nas wartosci nie ma ostrych granic), niepewne wartosci rzeczywiste mozna reprezentowac
przez szczegolny rodzaj zbiorow rozmytych [3], tzw. liczby rozmyte. ,,Reprezentacja ta ma
te zalete, ze pozwala okreslic nie tylko w petni mozliwe wartosci danej i wartosci catkiem
niemozliwe, ale takze warto$ci mozliwe w réznych stopniach” [S]. O tym, w jakim stopniu
okreslone sa mozliwe wartosci danej, informuje funkcja przynaleznosci, ktéra dla liczby

rozmytej typu L-R przedstawia si¢ nastgpujaca formuta:

L[m-x] dla x<m
a

—

dla x=m, 3)

R(x—mj dla x>m
B

/IA(X) =9
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Funkcje L i R to funkcje odniesienia typu L i typu R liczby rozmytej. Parametr m jest liczba
rzeczywista, zwang wartoscia srednia (u4(m)=1), a a, f§ sa odpowiednio ,,rozrzutami” lewo-
stronnym i prawostronnym.

W niniejszym artykule przyjeto nastgpujaca postac funkcji przynaleznosci dla liczby
rozmytej typu L-R [8]:

0 dla x<m-a

[J(x)=.1—i,:f1 dla m-as<x<m+f p>0Q 4

0 dla x>m+p

gdzie parametr p okresla sposob zmiany wartosci liczby w przedziatach [m-a,m] oraz
[m,m+p] (dla liniowej zmiany parametr p=1, dla nieliniowej zmiany p#1).

3. Kryteria jakoSciowe

Kryteriami jakosciowymi rozpatrywanymi w tym algorytmie sa:

atrakcyjnosc,
— nowatorstwo, niepowtarzalnos¢,
— zgodnos¢ z trendem, moda,
— funkcjonalnosé,
— konkurencyjnos¢,
— potrzeby rynku.
Poniewaz kryteria te sa wartosciami lingwistycznymi, przyjmuje si¢, ze eksperci okresla
liczbowo przedziat wartosci [0,00 ; 10,00], odpowiadajacy ocenie danego przedsiewzigcia
1 ewentualnie wartos¢ najbardziej prawdopodobna.

3.1. Atrakeyjnos¢

Atrakcyjnos¢ modelowana jest za pomoca liczby rozmytej typu LR 4, okreslonej
trojka parametrow (m A Qs B,)o nastepujacej funkcji przynaleznosci (porownaj

ze wzorem (3)):
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uy(a,)=41 dla a;=m, ; &)

a. —m
i Ay
3 dla a; > m,
4,

gdzie o A yij e 0 to ustalone rozrzuty lewo- i prawostronne (przedzial okreslony przez

min max

eksperta, wyrazajacy jego niepewnos¢ [au. »ay D, m 40 warto$¢ ustalona przez eksperta

jako najbardziej prawdopodobna badz, w przypadku braku jej podania, liczona ze wzoru
(6), natomiast L i R to ustalone funkcje bazowe (7) (poréwnaj ze wzorem (4)).

min max

(7 g7

mod _ Y v
G e (6)

(0 dla a;<m, -a,
La)=Ra)={1-|a|" dla  m, +B, 2a,2m, ~a,, p>0 @)

0 dia a>m +p,

Poniewaz wartosci ocen przedsigwzig¢ @, traktowane sa jako stopien spetnienia przez

i-te przedsigwzi¢cie pewnego stanu idealnego w Swietle tego kryterium, nalezy wigc doko-
na¢ normowania wartosci tych ocen. Wartos¢ tej oceny powinna zatem miescié¢ si¢
w przedziale [0,1], czyli:
a; €[0,1]. (8)
Normowanie parametrow liczby rozmytej, charakteryzujacej atrakcyjnosé¢ produktu,

odbywa si¢ na podstawie nastgpujacych wzorow:

