CAPITOLUL 6

MODELE PRIVIND OPTIMIZAREA ACTIVITATII
DECIZIONALE A FIRMEI

6.1 Principalele tipuri de probleme decizionale la nivelul firmei

analiza cadrului decizional al firmei este necesard o abordare a acestuia
In din doua unghiuri:
- In primul rand, firma in sine este un sistem cu componente proprii $i cu relatii specifice
de interdependenta Intre acestea;
- in al doilea rand, firma la rdndul sau este o componentd a sistemului economic
general, in cadrul caruia se afla in relatii de conditionare reciproca cu celelalte firme.
Din aceasta perspectiva este firesc sa incercam a surprinde specificul deciziilor
adoptate la nivel de firma, atat in ce priveste cadrul sau interior, cit si in ce priveste mediul

sau extern.

6.1.1 Decizii privind interiorul sistemului firma

In paragrafele anterioare am pus in evidentd o parte din activitdtile firmei, relativ la
care factorii de raspundere adoptd decizii. Le vom detalia n cadrul acestei sectiuni, la un
nivel care sa asigure generalitatea consideratiilor noastre.

1) Decizia de productie sau decizia tehnica circumscrie, de fapt, un Intreg sistem
decizional. Componentele acestuia sunt:

a) Decizia privind structura de fabricatie (ansamblul/tipul serviciilor) care urmeaza
a fi realizata pe o anumita perioada de timp;

b) Decizia privind cantitatea care va fi fabricata din fiecare tip de produs in parte;

c) Decizia privind nivelul calitativ al produselor si defalcarea volumului total de

fabricatie pe diferitele categorii de calitate.

2) Decizia privind factorii de productie are drept componente:

a) Deciziile relative la input-urile materiale:
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i) Stabilirea nivelului cantitativ §i calitativ din fiecare materie prima si material
in parte, cu care firma trebuie sd se aprovizioneze pe o anumita perioadd. Aceastd decizie
este conditionata direct de decizia de productie;

i) Stabilirea intervalelor la care urmeaza sa fie facutd aprovizionarea cu materiile
prime si materialele necesare.

b) Decizii privind personalul firmei:

1) Stabilirea numarului de angajati ai firmei pe diferite categorii profesionale, de
varsta, vechime, calificare si instruire;

ii) Decizia privind politica salariald a firmei, incluzand aspecte legate de calculul
salariilor, precum si de formele de recompensare a volumului si calitatii activitdtii depuse
de catre personalul firmei;

iii) Decizia privind aspectele socio-profesionale si relatiile inter-umane:

- asigurdrile de sdnatate si asistenta medicala;

- protectia muncii;

- climatul psiho-sociologic in cadrul compartimentelor firmei;
- programele de educatie si perfectionare profesionald;

- protectia membrilor de familie ai salariatilor.

3) Decizia de pret circumscrie activitatea de stabilire a preturilor pentru produsele
firmei, activitate ce Inglobeaza atat aspecte tinand de interiorul firmei (costul materiilor
prime, materialelor, si tehnologiilor folosite, amortizarile, productivitatea muncii i nivelul
salariilor), cat si aspecte relative la piata produselor respective (tipul pietei, mecanismele

de reglare a raportului cerere/ofertd, nivelul calitativ al produselor de pe piata).

4) Decizia financiara poate fi la randul sdu descompusa n urmatoarele segmente
decizionale:

a) Decizia privind sursele de finantare a activitatii firmei pe diferite termene (scurt,
mediu si lung). Aceasta se referd atat la identificarea surselor, cat si la stabilirea volumului
fondurilor care pot fi asigurate din aceste surse.

b) Decizia privind utilizarea fondurilor financiare pentru investitii, numita si decizia
de investitii, atat in teoria deciziilor cat si In practica firmei;

c) Decizia relativa la momentul utilizarii fondurilor banesti ale firmei, respectiv

repartizarea acestora pentru consumul prezent sau viitor.
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6.1.2 Decizii privind mediul extern al firmei

Deoarece firma nu actioneaza in mod solitar in cadrul sistemului economic general,
ea trebuie sd ia in permanenta decizii care s 1i orienteze activitatea in raport si in armonie
atat cu propriile obiective, cat si cu modul de actiune (comportament) al celorlalte firme
similare sau al celor cu care intrd 1n raporturi de colaborare (furnizori, clienti, banci). in
principal, aceste decizii sunt:

1) Decizia privind segmentul de consumatori caruia 1 se adreseaza
produsele/serviciile firmei, respectiv identificarea clientilor sai (traditionali, noi,
potentiali);

2) Stabilirea politicii promotionale in acord cu tipul si caracteristicile produselor
sau serviciilor oferite de catre firma;

3) Decizia privind banca prin intermediul careia sa 1si asigure fluxurile financiare,
precum si cea relativa la politica de finantare prin contractarea de credite pe piata de
capital;

4) Decizia de asigurare a imobilului, utilajelor, personalului, patentelor si
brevetelor de fabricatie;

S5) Stabilirea furnizorilor de materii prime si materiale si a partenerilor 1n realizarea
unor proiecte comune;

6) Decizia privind raporturile cu celelalte firme de pe piata:

- colabordri sau fuziuni cu alte firme;
- cuceriri de noi segmente de piata;
- patrunderea pe noi piete;

- infiintarea de noi filiale in diferite zone ale orasului, trii, lumii.
6.1.3 Orizontul de timp decizional

Toate aceste probleme in rezolvarea cdrora firma adopta decizii poartd, firesc,
amprenta orizontului de timp luat in considerare. Atunci cand vorbim despre orizontul de
timp, ne referim la dimensiunea temporald a efectelor deciziilor adoptate. In acest sens,
vom 1ntélni la nivelul firmei urmatoarele categorii de decizii:

1) Decizii pe termen scurt:

- Decizia de productie;
- Asigurarea resurselor materiale;

- Unele componente ale deciziei de personal.
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2) Decizii pe termen mediu:
- Decizia financiara;
- Repartizarea dividendelor;
- Contractarea de Tmprumuturi bancare;
- Decizia de investitii pentru retehnologizare.
3) Decizii pe termen lung:
- Stabilirea profilului firmei;
- Decizia privind forma de proprietate i cea organizatorica a firmei;
- Modificarea structurii posesiunii pachetelor de actiuni;
- Decizia de crestere economica sau de expansiune in cadrul pietei specifice sau
pe noi piete;
- Decizia privind amplasarea de filiale In zonele considerate ca fiind strategice;
- Decizia de fuzionare cu alte firme sau de participare la constituirea de

carteluri.

6.2 Modelul descriptiv general al problemei decizionale

In mod obisnuit, in practica decizionald, o problema de decizie este modelata
utilizand elementele procesului decizional [29] si anume:
1) Starile naturii a cror multime o vom nota in continuare N={ N; }j=;
2) Criteriile decizionale abreviate n continuare Cy,, k =1,...,7, elemente ale multimii C;
3) Variantele (alternativele) decizionale care formeazd multimea V = {Vi};=;
4) Consecinta adoptarii variantei decizionale V; dupa criteriul Cy in conditiile aparitiei

starii naturii N;, 0 vom nota cu cjj.

CONSECINtE DECIZIONALE
Variante Starea naturii Starea naturii Starea naturii
decizionale N; N; N,
Criteriul Criteriul Criteriul

C...C..C, C,...C..C. C...C...C,
Vi Ci111.--Cilk---Ciir
Vi Cij1-+-Cijk--- Cijr

Cmnl-+-Cmny

Vin

Figura 6.1 Modelul descriptiv al problemei decizonale (matricea decizionald)
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Schematic, tabloul corespondentei intre aceste elemente este prezentat in Figura
6.1, de cele mai multe ori acesta fiind cunoscut sub numele de matrice decizionala sau
matricea pldatilor.

Matricea decizionald este deosebit de utild Tn modelarea si rezolvarea problemelor

decizionale in conditii de risc si incertitudine uni sau multicriteriale.

6.3 Metode generale de rezolvare a problemelor decizionale

Activitate specific umana, adoptarea deciziilor poartd amprenta subiectivismului
decidentului, depinzind de personalitatea, temperamentul §i experienta acestuia la fel de
bine ca si de mediul in care decizia urmeaza a fi adoptatd. Cu toate acestea, suntem in
posesia unor instrumente care pot asigura un anumit grad de obiectivizare a procesului
decizional atunci cand sunt folosite Tn mod logic si coerent.

In cadrul unui proces decizional (la nivelul unei afaceri profitabile, a organizatiilor
nonprofit si agentiilor guvernamentale), decidentul trebuie sd defineasca problema si sa
stabileasca obiectivele, respectiv sa identifice toti factorii adecvati, restrictiile si
interdependentele. El trebuie s colecteze cat mai multe informatii relevante in conditiile
unor restrictii de timp §i cost, s analizeze datele culese, sa specifice solutii alternative si
sa le evalueze In termeni de profit si cost si sa aleagad cea mai buna solufie.

Adoptarea efectivd a unei decizii devine astfel arta alegerii celei mai bune solutii
dintre toate variantele disponibile, alegere care urmeaza a fi facuta intr-una din cele trei
situatii posibile privind informatia de care dispune decidentul asupra problemei:
certitudine, risc sau incertitudine. Aceste stiri constituie mediul decizional In care vom

studia succesiv procesul decizional.
6.3.1 Mediul decizional

Deciziile economice constau uzual in alegerea din mai multe cursuri posibile ale
actiunii sau din mai multe strategii (variante decizionale). Frecvent, aceste alegeri se
produc intr-un mediu asupra cdruia decidentul are un control limitat sau nul. Pentru a
desemna aceste conditii folosim termenul general de stari ale naturii. Gradul in care
decidentul dispune de informatii asupra acestor stari, le grupeaza in trei mari clase: 1) Stare
de certitudine; 2) Stare de risc; 3) Stare de incertitudine.

Daca privim acest grad de cunoastere ca pe un continuum, atunci certitudinea se

afla la un capat, incertitudinea la celalalt si riscul 1a mijloc.
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1) Conceptul de certitudine

Certitudinea defineste acea stare de informare decizionala in care decidentul
cunoaste apriori rezultatul specific la care fiecare variantd decizionald conduce invariabil.
Decidentul are deci informatie completa asupra mediului decizional si a consecintelor
variantelor decizionale.

Desi la prima vedere aceasta stare pare a exista doar la nivel teoretic, pot fi Intilnite
totusi multe situatii pe termen scurt in care decidentul dispune de informatie completa,
informatia necesara constand, de exemplu, 1n preturile curente, termene de primire/livrare a
unor materii prime/produse finite, cantitdti comandate etc..

