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ΠΔΡΗΛΖΦΖ 

θνπφο ηεο παξνχζαο δηπισκαηηθήο εξγαζίαο είλαη λα αμηνινγήζεη ηνλ ελεξγεηαθφ 

ζρεδηαζκφ ησλ θαλδηλαβηθψλ ρσξψλ θαη ηεο θαλδηλαβίαο ελ ησ ζπλφισ ηεο σο 

πξνο ηελ δηακφξθσζε ησλ κηγκάησλ ειεθηξνπαξαγσγήο γηα ην έηνο 2011. 

Δπηπξνζζέησο, πξαγκαηνπνηείηαη ε παξνπζίαζε πξνηάζεσλ γηα ηε κειινληηθή 

θαηαλνκή ησλ εθάζηνηε δηαζέζηκσλ ελεξγεηαθψλ πεγψλ ζηελ ειεθηξνπαξαγσγή ζε 

κεζν-καθξνπξφζεζκν νξίδνληα ζε πεξίπησζε επαιήζεπζεο ζελαξίσλ πνπ αθνξνχλ 

κέηξηεο θαη πςειέο ηηκέο θαπζίκσλ θαη ηηκψλ εθπνκπψλ CO2. Ζ εμαγσγή ησλ 

απνηειεζκάησλ ζηεξίδεηαη ζην ζεκειηψδεο ππφδεηγκα κέζνπ – δηαθχκαλζεο πνπ 

θαηέρεη θπξίαξρε ζέζε ζην πιαίζην ηεο ζχγρξνλεο ζεσξίαο ραξηνθπιαθίνπ πνπ 

πξψηνο αλέπηπμε ν θαζεγεηήο Harry M. Markowitz ηελ δεθαεηία ηνπ 1950. 

Σν πξψην κέξνο ηεο δηπισκαηηθήο εξγαζίαο εηζάγεη ηνλ αλαγλψζηε ζηα βαζηθά 

ζεκεία ηεο ζχγρξνλεο ζεσξίαο ραξηνθπιαθίνπ μεθηλψληαο κε ηελ θαίξηα ζπκβνιή 

ηνπ Markowitz. Δλ ζπλερεία, πξαγκαηνπνηείηαη ε καζεκαηηθή δηαηχπσζε ησλ 

βαζηθψλ κεγεζψλ ηεο απφδνζεο θαη ηνπ θηλδχλνπ φπσο θαη ηεο αξρήο ηεο 

δηαθνξνπνίεζεο. Αθνινχζσο, παξνπζηάδεηαη αλαιπηηθά ν πξνζδηνξηζκφο ηνπ 

απνηειεζκαηηθνχ κεηψπνπ ζηηο πεξηπηψζεηο δχν θαη πνιιψλ ρξενγξάθσλ θαη ην πψο 

απηφ επεξεάδεηαη κε ηελ εηζαγσγή ελφο αθίλδπλνπ ρξενγξάθνπ. ηελ επφκελε 

ελφηεηα, αθνινπζεί ε αλάιπζε ρξεζηκφηεηαο θαη γίλεηαη αλαθνξά ζηηο ζηάζεηο ησλ 

επελδπηηθψλ κνλάδσλ απέλαληη ζηνλ θίλδπλν. Έπεηηα, πξαγκαηνπνηνχληαη θάπνηεο 

γεληθέο παξαηεξήζεηο φζνλ αθνξά ζηα αξλεηηθά ζεκεία ηνπ ππνδείγκαηνο κέζνπ – 

δηαθχκαλζεο, ελψ ζηελ ηειεπηαία ελφηεηα ηνπ πξψηνπ κέξνπο γίλεηαη ζπλνπηηθή 

παξνπζίαζε άιισλ ππνδεηγκάησλ δηαρείξηζεο ραξηνθπιαθίνπ. 