@y,

& = )
max a]
m
w, =——, (10)
' max a"
r B,
B =t (1)
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gdzie a;*to najwigksza wartos¢ sposréd ocen tego kryterium. Po normowaniu zmienne

~ min

", a %3 ﬁ_‘,u sa nowymi obowigzujacymi zmiennymi (m, ,a, , B 4, )» natomiast a;™,

a;™, a;™ beda obowiazywaty jako nowe zmienne . it a;™, gdzie:
y = mA,I Py aAil (12)
dla symetrycznej funkcji przynaleznosci:
mod
=m
< {o (13)
a‘;‘ax =m,4'.’. +ﬂ4,-/- (14)
oraz
a" =m, -a, (1)
dla symetrycznej funkcji przynaleznosci:
Amod _ .~
a;>” =m, (16)
ar =sm, +8, . (17)
3.2. Nowatorstwo (niepowtarzalnos¢)
Nowatorstwo modelowane jest za pomoca liczby rozmytej typu LR N, okreslone;

trojka parametrow (m, , ay , By ) 0nastqpujapej funkcji przynaleznosci (pordwnaj ze

wzorem (3)):

my —n,.j
y——>| da n;<m,
\

ay,
py (my)={1  dia n,=m, : (18)
n, —my
R T‘. dla n; >mN,_
.'\"u

J

gdzie @, , f, >0 to ustalone rozrzuty lewo- i prawostronne (przedzial okreslony przez

min
-

eksperta, wyrazajacy jego niepewnosé [n n,;" 1), m, to wartos¢ ustalona przez eksperta

jako najbardziej prawdopodobna badz, w przypadku braku jej podania, liczona ze wzoru
(19), natomiast L i R to ustalone funkcje bazowe (20) (pordwnaj ze wzorem (5)).



142 b = D. Gawronska

e =— — (19)
(0 dia n<my —a,

L(ni/.)=R(ni/.)=]]l—|ni/.’p dla my, + By 2n;2m, -a,, p>0

lo dia n,>my +p, (20)

Poniewaz wartosci ocen przedsigwzig¢ 1, traktowane sa jako stopien spetnienia przez

i-te przedsigwzigcie pewnego stanu idealnego w swietle tego kryterium, nalezy wiec doko-
na¢ normowania wartosci tych ocen. Wartos¢ tej oceny powinna zatem miescié¢ sie
w przedziale [0,1], czyli:
n, €[0,1]. @1)
Normowanie parametrow liczby rozmytej, charakteryzujacej atrakcyjnos¢ produktu,

odbywa si¢ na podstawie nastgpujacych wzorow:

A a,
e e i
max n; &
. my,
mN,, = max
max ny; o
& B
By, =——— (24)
Y max n

if

max

gdzie n;"to najwigksza wartos¢ sposrod ocen tego kryterium. Po normowaniu zmienne

A min

My , Qy 1 'B’Vu sa nowymi obowiazujacymi zmiennymi (mN'_I, ay, By,) , natomiast n;" ,

ny T, A, beda obowiazywaty jako nowe zmienne n", n;“’d, ng -
gdzie:
M =m —a,
4 Bt (25)
dla symetrycznej funkcji przynaleznosci:
mod
=,
: M (26)
n>=my +f,
i Ny ﬁ-\v (27)

oraz

ij Ny (28)
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dla symetrycznej funkcji przynaleznosci:

~mod L
n =my ,

Y v (29)

A" =, + B, .
y v P, (30)

3.3. Zgodnos¢ z trendem, modg
Zgodno$¢ z trendem, moda modelowana jest za pomoca liczby rozmytej typu LR Z,,
okreslonej tréjka parametréw (m, ,a, , B, )o nastgpujacej funkcji przynaleznosci (po-

réwnaj ze wzorem (3)):

m, —2z,
' . - dla z, <m,
a,, '
(31
H, (n, )=41 dla z;=m,
zlr _m?
Rl ———— | dla z;>m,
B, !

