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Decizia manageriala in conditii derisc. Profilul riscului.

Conf.dr. FloricaLUBAN
Catedra de Eficienta Economica, A.S.E. Bucuresti

n lucrare se arata cum poate fi folosita metoda de simulare Monte Carlo Tn modelele bazate
pe arbori decizionali. La sfarsitul experimentelor de ssimulare, n locul unei singure valori
repezentand speranta matematica a indicatorului economic estimat, se va obtine o multime de
valori posibile pentru acel indicator Tmpreuna cu probabilitatea de realizare a fiecarei valori.
Digributiile de probabilitate cumulata ale valorilor generate prin simulare pot fi folosite
pentru definirea profilurilor de risc ale variantelor decizionale, in vederea compararii

acestora.

Cuvinte cheie: arbori decizionali, smulare Monte Carlo, profilul riscului.

ntroducere

Riscul deriva din incapacitatea oamen
lor de a cunoaste viitorul si este perceput a-
tunci cand rezultatele posibile ale unor ac-
tiuni prezinta un grad de incertitudine des-
tul de semnificativ. Omul nu poate elimina
complet riscul in cazul Tn care rezultatele
viitoare sunt influentate de factori aleatori.
Sta Tn puterea lui Thsa reducerea riscului
panala un nivel care sa-| faca acceptabil.
In Managerul total, C. Coates sustine cain
general managerii manifesta aversiune fata
de risc deoarece “in majoritatea firmelor,
rapoartele financiare au in vedere control ul
S nu succesul.... Indicatorii bazati pe con
trol determina o aversiune pentru risc, dar
pentru a crea valoare este necesar Sati
asumi niste riscuri. Nu grija de a crea va-
loare, ci de a impune un control financiar
cat mai strict, incurgjeaza reducerea chel
tuielilor si restréngerea activitatii in detri-
mentul investitiilor si al cresterii.... Reali-
zarea unui echilibru ntre controlul mana-
gerial S asumarea unor riscuri este o pro-
blema fundamentala s critica in acelas
timp”, [3].
In aceasta lucrare vom arata cum pot fi
folosite modelele teoriel deciziei s the-
nicile de simulare Monte Carlo atét pentru
cuantificarea riscului asociat fiecarel va-
riante decizionale cat si pentru dezvoltarea
abilitatilor de analiza in conditii de risc ae
decidentul ui.

Procesul de fundamentare a deciziel in
conditii de risc s incertitudine presupune
identificarea variantelor decizionale s a
starilor naturii, estimarea probabilitatilor
asociate acestor stari S estimarea conse-
cintelor economice finale. Tn cazul utili-
zarii arborilor decizionali, in abordarea cla-
Sica, pentru descrierea incertitudinii legate
de obtinerea unor rezultate economice se
folosesc distributiile de probabilitate dis-
crete: nodurile tip eveniment au un numar
finit de ramuri, fiecare ramura cu o anumi-
ta probabilitate. Tn realitate Tnsa, majori-
tatea situatiilor incerte sunt de natura conti-
nua, tn sensul ca rezultatele economice
estimate pot avea orice valori cuprinse
intre anumite limite. Aceste valori pot fi
descrise cu gutorul une functii de dis-
tributie.

Introducerea functiilor de distributie pentru
definirea unor noduri tip eveniment ale
arborelui decizional presupune ca acele no-
duri sa aiba o singura ramura, iar valoarea
ramurii sa fie generata aleator prin s-
mulare Monte Carlo. Tn final, Tn locul unei
singure valori repezentand speranta mate-
matica sau valoarea medie asteptata a indi-
catorului economic estimat, se va obtine o
multime de valori posbile pentru acel
indicator Tmpreuna cu probabilitatea rela-
tiva de redlizare a fiecarei valori. Dis
tributia de probabilitate cumulata a valo-
rilor generate prin smulare poate fi folo-
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sita pentru definirea profilurilor de risc ale
variantelor decizionale Tn vederea compa-
rarii acestora.

