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Ανάλυςθ Αποφάςεων 



Ειςαγωγικά ςτοιχεία 
 

• Θ επζνδυςθ χαρακτθρίηεται ςχεδόν πάντα από 
περιοριςμζνο βακμό γνϊςθσ ςε ςχζςθ με το 
οικονομικό περιβάλλον, οπότε και προκφπτει θ 
ανάγκθ διαχείριςθσ τθσ αβεβαιότθτασ. 

• Θ ποςοτικοποίθςθ του επιχειρθματικοφ κινδφνου 
γίνεται με τθ χριςθ εργαλείων βαςιςμζνων ςτισ 
ζννοιεσ των Ρικανοτιτων. 

 

Θ αναμενόμενθ χρθματικι αξία (ΑΧΑ) μιασ επζνδυςθσ 
προκφπτει από το ςυνδυαςμό τθσ πικανότθτασ με το 
αντίςτοιχο όφελοσ.  



• Ρεριςςότερα δεδομζνα ςθμαίνουν μικρότερθ 
αβεβαιότθτα αλλά και μεγαλφτερο κόςτοσ. 

• Δεδομζνθσ λοιπόν τθσ διακζςιμθσ πλθροφορίασ θ 
επζνδυςθ ανάγεται ςε πρόβλθμα βελτιςτοποίθςθσ 
υπό κακεςτϊσ αβεβαιότθτασ. 

 

Ανάλυση Αποφάσεων: Θ μεκοδολογία  γραφικισ 
επίλυςθσ του προβλιματοσ λιψθσ διαδοχικϊν 
αποφάςεων. Χαρακτθρίηεται από τον οριςμό των 
εναλλακτικϊν πολιτικϊν (κλάδοι του δζνδρου 
αποφάςεων) και τισ ΑΧΑ των διαδρομϊν (υπολογίηονται 
με χριςθ των τεχνικϊν του Bayes). 



Θ ποιοτικι διάςταςθ τθσ επικινδυνότθτασ μιασ 
επζνδυςθσ αποδίδεται με το δζνδρο αποφάςεων ενϊ θ 
ποςοτικι με τισ πικανότθτεσ και τισ ΑΧΑ που 
αντιςτοιχίηονται ςτα διάφορα ςενάρια. 

 

Ραράγοντεσ που αξιολογοφνται ςτθν απόφαςθ τθσ 
επζνδυςθσ: 

• Χρθματικό φψοσ τθσ επζνδυςθσ 

• Χρόνοσ απόςβεςθσ 

• υκμόσ απόδοςθσ 

• Χρονικι διάρκεια επζνδυςθσ 

• Επικινδυνότθτα: Ρικανότθτα επιτυχίασ/αποτυχίασ τθσ 
επζνδυςθσ (το μόνο ςτοιχείο που είναι δφςκολο να 
εκτιμθκεί). 



Ροςοτικοποίθςθ Επικινδυνότθτασ τθσ Επζνδυςθσ 

 

Συνολικό διακζςιμο κεφάλαιο: νΚ 

Κόςτοσ Επζνδυςθσ: K 

• Απόδοςθ ςε περίπτωςθ επιτυχοφσ Επζνδυςθσ: αΚ 

• Ηθμιά ςε περίπτωςθ ανεπιτυχοφσ Επζνδυςθσ: K 

Ρικανότθτα επιτυχίασ τθσ Επζνδυςθσ: Ρ 

 

Ζςτω χ τα ζςοδα (κζρδθ ι ηθμιζσ) ςτο τζλοσ τθσ διαδικαςίασ 
και 𝜒𝑖  οι δυνατζσ τιμζσ τθσ χ με πικανότθτα Π𝑖  θ κάκε μία. 

Τότε θ ΑΧΑ τθσ τυχαίασ μεταβλθτισ χ κα είναι: 

E 𝜒 =  Π𝑖𝜒𝑖𝑖  , δθλαδι θ Μζςθ Τιμι τθσ τυχαίασ 
μεταβλθτισ χ. 