Starea de certitudine este intalnitd in procesele decizionale care au la baza
optimizari liniare si neliniare utilizate pentru a gasi alocarea de resurse care conduce la
valori maxime pentru anumiti indicatori (profit sau utilitate) sau minime pentru altii
(costuri), in conditiile unor restrictii date. Oricum, in realitatea economica, putine lucruri
raman certe pe termen lung. Rezultatele unei investitii de amploare, de exemplu, sunt
imposibil de prevdzut cu certitudine atunci cand considerdm interactiunea dinamica dintre
mai multe valori necunoscute cum ar fi situatia economicd generald, competitia
nationald/internationald, gusturile consumatorilor, climatul politic in diferite tari, progresul
tehnologic. Cele mai multe decizii strategice sunt luate In conditii mai putin perfecte din

punct de vedere al cunoasterii, adica in conditii de risc $i incertitudine.
2) Conceptul de risc

Riscul desemneaza acea stare a cunoasterii in care fiecare variantd decizionala
conduce la unul dintre rezultatele specifice dintr-o multime datd, fiecare rezultat putand
apirea cu o probabilitate cunoscuti obiectiv de citre decident. In conditii de risc,
decidentul poseda anumite cunostinte obiective asupra mediului decizional si este capabil
sd prevada obiectiv probabilitatea de aparitie a starilor naturii posibile si rezultatul fiecarei

strategii analizate.
3) Conceptul de incertitudine

Incertitudinea defineste acea stare in care una sau mai multe alternative decizionale
au rezultate dintr-o multime datd, rezultate a caror probabilitate de aparitie este
necunoscuta sau imposibil de apreciat obiectiv. De aceea, 1n raport cu riscul, incertitudinea

este un fenomen subiectiv. In aceastd stare nu existd doi decidenti care sa aiba aceeasi
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parere cantitativa, datoritd gradului de cunoastere a mediului decizional, precum si
diferentelor de personalitate si opinie.
Incertitudinea este adesea datoratd schimbarilor rapide in variabilele de structurd si

in fenomenele de piata ce definesc mediul economic si social in care firmele opereaza.
6.3.2 Probleme decizionale in conditii de certitudine

in conditiile de certitudine descrise anterior, decidentul alege pur si simplu varianta
decizionald care conduce la cel mai bun rezultat. In general, deciziile in conditii de
certitudine reclama gésirea celui mai bun rezultat (de ordin financiar) profitul maxim sau
costul minim, activitate la care ne vom referi ca la studiul optimizarii. Cele mai cunoscute
si larg utilizate tehnici de optimizare de care dispune decidentul in aceste conditii sunt

[19]: a) Analiza marginald; b) Programarea liniard; c) Analiza incrementald a profitului.
a) Analiza marginala

In conditii de certitudine, venitul si costul sunt cunoscute pentru fiecare nivel de
productie si vanzare. Obiectivul decidentului este acela de a géasi nivelul productiei din
diferite produse si nivelul vanzarilor care sd maximizeze profitul. Analiza marginald
utilizeaza conceptele de venit marginal si cost marginal pentru a gasi relatia optima dintre

productie si profit, concepte ilustrate grafic Tn Figura 6.2.

Venitul marginal (MR) defineste venitul aditional datorat vanzdrii unei unitati
suplimentare de output (produs). in Figura 6.2 venitul marginal este ilustrat de panta curbei
venitului total (TR). Costul marginal (MC) reprezinta costul aditional al achizitiondrii sau
producerii unei unitati suplimentare de output si este reprezentat grafic de panta curbei
costului total (7C). Analizand relatiile dintre indicatorii reprezentati grafic in Figura 6.2,
putem observa ca:

1) Pentru nivelurile Q; si Q4 ale output-ului, venitul marginal §i costul marginal
sunt egale (TR = TC), conducand la un profit nul;

2) Pentru Q; < 0> > Qy, profitul este strict pozitiv;

3) Analiza marginald arata ca atata timp cat MR > MC, producerea §i vinzarea unei
unitdti de produs n plus duce la cresterea profitului. De aceea, profitul este maxim atunci
cdnd MR=MC. Aceasta se intampla in Q3. in acest punct pantele celor doud curbe TR si TC

sunt egale, tangentele la ele in Qs fiind paralele.
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Figura 6.2 Relatia dintre venitul marginal, costul marginal si profit

4) In Qj3, profitul marginal (MP) este nul (profitul marginal este dat de citre panta
functiei profit in Qj3).

Trebuie totusi observat ca pot exista situatii In care firma sd nu poata realiza nivelul
Qs al productiei datoritd cantitatii de resurse disponibile. Dacd resursele permit, de
exemplu, obtinerea unei cantititi de produs Q», decidentul trebuie sa vada dacd Q, este
nivelul optim al productiei sau un alt punct la stdnga acestuia.

In conditiile existentei acestui tip de restrictii, programarea liniar, care constituie o
extensie a analizei marginale, oferd o procedurd de decizie alternativd suficient de

puternica.
b) Programarea liniara

Programarea liniara este o parte a programarii matematice care opereaza cu modele
liniare in scopul alocarii optime a resurselor limitate Intre activitatile concurente. O
problema de programare liniara consta din optimizarea unei functii obiectiv (de minim sau
de maxim) ale carei variabile sunt supuse unui set (posibil vid) de conditii implicite numite
restrictii $i unor conditii explicite privind valorile posibile ale acestora (nenegative, de

exemplu).
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Metoda programarii liniare este eficientd si operantd doar in cazul problemelor care
au urmatoarele caracteristici:

1. Multimea variabilelor verifica restrictia de nenegativitate;

2. Functia obiectiv este unica;

3. Existd restrictii ce limiteazd atingerea obiectivului, restrictii aflate sub forma
unor limitéri superioare/inferioare asupra combinatiilor de variabile;

4. Toate restrictiile asupra variabilelor sunt liniare.

Rezolvarea modelelor liniare poate fi ficutd utilizind metoda graficd (in cazul
problemelor cu 2 si cu 3 variabile) sau algoritmul simplex, mai precis una din formele sale
restranse [19], [31]. Datorita gradului ridicat de complexitate al modelelor de programare
liniard obtinute din formalizarea unora dintre aceste tipuri de probleme, s-au construit si se
utilizeaza diferite pachete de programe (cum ar fi QM), destinate a transfera rezolvarea
acestora echipamentelor de calcul. Tn acest caz, etapa cea mai importanta pentru decident o

constituie identificarea problemei si modelarea corespunzatoare a acesteia.

¢) Analiza incrementala a profitului

Analiza incrementald a profitului este o aplicatie practicad a conceptelor din analiza
marginald care surprinde modificarile atit din valoarea functiilor cererii, venitului,
costului, productiei cét si a celor din structura functiilor in sine, ca urmare a unei anumite
decizii. Regula de decizie de baza este aceea de a accepta orice propunere care duce la
cresterea profitului si de a le respinge pe celelalte. Elementele fixe (costurile fixe, de
exemplu) sunt irelevante pentru aceasta decizie si, deci, nu fac obiectul analizei. Din
aceastd cauza, decizia incrementald este un concept pe termen scurt. Prezentdm, in

continuare, un scurt exemplu ilustrativ pentru acest concept.

Un producator de pneuri produce si vinde in mod curent 100.000 bucati pe luna la pretul
de 24[u.m.] fiecare. Costul variabil este de 14[u.m.]/bucata si cel fix de 600.000 [u.m.] rezultand un
cost total de 20[u.m.]/ pneu.

Sa presupunem ca un magazin de mare capacitate (nu un client obisnuit al firmei) ii ofera
acesteia un contract pentru realizarea a 25.000 bucati/luna la un pret de 18[u.m.]/bucata. Pentru a le
realiza, producdtorul va lucra peste program, fapt ce il va costa in plus 2[u.m.]/bucatd pentru
productia suplimentard de 25.000 bucati.

Costul mediu complet alocat pe bucata va fi atunci:

Costul variabil al primelor 100.000 bucati la 14[u.m.] ......c.coovviien coennene 1.400.000[u.m.]
Costul variabil al urmatoarelor 25.000 bucati la 16[u.m.] .............coeoeennnnne 400.000[u.m.]
(@001 111 I & b S S 600.000[u.m.]

Cost TOTAL pentru cele 125.000 PREUT. ......uvveuininereireninineneaienenenenane 2.400.000[u.m.]
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Cost MEDIU / pneu = 2.400.000/125.000= 19,20[u.m.]

Daca firma ia decizia in baza costului mediu, contractul va fi respins datoritd faptului ca
pretul oferit de catre client (18 [u.m.]) este mai mic decét costul mediu. Dar, daca se recurge la
calculul costurilor incrementale, costul incremental al ultimelor 25.000 bucati este de 16[u.m.]
fiecare, in timp ce venitul incremental oferit este de 18[u.m.], contractul oferit urmand sa aduca
firmei un profit total de 50.000[u.m.] daca va fi acceptat.

Analiza incrementald a profitului nu ofera in mod necesar ultimul cuvant in luarea deciziei
atunci cand alte consideratii sunt avute in vedere de catre decident: reactia clientilor permanenti ai
firmei la aflarea vestii despre aceasta afacere, sau impedimentele legale pentru acest tip de
discriminare a pretului. Cu toate acestea, analiza incrementald a profitului ofera un instrument
puternic si facil decidentului in rezolvarea acestui tip de problema decizionala.

Din pécate, multi manageri nu gandesc 1n termeni incrementali; ei adoptd decizii
bazate pe valorile medii ale costurilor totale (fixe si variabile), in majoritatea cazurilor
aceste decizii pe termen scurt dovedindu-se a fi eronate deoarece obiectivul firmei este

acela de a maximiza profitul.
6.3.3 Modelarea problemelor decizionale in conditii de risc

In conditii de risc si incertitudine, problema tipicid de decizie este suficient de
complexa pentru a permite un numar de rezultate posibile pentru fiecare strategie, rezultate
care sunt adesea dependente de conditii ce scapa controlului decidentului. Din acest motiv
matricea decizionala constituie un instrument util Tn prezentarea si analiza acestor rezultate,
ea ajutand decidentul sd conceptualizeze si sd formalizeze procesul decizional 1n ce
priveste: stabilirea obiectivelor, selectia platilor (consecintelor variantelor decizionale),
evaluarea si selectia strategiilor alternative.

O astfel de matrice este prezentata Tn Figura 6.1, valorile numerice din interiorul
sdu reprezentind platile rezultate pentru fiecare variantd decizionald si stare a naturii
asociatd. Platile reprezinta cele mai bune estimari ale decidentului in ce priveste rezultatele
pentru fiecare combinatie strategie-stare a naturii-criteriu decizional, exprimate in cei mai
semnificativi termeni. Conceptual, cei mai semnificativi termeni pot fi cantitati, unitati de
output vandute, volumul valoric al vanzarilor, volum al profitului (exprimat valoric) sau
orice alte valori care sunt semnificative pentru decident.

in conditii de certitudine, existd o singurd stare a naturii, iar matricea platilor va fi
reprezentatd de o singurd coloana. Decidentul stie care va fi rezultatul dacd o anumita
varianta este aleasa, si el trebuie doar sa aleagd varianta cu cel mai bun rezultat.

In conditii de risc, probabilitatea de aparitie a fiecirei stiri a naturii si platile
asociate pot fi stabilite obiectiv din evidenta empirica, din inregistrarile anterioare ale

firmei sau din experimentari.
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In conditii de incertitudine, probabilititile de aparitie a stirilor naturii si platile
asociate lor vor trebui stabilite subiectiv in acord cu cele mai bune informatii si convingeri
ale decidentului. Aceasta, desigur, cere ca decidentii sd posede anumite informatii asupra
posibilelor stari ale naturii si platilor asociate. Dacd decidentii hotardsc faptul ca
informatiile lor sunt insuficiente pentru a stabili probabilitati subiective, ei pot oricind sa

apeleze la postulatul Bayesian potrivit caruia aceste probabilitéti sunt egale.

Asa cum notam anterior, riscul exista atunci cind decidentul nu cunoaste in avans
rezultatul specific al unei decizii, dar este capabil sd stabileasca o distributie de
probabilitate obiectivd a posibilelor stari ale naturii si platilor (sau rezultatelor) asociate
acestora.

Situatiile care implicdA un anumit grad de risc pot fi clasificate in pure si
speculative.

Riscul pur exista atunci cand sunt sanse ca decidentul sa inregistreze o pierdere 1n
urma aplicarii deciziei, fard sa existe si sansa unui castig. De exemplu, proprietarul unui
automobil se confrunta cu riscul asociat pierderilor provocate de o posibild coliziune. Daca
aceasta se produce, proprietarul suporti o pierdere financiard. in absenta unei coliziuni,
proprietarul nu inregistreaza nici un castig.

Riscul speculativ existd atunci cand sunt sanse atat de castig cit si de pierdere.
Decizia de extindere a firmei implica, de exemplu, atit sanse de pierdere cat si sanse de
castig.

Aceastd distinctie Intre tipurile de risc este deosebit de importantd pentru decidentii
care isi desfasoara activitatea 1n conditii de risc. Modalitatile de a opera cu riscul depind de
tipul acestuia si, bineinteles, de tipul decidentului in cauza. Astfel, in cazul prezentei
riscului pur, decidentii recurg la diferite metode de reducere a sanselor de a Inregistra
pierderi: incheierea de contracte de asigurare, metode suplimentare de protectie a
bunurilor detinute etc. in situatiile care implicd riscuri speculative, decidentii utilizeaza
metode decizionale care sd ii conduca la alegerea variantei decizionale cu cele mai mari
sanse de castig si cele mai mici sanse de pierdere.

