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VAASAN YLIOPISTO
TALOUSMATEMATIIKKA
Paatoksenteko epavarmuuden vallitessa
Prof. llkka Virtanen
TENTTI 29.1.1999

Tehtava 1.

Kahdessa ulkonadsltaan identtisessa lapindkymattomasta materiaalista valmistetussa
uurnassa on 8 samankokoista palloa kumassakin. Uurnan | palloista puolet on
valkoisia ja puolet mustia. Uurnan Il palloista 2 on valkoista ja 6 mustaa.
Umpimahk&an valitusta uurnasta nostetaan taysin satunnaisesti kaksi palloa, joi-
den varitys todetaan (molemmat pallot siis nostetaan samasta uurnasta).

a) Milla todennéakoisyydella nostetut pallot ovat keskendan samanvariset?

b) Kuinka suuri osa sellaisista nostoista, jotka johtavat kahteen samanvariseen
palloon, antaa tulokseksi kaksi valkoista palloa?

c) Eraalla koekerralla saatiin tulokseksi kaksi valkoista palloa. Milla todennakoi-
syydella pallot ovat peraisin uurnasta I?

Tehtava 2.

Tarkastellaan luennoillakin esilla ollutta 6ljynporausongelmaa. Oljy-yhtiélla on

voimassaoleva valtaus tiettyyn maa-alueeseen, josta 6ljy-yhtiéo muiden vastaavien
alueiden empiiristen historiatietojen perusteella on paatellyt seuraavaa:

Oljyesiintyman Esiintyman Esiintyman tuoton
luonne todennakaoisyys nykyarvo

Kuiva (q1) 0.50 $0

Mérké (qy) 0.30 $ 120 000

Lahde (gg) 0.20 $ 270 000

Esiintyman luonteen selvittamiseksi tarvittavien porausten aiheuttamat kustan-
nukset ($ 70 000) eivat sisally ylla oleviin nykyarvoihin.

Maaperan luonteesta on mahdollista hankkia lisaéinformaatiota seismisellda mitta-
uksella, jonka kustannukset ovat $ 10 000 kohdetta kohti. Seismisen mittauksen
tulos on joko ei rakennetta (ER), avoin rakenne (AR) tai suljettu rakenne (SR).
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Mittauksen tulos on todettu suuntaa antavaksi seuraavan empiirisen aineiston
mukaisesti:

kun mittausta on sovellettu maaperaan, joka myoéhemmin porattaessa on
osoittautunut kuivaksi, seismisen mittauksen tulokset ovat jakaantuneet
ei-rakenteeseen, avoimeen rakenteeseen ja suljettuun rakenteeseen
suhteessa 6:3:1

maran esiintyman tapauksessa mittauksen tulokset ER, AR ja SR ovat
suhtautuneet 3:4:3

lahteen tapauksessa em. tulokset ovat esiintyneet suhteessa 1:4:5

Seismisen mittauksen kaytt6d harkittaessa oletetaan, ettd todenndkodisyysarviot
voidaan perustaa naihin historiatietoihin.

a) Jos seismista mittausta paatetaan kayttaa, niin mitka ovat todennéakdisyydet eri
tulosmahdollisuuksille ER, AR, SR téssa mittauksessa?

b) Kuinka monessa prosentissa tapauksista seisminen mittaus antaa "oikean ku-
van" esiintyman luonteesta (oikealla kuvalla tarkoitetaan tassa sita, ettd kuivassa
tapauksessa saadaan tulos ER, méréssa AR ja lahteen tapauksessa SR)?

c) Oletetaan, ettd seismisen mittauksen tulos on ollut suljettu rakenne SR. Mitka
ovat todennékdisyydet tapahtumille, ettd todellinen maailmantila (porauksessa
selviava esiintyman luonne) on kuiva, marka, lahde? Vertaa tatd maailmantilan
ex post todenndkdisyysjakaumaa ex ante jakaumaan, so. jakaumaan ennen
seismista mittausta. Miten tulos SR on muuttanut kasitystd O6ljyesiintyman
luonteesta?