Σν δεχηεξν κέξνο ηεο παξνχζαο εξγαζίαο, εηζάγεη αξρηθά ηνλ αλαγλψζηε ζηελ 

εθαξκνγή ηεο ζχγρξνλεο ζεσξίαο ραξηνθπιαθίνπ ζηνλ ελεξγεηαθφ ζρεδηαζκφ θαη 

πξνρσξάεη ζηελ παξνπζίαζε ηεο ελεξγεηαθήο θαηάζηαζεο ζηελ θαλδηλαβία ζηα 

πιαίζηα ηεο νπνίαο παξαηίζεληαη ηα πξαγκαηηθά κίγκαηα ειεθηξνπαξαγσγήο γηα ην 

έηνο 2011. Αθνινχζσο, γίλεηαη εθηελήο αλαθνξά ζηα ραξαθηεξηζηηθά ησλ 

ελεξγεηαθψλ ηερλνινγηψλ ειεθηξνπαξαγσγήο πνπ επηιέρζεθαλ λα ζπκπεξηιεθζνχλ 

θαη αλαιπηηθφο πξνζδηνξηζκφο ηεο απφδνζεο θαη ηνπ θηλδχλνπ αλά ελεξγεηαθή πεγή 

ειεθηξνπαξαγσγήο. Καηφπηλ, πξαγκαηνπνηείηαη αλαιπηηθή πεξηγξαθή ηνπ ηξφπνπ 

εμαγσγήο ησλ άξηζησλ ελεξγεηαθψλ ραξηνθπιαθίσλ θαη απνηειεζκαηηθψλ κεηψπσλ 

θαη παξνπζηάδνληαη ηα απνηειέζκαηα θαη νη πξνηάζεηο ελεξγεηαθνχ ζρεδηαζκνχ γηα 

ηελ ειεθηξνπαξαγσγή αλά έηνο θαη αλά ζελάξην ηηκψλ θαπζίκσλ θαη ηηκψλ 

εθπνκπψλ CO2. Σέινο, παξνπζηάδνληαη θάπνηα γεληθά ζπκπεξάζκαηα πνπ πξνέθπςαλ 

θαη γίλεηαη αλαθνξά ζε πξνηάζεηο επέθηαζεο ηεο παξνχζαο κειέηεο. 

Λέξειρ – Κλειδιά : Μνληέξλν Υαξηνθπιάθην, Βέιηηζην Δλεξγεηαθφ Υαξηνθπιάθην, 

Markowitz, Απνηειεζκαηηθφ Μέησπν, Απνδνηηθφ χλνξν, Τπφδεηγκα Μέζνπ 

Γηαθχκαλζεο, Δλεξγεηαθφο ρεδηαζκφο, Ζιεθηξνπαξαγσγή ζηηο θαλδηλαβηθέο 

ρψξεο  
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ABSTRACT 

The purpose of this thesis is to evaluate the energy planning in the Nordic countries 

and the whole of Scandinavia on the configuration of electricity production mixes for 

2011. Additionally, there is a presentation of proposals for the future allocation of the 

available energy sources for electricity generation in medium-long-term time horizon, 

in scenarios including medium and high fuel costs and carbon dioxide emission 

prices. The results are extracted by using the fundamental mean – variance model, a 

core component of the Modern Portfolio Theory, first developed by Professor Harry 

M. Markowitz in the 1950s. 

The first part of this thesis introduces the basic ideas behind Modern Portfolio Theory, 

starting with the important contribution of Markowitz. Then, a mathematical 

formulation of the most basic terms, such as the return, the risk and the 

diversification, is provided. Subsequently, we present a -step by step- determination 

of the efficient frontier for two or many securities and the way it is affected by a risk-

free security. In the next section, we have a utility analysis and we refer to attitudes of 

investors toward risk. Afterwards, we have some general remarks on the 

disadvantages of mean – variance model and the last section of the first part refers to 

other portfolio management models. 

In the second part of this thesis, we first come up with an introduction to the 

application of Modern Portfolio Theory in energy planning and then we present the 

energy profile of Scandinavia and the „real‟ electricity production mixes for 2011. 

Then, we have a detailed reference to the characteristics of the selected energy 

technologies and a -step by step- calculation of the return and risk for each energy 

source. Afterwards, a detailed description of the optimal energy portfolios and the 

efficient frontiers calculation is given and we present the results and the proposals for 

the energy planning on electricity production per year for each scenario. Finally, some 

general conclusions are presented and we refer to proposed extensions to the topic of 

this thesis. 