Potentialele pierderi economice aflate in atentia decidentilor care opereazd in
conditii de risc pot fi grupate astfel: (1) pierderi de proprietate cauzate de distrugerea
partiald sau totala sau de disparitia proprietatilor firmei, (2) obligatiile fatd de alte persoane
sau firme datorate stricaciunilor cauzate proprietatilor acestora, si (3) pierderile de personal
cauzate de obicei de moartea, Tmbolndvirea, pensionarea sau somajul angajatilor,

proprietarilor sau membrilor de familie ai acestora.
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Procesul de management al riscului include cinci pasi:

1. Identificarea posibilelor pierderi pe care firma sau afacerea le presupune
(situatiile in care exista riscul ca aceste pierderi sd apara);

2. Masurarea corectd a dimensiunii piederilor asociate situatiilor de risc;

3. Identificarea procedeelor de operare cu riscul si adoptarea unei decizii relativ la
cea mai bund combinatie de metode ce vor fi utilizate in rezolvarea problemei;

4. Implementarea deciziei adoptate la pasul 3;

5. Evaluarea rezultatelor aplicarii deciziei si determinarea eventualelor conditii nou
aparute care solicitd solutii diferite de cele adoptate anterior.

Managementul riscului, desi nu contribuie in mod direct si evident la cresterea
economica a firmei, constituie una dintre principalele componente ale managementului
firmei. si aceasta deoarece ignorarea anumitor situatii care presupun riscuri pot duce chiar
la disparitia firmei. Principalele obiective ale managementului riscului sunt: (1) simpla
supravietuire a firmei, (2) costuri scdzute cu managementul riscului si in acest fel obtinerea
de profituri ridicate, (3) obtinerea de castiguri stabile, (4) Intreruperi de mica duratd sau
absenta intreruperilor in activitatea firmei, (5) cresterea continua si (6) satisfactia firmei in
ce priveste responsabilititile sale sociale si buna sa imagine. Aceste obiective ale
managementului firmei sunt, in functie de scopurile firmei, mediul 1n care ea isi desfagoara
activitatea si atributele proprii fiecarei organizatii in particular.

Exista doud abordéri de baza ale masurarii obiective a gradului de risc. Una este a
priori, realizatd prin deductie, cealaltd este a posteriori, bazatd pe analiza statisticd a
datelor empirice.

In cadrul metodei a priori, decidentul este capabil si determine probabilitatea
aparitiei unui rezultat fard experimentdri sau analize ale experientei trecute. Tn schimb,
probabilitatile sunt determinate deductiv in baza unor principii care statueaza cunoasterea
in avans a caracteristicilor starilor naturii probabile. Aceastd metoda este adecvata ori de
cate ori decidentul poate determina probabilitatea unui rezultat fara a recurge la
experimente, esantiondri sau experiente anterioare. Cand acest lucru nu este posibil,
decidentul trebuie sa recurgd la metoda “a posteriori”.

In cadrul metodei “a priori” procedim de la cauzi la efect. in metoda “a posteriori”,

observam efectul prin intermediul mésuratorilor empirice si apoi cdutam si stabilim cauza.

Metoda a posteriori porneste de la ipoteza ca performantele trecute sunt tipice si ca
ele se vor inregistra si 1n viitor. In scopul stabilirii unei masuri a probabilitatii, decidentii
incep prin a observa numarul de aparitii ale rezultatului care intereseaza in numadrul total de

observatii si prin a construi o distributie de frecventa pentru rezultatele analizate.
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Daca decidentul este dispus sa presupund cid evenimentele se vor produce 1n viitor
cu aceeasi frecventa de aparitie ca si 1n trecut, nu are decat s converteasca pur si simplu
distributia de frecventd intr-una de probabilitate. Desigur ca, In anumite cazuri, decidentul
poate sa nu accepte neapdrat o conversie directd a frecventelor. Distributia de probabilitate
poate fi modificatd astfel incat sa reflecte prezenta noilor factori care pot avea influente
semnificative asupra comportamentului viitor al fenomenului sau sistemului economic
analizat.

Deoarece conditiile sunt de asa naturd ncét probabilitatea statisticdi a unui
eveniment poate fi determinatd obiectiv, aceasta probabilitate a evenimentului poate fi
clasificata ca un risc. Astfel, companiile de asigurdri pot prevedea cu un grad inalt de
acuratete probabilittile de deces, accidente si incendii, probabilitati care le oferd acestora
posibilitatea de a lua decizii in ceea ce priveste nivelul primelor si al ratelor de asigurare.
Desi nu pot stabili probabilitatea ca un anume individ sd moard, sau ca o anumitd casa sa
arda, ele pot prezice cu erori mici cate persoane dintr-o anumita grupd de varstd vor muri
anul urmator, sau cate case de un anumit tip situate intr-o anumita regiune vor arde.

O datd confruntati cu eventualitdti sau cu rezultate care implica riscuri, o prima
sarcind a decidentilor specializati (managerii) este aceea de a dezvolta tehnici care sa 1i faca
capabili sd calculeze (si implicit sd8 minimizeze) riscurile inerente intr-o problema
particulard. Una dintre metodele folosite in acest scop este calculul distributiei de
probabilitate a rezultatelor posibile dintr-un set de observatii simple, si apoi obtinerea
valorii asteptate.

Valoarea asteptata (E;) este criteriul decizional primar utilizat In conditii de risc.

Calculul acesteia se face n baza relatiei:

n
E =P, Pyt PuCin = Elpjcij ’ (6.1)

unde: F;- valoarea (monetard) asteptata a variantei decizionale V;;
c;j - valoarea platii pentru varianta V; in conditiile aparitiei starii naturii Nj;

p; - probabilitatea de aparitie a starii naturii Nj;

Din relatia 6.1 rezultd ca valoarea asteptata este o valoare medie ponderata, drept
ponderi avand probabilitatile de aparitie a platilor. Astfel spus, daca strategia V; va fi
aplicatd de mai multe ori 1n stdri ale naturii similare ne putem astepta s primim o platd
medie egald cu E;. In comparatia dintre mai multe variante decizionale, decidentul o va

alege pe aceea careia i corespunde o valoare asteptata maxima. Pot exista, insa, si situatii
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in care mai multe variante decizionale au valori asteptate egale. In acest caz, pentru a putea
alege intre V; si V; pentru care E; = E; vom utiliza un alt indicator §i anume gradul de
risc. Deoarece valoarea asteptata este o masurd a tendintei centrale, gradul de risc poate fi
interpretat ca fiind gradul in care plétile posibile deviazd de la valoarea asteptata, el fiind

considerat ca o masurd secundara sau auxiliara a valorii asteptate.
Masurarea riscului absolut si relativ

Pentru a masura riscul absolut al unei variante decizionale avem la dispozitie doi
indicatori: distanta si abaterea standard.
Distanta reprezintd diferenta intre cea mai micd si cea mai mare valoare din

matricea platilor pentru o variantd decizionala data:

& =|minc; —maxc (6.2)

J

i

Intuitiv simtim ca un proiect este cu atit mai riscant cu cat platile asociate acestuia
sunt mai departate fatd de medie. Determinarea distantei este, de aceea, o metodd de
masurare a riscului absolut.

Deoarece oferd o informatie numericd extremd, distanta este doar o evaluare
preliminard. O masurare a riscului mult mai naltd Tn acuratete oferd (in cazul unei
distributii de probabilitate normale) abaterea standard (G) care masoara variatia platilor de
la valoarea asteptatd. Cu cat mai mare este abaterea standard, cu atdt mai mare este variatia

platilor posibile si, de aici, riscul. Calculul abaterii standard se face potrivit relatiei:

62\/?2\/%1[% -E I’p; . (6.3)
pu

Din multimea variantelor decizionale de care dispune pentru solutionarea unei
anumite probleme, in general, decidentul o preferd pe cea careia 1i corespunde o abatere
standard cit mai micd, echivaland cu un grad de risc mai redus. Desigur, aceastd alegere
este conditionatd de multi alti factori care tin de tipul decidentului si atitudinea sa fata de
risc, specificul si amploarea problemei pe care urmeaza s o rezolve etc..

Distanta si abaterea standard sunt masuri ale riscului absolut al unui proiect
decizional. Se poate intdmpla ca nu intotdeauna acestea sa ofere o informatie complet

edificatoare asupra variantelor decizionale analizate (este cazul, de exemplu, a doud
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variante decizionale care au aceeasi valoare asteptata si aceeasi distantd). In acest caz, este
necesar sd masuram si gradul de risc relativ al acestora. Prin risc relativ intelegem riscul pe
unitatea monetara de valoare asteptata, si el este dimensionat utilizand abaterea standard

relativa sau coeficientul de variatie (cy;), a carui relatie de calcul este:
9 100)=Z(100) (6.4)
cy =— =— , .
i TE H

unde u reprezintd valoarea asteptata sau media.

In mod corespunzitor, decidentul va prefera varianta decizionald cu un grad de risc
relativ scazut, aceasta alegere depinzand 1nsa si de tipul decidentului relativ la atitudinea sa
fata de risc, de dimensiunea platii asteptate din aplicarea variantei decizionale, ca si de alte
considerente, asa cum ar fi propria sa pozitie financiara.

In Figura 6.3 prezentim relatia venit-risc relativ pentru doi decidenti A si B.
Ordonata indicd plata medie asteptatd a unei strategii sau proiect n unitdti monetare.
Intersectia venit-risc este ilustratd prin puncte pentru cele trei strategii. Curbele A si B
reprezintd functiile risc-venit pentru decidentul A si B, si sunt numite curbe de indiferenta.

Curba A ilustreaza aversiunea la risc a decidentului, deoarece la o crestere a
riscului, venitul trebuie sa creasca cu o anumita rata crescatoare.

Curba B indicd o atitudine de preferintd pentru risc. Cu cat riscul creste, venitul

creste de asemenea, dar cu o rata descrescatoare.

Venit4~
[u.m.] A
15 Sgl / e 2
/" B
10 é
S3
5
5 10 15 (©)
33 67 100 (c)

Riscul absolut (0) sirelativ (c)

Figura 6.3 Raportul risc-venit
De aici rezultd faptul ca decidentul A nu va lua in considerare strategia S, deoarece

se afla sub curba sa de indiferentd. El va alege S;, deasupra lui S; chiar dacd S; este
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neriscant, deoarece venitul asteptat de la strategia S; este mai mare decat cel oferit de Ss.
Decidentul B va considera ca toate cele trei strategii sunt acceptabile, dar, de asemenea, va
alege S| deoarece aceasta promite cel mai ridicat venit la cel mai scazut nivel al riscului

absolut si relativ.
Utilitatea si atitudinea fati de risc a decidentilor

Cea mai satisfacatoare explicatie in ce priveste atitudinea diferitelor persoane fata
acest context, sd presupunem ca doud firme productive sunt invitate sa participe la o
licitatie pentru realizarea unui proiect de mare amploare. Firma A, cu un capital de 5N
mil.[u.m.] este substantial mai mare decat firma B cu un capital de N mil.[u.m.]. Oricum,
costul pentru pregatirea licitatiei este acelasi pentru ambele firme, N/10 mil.[u.m.] §i nu
poate fi recuperat de firma al cérei proiect nu va fi acceptat. Pe de altd parte, firma
cagtigatoare se poate astepta la un profit de 2,5N mil.[u.m.] din activitatea de realizare a
proiectului.

Managerul fiecarei companii crede ca are sanse sa castige competitia, alternativele
decizionale in fata carora ei sunt pusi fiind: 1) concurez si 2) nu concurez.

