5. Entscheidungen bei Risiko

J_J

5.1 Charakterisierung der Entscheidungssituation
bei Risiko

5.2 Klassische Entscheidungsprinzipien bei Risiko

5.3 Bernoulli-Prinzip

5.1 Charakterisierung der Entscheidungssituation
bei Risiko — Begriffe | “

JJ

Entscheidungen bei Risiko:

Dem Entscheidungstrager sind (subjektive oder objektive) Wahrscheinlichkeiten. .
fur das Eintreten der méglichen Zusténde bekannt.

Beispiele fiir Risikosituationen:

* Teilnahme an Gliicksspielen (staatliche Lotterie, Roulette) \/
» Abschluss eines Versicherungsvertrags

* Lebensdauer, z.B. von Gliihbirnen, CD-Playern \/

» Kauf eines Gebrauchtwagens unter Hinzuziehung von Pannen- und TUV-
Statistiken y/

» Disposition und Lagerhaltung: Abschatzung der Gefahr von Fehimengen /
aufgrund der in der Vergangenheit nachgefragten Mengen eines Produkts




5.1 Charakterisierung der Entscheidungssituation
bei Risiko — Beispiel: TUV-Report

d

JI Autohandler Windig bietet einem Siegener Studenten drei jeweils zehnjahrige

Pkw zum Kauf an. Student Clever méchte vor seiner Entscheidung noch den
TUV-Report einsehen und tragt folgende Daten zu modellspezifischen
Schadenswahrscheinlichkeiten zusammen:

| Beleuchtungsanlage

Porsche 911 | Fiat Uno | VW Polo

Korrosion an Rahmen und 0,0 % 7,8 % 0,8 %
tragenden Teilen
Vorder- und Hinterachse 25% 10,5 % 10,2 %
Lenkungsspiel 0,6% 1,2 % 0,7 %

13,7 % 41,2 % 23,4 %
Wirkung der FuBbremse 0,6 % 9,3 % 4,9 %
Bremsleitungen und -schlduche 0,9% 9,5% 15,8 %
Auspuffanlage 0,8 % 13,9 % 10,2 %
Preis 22.222 € 950 € 950 €

Wie soll er weiter vorgehen?

5.1 Charakterisierung der Entscheidungssituation
bei Risiko — Begriffe Il
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5.1 Charakterisierung der Entscheidungssituation
bei Risiko — Begriffe Il

d

1. Subjektive Wahrscheinlichkeiten entspringen dem nicht oder nur
kaum kontrollierbaren Empfinden des Entscheidungstrégers und sind
daher nicht intersubjektiv Uberprifbar.

2. Objektive Wahrscheinlichkeiten (als mathematische oder statistische
Wahrscheinlichkeiten) kénnen aus intersubjektiv Uiberpriifbaren
Beobachtungen und Rechnungen abgeleitet werden.

« Mathematische Wahrscheinlichkeiten kénnen a priori errechnet
werden, z.B. die Gewinnwahrscheinlichkeit beim Lotto.

« Statistische Wahrscheinlichkeiten kénnen mithilfe von statistischen
Auswertungen durch Extrapolation von Vergangenheitsbeobach-
tungen gewonnen werden.

5.1 Charakterisierung der Entscheidungssituation
bei Risiko — Dominanzkriterien | “

-l—' 1. Die Kriterien der ,absoluten Dominanz“ und der ,Zustandsdominanz*
sind auch bei Risiko anwendbar.

2. Stochastische Dominanz erster Ordnung

Sind F, bzw. F, die Verteilungsfunktion der Zufallsvariablen X, bzw. X,, so
liegt stochastische Dominanz ersten Grades von X, tber X,, d.h.

X1 >FsD X2
genau dann vor, wenn
F1(x) < Fa(x) fur alle xe R

wobei Fy(x) < Fy(x) fur mindestens ein x gilt.

FSD steht fur ,first degree stochastic dominance*




5.1 Charakterisierung der Entscheidungssituation
bei Risiko — Dominanzkriterien i
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5.1 Charakterisierung der Entscheidungssituation
bei Risiko — Dominanzkriterien Il | n

JJ 3. Stochastische Dominanz zweiter Ordnung

Stochastische Dominanz zweitén Grades, d.h.
X1 >~ssp X2
liegt genau dann vor, wenn
X X
[Fi(y)dy < [Fa(y)dy fur alle xe R
—00 —00

wobei wiederum die strikte Ungleichung fur mindestens ein x gilt.