 

Keywords : Modern Portfolio, Optimal Energy Portfolio, Markowitz, Efficient 

Frontier, Efficient Set, Mean-Variance Model, Energy Planning, Electricity 

Production in Nordic Countries 
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1. ύγσπονη Θευπία Υαπηοθςλακίος 

 

1.1 Διζαγυγή  

ηελ ρξεκαηννηθνλνκηθή επηζηήκε, ε έλλνηα ηνπ ραξηνθπιαθίνπ (portfolio) αθνξά 

ηε ζπιινγή ρξεκαηνπηζησηηθψλ θαη πξαγκαηηθψλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ (assets) 

πνπ βξίζθνληαη ζηελ θπξηφηεηα κηαο νηθνλνκηθήο κνλάδαο. Ζ ζχλζεζε ελφο 

ραξηνθπιαθίνπ ζπλήζσο απαξηίδεηαη  απφ ηνπνζεηήζεηο ζε πνιιά ζηνηρεία πνπ 

θαηέρνπλ δηαθνξεηηθέο απνδφζεηο. Γηα παξάδεηγκα πνιινί επελδπηέο κπνξεί λα έρνπλ 

ζηελ θαηνρή ηνπο έλα ή πεξηζζφηεξα αθίλεηα, λα έρνπλ επελδχζεη ζε κεηνρέο, 

νκνινγίεο, ζε κεξίδηα ακνηβαίσλ θεθαιαίσλ ,ηξαπεδηθέο θαηαζέζεηο, εκπνξεχκαηα ή 

ζε άιια αμηφγξαθα. Σα ηακεία ζπληάμεσλ επελδχνπλ γηα ινγαξηαζκφ ησλ επελδπηψλ 

ηνπο νη νπνίνη είλαη εξγαδφκελνη, νη θξαηήζεηο ησλ νπνίσλ επελδχνληαη 

απνζθνπψληαο ηε δεκηνπξγία θεθαιαίσλ γηα κειινληηθέο ζπληάμεηο. Οη ηξάπεδεο θαη 

άιινη ζεζκηθνί επελδπηέο επίζεο επελδχνπλ ζε ραξηνθπιάθηα κεηνρψλ, νκνινγηψλ 

θαη άιισλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ.  

 ην πιαίζην ηεο ζεσξίαο επελδχζεσλ ραξηνθπιαθίνπ, θάζε επελδπηήο βξίζθεηαη 

κπξνζηά ζηηο δχν φςεηο ηνπ ίδηνπ λνκίζκαηνο. Ζ κία φςε είλαη ε απφδνζε ηεο 

επέλδπζεο πνπ πξαγκαηνπνηεί, δειαδή ε αληακνηβή γηα ηελ επελδπηηθή αλάιεςε, 

ελψ ε άιιε είλαη ην ξίζθν πνπ αλαιακβάλεη, δειαδή ε αβεβαηφηεηα γηα ηελ 

πξαγκαηνπνίεζε ησλ αλακελφκελσλ απνδφζεσλ. Σα ελ ιφγσ ζπζηαηηθά είλαη νη 

αθξνγσληαίνη ιίζνη ζε έλα ρξεκαηννηθνλνκηθφ ζχζηεκα θαη ιακβάλνληαη ππφςε ζηα 

πιαίζηα φισλ ησλ επελδπηηθψλ απνθάζεσλ. Δίλαη πξνθαλέο φηη θάζε νξζνινγηθφο 

επελδπηήο απνβιέπεη ζε φζν ην δπλαηφλ κεγαιχηεξεο απνδφζεηο κπνξεί λα πεηχρεη 

αλαιακβάλνληαο φζν κηθξφηεξν ξίζθν είλαη εθηθηφ. 

Ζ παγθνζκηνπνίεζε ησλ αγνξψλ θαη νη έληνλα αληαγσληζηηθέο ζπλζήθεο πνπ 

ιακβάλνπλ ρψξα ζηνλ θιάδν ηεο επαγγεικαηηθήο δηαρείξηζεο ραξηνθπιαθίνπ 

θαζηζηνχλ επηηαθηηθή ηελ αλάγθε δεκηνπξγίαο επηζηεκνληθά πξνεγκέλσλ 

δηαρεηξηζηηθψλ εξγαιείσλ πνπ απνηεινχλ ην απνηέιεζκα ελφο γφληκνπ ζπλδπαζκνχ  

ηεο επηζηεκνληθήο κεζνδνινγίαο θαη ηεο εκπεηξίαο ησλ επαγγεικαηηψλ ηνπ θιάδνπ. 