Daca ambele firme concureazd, valoarea asteptata din participarea la licitatie pentru
fiecare este (Tn mil.[u.m.]):

E = 0,5(-N/10)+0,5(2,5N)=1,3N

In ciuda acestei valori asteptate a profitului mari, firma mai mici poate alege
varianta de a nu candida. Motivul este ca cele 1,3N mil.[u.m.] reprezintd doar teoretic
venitul mediu din mai multe incercari. In realitate, insi, exista doar o singura incercare in
care firma poate ori sa castige 2,5N mil.[u.m.], ori sd piardd N/10 mil.[u.m.]. Daca o astfel
de pierdere ar dezechilibra serios din punct de vedere financiar firma, ea nu va risca,
indiferent cat de mare ar fi profitul asteptat din realizarea proiectului. Daca ea este in stare
sd suporte pierderea, poate fi Inclinata sa 1si asume riscul.

Pentru a efectua o analizad pertinenta a atitudinii firmelor fatd de risc, se impune
transformarea platii absolute ([u.m.]) Intr-o altd structurd compensatorie care sa reflecte
mult mai bine atitudinea fatd de castig sau de pierdere a decidentului. Utilitatea este o
astfel de masurd. Decidentii folosesc acest concept atunci cand ordoneaza variantele in
ordinea preferintei, in sensul ca va fi preferatd varianta cu cea mai mare utilitate si apoi

celelalte, in ordinea descrescatoare a utilitatii lor.
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Riscul si utilitatea marginala descrescatoare

Utilitatea marginala reprezinta modificarea care are loc in utilitatea totala a
decidentului/firmei atunci cdnd o unitate monetara este cdstigata sau pierdutd.

In exemplul anterior, dacd firma mai mici nu isi permite pierderea de N/10
milioane [u.m.], atunci ea a atribuit o utilitate marginala mai mare pentru o [u.m.] pierduta
decat pentru una céstigata. In Figura 6.4 sunt ilustrate cele trei moduri in care utilitatea este

pusa 1n legatura cu venitul.

1
U“ U h /B B UA A
7 T /
34 15 / / "
10 ) P ¢ B
25 [ /i 10 / 19
16 H H /
5 /
9
/
P R I :
1 2345 [um] 1 23 [um] I 2 3 [um]
a b C

Figura 6.4 Ultilitatea venitului si atitudinea fata de risc

Figura 6.4 ilustreazd atitudinea diferitelor tipuri de decidenti pusi 1n ipostaza de
investitori atunci cand venitul obtinut din investitie creste cu un increment constant.
Ordonata masoara utilitatea venitului obtinut exprimat in unitati de utilitate, fiecare curba

reprezentind utilitatea marginala.

e (el mai frecvent intdlnit tip de decident este cel caruia 1i corespunde curba din Figura
6.4.a, adica cel care evita riscul. Utilitatea monedei pentru acest acest decident este
descrescdtoare in raport cu cresterea venitului asteptat. Desi céstigul obtinut din
realizarea unui proiect poate fi mai mare (in unitati monetare ([u.m.])) In comparatie cu
un alt proiect, datoritd faptului cd utilitatea marginald a primului este mai mica,

investitorul advers la risc va alege cel de al doilea proiect.

e Linia dreaptd din Figura 6.4.b are inclinarea constantd, caracterizind o persoand
indiferenta la risc pentru care utilitatea marginald a unei [u.m.] céstigate este egala cu

cea a unei [u.m.] pierdute. Indiferenta la risc nu este acceasi cu indiferenta la profit.
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Individul reprezentat prin B' atribuie o utilitate mai mare unei [u.m.] cistigate sau

pierdute decat o face B, iar B obtine mai multa utilitate dintr-o [u.m.] decét B'!.

o 1In cel de al treilea caz, utilitatea are cresteri mult mai mari decat ale venitului, reflectand
cazul jucatorului care atribuie o utilitate mult mai mare banilor castigati decat celor
pierduti. Curba descrie comportamentul decidentului cu preferintd pentru risc: cu cat

castigd mai mult, cu atat mai important devine castigul.

Desi toate cele trei tipuri de decidenti existd, in realitate primul tip este cel care
domina categoria managerilor. Chiar daca exista si manageri care prefera riscul si au succes
in afaceri, majoritatea covarsitoare a acestora sunt mult mai afectati de pierderea unei
[u.m.] 1n raport cu plicerea pe care o obtin atunci cind castiga. Disproportia este atat de
mare Incat ipoteza utilitatii marginale descrescatoare reprezintd una dintre cele doud mari
probleme controversate ale teoriei economice (cealaltd constituind-o legea venitului

marginal descrescator relativ la factorii de productie).
Prima de risc

Aversiunea la risc a decidentilor se manifestd Tn multiple moduri: actiunile
preferentiale se vand la un pret mai mare decat cele obisnuite, investitorii diversificd prin
crearea de portofolii individuale si, in acelasi timp, prin investirea in fonduri mutuale,
oamenii isi depoziteaza banii in fonduri de asigurare la rate ale dobénzii scazute In raport
cu cele pe care le-ar putea obtine investind 1n actiuni ale unor firme si, de asemenea, ei
cumpara tot felul de asigurari de viatd si de accidente.

Se pune atunci Intrebarea de ce, de exemplu, daca investitorii sunt adversi la risc,
isi investesc banii in pachete de actiuni, marfuri, metale pretioase, si alte investitii riscante?
Raéspunsul este cé ei nu ar actiona asa daca nu ar primi o primd de risc. Investitorul doreste
sd fie compensat nu doar pentru utilizarea banilor sai in realizarea diferitelor proiecte, dar
si pentru riscul de a-i pierde. Cu alte cuvinte, investitorul cere o ratd mai mare a venitului
pe unitatea monetara investitad atunci cand este implicat un anumit grad de risc. Pentru a
ilustra conceptul de prima de risc, sa presupunem cé o persoana are o functie de utilitate ca
aceea din Figura 6.5 si i se cere sa parieze 1000 [u.m.] pe aruncarea unei monede, adica 0,5
probabilitatea de a castiga si 0,5 probabilitatea de a pierde. In cazul in care castiga primeste
1000 [u.m] daca pierde, plateste 1000 [u.m.]. Ar trebui aceasta persoana sa parieze?

Pentru a putea raspunde intrebdrii anterioare, sd analizam Figura 6.5 care ilustreaza

o investitie fira prima de risc. Dacd investitorul castiga 1000 [u.m.], el castigd 8 unitati de
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utilitate, dar daca pierde, el sacrificad 12 unitati de utilitate. Valoarea asteptata in unitati de
utilitate este 1n acest caz:
05x8+0,5(-12)=-2 [u.u.],
deci, potrivit regulii de decizie utilizand valoarea asteptatd medie (in unitati de utilitate), el
nu ar trebui sa parieze.
u [ Functia de utilitate (f{u))

[y 8 unitati de u P /
} 12 unitati de u .

Pier- iCastig
i dere

£1000 § 1000

Venit [U.m.]
Figura 6.5 Functia de utilitate a decidentului advers la risc
Séa presupunem ca aceluiagi decident i se oferd o prima daca pariaza. Daca pierde,

pierde 1000 [u.m.], iar daca castigd, castigd 1.800 [u.m.]. sansele de castig/pierdere sunt

din nou egale. Sa parieze acest decident sau nu? Pentru a raspunde sa privim Figura 6.6.

u flu)
} 12 u.u.
12 u. N
} . Castig
PIERDERE Prima de
Pariu Pariu risc
1000 1000 800%
— i i

Venit [u.m.]
Figura 6.6

Din nou, raspunsul depinde de functia de utilitate a decidentului. Asa cum este
desenata curba 1n Figura 6.6, o pierdere de 1000 [u.m.] va duce la pierderea a 12 unitati de
utilitate (u.u.), In timp ce un castig de 1800 [u.m.] va asigura un castig de 12 [u.u.].
Valoarea asteptata a pariului este atunci

0,5x (-12) + 0,5 x (-12) =0 [u.u.],
insemnénd ca investitorul poate fi indiferent la pariu. Dacd prima de risc este majoratd, el

va accepta cu siguranta pariul, dar, dacd este redusa, el va refuza cu certitudine.
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Panta curbei functiei de utilitate a decidentului isi pune amprenta asupra
dimensiunii primei de risc pentru care el preferd o variantd decizionald sau alta. Riscul este
masurat, asa cum am vazut anterior, de dispersia rezultatelor posibile ale variantelor
decizionale. Atunci cand o primad de risc este addugatd la prima de castig, dispersia
rezultatelor posibile se modifica, riscul modificindu-se corespunzator.

Renumitii oameni de stiintd Milton Friedman si Leonard Savage au intampinat
greutdti in utilizarea abordarii traditionale a utilitdtii marginale, deoarece ea nu explica de
ce un individ poate avea in acelasi timp un comportament cu preferintd si cu aversiune la
risc. De exemplu, un obisnuit al jocurilor de noroc (cu un comportament de cautator al
riscului) conduce cdtre Casino o magind asiguratd si traieste Intr-o casa asigurata
(comportament advers la risc). Cei doi savanti au incercat sa explice acest lucru
introducand ipoteza unei functii de utilitate care creste initial, dar apoi descreste, asa cum

aratd Figura 6.7.

Venit [u.m.]
Figura 6.7 Comportamentul combinat fata de risc

Atitudinile investitorilor fatd de risc depind de panta curbei lor de utilitate care, la
randul ei, depinde atat de personalitatea investitorului cat si de fiecare pozitie de pe curba,
care este determinatd de venitul curent. Daca venitul este scazut, utilitatea marginald a
venitului (masuratd de cétre panta curbei) este ridicatd si riscul va fi acceptat pentru o
primd de risc mult mai scdzutd decit atunci cand venitul este ridicat. Ori, asa cum
Friedman si Savage au presupus, pentru niveluri mici ale venitului, un individ poate chiar
sd caute riscul, el devenind mai Intéi indiferent, si apoi advers la risc, pe masurd ce venitul

pus in joc creste.

Pentru o firma, prima de risc poate fi privitd ca avand doud componente: riscul

afacerii si riscul financiar.
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Riscul afacerii este asociat cu deciziile de investitie ale unei firme. El este definit
ca fiind dispersia relativd a venitului operativ net al firmei si poate fi masurat de catre
coeficientul de variatie (cy;).

Acest risc este ntotdeauna prezent intr-un anume grad, deoarece nici o afacere nu
are succesul garantat. Gradul riscului depinde de natura afacerii §i de priceperea
managerilor, anumite tipuri de afaceri fiind inerent mai riscante decat altele. in raport cu
orice tip de afacere, un investitor percepe in mod uzual existenta unui risc al afacerii mai
mare atunci cand este vorba de o firmd noud decat de una cu experienta Indelungata in
domeniu. Pe de altd parte, o firmd cu vechime ale cérei produse sau metode de a face
afaceri au devenit depasite, poate prezenta un grad mai mare de risc In raport cu o firma

nou infiintata.

Riscul financiar este distinct fata de riscul afacerii. in timp ce riscul afacerii este
determinat de deciziile de investitie ale firmei, riscul financiar este determinat de deciziile
financiare ale firmei, imbracand in general doud aspecte principale:

(1) riscul posibilei lipse de solvabilitate a firmei;
(2) variabilitatea in castigurile disponibile ale detindtorilor de actiuni la firma
respectiva.

De fiecare data cand o firma include debite pe termen lung in structura capitalului
sau, riscul financiar trebuie addugat la riscul afacerii pentru a determina riscul total
presupus de catre firma. Aceasta deoarece castigurile trebuie sd meargd in primul rind catre
achitarea datoriilor. Cu cét este mai mare datoria, cu atdt mai mare probabilitatea ca
veniturile sa fie insuficiente pentru plata datoriei. Deoarece firma este incapabild sa achite
platile cerute, ea poate fi obligata sa falimenteze. Intr-un grad mai mic, riscul financiar este,
de asemenea, generat de vanzarea pachetelor de actiuni preferentiale, deoarece dividendele
corespunzatoare acestora trebuie si fie platite imediat dupd datorii, dar inainte ca
investitorii Tn actiuni sd primeasca vreun venit din investitiile lor.

Oricum, cu cét firma trebuie sa plateasca mai multe datorii din céstigurile sale, cu
atat va fi mai putin capabild sa distribuie venit catre actionari. Dacd o distributie de
probabilitate poate fi determinata pentru castigurile aflate la dispozitia actionarilor, riscul
financiar poate fi de asemenea masurat prin coeficientul de variatie.