 



Επομζνωσ θ ΑΧΑ είναι το άκροιςμα των κερδϊν και των 
ηθμιϊν που μπορεί να ζχει ο επενδυτισ αφοφ τα κζρδθ 
και οι ηθμιζσ ςτακμιςτοφν με τισ πικανότθτεσ 
πραγματοποίθςισ τουσ. 

 

 

 

 

 

Ε 𝜒 = Π α − 1 Κ − 1 − Π Κ = Πα − 1 Κ  

• Αν θ Επζνδυςθ είναι επιτυχισ τότε Ρ=1 και  

 

Ε 𝜒 = α − 1 Κ δθλαδι θ ΑΧΑ είναι ίςθ με ζςοδα 
μείον ζξοδα. 

 

  

Ζςοδα Ρικανότθτα 

Επιτυχισ Επζνδυςθ 𝜒1 = 𝛼 − 1 Κ Π1 = Π 

Ανεπιτυχισ Επζνδυςθ 𝜒2 = −Κ Π2 = 1 − Π 



Επομζνωσ για να είναι αποδοτικι μια Επζνδυςθ κα 
πρζπει θ ΑΧΑ τθσ να είναι μεγαλφτερθ ι ίςθ με 0, 
δθλαδι να ιςχφει: 

 

 

 

 

 

Αυτό πρακτικά ςθμαίνει ότι κα πρζπει τα ζςοδα, ςε 
περίπτωςθ επιτυχοφσ Επζνδυςθσ, να είναι ανάλογα με 
το κόςτοσ τθσ Επζνδυςθσ .  

Για μια Επζνδυςθ με πικανότθτα επιτυχίασ 10% κα 
πρζπει τα ζςοδα να είναι δεκαπλάςια του κόςτουσ… 

 



Επιχειρθματικόσ Κίνδυνοσ 

 

Ζςτω μια Επζνδυςθ που ζχει πικανότθτα επιτυχίασ 1/10. 
Ζχουμε τθ δυνατότθτα να κάνουμε τθν ίδια Επζνδυςθ 
περιςςότερεσ από μία φορζσ ενϊ πάντα θ πικανότθτα 
επιτυχίασ τθσ κα είναι 1/10. Οπότε ιςχφουν: 

• Για τθν 1θ Επζνδυςθ 

     Θετικι (Θ) με πικανότθτα Ρ=0.1 

     Αρνθτικι (Α) με πικανότθτα 1-Ρ=0.9 

• Για τθ 2θ Επζνδυςθ 

     Θετικι (Θ) με πικανότθτα Ρ=0.1 

     Αρνθτικι (Α) με πικανότθτα 1-Ρ=0.9 

 



Για τισ δφο Επενδφςεισ ζχουμε λοιπόν τισ εξισ 
περιπτϊςεισ: ΘΘ με πικανότθτα ΡΡ 

                         ΘΑ με πικανότθτα Ρ(1-Ρ) 

                         ΑΘ με πικανότθτα (1-Ρ)Ρ 

                         ΑΑ με πικανότθτα (1-Ρ)(1-Ρ) 

Πμοια για πλικοσ ν διαδοχικϊν Επενδφςεων κα ζχουμε: 

 

 

 

και               το ενδεχόμενο των κ κετικϊν περιπτϊςεων. 

 

 



Θ ςειρά κετικϊν και αρνθτικϊν περιπτϊςεων δεν παίηει 
ρόλο, οπότε το πλικοσ των κ κετικϊν Επενδφςεων από 
τισ ν δυνατζσ είναι οι ςυνδυαςμοί: 

  

 

 

Λόγω ανεξαρτθςίασ των δοκιμϊν θ πικανότθτα του κάκε 
ςυνδυαςμοφ είναι                         . 