Κπξίαξρε ζέζε ζην πιαίζην ηεο ζχγρξνλεο ζεσξίαο ραξηνθπιαθίνπ (Μodern 

Portfolio Theory) θαηέρεη ην ζεκειηψδεο ππφδεηγκα κέζνπ-δηαθχκαλζεο (mean-
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variance portfolio analysis). Σν ελ ιφγσ ππφδεηγκα απνηειεί έλα καζεκαηηθφ πξφηππν 

ζχλζεζεο ραξηνθπιαθίσλ, ην νπνίν βαζίδεηαη ζηνλ αληαγσληζκφ (trade-off) ησλ 

επελδπηηθψλ θξηηεξίσλ ηεο απφδνζεο θαη ηνπ θηλδχλνπ, φπσο απηά εθθξάδνληαη απφ 

ηα ζηαηηζηηθά κέηξα ηεο αλακελφκελεο ηηκήο (expected value) θαη ηεο δηαθχκαλζεο 

(variance). Σν ηειηθφ εμαγφκελν ηνπ κνληέινπ, ην νπνίν ζηελ νπζία πινπνηεί κηα 

αιγνξηζκηθή δηαδηθαζία βειηηζηνπνίεζεο (optimization), νδεγεί ζηνλ ππνινγηζκφ ηεο 

βέιηηζηεο ζχλζεζεο ελφο ραξηνθπιαθίνπ, δειαδή ηελ πνζνζηηαία ζπλεηζθνξά κε ηελ 

ην θάζε αμηφγξαθν πξέπεη λα ζπκκεηέρεη ζε απηφ, γηα δηάθνξνπο ζπλδπαζκνχο 

απφδνζεο - θηλδχλνπ. Ζ δηαδηθαζία απνζθνπεί ζηνλ άξηζην ζηξαηεγηθφ επηκεξηζκφ 

θεθαιαίνπ ζην πιαίζην κηαο πιήξσο δηαθνξνπνηεκέλεο επελδπηηθήο πνιηηηθήο.  

 

1.2 Ζ ζςμβολή ηος Harry M. Markowitz ζηη ύγσπονη Θευπία 

Υαπηοθςλακίος 

1.2.1 Portfolio Selection (1952) 

Ζ πξψηε θαίξηα θαη πξσηνπνξηαθή ζπκβνιή ζηνλ ηνκέα ησλ Υξεκαηννηθνλνκηθήο 

Δπηζηήκεο πξαγκαηνπνηήζεθε ηε δεθαεηία ηνπ 1950 απφ ηνλ  θαζεγεηή Harry M. 

Markowitz. Ο βξαβεπκέλνο κε ην Nobel νηθνλνκηθψλ Markowitz αλέπηπμε κηα 

ζεσξία γηα ηε βέιηηζηε επέλδπζε ηνπ πινχηνπ πνπ κπνξνχλ λα επηδηψμνπλ δηάθνξεο 

νηθνλνκηθέο κνλάδεο ζε πεξηνπζηαθά ζηνηρεία (assets) κε ζηφρν ην δεκηνπξγνχκελν 

ραξηνθπιάθην λα έρεη βέιηηζηα ραξαθηεξηζηηθά απφδνζεο - θηλδχλνπ ελ ησ ζπλφισ 

ηνπ αλεμάξηεηα απφ ηα αληίζηνηρα κεκνλσκέλα ραξαθηεξηζηηθά ησλ επηκέξνπο  

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ. 

Ζ εξγαζία ηνπ κε  ηίηιν „Portfolio Selection‟ πνπ δεκνζηεχηεθε ην 1952 ζην 

πεξηνδηθφ „Journal of Finance‟ έζεζε ην ζεκέιην ιίζν γηα ηελ δηαηχπσζε ηεο 

πεξίθεκεο  χγρξνλεο Θεσξίαο Υαξηνθπιαθίνπ (Μνdern Portfolio Theory). ηελ ελ 

ιφγσ εξγαζία , ν Markowitz αξρηθά νκαδνπνηεί ηε δηαδηθαζία επηινγήο ελφο 

ραξηνθπιαθίνπ ζε 2 ζηάδηα : Σν πξψην ζηάδην μεθηλά κε ηελ παξαηήξεζε θαη ηελ 

εκπεηξία θαη ηειεηψλεη κε ηηο πεπνηζήζεηο γηα ηηο κειινληηθέο απνδφζεηο ησλ 

αμηφγξαθσλ θαη ην δεχηεξν ζηάδην μεθηλά κε ηηο πεπνηζήζεηο γηα ηηο κειινληηθέο 

απνδφζεηο ησλ δηαζέζηκσλ  αμηφγξαθσλ θαη θαηαιήγεη ζηελ επηινγή ελφο 
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ραξηνθπιαθίνπ. Ζ ζπγθεθξηκέλε εξγαζία εμεηάδεη ην δεχηεξν ζηάδην θαηά ηελ 

επηινγή ηνπ βέιηηζηνπ ραξηνθπιαθίνπ. 

