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“Wplyw sklonnosci do myslenia heurystycznego i bledéow poznawczych
na decyzje inwestycyjne przedsiebiorcow i menedzerow”

Punktem wyjscia uczyniono paradygmat ograniczonej racjonalnosci, w ktorym decyzje
inwestycyjne przedsigbiorstw — w szczegdlnosci w procesach budzetowania kapitalowego —
ksztaltowane sg przez sklonnosci do myslenia heurystycznego oraz wynikajace z nich
stronniczo$ci poznawcze. Uzasadnienie podjecia problematyki wynika z niedostatecznego
rozpoznania mechanizméw behawioralnych w realnych praktykach oceny i prowadzenia
projektow rzeczowych, mimo dojrzatego dorobku finanséw behawioralnych w obszarze
rynkow kapitatlowych. Zidentyfikowana luka dotyczy zwlaszcza sposobu, w jaki nadmierna
pewnos¢ siebie, zakotwiczenie, optymizm planistyczny i sklonno$¢ do eskalacji zaangazowania
modyfikuja percepcje ryzyka, dyscypling budzetowa oraz reguly przerywania projektow.

Celem monografii uczyniono rozpoznanie i pomiar sklonnosci heurystycznych
decydentow, a nastepnie wyjasnienie ich zwigzkéw z decyzjami inwestycyjnymi na poziomie
przedsiebiorstwa. Podstawg teoretyczng zbudowano poprzez integracje finansow
behawioralnych, psychologii decyzji i1 teorii wyboru w niepewnosci. Przeprowadzono
rekonstrukcje mechanizmow generowania sadow i1 wyboréw w warunkach ograniczen
informacyjnych oraz czasowych, z naciskiem na: (a) procesy kotwiczenia i niewystarczajacej
korekty; (b) nadmierng pewnos$¢ siebie skutkujaca niedoszacowaniem wariancji rezultatow i
nadmiernym ryzykiem; (c) optymizm planistyczny przektadajacy si¢ na systematyczne bledy
w budzetach; (d) eskalacj¢ zaangazowania w obecnosci kosztow utopionych. Ramy teoretyczne
uzupelniono o koncepcje architektury decyzji, traktowang jako zestaw narzedzi
organizacyjnych ograniczajacych ekspozycje na stronniczos$ci.

Czg$¢ empiryczna obejmuje projekt mieszany. W etapie przygotowawczym
zastosowano jakosciowe wywiady i panele eksperckie w celu kalibracji narzedzi pomiaru.
Nastepnie przeprowadzono badanie ilosciowe wsrdod decydentow odpowiedzialnych za
inwestycje rzeczowe, wykorzystujac kwestionariusz zawierajacy skale sktonnosci
heurystycznych, moduty testow refleksji poznawczej 1 bieglosci liczbowej, a takze miary
preferencji ryzyka i praktyk budzetowania. Zastosowano modelowanie regresyjne oraz testy
interakcji 1 mediacji; w wybranych analizach wykorzystano modelowanie réwnan
strukturalnych. Etap domykajacy przyjal form¢ poglebionych studiow przypadkow
rekonstruujacych $ciezki decyzyjne w projektach o zréznicowanym profilu ryzyka.

Uzyskane wyniki wskazujg na istotne powigzania miedzy profilami poznawczymi a
decyzjami inwestycyjnymi. Odnotowano tendencj¢ do wyboru bardziej ryzykownych
konfiguracji w grupach z podwyzszong pewnoscig siebie oraz koncentracj¢ btedow prognoz
wokol wstepnych kotwic kosztowych i1 harmonogramowych, sprzyjajaca przekroczeniom
budzetow 1 termindw. Zidentyfikowano sktonno$¢ do utrzymywania projektow o
pogarszajacych si¢ perspektywach w obecnosci znaczacych nakladow nieodwracalnych.



Jednoczes$nie wykazano, ze formalizacja przegladow zatozen wejsciowych, stosowanie progow
stop-loss oraz systematyczna walidacja zrédet danych prowadza do redukcji kosztow
stronniczo$ci. Efektywnos¢ doradztwa eksperckiego okazata sie rosng¢ w sytuacjach niskiego
doswiadczenia decydentow i1 slabnagé wraz z jego wzrostem, co sugeruje konieczno$¢
warstwowania polityk doradczych.

Wktad monografii ma charakter teoretyczno-empiryczny. Po stronie teorii dostarczono
spdjnej konceptualizacji sktonnosci heurystycznych w kontekscie budzetowania kapitatowego
oraz modelu powigzan mig¢dzy profilami poznawczymi a wynikami decyzji. Po stronie empirii
zaprezentowano wyniki badan terenowych nad decydentami projektow rzeczowych, ukazujace
skale 1 warunki ujawniania si¢ stronniczo$ci oraz skuteczno$¢ interwencji organizacyjnych.
Przedstawione rezultaty tworza podstawe dla dalszych badan konfirmacyjnych, w tym
replikacji na szerszych populacjach, analiz réznic sektorowych 1 testow poréwnawczych
alternatywnych interwencji w architekturze decyz;i.