Procesul decizional s analiza riscului

Procesul deciziona consta in identificarea
s alegerea variantelor de a actiona in con
formitate cu cerintele impuse de un context
dat. Elementele de baza ae procesului de-
cizional n cazul evaluarii unicriteriale a
consecintelor sunt prezentate in Tabelul 1.
V(a, 7)) reprezinta rezultatul estimat ca ur-
mare a adoptarii variantel decizionale g n

conditiile starii naturii 2. n continuare se
va considera ca rezultatul estimat este de
tip profit exprimat in anumite unitati mo-
netare (u.m.).

Probabilitatile P(?) de realizare ale starilor
naturii ?;, P(?)=0, ?;P(?)=1, j=1,...,n, pot
fi determinate subiectiv, prin anaiza date-
lor istorice sau prin consultarea unor ate
surse.

Daca decidentul hotaraste sa foloseasca cr-
teriul sperantei matematice (valoarea me-
die asteptata) va fi necesar sa calculeze
speranta matematica asociata fiecarei vari-

ante decizionae g:
E(d)=4 P@)¥(a.g,), i=12..m (3
j=1

S apoi sa aleaga varianta cu speranta mate-
matica maxima.

Tn problemele in care atitudinea fata de risc
a decidentului nu este considerata impor-
tanta, criteriul sperantel matematice este n
genera preferat ator criterii de decizie de-
oarece speranta matematica utilizeaza toate
informatiile disponibile Th procesul deci-
ziondl.

Tn cazul In care atitudinea fata de risc este
importanta se poate folos criteriul domi-
nantei [2].

Tabel 1. Elementele unui proces decizional

Variantele Starile naturii
decizionale ” % ?) n
P(?1) P(?2) P(?) P(?n)
ad V(a]_, 71) V(a]_, ?2) V(a]_, 7]) V(al! On)

Criteriul dominantei

Se pot defini trei tipuri de dominanta: do-
minanta Tn raport cu rezultatele, dominanta
in raport cu starile naturii s dominanta
probabilista sau stochastica.

v" Dominanta Tn raport cu rezultatele se
pune in evidenta atunci cand cel mai rau
rezultat a unel variante decizionale este
cel putin tot atadt de bun ca cel mai bun
rezultat al unei alte variante decizionae.
Varianta g domina in raport cu rezultatele

varianta a, daca:
mnV(a,g;)* maxV(a,.d;) (2)

v' Dominanta n raport cu starile naturii
exista cand pentru fiecare stare a naturii,
rezultatul unel variante decizionale este
egal sau ma bun decét rezultatul altel va-
riante. Deci, varianta a; dominain raport cu

starile naturii varianta a, daca:
V(a.,9,)%V(a,q;)."d;, i=L..n (3

v Dominanta probabilista sau stochastica.
Varianta g domina probabilist alta varianta
decizionala a, daca:
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PV (a.q,)% X,)® PV(a,.q;) 2 X,)
"q, J=2.n" X, ,k=1..mxn (4
unde valorile Xx se obtin prin ordonarea
crescatoare a tuturor valorilor V(a, 7), cu

i=1,...m.sij=1,....n.

Probabilitatile P(V (a;,,q,) ®* X,)" d,,
j=1.n" X, ,k=1..mxn sunt proba
bilitatile cumulate ae starilor naturii asoci-
ate variantel a s definesc profilul de risc
a variantel g deoarece reprezinta riscul pe
care decidentul si-1 asuma prin alegerea
acestel variante decizionale.

Observatie. Daca varianta g este domi-
nanta in raport cu rezultatele atunci ea este
dominanta atét Tn raport cu starile naturii
cat s probabilistic, dar invers nu este ade-
varat. De asemenea, daca varianta g domi-
na varianta a,, aunci E(a) = E(a,), dar
reversul nu este adevarat.

Dominanta in arborii decizionali

O serie de procese decizionale pesupun
adoptarea unor succesiuni de decizii inter-
dependente influentate de succesiuni de
stari ae naturii. Tn aceste situatii se pot do-
vedi foarte utili arborii decizionali.