Tehtava 3.

Botnia Charter on uusi, tilauslentotoiminnan aloittamista suunnitteleva yritys.
Yrittgja uskoo, etta tilauslennoista on olemassa kysyntda yritysten lisdantyneiden
kansainvélisten yhteyksien johdosta. Oman koneen hankkimiseen monellakaan
yrityksella ei ole edellytyksia, mutta toistuvaa vuokrauskayttod liikenneyrittaja
uskoo kuitenkin riittavasti esiintyvan.

Yrittdja uskoo ensimmaisen vuoden kysynndn nousevan tasolle, jota han luon-
nehtii maaritteelld “korkea”, todennakoisyydelld 0.6. Todennakdisyydella 0.4 kysynta
jaisi tasolle “alhainen”. Jos ensimmaisen vuoden Kkysyntd on “korkea”, yrittdja
arvioi kysynnan pysyvan myodhemminkin *“korkeana” todennakoisyydelld 0.8 (ja
muuttuvan “alhaiseksi” todenndkoisyydelld 0.2). “Alhaisen” alkukysynnén
tapauksessa taas todenndkoisyydet myodhemmille Kkysyntatasoille ovat 0.6
(“alhainen”) ja 0.4 (“korkea”).
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Yrittdjalla on perustamisvaiheessa kaksi eri vaihtoehtoa konehankinnalle. Uusi
suihkukone maksaisi 22.0 Mmk ja pystyisi hoitamaan kaikki tilaukset myds “kor-
kean” kysynnan tapauksessa. Kaytetty potkuriturpiinikone maksaisi vain 10.0 Mmk,
mutta pystyisi hoitamaan kokonaan vain “alhaisen” kysynnéan, “korkean” kKysynnan
tapauksessa osa tilauksista menetettaisiin. Kaytetyn koneen myyntitarjoukseen
sisaltyy optio, jonka mukaan yrittajalla olisi vuoden kuluttua mahdollisuus ostaa
lisdksi toinen kaytetty potkuriturpiinikone hintaan 6.0 Mmk. Taméan ostamista
harkittaisiin, mikali ensimmaisen vuoden kysyntd vylittdisi ensiksi hankitun
potkuriturpiinikoneen kapasiteetin.

Yrittajalla on siis nyt kaksi peruspaatdsvaihtoehtoa, a,: hankitaan suihkukone ja
katsotaan, millaiseksi kysyntda muodostuu ensimmaisend vuotena ja sitd seuraavina
vuosina; a,: hankitaan aluksi kaytetty potkuriturpiinikone ja jatketaan toimintaa
silla, mikali ensimmaisen vuoden kysyntd on “alhainen”, “korkean” alkukysynnan
tapauksessa taas tehddan vuoden toiminnan jalkeen paatés toisen kaytetyn koneen
ostamisesta (laajennusinvestointioptio voidaan talléin siis joko lunastaa tai olla
lunastamatta).

Toiminnan nettotuotot (nykyarvoina lausuttuina) ovat eri vaihtoehdoissa seu-
raavat. Suihkukoneen tuotot ovat ensimmaisend vuotena 6.0 Mmk (“korkea” ky-
syntda) tai 1.0 Mmk (“alhainen” kysyntd). Seuraavien vuosien yhteenlasketut net-
totuotot (nykyarvona) ovat 38.0 Mmk (“korkea” kysynta) tai 9.0 Mmk (“alhainen”
kysyntd), mikali ensimmaisen vuoden kysyntd oli ollut “korkea”, ja 37.0 Mmk
(“korkea” kysynta) tai 6.0 Mmk (“alhainen” kysynta), mikali alkukysynté oli ollut
“alhainen”. Potkuriturpiinikoneen tapauksessa ensimmaisen vuoden tuottoarviot
ovat 4.0 Mmk (“korkea” kysyntd) tai 2.0 Mmk (“alhainen” kysyntd). “Alhaisen”
lahtokysynnéan vuotta seuraavina vuosina kokonaistuotot ovat 9.0 Mmk (“korkea”
kysyntd) tai 4.0 Mmk (“alhainen” kysyntd). “Korkean” lahtoékysynnan tapauksessa
taas my6hempien vuosien tuottoarviot ovat 32.0 Mmk (“korkea” kysyntd) tai 4.0
Mmk (“alhainen” kysyntd), mikali lisékone on hankittu, mutta 16.0 Mmk (“korkea”
kysyntd) tai 7.0 Mmk (“alhainen” kysyntd), mikali laajennusinvestointia ei
toteutettu.