 

Άρα θ πικανότθτα του ενδεχομζνου κ κετικϊν 
Επενδφςεων είναι:  

 

 



Αρικμόσ Επενδφςεων 1 2 3 5 10 15 20 

Ρικανότθτα επιτυχίασ μίασ 0.1 0.18 0.243 0.325 0.387 0.342 0.270 

Ρικανότθτα επιτυχίασ δφο - 0.01 0.027 0.070 0.193 0.270 0.285 

 

Θ πικανότθτα να υπάρχουν τουλάχιςτον κ κετικζσ 
Επενδφςεισ είναι 

 

 

 

 

 

  

Αρικμόσ Επενδφςεων 1 2 3 5 10 15 20 50 100 

Ρικανότθτα μίασ τουλάχιςτον 
κετικισ Επζνδυςθσ 

0.100 0.190 0.271 0.410 0.633 0.788 0.858 0.993 0.999 



• Πςο αυξάνει ο αρικμόσ των Επενδφςεων τόςο 
αυξάνει και θ πικανότθτα τουλάχιςτον μία από αυτζσ 
να ζχει κετικό αποτζλεςμα (το επίπεδο διαςφάλιςθσ 
τθσ Επζνδυςθσ αποκτάται ςταδιακά). 

• Θ Επζνδυςθ με κετικό αποτζλεςμα πρζπει να 
εξαςφαλίηει τουλάχιςτον τισ δαπάνεσ των 
Επενδφςεων με αρνθτικό αποτζλεςμα που ζχουν 
πραγματοποιθκεί. 

 

Από τον τελευταίο πίνακα βλζπουμε ότι υπάρχουν 
85.8% πικανότθτεσ τουλάχιςτον μία ςτισ 20 Επενδφςεισ 
να ζχει κετικό αποτζλεςμα. Αν λοιπόν θ μία κετικι 
Επζνδυςθ ζχει κζρδθ 20-πλάςια του κόςτουσ τότε θ 
πικανότθτα αυτι να καλφψει το κόςτοσ και των 20 
Επενδφςεων είναι 85.8%. 

 

 



Αν λοιπόν μόνο θ 20θ Επζνδυςθ αποδειχκεί κετικι, τότε 
καλφπτει τα ζξοδα όλων των Επενδφςεων (20). Αν θ 5θ ι 
10θ Επζνδυςθ ζχει κετικό αποτζλεςμα τότε αυτό 
καλφπτει τα ζξοδα των προθγοφμενων Επενδφςεων και 
αφινει και κζρδοσ. Άρα λοιπόν θ πικανότθτα επιτυχίασ 
αυξάνει με τον ρυκμό των Επενδφςεων, αλλά 
ταυτόχρονα αυξάνουν και τα ζξοδα και το κζρδοσ 
μειϊνεται.  

 

Υπολογίηουμε τϊρα τθν ΑΧΑ τθσ τυχαίασ μεταβλθτισ  

                   χ: Αποτζλεςμα τθσ Επζνδυςθσ 

 





 
 

Οπότε για α=50 και Κ=1 ζχουμε 





Κανόνεσ Διαχείριςθσ Επιχειρθματικοφ Κινδφνου: 

 

1. Κανόνασ διαφοροποίθςθσ κινδφνου. Το φψοσ των 
δαπανϊν είναι κακοριςτικόσ παράγοντασ. Μόνο οι 
μεγάλεσ επιχειριςεισ μποροφν να αναλάβουν το 
κόςτοσ μεγάλων επενδφςεων. 

2. Κανόνασ υψθλοφ κζρδουσ. Πςο μεγαλϊνει θ 
πικανότθτα Επζνδυςθσ με αρνθτικό αποτζλεςμα, 
τόςο πρζπει να μεγαλϊνει και το πικανό κζρδοσ ςε 
περίπτωςθ Επζνδυςθσ με κετικό αποτζλεςμα. 
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Ερωτιςεισ ??? 

 

Ευχαριςτϊ για τθν προςοχι ςασ 