Un arbore decizional consta in repre-
zentarea cronologica a procesului deci-
ziona printr-un grafic retea tip arbore care
utilizeaza doua tipuri de noduri: noduri tip
decizie din care pornesc variantele deci-
zionale disponibile la un moment dat s no-
duri tip eveniment din care pornesc starile
naturii asociate de decident fiecarei vari-
ante decizionale. Nodul initial & arborelui
corespunde momentului curent de timp, iar
celelalte noduri se vor referi la momente
de timp viitor in raport cu nodul initial.
Pentru fiecare drum care leaga nodul initial
de un nod final al arborelui trebuie estimat
rezultatul conditionat de starile naturii de
pe acel drum. Decizia care rezulta din ana-
liza arborelui decizional nu este o decizie
fixa, ci este mai degraba o strategie.

O strategie Tn arborele decizional poate fi
definita ca 0 multime de decizii care de-

termina complet modul de actiune al deci-

dentului.

Criteriul dominantel poate fi aplicat pentru

eliminarea dstrategiilor dominate, analiza

profilurilor de risc ae strategiilor dispo-
nibile s gasirea strategiel dominante daca
aceasta exista

Pentru aplicarea criteriului dominantei Tn

analiza arborilor decizionali se recomanda

urmatoarea procedura:

1. Estimeaza rezultatul conditionat asoci-
at deciziilor s starilor naturii de pe
fiecare drum care uneste nodul initia al
arborelui cu fiecare nod final;

2. Ordoneaza crescator rezultatele condi-
tionate estimate Tn etapa 1;

3. Determina probabilitatea de realizare
simultana a starilor naturii asociate fie-
carui rezultat conditionat din sirul or-
donat |a etapa 2;

4. Defineste strategiile posibile furnizate
de arborele deciziondl;

5. Determina distributiile de probabilitate
cumulata sau profilurile de risc asoci-
ate rezultatelor conditionate ale fiecarei
strategii identificate la etapa 4;

6. Utilizeaza criteriul dominantel pentru
analiza dtrategiilor. Reprezinta grafic
profilurile de risc pentru a determina
strategiile dominate si strategia domi-
nanta daca aceasta exista

Avantgjul utilizarii profilurilor de risc in
locul sperantelor matematice ae rezulta-
telor strategiilor disponibile consta in fap-
tul ca profilurile de risc permit 0 mai buna
Tntelegere a riscului asociat fiecarel strate-
gii. Acest avantag] poate fi Tmbunatatit daca
se Tnlocuiesc distributiile de probabilitate
discrete cu distributii de probabilitate con
tinue care descriu toate valorile posibile ale
rezultaelor conditionate asociate unei stra-
tegii. Tn acest caz, pentru rezolvarea pro-
blemei este necesar sa se apeleze la metoda
de smulare Monte Carlo.
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Utilizarea simularii Monte Carlo 1in
arborii decizionali
Metoda Monte Carlo [1, 2, 4, 5, 7], pre-
supune generarea artificiala a datelor pe
baza distributiel probabilitatilor cumulate
ae vaorilor indicatorului care se simulea-
za s a unui generator de numere aleatoare
uniform distribuite in [0, 1]. Practic, toate
limbajele de programare s aplicatiile pro-
gram contin generatori de numere pseudo-
aeatoare.

Pentru generarea prin simulare a tuturor

valorilor posibile ale unui anumit indicator

economic ca urmare a aegerii unei anumi-

te strategii, va fi necesar sa fie introduse n

modelul arborelul decizional functiile dis-

tributiilor de probabilitate care descriu va-
lorile indicatorului.

Tn timpul unui experiment de simulare, pe

baza fiecarel functii de distributie se va

genera céte o valoare. Rezultatele asociate
fiecarei strategii vor fi recalculate ori de
céte ori se genereaza noi valori. Tn find, in

loc de un profil a riscului descris de o

multime discreta de valori s probabilitati

va fi obtinuta o distributie continua a tu-
turor valorilor posibile ae indicatorului
economic estimat..