» SSD steht fur ,second degree stochastic dominance*

¢ Bei stochastische Dominanz erster Ordnung liegt immer auch
stochastische Dominanz zweiter Ordnung vor.
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5.2 Klassische Entscheidungsprinzipien bei
Risiko — Uberblick

d

Betrachtete Entscheidungsprinzipien:

» u-Prinzip (Bayes-Regel)

* p-0-Prinzip

« u-xmMn-Prinzip (Hodges-Lehmann-Regel)
* W-V-Prinzip (Verlusterwartungswertregel)

L]

Literatur: Bitz (1981), S. 87 - 109

5.2 Klassische Entscheidungsprinzipien bei du/’"
Risiko — p-Prinzip (Bayes-Regel) | "MWJ’ "
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P
: - powd
Annahme: Risikoneutralité’: 5 W(,{["Oz MVM J
Li =0(@) = X Xjj* Pj = max!
=1

Bei einmaliger Entscheidung ist das p-Prinzip relativ ungeeignet. Bei
haufigen Wiederholungen konvergiert das durchschnittliche Ergebnis
gegen den Erwartungswert.

Gesetz der grofen Zahl:

Bei einer groRen Zahl von Wiederholungen sind die relativen Haufigkeiten,
mit denen die méglichen Auspragungen der Variablen eintreten, annéhernd
identisch mit den Eintrittswahrscheinlichkeiten.



5.2 Klassische Entscheidungsprinzipien bei
Risiko — p-Prinzip (Bayes-Regel) Il l'

_’J Beispiel:

2, (P1=0,1) | z,(p,=0,3) | '3 (ps=0,6) | = M y0,%°0
: on-107°% Uy
a, 20 0 70 44 xro-*0°
a, 40 20 20 22
a, 90 80 10 g9

Kritik: .
« Bei Einzelentscheidungen werden Risikopréferenzen nicht bertlicksichtigt!

» Selbst bei hohem Erwartungswert ist der finanzielle Einsatz eines
Entscheidungstrager in der Regel begrenzt (Risikopraferenz, Annahme
der Linearitat zwischen Ergebnisgré3en und Nutzenfunktion)

M} hae)/a mu/WW}‘W

5.2 Klassische Entscheidungsprinzipien bei
Risiko — py-Prinzip (Bayes-Regel) llI "

J_J

Petersburger Spiel:

,Peter wirft eine Miinze in die Héhe und zwar solange, bis sie nach dem
Niederfallen die Kopfseite zeigt; geschieht dies nach dem ersten Wurf, so
soll er dem Paul 1 Dukaten geben, wenn aber erst nach dem zweiten: 2
[Dukaten], nach dem dritten: 4, nach dem vierten 8, und so fort in der
Weise, dass nach jedem Wurfe die Anzahl der Dukaten verdoppelt wird.
Man fragt: Welchen Wert hat die Gewinnhoffnung fiir Paul?“

Zitiert aus: Meyer (2002), Orlglna/quelle Bernoulli, D.: Specimen
Theoriae novae de Mensura Sortis, Ubersetzung von Pringsheim, A.: Die
Grundlagen der modernen Wertlehre; Daniel Bernoulli, Versuch einer
neuen Theorie von Gliicksféllen, Leipzig 1896, S. 46
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5.2 Klassische Entscheidungsprinzipien bei
Risiko — p-0-Prinzip |

JJ Die Beurteilung von Aktionen erfolgt durch ®(yj,0i) mit:

n
Hi = 2. Xijj- Pj
=1

n
g = \/Z1pj- (Xjj i = E(x?)~E(x)?
J:

Beriicksichtigung der Risikopraferenz:
bei Risikoaversion

(<]
e S < |
‘;—j o ;_f__q ZT0 bei Risikoneutralitat
! ) bei Risikofreude
5.2 Klassische Entscheidungsprinzipien bei
Risiko — p-o-Prinzip li
‘/ Risikofreude v Risikoneutralitat \/
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5.2 Klassische Entscheidungsprinzipien bei
Risiko — p-o-Prinzip il