Atunci cand este pus in situatia de a alege din mai multe variante decizionale, in
estimarea castigului pentru o anumitd strategie decizionald, decidentul trebuie sd ia 1n
considerare atit valoarea actuald a viitoarelor venituri obtinute ca urmare a punerii in
practicd a strategiei, cat si gradul de risc. Ambele consideratii sunt incorporate in modelul

de calcul a valorii actuale nete (NPV) a unei investitii date (vezi capitolul 5).
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Una dintre caracteristicile riscului este aceea ca probabilitatile diferitelor rezultate
pot fi estimate statistic, fapt ce conferd decidentului posibilitatea de a Incorpora céstigurile
sau pierderile asteptate in structura costului determinata in avans la nivel de firma. Acest

lucru este posibil daca riscul este de natura intrafirma sau interfirmad.

e Riscul intrafirma se refera la posibilele pierderi pe care o firma prefera sa le absoarba ca
pe costuri mai degraba decit sa se asigure Tmpotriva lor din surse de finantare externe
firmei. Atunci cand numadrul de aparitii ale acestor pierderi este suficient de mare Tncat
sd poatd fi prevazut cu o eroare de aproximare cunoscutd, managerul poate stabili

probabilitatea pierderii i o poate adauga la alte costuri cunoscute.

® Riscul interfirma apare atunci cind numarul observarilor nu este suficient de mare la o
firma oarecare pentru ca managerul firmei sd poata sd prevada pierderile cu o eroare
acceptabila. Oricum, numarul acestor observari devine suficient de mare atunci cand
sunt luate Tn considerare mai multe firme. Exemple de asemenea riscuri sunt: incendiile,
inundatiile, furturile etc.. Deoarece managerii nu sunt in stare sd prevadd asemenea
pierderi pentru propria firma, ei deplaseaza responsabilitatea catre firmele de asigurari.
Acestea pot stabili probabilitatea unor astfel de pierderi bazdndu-se pe un numar mare
de cazuri care acoperd mai multe firme. Companiile de asigurari isi asuma riscul agregat
pentru toate firmele si, ca urmare, percep de la acestea o platd a asigurarii numita prima

de asigurare care devine apoi parte a costurilor firmei.

Marimea acestei prime este stabilitd in baza pierderilor asteptate care urmeaza a fi
compensate, plus costurile administrative si profitul. Managerul firmei va decide daca
va cumpara o politd de asigurare Tn baza valorii asteptate a operatiunilor firmei si a

functiei sale de utilitate.
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6.3.4 Modelarea problemelor decizionale in conditii de incertitudine

Am definit anterior incertitudinea ca fiind acea stare de cunoastere in care una sau
mai multe alternative decurg dintr-o multime de rezultate posibile ale caror probabilitati de
aparitie nu sunt cunoscute de catre decident. Acest lucru se intampla, de reguld, atunci cand
nu existd informatii disponibile din care sd poatd fi calculate probabilitdti obiective a
posteriori §i nici nu existd un mijloc pentru a determina probabilitéti a priori. Prin urmare,
intotdeauna incertitudinea este subiectiva, ea fiind dependenta de perceptia decidentului.

Intrucat asteptarile decidentilor relative la mediul decizional sunt subiective, vor
exista grade de incertitudine percepute diferit de catre acestia. De exemplu, doud persoane
pot analiza acelasi eveniment si sa aibd asteptari personale (materializate Tn probabilitati
subiective) diferite privind producerea anumitor evenimente. Procedura de luare a deciziei
depinde de gradul de incertitudine perceput de decident. Doud sunt metodele principale

utilizate In luarea deciziei in conditii de incertitudine:

1. Decidentul poate utiliza cea mai bund informatie disponibila si propia experienta
si judecatd pentru: a) a identifica si asocia probabilitdti subiective starilor posibile ale
naturii; b) a estima consecintele rezultate pentru fiecare strategie disponibila in fiecare stare
a naturii. Aceasta face, de fapt, conditia de incertitudine similard unei conditii de risc si
procedurile de adoptare a deciziei prezentate in cazul conditiilor de risc sunt urmate si Tn

cazul prezentei incertitudinii.

2. Daca gradul de incertitudine este atit de mare incat decidentul prefera sa nu faca
ipoteze asupra probabilitdtilor diferitelor stdri ale naturii, el poate fie sd neglijeze
probabilitdtile, fie sa le considere ca fiind egale. Cand aceastd a doua metoda este aleasa,
patru criterii de decizie sunt disponibile pentru a evalua strategiile propuse:

a) Criteriul decizional al lui Wald (maximin);

b) Criteriul de decizie al lui Hurwicz (criteriul alfa);

c¢) Criteriul decizional al lui Savage (criteriul regretului minimax);
d) Criteriul de decizie Bayes-Laplace.

Poate cel mai greu pentru un decident este sa aleagd un criteriu cit mai apropiat de
specificul problemei. Alegerea unui criteriu trebuie sa fie logica 1n circumstantele date, dar
si consistentd cu filozofia si temperamentul decidentului (optimist sau pesimist,

conservator sau cu spirit de aventura etc.).
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1. Criterii decizionale utilizate in conditii de incertitudine

A. Criteriul de decizie al lui Wald

Acest criteriu, denumit si criteriul maximin este un criteriu conservator $i o
incercare de a maximiza nivelul de securitate al decidentului. El priveste natura ca
actionand contrar intereselor sale. Altfel spus, criteriul recomanda sa se determine cel mai
rau rezultat posibil al fiecarei variante decizionale si apoi sd se aleagd acea variantd care
produce cel mai bun dintre aceste cele mai proaste rezultate. Utilizand notatiile introduse 1n
cadrul paragrafului 6.2 pentru modelul descriptiv al problemei decizionale, acest criteriu
are urmatoarea structura formalizata:

Decidentul va alege varianta decizionala 'V, pentru care:

Vp= max [ min (¢ )] (6.5)
i=l..m j=1,..,
k=1,..,r

V,, reprezintd cea mai conservatoare strategie: ea include cel mai mic risc, dar si un
rezultat asteptat mic. Deoarece criteriul este conservator si din punct de vedere financiar, el
este preferat de catre firmele mici a caror supravietuire depinde de pierderile inregistrate.

In baza aceleiasi matrici decizionale se poate aplica si criteriul maximax. In acest
caz, decidentul este optimist in cel mai Tnalt grad si, ca urmare, alege rezultatul maxim al
fiecarei variante. Varianta care ofera cel mai bun rezultat dintre aceste rezultate maxime

este aleasd ca optimala.

V, = max [ max (cijk )] (6.6)
i=lL..m j=l..n
k=1,..r

Desigur cé o astfel de alegere este nerealistd. Ea a fost inclusa pentru a arata faptul
ca cele doua criterii, maximax $i maximin reprezintd extremele criteriului “alfa” al lui

Hurwicz pe care il vom prezenta n cele ce urmeaza.
B. Criteriul decizional “alfa” al lui Hurwicz
Acest criteriu introduce un indicator decizional d; pentru fiecare strategie

decizionala V;, care este o medie ponderata a rezultatelor extreme. Factorii de ponderare o

sunt denumiti §i coeficienti de optimism. Valoarea fiecarei strategii V; este in acest caz
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di = aMi + (]-Ot)mi , (67)

unde M, este rezultatul cel mai bun, iar m; rezultatul cel mai prost care se pot obtine daca
este aleasa strategia V.

Coeficientul de optimism o ia valori intre O si 1, depinzand de atitudinea
decidentului fatd de risc. Daca decidentul este in totalitate pesimist, atunci & = 0.
Rezultatul va fi atunci acelasi cu cel din cazul criteriului maximin. Daca decidentul este un
optimist incurabil, atunci & = I, si rezultatul va coincide cu cel dat de criteriul maximax.

De fapt, criteriul lui Hurwicz permite decidentului sa analizeze atat cel mai bun cat
si cel mai slab rezultat al fiecarei variante decizionale si sd asocieze acestora o probabilitate
subiectiva de aparitie. Evident ca, 1n acest caz, decizia adoptata depinde de valoarea lui o
care, la randul ei, depinde de atitudinea decidentului fatd de risc. De reguld, un astfel de
model se recomanda a fi utilizat in cadrul firmelor mijlocii cu mentiunea ca, daca gradul de
optimism al decidentului este prea mare, sunt posibile pierderi Tnsemnate de venit din

partea firmei.
C. Criteriul decizional al lui Savage

Denumit si criteriul regretului minimax, acest criteriu utilizeaza costurile de
oportunitate ale deciziilor incorecte. Regretul este masurat ca diferenta intre rezultatul unei
variante decizionale date si rezultatul celei mai bune variante obtinut pentru aceeasi stare a
naturii.

Motivatia utilizdrii unei astfel de masuri a regretului este destul de simplad. Daca se
produce oricare dintre starile naturii 1n viitor, si noi am ales strategia care aduce castigul
maxim pentru acea stare a naturii, atunci regretul este nul. Dar, dacd alegem o alta
strategie, regretul va fi dat de diferenta Intre ceea ce am obtinut efectiv si ceea ce am fi
putut castiga dacd se adopta varianta decizionald optima in acea stare a naturii.

Pentru a calcula regretul se construieste o matrice a regretelor, R=(r; )

i=Lm, j=ln ’

pornind de la matricea decizionala. Pentru fiecare coloana (stare a naturii) se scade din cel
mai mare rezultat (deci cea mai buna variantd in acea stare a naturii) rezultatul curent.
Diferenta reprezintd masura regretului alegerii fiecarei variante decizionale 1n acea stare a

naturii:

r,=M,-c,.i=1lm, j=In (6.8)

unde: M ; =max(c; ).
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Dupéa completarea matricei regretelor, se determind regretul maxim asociat fiecarei

variante, dintre aceste regrete maxime alegandu-se cel cu valoarea cea mai mica.

r,=max(r; ), i=1,m, (6.9)
j=1n
V., * < . =min(ri). (6.10)
i=1m

In acest fel se minimizeazi regretele maxime pentru o alegere incorecti a
strategiilor in diferite stari ale naturii.

De observat, ca decidentul care utilizeaza criteriul lui Savage abandoneaza in mod
explicit intentia de a maximiza rezultatul In favoarea unei variante prin care se obtine o
valoare satisfacatoare a rezultatului cu un risc redus. De aceea, acest model este utilizat mai

ales Tn evaluarea unor proiecte investitionale cu o duratd mare de desfasurare in timp.
D. Criteriul decizional Bayes-Laplace

Criteriul decizional Bayes-Laplace utilizeaza pentru a calcula valoarea asteptata
(E;) a fiecarei strategii decizionale V; ipoteza Bayesiand care spune cd, dacd probabilitatile
de realizare a starilor naturii sunt necunoscute, atunci ele pot fi presupuse egale. Strategia
aleasd este aceea pentru care obtinem cea mai mare valoare asteptatd a venitului. Prin
introducerea acestor probabilitati, problema se transformd intr-una In conditii de risc,

criteriile aplicabile Tn acest caz fiind prezentate in cadrul paragrafului anterior.

2. Decizii cu rezultate incerte multiple. Utilitatea in sens

von Neumann-Morgenstern

Frecvent, In probleme decizionale, ca urmare a aplicarii in practicd a unei anumite
variante decizionale, apar situatii in care sunt posibile doud sau mai multe rezultate. in
acest caz, criteriile decizionale introduse anterior nu mai sunt satisfacitoare, ele permitand
evidentierea unui singur rezultat datoritd formei matriceale pe care o au.

In situatia in care o variantd decizionald conduce la doud sau mai multe rezultate
incerte se pot utiliza arborii decizionali ca modalitate de reprezentare, precum i o serie de

metode bazate pe utilitdti sau grade de apartenenta ca mijloc de alegere a deciziei optimale.
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Arborii decizionali

Arborii decizionali sunt frecvent utilizati in descrierea situatiilor decizionale
complexe. Pentru a introduce acest mod de reprezentare vom considera urméatorul exemplu
(adaptare dupa [17]).