In aceasta lucrare propunem trei variante

de recaculare a rezultatelor n timpul

experimentelor de simulare:

Varianta 1: Recalcularea rezultatelor pen

tru fiecare strategie furnizata de arborele

decizional. Aceasta varianta presupune:

- definirea functiel continue de distribu
tie a rezultatelor pentru fiecare strate-
gie;

- generarea cu metoda Monte Carlo are-
zultatelor posibile a fi obtinute prin
aplicarea fiecarei strategii.

In final, dupa numarul dorit de experi-

mente de simulare, pe baza rezultatel or ob-

tinute se vor construi profilurile de risc
asociate fiecarei strategii.

Varianta 2: Recalcularea rezultatelor pent

tru fiecare strategie furnizata de arborele

decizional modificat prin introducerea unor
functii continue de distributie pentru valo-

rile posibile ale indicatorului economic es-

timat. Tn acest caz, vafi necesara:

- Tnlocuirea tuturor ramurilor ce pornesc
din acelasi nod tip eveniment si au spe-
cificate vaori discrete ale indicatorului
€conomic, Cu O singura ramura careia i
se asociaza o functie continua de distri-
butie care descrie toate valorile posibi-
le ale indicatorului economic respectiv;

- utilizarea metodei Monte Carlo pentru
generarea pentru fiecare strategie a
unui drum care uneste nodul initial cu
un nod final a arborelui;

- generarea cu metoda Monte Carlo ava-
lorilor indicatorului economic estimat;

- recalcularea rezultatelor posibile a fi
obtinute prin aplicarea fiecarel strate-
gii.

Rezultatele simularii sunt profilurile de

risc asociate fiecarei strategii.

Varianta 3. Recalcularea sperantelor mate-

matice Tn arborele decizional. Acesta vari-

anta presupune;

- Tnlocuirea tuturor ramurilor ce pornesc
din acelas nod tip eveniment s au
specificate valori discrete ale indicato-
rului economic, cu 0 singura ramura
carela i se asociaza o functie continua
de distributie care descrie toate vaorile
posibile ae indicatorului economic
respectiv;

- generarea cu metoda Monte Carlo, pe
baza distributiilor de probabilitate, a
starilor naturii si/sau a valorilor indi-
catorului economic estimat;

- recalcularea vaorilor tuturor nodurilor
arborelui decizional.

Rezultatele simularii sunt probabilitatile

relative asociate fiecarei valori posibile s

distributia valorilor nodului initial.

Rezultate numerice - Identificarea stra-
tegiilor in arborele decizional

Pentru a ilustra modul de aplicare a proce-
durilor prezentate vom considera exemplul
din Fig. 1 in care se pot identifica urma-
toarele strategii:
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Strategia(l) Nu se introduce un produs
nou pe piata

Strategia (2) Se introduce un produs nou;
daca apare pe piata un produs cont

vanzare al produsului; daca nu apare
pe piata un produs competitiv, atunci
stabileste pret mare de vanzare a pro-
dusului.

petitiv, atunci stabileste pret mare de Strategia(4) Se introduce un produs nou;

vanzare al produsului; daca nu apare
pe piata un produs competitiv, atunci
stabileste pret mare de véanzare d
produsului.

Strategia(3) Se introduce un produs nou;
daca apare pe piata un produs cont
petitiv, atunci stabileste pret mediu de

daca apare pe piata un produs com:
petitiv, atunci stabileste pret mic de
vanzare al produsului; daca nu apare
pe piata un produs competitiv, atunci
stabileste pret mare de vanzare d
produsului.

Profit Probabilitati
(um.) simultane

Pret mare la concurent 300 0.21

/

(0.3)

et mediu laconcurent 150 0.35

Pret mare @

(0.5)

\ Pre micla -50 0.14
(0.2)

Pret marela 400 0.07

(0.1)
Apare /
nrodiis Pret mediu Pret mediu la concurent
2] ¢

3 9 350 0.42
(0.7) (0.6)
Se \.Pret mic la 100 021
introduce (0.3)
Pret marela

/ (0.1) 250 0.07
Pret mic Pret mediu la concurent

200 0.14

(0.2)
\ Pret micla

0.7 50 049
NU apare
produs 2] Pret mare
(03 650 0.30

Fig.1. Arborele decizional pentru introducerea unui produs nou
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Probabilitatile cumulate in cazul unor dis-
tributii discrete ale profiturilor estimate
pentru strategiile (2), (3) si (4) sunt pre-

zentate in Tabelul 2 s Fig. 2. Se poate ac-
cepta ca Strategia(3) domina stochastic
celelalte strategii.