JJ Beispiel:

Lotterie mit Gewinnen von 0 (p=0,6), 10 (p=0,3), 100 (p=0,1)

)

1 =0-06+10-03+100-01=13

O'iz =0-0,6+100-0,3+10.000-0,1-169 =861 = oj=29,3428

Beispielfunktionen:
#(uj,oj)=pj-02-0j=13-0,2-29,3428 =7,1314

#(uj,oj)=uj+02-0;=13+0,2-29,3428 = 18,8686
#(ui,07) = i — 0,05 criz =13-0,05-861=-30,05 (unsinniges Ergebnis)

$(ui,07) = 11— 0,01 (1 + o) =13-0,01- (169 + 861) = 2,7

5.2 Klassische Entscheidungsprinzipien bei
Risiko — p-o-Prinzip IV “

JJ;eispiel: Zweimaliges Durchfiihren der Lotterie mit der Halfte des Gewinns:

Gewinn 0 5 10 50 55 100
Wahrscheinlichkeit | 0,36 0,36 0,09 0,12 0,06 0,01

2
c°=036-0+0,36-25+0,09-100+0,12-
Hi = 13 1 2300 = 0= 20,7485

+0,06- 3025 +0,01-10000 - 169 = 430,50

Beispielfunktionen:
#(uj,07) = 1j—0,2- 0 =13-0,2- 20,7485 = 8,8503

#(u,07) = 1j+02-0y=13+0,2- 20,7485 = 17,1497
#(ui o) = i — 0,05 Cfiz =13-0,05-4305=-8525  (unsinniges Ergebnis)

#(ui,01) = 41— 001- (1 + %) =13-0,01 (169 + 430,50) = 7,0050



5.2 Klassische Entscheidungsprinzipien bei
Risiko — y-o-Prinzip V "

Beurteilung des p-o-Prinzips:

« p-o-Prinzip kann unsinnige Ergebnisse liefern und gegen das Dominanz-
prinzip verstoRen

« Je geringer die Risikoscheu eines Anlegers ist, desto héher ist seine
Renditeerwartung, aber auch das Risiko (z.B. bei seinem optimalen
Wertpapierportfolio)

« Wiederholungen (z.B. mehrfaches Ziehen bei einer Lotterie) beeinflussen
die Wahl einer Aktion (hohe Bedeutung fiir die Versicherungsmathematik)

« U-o-Prinzip widerspricht haufig dem Erwartungsnutzenprinzip (siehe
Abschnitt 5.3)

5.2 Klassische Entscheidungsprinzipien bei Risiko —
p-xmin-Prinzip (Hodges-Lehmann-Regel) | u

—H Neben dem Erwartungswert wird auch das schlechtest mégliche Ergebnis
einer Aktion x™" berucksichtigt:

min

%

= m'in{xij}
J

Ausprdgungen:
1. Hodges-Lehmann-Regel

Wahle die Aktion, die |max CI)(,ui,ximin )=A-pi+(1- ). min{xij}} erfullt.
; ;
|

A=1 Regel entspricht dem p-Prinzip

A=0  Regel entspricht dem Maximin-Prinzip
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5.2 Klassische Entscheidungsprinzipien bei Risiko —
p-xmin-Prinzip (Hodges-Lehmann-Regel) I "

J_FZ. Begrenzung der Maximalverluste

max{g},  mit: x> X
|
Beispiel: z,(p4=0,1) | z,(p,=0,3) | z;(p5=0,6) H;
a, 20 0 70 ni
a 40 20 20 £
a, 90 80 10 39

a) Berechnen Sie die beste Aktion fur A-Werte von 0/0,2/0,4/0,6 /0,8 / 1!
b) Ermitteln Sie die beste Aktion fur Mindestniveaus von -10, 0, 10, 20, 30!

5.2 Klassische Entscheidungsprinzipien bei Risiko —
p-xmin-Prinzip (Hodges-Lehmann-Regel) lli "

JJ

Beurteilung:

* Beide Auspragungen des p-xM"-Prinzips sind mit dem Dominanzprinzip
vereinbar

* Das p-xmin-Prinzip kann zu wenig plausiblen Entscheidungen fiihren
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