gdzie a,, 'BZ, >0 to ustalone rozrzuty lewo- i prawostronne (przedziat okreslony przez

min

eksperta, wyrazajacy jego niepewnos¢ [z ,z,.'/'.’ *1), m, to wartos¢ ustalona przez eksperta

jako najbardziej prawdopodobna badz, w przypadku braku jej podania, liczona ze wzoru

(32), natomiast L i R to ustalone funkcje bazowe (33) (poréwnaj ze wzorem (4)).

min max
R
z I

S AT (32)

0 da z <m, —a,
Lz)=Rez)={1-|z|" dla  m, +B, 2z,2m, ~a,, p>0. (33)
0 dla z;>m, + ﬂzv
Poniewaz wartosci ocen przedsigwzigC z;; traktowane sa jako stopiefi spetnienia przez
i-te przedsigwzi¢cie pewnego stanu idealnego w swietle tego kryterium, nalezy wiec doko-
na¢ normowania wartosci tych ocen. Wartos¢ tej oceny powinna zatem miesci¢ si¢
w przedziale [0,1], czyli:
zy €[0,1]. (34)
Normowanie parametréw liczby rozmytej charakteryzujacej atrakcyjnos¢ produktu od-
bywa si¢ na podstawie nastepujacych wzorow:
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dy =—4—, (35)
g max z,
m,
’;zz :._‘fz‘m;_‘ (36)
Y max z,
A B;
B = " (37)

49 max *
max Z‘j

gdzie z7™to najwigksza wartos¢ sposrod ocen tego kryterium. Po unormowaniu zmienne

-~ - . A . . . . . . . A min
My , G, i ﬂzu sa nowymi obowiazujacymi zmiennymi (m; ,a, ,f; ), natomiast Z7",

amod zmax : - 3 min mod max 2.
2, Z; beda obowiazywaty jako nowe zmienne 2y, Zy S Zy gdzie:
R g N
v S (38)
dla symetryczne) funkcji przynaleznosci:
mod __
z; =my, (39)
Tax = +
zlj mZ ﬂZ (40)
oraz
Zij = mzm — azi/, (41)
dla symetrycznej funkcji przynaleznosci:
amod A
i =m a
¥ 2y (42)
Amax .2 P
Zi =my + [, 43)

3.4. Funkcjonalnos$é¢

Funkcjonalnos¢ modelowana jest za pomoca liczby rozmytej typu LR F), okreslonej

trojkq parametrow (me ,ap , ,Bﬁy)o nastepujacej funkcji przynaleznosci (porownaj ze wzo-
rem (3)):
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He,(fz)={)  dla f,=m , (44)

=M
R[J—f—-i——f"—) dla f;>m
FV

gdzie a F..f,ﬂ/-; >0 to ustalone rozrzuty lewo- i prawostronne (przedziat okreslony przez

eksperta, wyrazajacy jego niepewnosc [ f,;"i", Si™1), my to wartos¢ ustalona przez eksperta

jako najbardziej prawdopodobna badz, w przypadku braku jej podania, liczona ze wzoru
(45), natomiast L i R to ustalone funkcje bazowe (46) (poréwnaj ze wzorem (4)).

)i ,-:“i“ +f;.max
=t
. (45)
0 dla f,<m —a
L) =R(f))= 1—'f,.l.|p dla me +fp 2f,2m —a,, p>O0. (46)

0 da f;>m +p

Poniewaz wartosci ocen przedsigwzi¢é f,j traktowane sa jako stopien speinienia przez

i-te przedsigwzigcie pewnego stanu idealnego w swietle danego kryterium, nalezy wigc do-
kona¢ normowania wartosci tych ocen. Wartos¢ tej oceny powinna zatem miescic si¢

w przedziale [0,1], czyli:
Sl 47)