Maria, o absolventd de colegiu, doreste sd ia o decizie de investire in propriul
capital uman. Ea poate sd urmeze 1n continuare o scoald de drept care sa o pregiteasca
pentru a lucra Intr-o firma de avocati, sau o scoald de afaceri pentru a incerca sa 1si faca o
carierd intr-o banca comerciald. Ca jurist, castigul sdu va depinde de posibilitatea ca ea sa
devina partener cu drepturi depline 1n firma. Ca functionar de banca, venitul sau va depinde

de evolutia pietei capitalului. Dupa anumite cercetdri, Maria a stabilit urmatoarele:

1. Daca va merge la scoala de drept, va avea o sansa de 0,4 (40%) sd devina
partener in cadrul firmei, obtinind in acest caz un venit anual de 80.000 [u.m] si o sansa de
0,6 s nu devind partener, avand in acest caz venitul anual de 45.000 [u.m.].

2. Daca piata de capital va functiona bine, ceea ce se poate Intdmpla cu o
probabilitate de 0,2, castigul sau anual ca functionar de banca s-ar ridica la 120.000[u.m.];
cu o probabilitate de 0,8, piata de capital nu va merge bine, iar castigul sdu va fi doar de
45.000 [u.m.].

Ce ar trebui sa aleagd Maria, scoala de drept sau scoala de afaceri ? Pentru a analiza
aceasta problemd, vom reprezenta schematic rezultatele posibile si modul 1n care ele sunt
legate de actiunile Mariei. O astfel de reprezentare constituie un arbore decizional. Intr-un
arbore decizional, fiecare punct al unei ramificatii reprezintd o alegere care ar putea fi
facutd, sau o serie de evenimente care se pot produce independent de optiunile
decidentului.

Pentru a construi un astfel de arbore decizional pentru Maria, sd observam la
inceput cd ea poate urma doud directii: scoala de drept si scoala de afaceri. Deci arborele
decizional va avea la inceput doud ramuri, una etichetatd “scoala de drept” si cealaltd

“scoala de afaceri” precum in Figura 6.8.

scoala de

\

scoala de
afaceri

[a]

Figura 6.8
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Pe care dintre aceste ramuri va merge Maria depinde de decizia ei. Din aceasta
cauza, punctul a din diagrama se numeste nod decizional. De cite ori o persoana este pusa
in fata unei decizii, vom reprezenta acest lucru printr-un mic patrat din care ies ramurile
reprezentdnd alternativele disponibile.
va deveni partener sau nu va deveni partener In cadrul firmei. Deoarece existd doud
rezultate posibile, putem desena doud noi ramuri care o prelungesc pe cea corespunzitoare
scolii de drept, ca in Figura 6.9.

Aceasta noua pereche de ramuri arata, oarecum, ca aceea de alegere a scolii, dar
existd o diferentd majora: aici, Maria nu mai face o alegere explicitd. Ea ar putea deveni
partener sau nu, dar aceasta depinde de multi factori care scapd controlului ei. Pe care
dintre aceste ramuri se va deplasa Maria este rezultatul unui proces aleator, cu o

probabilitate de 0,4, ea urmand a deveni partener si cu o probabilitate de 0,6 nu.

R; 80.000
Partener
0,4
scoala de b
arep —N
0, R, 45.000
a
) R; 120.000
Bine
scoala de 0,2
afaceri ¢ %
0.8 R, 45.000
Figura 6.9

Deoarece alegerea ramurii pe care o va urma este aleatoare pentru Maria, punctul b
se numeste nod-sansd. Este obisnuit sd se considere ca natura face alegerea intr-un nod-
sansd. Aceste noduri sansa sunt indicate, de reguld, prin cercuri. in construirea arborelui
decizional se reprezintd 1n acest fel toate nodurile decizionale si nodurile sansa, pana in
momentul in care nu mai sunt decizii care sa fie reprezentate. Tn continuare, se ataseaza
rezultatele finale (R;), determinate luand in considerare ceea ce ar obtine Maria dacad ar
urma fiecare ramura. Punctele notate cu R; se afla la sfarsitul ramurilor si arata rezultatul
final asociat fiecarei ramuri. Aceste puncte se numesc noduri terminale deoarece

reprezintd sfarsitul arborelui decizional.
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Functiile de utilitate pentru situatii incerte

Arborele decizional astfel obtinut prezinta diferitele optiuni posibile si, de
asemenea, legatura dintre actiuni si consecinte. Totusi, arborele decizional simplu nu
evalueaza aceste consecinte. Este necesara introducerea unei metode cu ajutorul careia sa
putem identifica cele mai bune combinatii variante decizionale-consecinte, pentru a putea
recomanda cea mai buna cale de urmat.

Analizand arborele decizional din Figura 6.9 observam ca Maria are de ales intre
doua loterii. Prima 1i ofera 80.000 [u.m.] cu o probabilitate de 0,4 si 45.000 [u.m.] cu o
probabilitate de 0,6. Cea de a doua loterie 1i oferd 120.000 [u.m.] cu o probabilitate de 0,8
$1 45.000 [u.m.] cu o probabilitate de 0,2.

Generalizadnd, putem presupune cd existd n stdri posibile ale naturii. Fie R;
rezultatul asociat primei stari cu o probabilitate de realizare p;. Rezultatele R, pana la R,
sunt definite Tn acelasi mod, ca avand asociate probabilitatile py, ... , p,. Putem atunci
introduce o functie de utilitate care sa exprime importanta relativd pe care un individ o
asociazd unui rezultat dat. Aceastd importantd poate fi consideratd proportionald cu

probabilitatea ca un rezultat sd apara. Functia de utilitate va fi in acest caz de forma:

w(Ry, Ry, ..., Ry, p1, P2, oo, Pn) = p1 u(R;) + p2 w(R2)+ ... +p, u(R,).(6.11)

O functie de utilitate care are o astfel de forma poarta numele de functie de utilitate
von Neumann-Morgenstern. Utilizand aceasta reprezentare, utilitatea asociata unei loterii
este data chiar de valoarea asteptata a utilitdtilor fiecarui rezultat.

Presupunidnd cd un decident care are o functie de utilitate von Neumann-
Morgenstern este confruntat cu mai multe optiuni, fiecare incluzdnd o anumita
incertitudine, valoarea fiecdrei optiuni incerte este datd de utilitatea sa asteptatd si, deci,
varianta aleasd va fi aceea care are cea mai mare utilitate asteptatd. Pe scurt, scopul unui
decident cu o functie de utilitate von Neumann-Morgenstern este acela de a-si maximiza
utilitatea asteptata.

Este extrem de important sa intelegem ca comportamentul rational al unui individ
cu o functie de utilitate von Neumann-Morgenstern este cel care Ti dicteaza maximizarea
valorii asteptate a utilitatii si nu a utilitatii valorii monetare asteptate.

Pentru a Intelege deosebirea, sa presupunem ca Maria are o functie de utilitate von

Neumann-Morgenstern u = Je . Deci, pentru a gasi utilitatea fiecarui rezultat, tot ce avem

de facut este sa luam radacina patrata a fiecarui rezultat in parte.
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Care este utilitatea asteptatd a alegerii scolii de drept? Cu o probabilitate de 0,4

venitul va fi de 80.000 [u.m.] deci utilitatea este ~/80.000=282,8. Similar, cu
probabilitatea de 0,6 venitul va fi 45.000 [u.m.], deci utilitatea este de 212,1.

Utilitatea asteptata a scolii de drept este atunci:
Uprepr= 0,4 x 282,8 + 0,6 x 212,1 = 2404 .

Determinand in mod similar utilitatea asteptata a scolii de afaceri obtinem:
Upus =0,2 x 346,4 + 0,8 x 212,1 = 239.

Putem trage de aici concluzia cd Maria va merge la scoala de drept, deoarece
utilitatea asteptata este mai mare decat cea a scolii de afaceri. Daca decizia ar fi fost luata
pe baza venitului asteptat, ea ar fi recomandat Mariei sd urmeze scoala de afaceri unde
venitul asteptat este cu 1000 [u.m.] mai mare decit cel obtinut Tn urma alegerii scolii de
drept:

Eprerr = 0,4 x 80.000 + 0,6 x 45.000 = 59.000 [u.m.]

Egus =0,2x 120.000 + 0,8 x 45.000 = 60.000 [u.m] .

Acest exemplu aratd cum arborii decizionali, impreuna cu functiile de utilitate von
Neumann-Morgenstern, pot fi utilizati pentru a descompune probleme decizionale
complexe 1n componente mai simple. Pentru aceasta decidentul trebuie sd parcurga
urmatorii pasgi:

1. Sa construiascad un arbore decizional care descrie toate rezultatele posibile. De
fiecare data cand o alegere trebuie facuta, se introduce un nod decizional cu cite o ramura
pentru fiecare alternativa. Incertitudinea este inclusa presupundnd ca “natura face
alegerea* in nodurile-sansa;

2. Sa evalueze functia de utilitate pentru a determina utilitatea rezultatului asociata
fiecarui nod terminal;

3. Sa determine utilitatea asteptata asociata fiecarei optiuni;

4. Sa compare utilitdtile asteptate ale diferitelor optiuni si sa aleaga acea variantd

care are cea mai mare utilitate asteptata.

Pentru a putea lucra cu functiile de utilitate von Neumann-Morgenstern trebuie sa
cunoastem conditiile In care acestea opereazd. Vom formula aceste conditii sub forma a

sase axiome cunoscute sub numele de axiomele von Neumann-Morgenstern.
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Axioma 6.1 Decidentii pot compara toate alternativele (axioma de completitudine).

Axioma 6.2 Daca decidentul prefera alternativa X alternativei Y si alternativa Y

alternativei Z, atunci el prefera alternativa X alternativei Z (axioma de tranzitivitate).

Axioma 6.3 Presupunem ca decidentul prefera rezultatul X lui Y si Y lui Z. Presupunem,
de asemenea, cd decidentul este confruntat cu urmdtoarele doua alegeri: el poate
obtine sigur Y sau pe X cu probabilitatea p si Z cu probabilitatea /-p. Atunci exista o
anumita valoare a lui p care ar trebui sa-1 faca pe decident indiferent fata de loteria
pX+(1-p)Z si de castigul sigur Y (axioma continuitatii).

Axioma 6.4 Presupunem ca decidentul este indiferent fatd de rezultatele R si S.
Presupunem, de asemenea, ca el trebuie s aleaga Intre doua loterii care sunt identice,
cu exceptia faptului ca una include pe R si cealaltd include pe S. Atunci el va fi
indiferent fatd de cele doua loterii (axioma independentei).

Axioma 6.5 Presupunem ca decidentul este confruntat cu doud loterii, amandoua
oferind aceeasi platd. Atunci, daca probabilitatea de castig a celor doud loterii este
diferitd, decidentul va prefera loteria care are probabilitatea mai mare de castig
(axioma probabilitatilor inegale).

Axioma 6.6 Presupunem ca decidentul este confruntat cu o loterie in care castigul se
prezintd sub forma unor tichete care ii dau dreptul sa participe la alte loterii. El
decide in privinta dezirabilitatii tichetului doar 1n functie de probabilitatile de castig
ale ultimului premiu. Pentru sine, numarul de ori cind este expus la risc nu conteaza
(axioma loteriei compuse). De exemplu, presupunand ca loteria A oferd un premiu de
100 [u.m.] cu o probabilitate de 1/4 si cd loteria B permite individului sa castige cu
probabilitatea 1/2 un tichet la o altd loterie la care premiul este de 100 [u.m.] cu o

probabilitate de 1/2, loteria A si loteria B sunt privite de individ ca echivalente.

In ciuda existentei unui ansamblu de modele si metode de decizie in conditii de
incertitudii in problemele decizionale este redusa. Este motivul pentru care, de cele mai
multe ori, decidentii combind diferitele metode de operare cu incertitudinea, alaturand
criteriilor prezentate anterior metode precum: asigurarea, investitiile flexibile,
diversificarea intereselor firmei, achizitionarea de informatie suplimentara, modificarea

scopurilor, recurgerea la autoritati pentru orientare §i controlul mediului.