Tabdul 2. Probabilitatile cumulate

Profitul
Conditionat Strategia(2) Strategia(3) Strategia(4)

Xk
(um.) | P(profit=Xy) | P(profit=Xy)| P(profit=Xy) | P(profit=Xy) | P(profit=Xy) | P(profit =Xy)
-50 0.14 1.00 0.00 1.00 0.00 1.00
50 0.00 0.86 0.00 1.00 0.49 1.00
100 0.00 0.86 0.21 1.00 0.00 0.51
150 0.35 0.86 0.00 0.79 0.00 0.51
200 0.00 0.51 0.00 0.79 0.14 0.51
250 0.00 0.51 0.00 0.79 0.07 0.37
300 0.21 0.51 0.00 0.79 0.00 0.30
350 0.00 0.30 0.42 0.79 0.00 0.30
400 0.00 0.30 0.07 0.37 0.00 0.30
650 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30

3 M N\

% 08 —

S . \

X 0.6 >

S NS

S 0.2

S

i O T T T T T T T T T T T T T 1

-50 0 50 100 150 200

- - - Strategia (2) == Strategia(3)

250 300 350 400 450 500 550 600 650
Profit

Strategia(4)

Fig.2. Profiluri de risc pentru distributii discrete

Simularea profilurilor derisc ale strate-
giilor de lansare a unui nou produs

Simularea arborilor decizionali se poate
realiza cu pachetul de programe @RISK
care functioneaza ca un instrument “add-
in” a programelor de calcul tabelar Excel

sau 1-2-3. Tn @RISK, vaorile incerte de
arborelui decizional pot fi descrise prin
functii de distributie.

Varianta 1. Tnlocuirea distributiilor discre-
te ae profiturilor asociate strategiilor (2),
(3) s (4) cu functii continue de distributie.
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Tn acest scop se va tiliza functia CUMUL
alui @RISK cu forma generala:

CUMUL(minim, maxim, {X1,X2,...,.Xn},
{P(prof=X1),P(prof=X2),....,P(pro=Xn)}),

unde probabilitatea P(prof= minim) = O, iar
probabilitatea P(prof= maxim) = 1.

Functiile de distributie de celor trei strate-
gii: Strategia(2), Strategia(3) s Strate-
gia(4) vor fi introduse in trei celule de
unei foi de calcul Exce:

A1: RiskCumul(-51,650,{-50,150,300} ,
{0.14,0.49,0.70})

A2: RiskCumul(-51,650,{ 100,350,400},
{0.21,0.63,0.70})

A3: RiskCumul(-51,650,{ 50,200,250} ,
{0.49,0.63,0.70})

Rezultatele simularii sunt distributiile de
probabilitate pentru profiturile care s-ar
putea obtine prin fiecare din cele trei stra-
tegii: Strategia(2), Strategia(3) s Strate-
gia(4). Fig. 3 contine graficul redlizat de
@RISK pentru profilurile de risc ssimulate.
Este evident ca Strategia(3) domina prin
dominanta stochestica de ordinul intaé ce-
lelalte strategii, deoarece curba sa cumu-
lativa se suprapune sau este deasupra ce-
lorlalte curbe cumulative. De exemplu,
probabilitatea P(profit>=297 u.m.) este
0,30 pentru Strategia(2), 0,46 pentru
Strategia(3) s 0,26 pentru Strategia(4).

1
0.9

0.8
0.7

X-axis Vaue

0.6

05

04
0.3

0.2

Prob of Value>

01

O T T T T

-48 -12 27 655104 143 181 220 258 207 335 374 412 451 489 528 566 605 643

Profit

--+-- Srategia(2) —— Strategia3) —— Strategia(4)

Fig. 3. Profiluri de risc obtinute cu functiile RiskCumul

Varianta 2. Descrierea cu functii continue
de distributie a profiturilor conditionate de
preturile concurentul ui.