Normowanie parametréw liczby rozmytej, charakteryzujacej atrakcyjnosé produktu,

odbywa si¢ na podstawie nastgpujacych wzoréw:

O,
(= =t (48)
¥ max: f,

4

. My,
FJ i . 49
Y max ,.j"‘”‘ : (49)
& e

(50)

max *

Fy =
max 5
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gdzie f," to najwigksza wartos¢ sposrod ocen tego kryterium. Po unormowaniu zmienne

y
iy s dﬁi 'Bh, s3 nowymi obowiazujacymi zmiennymi (m, ,a; ,pB; ), natomiast f"",

-
,mod

it - _)‘f;““ beda obowiazywaty jako nowe zmienne fr.;“"'“‘ Jab o = ddic:

min _
fin= me —Q ,

&)y
dla symetrycznej funkcji przynaleznosci:
mod
e gt
.f:;r Fy (52)
j:; m?_" ™ ﬂ.‘ (53)
oraz
fl'l'ill'l_ . s 2
Jy T mﬁ; aFn (54)
dla symetrycznej funkcji przynaleznosci:
S
f:“ = HIFU 9 (55)
-i;imax i ’;IF“ i BF,I o (56)

3.5. Konkurencyjnos¢

Konkurencyjno$¢ modelowana jest za pomoca liczby rozmytej typu LR Kj;, okreslone;
trojka parametrow (m,(lf ,@y, » Py, ) o nastepujacej funkcji przynaleznosci (poréwnaj ze wzo-

rem (3)):

\
m, —k;
L[—"*—"— dla k; <my
\ lfIKu 2

Hy, (kx,,)= 11 dla ki/' =my, s (57)

k —m
2 Y | dla k; >m,
B, '

gdzie a, ,B, >0 to ustalone rozrzuty lewo- i prawostronne (przedziat okreslony przez

eksperta, wyrazajacy jego niepewnos¢ [k, k" ]), m, to wartos¢ ustalona przez eksperta
p wyrazajacy jeg P i i K, p p

jako najbardziej prawdopodobna badz, w przypadku braku jej podania, liczona ze wzoru

(58), natomiast L i R to ustalone funkcje bazowe (59) (porownaj ze wzorem (4)).
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k_r_nin a k_r.mx
mod _ Y U
k= T (58)
(0 dla k, <myg —ay
Lk)=Rk)={1-|k|" dla  m +p 2k,2m -a,, p>0. (59)

0 dla k>m +f

Poniewaz wartosci ocen przedsigwzigé k,.j traktowane sa jako stopien speinienia przez

i-te przedsigwzigcie pewnego stanu idealnego w Swietle tego kryterium, nalezy wigc doko-
na¢ normowania wartosci tych ocen. Wartos¢ tej oceny powinna zatem miescié¢ si¢
w przedziale [0,1], czyli:
k; €[0,1] (60)
Normowanie parametréw liczby rozmytej, charakteryzujacej atrakcyjnos¢ produktu,

odbywa si¢ na podstawie nastgpujacych wzorow:

a
2, = ——i—, (61)
'omax kg
m.
y, =— ¥ (62)
o max  k;
- Bk,
BK,- = ...__K_'I_, (63)

gdzie k;‘“"to najwigksza wartos¢ sposrod ocen tego kryterium. Po unormowaniu zmienne
My dK,-, i ﬂ"/ sa nowymi obowiazujacymi zmiennymi (m, ,a , By, ), natomiast Ky
“mod | . ! ! .

k7, k™ beda obowiazywaly jako nowe zmienne k", k,}""d , k™, gdzie:

k" =my —a

S ik (64)
dla symetrycznej funkcji przynaleznosci:
k:‘li’d = Mg s
? ¢ (65)
krrfm“ i mK" + ﬁﬂ,l. (66)

oraz

k™ =y —@y (67)

U
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dla symetrycznej funkcji przynaleznosci:

ke =, (68)

k™ =iy + B, . (69)