Ratkaise Botnia Charter -yrityksen paatésongelma parhaan toimintatavan valin-
nasta paatéspuumenetelmaa kayttaen. Nettotuottojen nykyarvon miinus koneiden
hankintahinnan odotusarvo toimii paatoksenteon optiminkriteeriné.

Tehtava 4.

Arpajaisissa on palkintoina kahdenlaisia riski-instrumentteja: todenndkoisyydella
0.20 voi voittaa arvan, jonka BRLT-arvo on 0.9 ja todennako6isyydelld 0.80 arvan,
jonka BRLT-arvo on 0.4. BRLT-arvon realisointiin liittyvat voitto- ja tappiosummat
ovat W = 100 000 mk ja L = - 50 000 mk.
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a) Esitéd arpajaiset BRLT -riski-instrumentin maaritelmaan perustuvana kaksivai-
heisena uurna-arpajaisena.

b) Korvaa tama kaksivaiheinen BRLT-arpajainen sen kanssa (palkinnon saavut-
tamisen suhteen) ekvivalentilla BRLT-arvalla. Esitd uusi arpa yksivaiheisena
uurna-arpajaisena. Mika kaytannon merkitys talla muunnoksella on?

c) Paatoksentekijan p-indifferenssifunktio on alempana olevan kuvion mukainen
(rahayksikkoéna 1000 mk). Mikéa on edelld kuvatun BRLT-arvan rahallinen arvo

kuvion esittaman p-indifferenssifunktion omaavalle padatoksentekijalle? Suuriko
on paatoksentekija ko. riski-instrumenttiin liittdma riskipreemio?

Tehtéava 5.

Sijoittaja haluaa investoida 1 milj. mk vuodeksi. Sijoitusvaihtoehdot ovat

a, . pankkitalletus kiintealla korolla (6%)
a,: tarjotun maa-alueen osto.
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Maan arvo vuoden kuluttua riippuu siitd, tuleeko suunniteltu tie laheltda maa-
aluetta. Tien linjaus ratkaistaan lopullisesti vuoden kuluessa. Paatdésongelman
maailmantilat ovat siten

q,: tietdeitule
g,: tietulee.

Arvioidut tuotot sijoitusmuodon ja maailmantilan funktiona ovat seuraavat
(verotuksen vaikutus jatetdan tarkasteluissa huomiotta):

V(as;lg;) = 6% x 1 milj. mk = 60 000 mk
V(aslg,) = 6% x 1 milj. mk = 60 000 mk
V(ay|q;) = -5% x 1 milj. mk =-50 000 mk
V(a,19,) = 20% x 1 milj. mk = 200 000 mk

a) Ratkaise sijoittajan paatésongelma strategiamatriisitekniikkaa ja odotusarvo-
kriteerida hyvaksi kayttden; esitd ratkaisun riippuvuus (tuntemattomasta) tien
tulemisen todennakoisyydesta.

b) Suuriko on tdhan ongelmaan liittyva taydellisen informaation arvo (EVPI), jos

P(g2) =0
P(g;) = 0.4
P(g,) =0.8?