® Asigurarea este una dintre cele mai raspandite metode prin care se poate inlocui

o incertitudine viitoare cu siguranta unui contract prezent. Asigurarea ia multe forme, dar
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ea rezidd cel mai frecvent Tn incheierea de contracte pentru bunuri si servicii si in
comercializarea contractelor “futures”.

Contractele pentru oferta de bunuri si servicii, in special in industria constructiilor,
de reguld, contin clauze de protectie atdt pentru cumpdrdtor cat si pentru constructor.
Cumpdratorii sunt protejati prin clauze care prevad penalizari impotriva constructorilor
pentru Intarzieri 1n livrare sau pentru nelivrare. Constructorii sunt protejati prin clauze care
prevad scutirea de penalitati Tn cazul unor conditii care le scapd de sub control, cum ar fi
conflictele de munca, dezasterele naturale sau dezordinile civile.

In schimbul de marfuri, comertul cu contracte “futures” este previzut cu o serie de
preturi curente (“spot”) si o serie de preturi viitoare (“futures”) la diferite produse. Aceasta
piata tndeplineste doua functii vitale, pe 1anga cea de facilitare a schimbului de marfuri: (1)
prevede o oportunitate atit pentru cumparator cit si pentru vanzator de a garanta pretul pe
piata “futures” a bunurilor pe care le schimbd si (2) prevede o oportunitate pentru

speculatori de a intra pe piata.

e Investitiile flexibile. Viziunea manageriald cunoaste schimbari in ce priveste
investitia in active reale specializate atdta timp cat nu este clar care sunt nevoile pentru
astfel de active specializate atunci cand va fi efectuata investitia.

De exemplu, un utilaj care executd operatii generale costd mai mult decat unul

specializat, dar primul permite schimbdri rapide de la o linie de fabricatie la alta.

Flexibilitatea este importantd in special pentru investitiile pe termen lung cum ar fi

cele 1n terenuri sau cladiri.

¢ Diversificarea intereselor firmei. Diversificarea este strans legatd de
flexibilitate. Diversificarea accentueaza stabilitatea si consecventa punctelor de vedere. Pe
termen scurt, profitul maxim poate rezulta din concentrarea asupra realizarii celui mai
profitabil produs. Totusi, aceastd politica poate conduce la faliment dacd cererea se
diminueaza sau chiar dispare pentru produsul respectiv.

Diversificarea liniilor de fabricatie poate amortiza fluctuatiile functiei de profit a
firmei si poate stabiliza productia si venitul. Ea ajuta la supravietuirea firmei si poate chiar
maximiza profitul pe termen lung. Producatorul care realizeaza o gama variata de produse,
investitorul care cumpard un portofoliu diversificat, sau actiuni la un fond mutual si
companiile de tip conglomerat sunt exemple de diversificare pentru reducerea

incertitudinii.
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® Achizitionarea de informatie adifionald. Informatia relevantd este cheia
succesului decizional. Desigur, cu cét informatia despre viitor este mai consistentd, cu atat
mai putin incert va fi acest viitor. Dar, dupd un anumit punct, legea diminuarii utilitatii
marginale actioneaza si aici. Achizitionarea de informatie este costisitoare, si beneficiile
care rezulta din informatiile aditionale trebuie sa fie apreciate In raport cu costurile pe care
le implicd adunarea acestora. Mai mult, timpul este esential in multe decizii. O decizie care
intdrzie pand cand existd informatie suficientd poate fi costisitoare. Pe de altd parte, o
decizie care Intirzie prea mult datoritd cautdrii informatiei pune firma in situatia “mai
tarziu = mai putin”.

Atat timpul necesar adoptarii deciziei, cat i cantitatea de informatie necesara sunt
elemente esentiale pentru decident si ele trebuie sa fie in permanenta echilibrate de catre

acesta.

* Modificarea scopurilor. In conditiile unei incertitudini totale, o decizie
optima este imposibila. Totusi, dacd decidentul se multumeste cu mai putin decat maximul,
problema poate fi redusa la niste proportii rezonabile. De exemplu, se pot stabili anumite
scopuri limitate care conduc la un profit satisficator. Cu toate cd un anumit grad de

incertitudine se pastreaza, scopul poate fi atins si deci incertitudinea redusa.

* Recurgerea la autoritati pentru orientare. Poate metoda cea mai
pragmaticd de reducere a incertitudinii este aceea de a ldsa autoritdtile sa ia decizia. in
unele cazuri, aceste autoritati pot dicta anumite reguli de comportament pe care decidentii
le pot urma sau nu. Dar exista si alte autoritati informale cum ar fi traditia, convenientele,

etica profesionald s.a., de care, de cele mai multe ori, decidentii se lasd “indrumati”.

* Controlul mediului. O metoda mai sofisticata de reducere a incertitudinii
este Tncercarea de a controla mediul de afaceri. Aceastd metoda utilizeaza o gama larga de
procedee cum ar fi: monopolul asupra patentelor, drepturile de copyright, dealerul exclusiv
s.a.. Aceasta metoda actioneaza, insd, doar pe termen scurt datorita, in principal, existentei
unei explozii de surse informationale 1n prezenta carora avantajele specifice enumerate
anterior pot fi facute cunoscute rapid, precum si dinamicii deosebite a progresului
stiintifico-tehnic cu caracter aplicativ la nivelul tuturor firmelor competitive dintr-o

anumita piata.
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6.3.5 Decizii in conditii de asimetrie informationala

Privind firma ca un sistem 1n sine, dar §i ca pe o componentd a macrosistemului
economic, vom identifica o categorie importanta de decizii pe care firma le adopta, asa-
numitele decizii in conditii de asimetrie informationald. In cadrul prezentei sectiuni ne
propunem sa delimitdm situatiile care conduc la aceste conditii, precum si tipurile de
decizii pe care firma urmeaza sa le adopte in acest caz.

Trei situatii distincte vom analiza In acest context: 1) Erorile pietei si deciziile
suboptimale; 2) Hazardul moral si stimulentele de efort; 3) Selectia adversa si semnalarea
pietei.

1. Erorile pietei si deciziile suboptimale

Utilizdnd o abordare conventionald a erorii pietei, putem identifica urmdtoarele
tipuri de situatii Tn care poate aparea o alocare defectuoasa a resurselor 1n cadrul pietei:

- monopolul;

- interdependenta agentilor economici externi in mecanismul pietei;

- bunurile publice;

- resursele cu acces comun.

O analizd 1n profunzime a acestor exemple de erori ale pietei sugereaza faptul ca la
baza lor se afla un set comun de cauze fundamentale care au legaturi multiple cu drepturile
de proprietate, costurile informatiei si ale tranzactiilor etc.. Studiul acestor cauze este
important in contextul decizional al firmei deoarece, asa cum mentionam anterior, acesta
este o componentd a sistemului macroeconomic, in cadrul caruia interactioneaza, prin

intermediul pietei, cu celelalte firme.

Piata este institutia Tn care indivizii sau firmele schimba nu doar marfuri, dar si
drepturile de a le folosi in mod particular pe durate determinate de timp, deci drepturile de
proprietate atagate acestor marfuri. Aceste schimburi au loc datoritd dorintei firmelor de a
ocupa, prin schimb sau productie, o pozitie avantajoasad in raport cu ceilalti agenti
economici. In aceastid conjuncturd, ineficienta in modul de functionare a pietei poate
persista doar:

a) dacd firmele nu au suficient control asupra marfurilor (inclusiv bunuri
productive), pentru a efectua schimburi profitabile sau avantajoase si pentru a realiza
productie;

b) daca costurile cu informatia si tranzactiile depdsesc castigurile obtinute din

schimb;
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¢) daca firmele nu pot cddea de acord asupra modului de a Tmparti castigul din

schimbul lor mutual avantajos.

In cazul aparitiei uneia dintre aceste cauze fundamentale ale erorii pietei, firma este
pusa in fata unor decizii de tipul:

- care sunt masurile care trebuie intreprinse pentru a-si asigura un control complet
asupra bunurilor productive proprii;

- care este cea mai buna strategie de urmat in vederea asigurarii unui echilibru ntre
costurile pentru obtinerea informatiei utile in derularea unei tranzactii economice si
castigurile realizate din acea tranzactie;

- care sunt bazele si termenii negocierii unor contracte reciproc avantajoase cu

diferitii agenti economici de pe piata.
2. Hazardul moral si stimulentele de efort

Aceastd problema apare atunci cand o parte a unei tranzactii (firma-firma, firma-
salariati, firmad-stat) poate intreprinde anumite actiuni care afecteazd evaluarea tranzactiei
de catre cealaltd parte si care determind imposibilitatea ca cea de a doua parte sd poata fi
condusa perfect din punct de vedere al comportamentului si reactiilor in cadrul tranzactiei.

Un exemplu clasic 1l constituie aici decizia de asigurare in caz de incendiu, actiune
in cadrul careia asiguratul poate sa aibd sau nu suficientd grija de bunurile asigurate.

Solutia In cazul unei probleme de hazard moral o constituie utilizarea stimulentelor
de efort cu ajutorul carora sd poatd fi structuratd tranzactia astfel incat partea care
intreprinde actiunile 1n propriul interes sa actioneze asa cum doreste cealalta parte.

Iatd cateva situatii care necesitd adoptarea unor decizii de tip particular la nivelul
firmei: a) Tntocmirea contractului optimal de asigurare Tmpotriva incendiilor;

b) respectarea termenilor contractuali relativi la Inchirierea de bunuri productive
(spatii, cladiri, utilaje) unei alte firme;

c) asigurarea unui nivel corespunzator de efort din partea unei persoane angajate de

catre firma sa execute o anumita lucrare (vezi capitolul 4).

In fiecare dintre aceste exemple este posibil si fie impuse nivelele de grija pentru
bunurile asigurate, de intretinere a bunurilor inchiriate sau de efort in executia anumitor
lucrari. Dar, in fiecare caz, avertizarea §i constrangerea perfecta este imposibila si, de aici,
tranzactia trebuie sa fie structurata astfel incat partea care preia actiunea sd aiba stimulente

relativ substantiale pentru a actiona in modul in care cea de a doua parte prefera.
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3. Selectia adversa si semnalarea pietei

In cadrul acestei probleme, o parte a unei tranzactii detine informatii privind
tranzactia, informatii care sunt relevante dar necunoscute de catre cealaltd parte. Un bine
cunoscut exemplu 1l constituie aici asigurarea de viatd, Tn care asiguratul poate cunoaste
anumite lucruri asupra stdrii sale de sandtate si pe care nu le face cunoscute agentului de
asigurari.

Solutia problemelor selectiei adverse o constituie semnalarea pietei, unde acea
parte a unei tranzactii care posedd o informare superioard, semnaleazd ceea ce stie prin
actiunile sale.

Exemple de situatii in care acest caz de asimetrie informationald apare sunt:

- calitatea diferitd a produselor similare de pe o anumita piatd (de exemplu, piata
automobilelor uzate-modelul Akerlof [15]);

- piata fortei de munca 1n care se ntalnesc lucratori de diferite profesii si din diferite
domenii care poseda grade diferite de indeménare.

In aceste situatii, firma care doreste si incheie un contract pe o astfel de piata are de
rezolvat probleme privind procurarea informatiei necesare alcatuirii celui mai bun contract.
Cum anume sa elaboreze acest contract §i care sa fie decizia care urmeaza a fi adoptata

privind tranzactia sunt Intrebari care confruntd firma Tn acest context.

Aceste decizii, pe care le incadrdm 1n categoria deciziilor de piatd, sunt strins legate
de politica de dezvoltare a firmei si de deciziile acesteia privind productia. Este bine
cunoscut faptul cd, Tn mentinerea pe o anumitd piatd, pentru firma, cea mai importanta este
competitivitatea. Desi are un continut amplu, termenul desemneaza in principal calitatea
muncii, strans conditionatd de calitatea lucratorilor. Este motivul pentru care consideram

aceste decizii ca fiind deosebit de importante in activitatea firmei.
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6.4 Studii de caz, probleme

6-1. Ne vom situa in cele ce urmeaza in cazul unui decident care trebuie si aleaga

strategia optimald dintre cinci strategii construite, relativ la care cunoaste informatiile

cuprinse in matricea decizionala de mai jos.