3.6. Potrzeby rynku
Potrzeby rynku modelowana jest za pomoca liczby rozmytej typu LR £, okreslone;
trojka parametrow  (m, ,a, ,,8,,_“)0 nastgpujacej funkcji przynaleznosci (poréwnaj

ze wzorem (3)):

e
Py [

4 . " dla p;<m,
a [}

(\ 1

)
ty(pr) =11 dia p,=m, , (10)

/ \
-m
Rt Pyﬂ & ] dla p; >m,

0

gdzie a,, By, >0 to ustalone rozrzuty lewo- i prawostronne (przedziat okreslony przez

max

eksperta, wyrazajacy jego niepewnos¢ { p;"'", Py 1), m p, 10 wartosc¢ ustalona przez eksperta

jako najbardziej prawdopodobna badz, w przypadku braku jej podania, liczona ze wzoru
(71), natomiast L i R to ustalone funkcje bazowe (72) (poréwnaj ze wzorem (4)).

pirpin+pirfmx
P g (71)

0 da p,;< m, —a,
Up)=Rp)=A1-|p|" dia  m, +B, 2p,2m —a,, p>0, (72)
0 da p;> mp + ﬂpq
Poniewaz wartosci ocen przedsigwzigé p,; traktowane sa jako stopien speinienia przez

i-te przedsigwziecie pewnego stanu idealnego w Swietle tego kryterium, nalezy wigc doko-
na¢ normowania wartosci tych ocen. Wartos¢ tej oceny powinna zatem miesciC si¢
w przedziale [0,1], czyli:

p, €[0.1]. (73)
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Normowanie parametrow liczby rozmytej charakteryzujacej atrakcyjnos¢ produktu, od-

bywa si¢ na podstawie nastgpujacych wzorow:

gt i Yy (74)

, =
" max p™

? mg,
= _, (75)
' max p;
Y
i e (76)
max P:;

gdzie p;™ to najwigksza wartos¢ sposrod ocen tego kryterium. Po unormowaniu zmienne

2 min

mp d,,_&i ﬂ,,_‘7 sa nowymi obowiazujacymi zmiennymi (m,,q,a,,i ,ﬂ,,@), natomiast p;",

min

©r, Py~ beda obowiazywaty jako nowe zmienne p;™", e p;”, gdzie:

min

D ahenC o>

. (77
dla symetrycznej funkcji przynaleznosci:
mod __
A | (78)
py =mp + Py (79)
oraz
= i, ~dy &)
dla symetrycznej funkcji przynaleznosci:
amod _ ~
Sy T 81)
f};’ﬂx - };‘,‘Pv +ﬂP,, . (82)

W niniejszym artykule zaklada si¢, ze zaufanie do poszczegdlnych ekspertow v jest
okreslone na przedziale [0,1], co zwiazane jest z warunkiem, ze suma wag wyrazonych

przez inwestora musi wynosic 1, co ogélnie mozna zapisac:

0<w,<l, (83)
M

>ow, =1 (84)
q=I1

Przyjmujac, ze zaufanie do ekspertow opisane jest liczba rozmyta ¥, (okreslona zgodnie

z przedstawionymi zatozeniami), otrzymujemy warunek na wagi:
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YV =1 (85)

Q
j=l

Poniewaz mamy do czynienia z suma liczb rozmytych, nalezy dokona¢ defuzyfikacji.
Sposrod wielu metod najbardziej wiarygodng w tym zagadnieniu jest metoda srodka cigzko-
$ci, przypisujaca funkcji przynaleznosci liczbe rzeczywista, ktéra okresla wspotrzedng
$rodka ciezkosci pola pod wykresem funkcji. Stosujac t¢ metode obliczamy srodek cigzko-
$ci dla kazdej liczby V; (poréwnaj ze wzorem (86) [S]:

Ivf iy (v, )dv,
Ll ol i i (86)
j‘u,_ (v,)dv,
0
a nastepnie sprawdzamy warunek:

%

D V() =L (87)

j=l

Wedtug unormowanych tacznych ocen kryteriow werbalnych (jak atrakcyjnos¢, nowa-
torstwo itd.) okreslane sa oceny laczne przedsigwzigc wobec kryterium jakosciowego wyz-
szego poziomu. Na podstawie tych ocen mozna uszeregowac przedsigwzigcia pod wzgle-
dem efektywnosci (najwigksza wartos¢ oceny przedsigwzi¢cia wskazuje na przedsigwzigcie
optymalne).