Nodul 5 a arborelui decizional poate fi
modificat astfel Tncdt sa aiba o singura
ramura in loc de trel ramuri, prin utilizarea
unel functii de distributie furnizata de
@RISK, de exemplu functia Lognorm cu
media 155 u.m. s abaterea standard 121,35
um. In acdas mod se pot modifica no-
durile6 s 7.

n plus, pentru a genera aleator un drum
pentru fiecare strategie se va utiliza functia
Discrete furnizata de @RISK s functia IF
a programului Excel.

Rezulta urmatoarea procedura:

Al: RiskDiscrete({0,1},{0.3,0.7})

A2: IF(A1=1,RiskLognorm(155,121.35),650)
A3: IF(A1=1,RiskL ognorm(280,109.29),650)
A4: IF(A1=1,RiskL ognorm(100,77.46),650)
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Celula A1 descrie un eveniment Si anume
posibila aparitie pe piata a unui produs
competitiv. Exista sansa de 70 la 30 de
aparitie a unui produs competitiv. Daca
apare produsul competitiv profitul va fi
generat de functia RiskLognorm(155,
121.35) pentru Strategia(2), de functia
RiskLognorm(280,109.29) pentru Strate-
gia(3) s de functia RiskLognorm(100,
77.46) pentru Strategia(4); daca nu apare

produsul competitiv atunci profitul vafi de
650 u.m.

La fiecare iteratie de smulare functia Dis-
crete va furniza una din cele doua valori

posibile: 0 sau 1, s in functie de valoarea
generata se recalculeaza celeldte celule. Tn
figura 4 sunt prezentate profilurile de risc
simulate cu aceasta procedura.

1-1

0.9 S
0.8

0.7

X-axis Value

0.6 .
05 AN,

0.4

0.3

0.2

Prob of Value>

0.1

0 I I I I

11.6 55.5 101 147 192 238 283 329 374 420 465 511 556 602 647

——Staas

Profit
= Strategia(3)

Fig. 4. Profiluri de risc obtinute cu functiile RiskLognorm

Se observa ca profilurile de risc se inter-
secteaza intre ele. In aceste situatii se
aplica dominanta stochastica de gradul 1
pentru selectarea variantei preferate. In
general, cand profilurile de risc se inter-
secteaza, pentru a determina varianta do-
minanta pe tot domeniul de variatie a
profitului, este necesara compararea atét a
lungimilor intervalelor de profit in care
variantele sunt dominante cét si suprafetele
corespunzatoare intervalelor in care sunt
dominante. Tn cazul Tn care profilurile de
risc se intersecteaza de mai multe ori, va fi
necesara insumarea ariilor pentru a stabili
variantele decizionale dominante.

Varianta 3. Simularea perantelor mate-
matice.

Simularea cu @RISK poate fi redlizata cu
procedura urmatoare:

A1l: RiskLognorm(155,121.35)
A2: RiskLognorm(280,109.29)
A3: RiskLognorm(100,77.46)
A4d: MAX(A1,A2,A3)

A5: RiskDiscrete({0,1},{0.3,0.7})
A6: IF(A5=1, 0.7*A4, 0.3*650)
A7: MAX(AB, 0)

In final se va obtine distributia profitului
estimat prin arborele decizional.
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Rezultatele simularii generate de @RISK
contin statistici atét pentru variabilele de
intrare cat s pentru cele de iesre. Statis-
ticile furnizate includ vaorile minime, ma-
xime, mediile, deviatiile standard, percen
tile. Analiza senzitivitatii rezultatelor arata
senzitivitatea variabilelor de iesire in ra-
port cu distributiile de intrare.

@RISK pentru Excel este 0 componenta a
pachetului “Decision Tools Suite” care
contine o serie de alte produse informatice
pentru analiza decizionadla s a riscului.
Pentru alte informatii se poate consulta
site- ul web: www.palisade-europe.com.
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