Strategii Stari ale naturii
decizionale N; N> N3 Ny
S 6 6 6 4
Sz 25 7 7 -15
S3 20 20 7 -1
\Y 19 16 9 -2
Ss 20 15 15 -3

Valorile numerice din interiorul matricii reprezintd venitul asteptat de catre
decident ca urmare a realizarii fiecarei strategii decizionale n fiecare stare a naturii data.
Cele patru stari ale naturii sunt N; = perioada de “boom”, N, = perioada de
stabilitate, N3 = recesiune, Ny = declin economic. Selectati cea mai bund strategie
decizionald in urmatoarele conditii:
a) Decidentul, dupa o atentd cercetare, a reusit sa estimeze probabilitati obiective
de aparitie a starilor naturii: 20% pentru N;, 65% pentru N,, 10% pentru N; si
5% pentru N;
b) Deoarece nu dispune de suficienta informatie, decidentul nu poate determina

probabilitati obiective de aparitie a starilor naturii.
Solutie

a) Reusind sd estimeze obiectiv stdrile naturii, decidentul se afld in conditii de risc
relativ la decizia pe care urmeaza sa o adopte. In acest caz, pentru a alege cea mai buna
strategie decizionald vom utiliza criteriul valorii medii agteptate a venitului §i, respectiv,

indicatorii de evaluare a riscului absolut (&, ;) si relativ (c,;).

E(S;) = 0,20(6) + 0,65(6) + 0,10(6) + 0,54(4) = 5,90
E(S>) = 0,20(25) + 0,65(7) + 0,10(7) + 0,54(-15) = 9,50
E(S3) = 0,20(20) + 0,65(20) + 0,10(7) + 0,54(-1) = 17,65
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E(Sy) = 0,20(19) + 0,65(16) + 0,10(9) + 0,54(-2) = 15,00
E(S5) = 0,20(20) + 0,65(15) + 0,10(15) + 0,54(-3) = 15,10.

In raport cu acest criteriu, cea mai buna strategie decizionala este S, ea oferind prin

realizare cel mai mare venit asteptat.

Strategia Valoarea Distanta Abaterea | Coeficientul de
decizionala asteptata 1) standard variatie
E; C; Cyi
Si 5.9 2% 1,73%* 0,29*
Sz 9,5 40 28,35 2,98
S3 17,65% 21 17,91 1,01
\Y 15,0 21 16,15 1,07
Ss 15,1 23 17,51 1,15

* Cea mai buna strategie

Asa cum rezultd din tabelul de mai sus, din punct de vedere al gradului de risc, cea

mai buna strategie este S;, cea mai putin buna (cea mai riscantd) fiind S.

b) Atunci cand decidentul nu are posibilitatea de a estima probabilitati obiective de
aparitie a stdrilor naturii, ne confruntdim cu o problemad decizionald In conditii de
incertitudine pentru a carei rezolvare vom utiliza cele patru criterii specifice: Wald,

Hurwicz, Savage si Laplace.

Strategia Criteriul Wald Criteriul
decizionala Hurwicz
Maximin Maximax di
S; 4* 6 5,4
S, -15 25% 13,0
S3 -1 20 13,7*
Sy -2 19 12,7
Ss -3 20 13,1

* Cea mai buna strategie din punct de vedere al criteriului respectiv pentru &= 0,3.

Utilizand criteriile decizionale Wald si Hurwicz, trei din cele cinci strategii ne sunt

indicate ca fiind optimale: S;, S,, S;. Pentru a alege una sau alta dintre aceste strategii



Capitolul 6 Modele privind optimizarea activitdtii decizionale a firmei 207

trebuie sa tinem seama si de tipul decidentului (cu preferintd sau cu aversiune fata de risc.
Astfel, desi este foarte atrdgatoare din punct de vedere al castigului asteptat, strategia S, nu
va fi aleasa de catre un decident advers la risc, decident care va prefera o strategie cu un
grad scadzut de risc asa cum este S;. in schimb, un decident indiferent la risc va prefera
strategia S; indicata de catre criteriul Hurwicz ca fiind optimald deoarece indicatorul di tine
seama de ambele rezultate extreme ale fiecdrei strategii.

Pentru a putea utiliza modelul decizional al lui Savage vom construi mai intai

matricea regretelor.
Startegii Matricea decizionald Matricea regretelor Regretele
decizionale N; N, N3 Ny N; N, N3 Ny maximale
Si 6 6 6 4 19 14 9 0 19
S, 25 7 7 -15 0 13 8 19 19
S3 20 20 7 -1 5 8 8
S4 19 16 9 -2 6 6 6 6*
Ss 20 15 15 -3 5 0 7

In raport cu modelul Savage de decizie, cea mai buna strategie decizionala este Sy,
indiferent de starea naturii care va apare ea oferind cel mai mic regret posibil.

Deoarece criteriul decizional Laplace presupune transformarea problemei
decizionale intr-una 1n conditii de risc prin asocierea de probabilititi egale de aparitie
starilor naturii (p; = %), ldsdm ca tema de casa alegerea celei mai bune strategii prin

reluarea calculului indicatorilor prezentati la a) cu noile probabilitati.

6-2. O firmi trebuie si decida daci sa investeascd sau nu 350.000$ in lansarea pe
piatd a unui nou produs sau s cumpere bonuri de tezaur care i-ar aduce o dobanda de 10%.
In cazul in care decide sa lanseze produsul, firma estimeaza ci exista 80% sanse ca pe piata
sd existe concurentd. Indiferent dacd pe piata existd sau nu concurentd, firma trebuie sa
decidi ce nivel al pretului sa stabileasca pentru produs: ridicat, mediu sau scdzut. In cazul
in care pe piata exista concurentd, firma a stabilit cu ce probabilitate firmele concurente vor

fixa preturi ridicate, medii sau mici ca raspuns la nivelul pretului practicat de catre ea.

Aceste probabilitati sunt:
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Pretul firmei Pretul concurentei Probabilitati Venit asteptat
[mii $]

Ridicat 04 150

Ridicat Mediu 0,5 -50
Scazut 0,1 -250
Ridicat 0,1 200

Mediu Mediu 0,6 100
Scazut 0,3 -100
Ridicat 0,1 150

Scazut Mediu 0,2 50
Scazut 0,7 -50

In cazul in care nu existd concurentd pe piati, firma va obtine un venit de 650.000%
daca practica un pret ridicat, 450.000$ pentru un pret mediu si 250.000$ pentru un pret
scazut.

Decideti daca este sau nu oportun din punct de vedere al venitului asteptat ca firma
sd lanseze produsul pe piatd si daca da, cu ce nivel al pretului, construind arborele

decizional corespunzator acestui proces decizional.

Solutie
Arborele corespunzator acestei situatii decizionale se afld n Figura 6.10.

Pornind dinspre nodurile finale (nodurile rezultat) vom calcula valorile asteptate in
nodurile sansa (b, e, f, g) si vom face o alegere in cele de decizie (a, ¢, d). Astfel, valoarea
asteptatd pentru nodul e este (vezi Figura 6.11):

(150 x 0,4) + (-50x 0,5) + (-250 x 0,1) = 10 mii $.

Deoarece varianta in care firma stabileste un pret mediu pentru produsele sale ofera
venitul asteptat mediu, acest venit este inscris Tn dreptul nodului decizional c iar celelalte
doua ramuri ce pornesc din acest nod sunt eliminate.

In conditiile in care nu existd concurenta, singura decizie este aceea privind nivelul
de pret pe care firma 1l va stabili pentru produs, nivelul optimal fiind cel ridicat asa cum
indica venitul asteptat (R;o).

In primul nod de tip eveniment (b) venitul asteptat este:

(50x0,8) + (650 x 0,2) = 170 mii $.
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Nu
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(Rt) Mediu 450
produsul

@ Scizut 250

Ri3 35

Figura 6.10

Dupa ce a calculat si aceastd valoare firma poate lua decizia de a lansa sau nu

produsul pe piatd. Deoarece daca nu lanseaza produsul firma va céstiga 35.000$ in timp ce

daca va face lansarea se asteapta sa castige 170.0008$, firma ar trebui sa aleaga aceasta din

urma varianta.
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Pretul Pretul Venit
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Figura 6.11

Arborele decizional ne ofera si o indicatie clara privind strategia cea mai profitabila
pe care firma o poate adopta in ce priveste pretul. Produsul va trebui lansat initial la un pret
ridicat. Daca piata se dovedeste a fi concurentiala (si existd 80% sanse ca acest lucru sa se

intdmple), pretul trebuie redus la nivelul mediu pentru a se maximiza venitul asteptat.
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6-3. Firma Grand Slalom Ski Company din Ogden, Utah, analizeaza
posibilitatea de a lansa in fabricatie trei noi modele de ski-uri. Costurile de productie

pentru aceste trei noi modele sunt date in urmatorul tabel

Modelul Costuri fixe ($) Costuri variabile unitare
($ / pereche)
A 50.000 75
B 75.000 60
C 90.000 30

Firma a estimat ca probabile trei niveluri ale vanzarilor: 2.000 de perechi, 4.000 de
perechi si 6.000 de perechi. Pretul de vanzare va fi de 400$ perechea.

a) Construiti matricea decizionala corespunzatoare profiturilor asteptate de firma;

b) Alegeti varianta optima ce va fi lansatd in fabricatie in cazul 1n care firma a
putut estima obiectiv urmatoarele probabilitdti pentru cele trei niveluri ale
vanzarilor: 0,30, 0,45 si, respectiv, 0,25;

¢) Presupunind cé firma nu poate estima probabilitati obiective de aparitie pentru
nivelurile vanzarilor, ce model va fi ales daca se utilizeaza pentru decizie:

(1) Criteriul Hurwicz; (2) Criteriul Savage.

6-4. Compania Trans-Atlantic Corporation a pus la punct un nou model de fax
lansa pe piatd noul produs, firma a retinut doua strategii dintre care urmeaza sa aleagd una.

Startegia A recomandd promovarea fax-ului prin reclama adresata potentialilor
consumatori finali ai produsului. Strategia B recomanda apelarea la distribuitorii

traditionali ai firmei pentru a promova noul produs.

Strategia A Strategia B
Vianzari estimate ($) Probabilitatea Vanzari estimate ($) Probabilitatea
100.000 0,2 200.000 0,3
250.000 0,3 250.000 0,3
300.000 0,3 300.000 0,4
450.000 0,2

Analigtii economici ai Trans-Atlantic au estimat patru niveluri posibile ale
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impreuna cu probabilitatile lor de aparitie sunt date 1n tabelul de mai sus. Probabilititile au
fost estimate subiectiv 1n functie de cele mai bune ipoteze pe care managementul firmei le-

a putut face referitor la noul produs.

a) Daca firma are o ratd a profitului din vanzari de 40%, care sunt profiturile
asteptate in raport cu fiecare strategie de promovare?

b) Construiti un grafic cu bare pentru profiturile estimate in cazul fiecérei strategii.
Prin inspectarea vizuald a celor doua grafice, care dintre strategii pare a fi mai
riscanta?

c) Calculati abaterea standard a profiturilor pentru fiecare strategie in parte si

decideti care dintre ele este cea mai putin riscanta.

»

Unitati 4
de
utilitate

15 —
— 14,5 |14.8 15
14

13

11,8
10 1=

9,8

»

40 60 80 100 120 140 160 180 Profit [mii $]

Fioura 6 1)

d) Sa presupunem ca functia de utilitate a managerului firmei este cea din Figura

6.12. Ce strategie ar trebui sa 1i recomande acestuia directorul de marketing?

6-5. Construiti un program informatic pentru elaborarea arborilor decizionali cu

respectarea succesiunii secventelor decizionale §i a celor de tip eveniment, care sd ofere

decidentului posibilitatea de a calcula valorile asteptate in nodurile arborelui.