Majac okreslone unormowane oceny przedsigwzigc w stosunku do kryteriow jakoscio-
wych okresla si¢ wazone oceny poszczegélnych przedsiewzigé dla kazdego eksperta. Ko-

rzystamy z nastepujacej formuty:

Q/' Z U (88)

gdzie O, to kryteria szczegotowe, wyznaczone przez liczby rozmyte: 4, N,.Z,, F,,K . F,.

Yr="gr
Majac okreslone oceny przedsigwzigc dla poszczegdlnych ekspertéw, nalezy ustali¢ wazone
oceny przedsigwzigc zgodnie z nastgpujaca formuta:

£

29
3 l;‘

-

Poszukujac maksymalnej wartosci oceny tacznej dla kazdego przedsiewzigcia ze zbio-

0

' 89
0 (89)

ru P, nalezy dokonac jej defuzyfikacji (wyostrzenia) w przypadku rozmytej oceny przed-
sigwzigcia O, . Wedlug przyjetej w pracy metody Srodka cigzkosci, otrzymujemy liczbg

rzeczywista, odpowiadajaca srodkowi cigzkosci pola pod wykresem tej funkcji:
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Io, “ Ho, (0,;)- do,
ok (90)
[10,(0,)-do,
0

Gdy sa ustalone rzeczywiste oceny poszczegolnych przedsigwzi¢c, nalezy dokona¢ wy-
boru optymalnego przedsigwzig¢cia sposrod rozpatrywanych. W tym celu trzeba znalezé
najwieksza wartos¢ oceny sposrod ocen wszystkich przedsiewzig¢ O(i). W ten sposob
optymalizacja sprowadza si¢ do poszukiwania przedsi¢wzigcia, dla ktérego wartos¢ oceny
O(i) jest maksymalna:

O(i) > MAX . on

Na podstawie tej wartosci, okreslonej dla kazdego przedsigwzigcia, wyznacza sig
przedsigwzigcie optymalne na podstawie przyjetych kryteriow.

4. Podsumowanie

Wybor optymalnego przedsigwzigcia inwestycyjnego jest zadaniem ztozonym. Ocena
rozpatrywanych wariantow inwestycyjnych powinna opierac si¢ na wszechstronnej analizie
nie tylko czynnikow finansowych, ale rowniez werbalnych. Ze wzgledu na fakt, iz
z wyznaczaniem ocen wzgledem kryteriow werbalnych moze by¢ zwiazana niepewnosc,
w algorytmie zastosowano teori¢ zbiorow rozmytych, ktéra dobrze interpretuje niepewnosc
informacyjna. Polaczenie ocen wobec kryteriow ilosciowych, jakosciowych oraz interpreta-
cji niepetnej informacji daje szerokie mozliwosci analizy problemu, zwiazanego

Z inwestycjami.
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Abstract

The choice of optimum- undertaking investment- is an assignment composite and com-
plicated. The estimation of examined investment- variants should be based on the many-
sided analysis, not only of financial factors, but also verbal. For the fact, that with marking
of estimations in relation to verbal criteria connected can be the uncertainty, in the algo-
rithm one used the theory of fuzzy sets which well interprets the inquiry uncertainty. The
connection of the estimation in relation to criteria quantitative, qualitative and the interpre-
tation of the quite full information gives wide possibilities of the problem analysis of con-

nected with investments.