Ο Markowitz εμεηάδεη θάπνηνπο θαλφλεο επηινγήο ραξηνθπιαθίνπ θαη αζρνιείηαη κε 

ην αλ ε θαζνδήγεζε ηεο ζπκπεξηθνξάο ελφο επελδπηή κπνξεί λα θαζνξηζηεί απφ ηνλ 

θάζε θαλφλα μερσξηζηά. πγθεθξηκέλα απνξξίπηεη ηνπο θαλφλεο ζπκπεξηθνξάο  

ζχκθσλα κε ηνπο νπνίνπο  

 ν επελδπηήο ηνπνζεηεί φια ηνπ ηα θεθάιαηα ζε έλα αμηφγξαθν κε ηε 

κεγαιχηεξε πξνεμνθιεκέλε αμία  

 

 ν επελδπηήο δηαθνξνπνηεί ηα θεθάιαηα ηνπ κεηαμχ φισλ εθείλσλ ησλ 

αμηφγξαθσλ πνπ νδεγνχλ ζε κέγηζηε αλακελφκελε απφδνζε. 

Ο πξψηνο θαλφλαο απνξξίπηεηαη απφ ηνλ Markowitz θαζφηη δελ πξαγκαηνπνηεί  

ρξήζε ηεο δηαθνξνπνίεζεο. Ο ίδηνο ραξαθηεξηζηηθά αλαθέξεη φηη ε δηαθνξνπνίεζε 

είλαη ινγηθή θαη παξαηεξήζηκε. Έλαο θαλφλαο ζπκπεξηθνξάο πνπ απνθιίλεη απφ ηελ 

ηα νθέιε θαη ηελ ππεξνρή ηεο δηαθνξνπνίεζεο πξέπεη λα απνξξηθζεί ηφζν ζαλ 

ππφζεζε φζν ζαλ απφθζεγκα. Ο δεχηεξνο θαλφλαο δελ γίλεηαη απνδεθηφο θαζφηη ην 

ραξηνθπιάθην κε ηε κέγηζηε αλακελφκελε απφδνζε δελ εκπεξηέρεη θαη‟αλάγθε ηελ 

ειάρηζηε δηαθχκαλζε. Ο Markowitz επηζήκαλε ηελ χπαξμε κηαο αλαινγίαο ζηα 

πιαίζηα ηεο νπνίαο έλαο επελδπηήο κπνξεί λα απνθνκίζεη κεγαιχηεξε αλακελφκελε 

απφδνζε αλαιακβάλνληαο κεγαιχηεξν θίλδπλν ή λα κεηψζεη ηνλ θίλδπλν θάλνληαο 

έθπησζε ζηα επίπεδα ηεο αλακελφκελεο απφδνζεο. 

 O Markowitz ππνζηεξίδεη φηη ε ζπκπεξηθνξά ελφο επελδπηή ζα πξέπεη λα 

θαζνξίδεηαη απφ έλαλ ζπγθεθξηκέλν θαλφλα (E-V rule) ζχκθσλα κε ην φπνην ν 

επελδπηήο επηιέγεη έλα απφ εθείλα ηα ραξηνθπιάθηα πνπ νδεγνχλ ζε ζπλδπαζκνχο 

πνπ γηα δεδνκέλν επίπεδν αλακελφκελεο απφδνζεο δελ ππάξρεη ζπλδπαζκφο κε 

ρακειφηεξε δηαθχκαλζε θαη αληίζηξνθα ζε ζπλδπαζκνχο πνπ γηα δεδνκέλν επίπεδν 

δηαθχκαλζεο δελ πθίζηαηαη ζπλδπαζκφο κε κεγαιχηεξε αλακελφκελε απφδνζε. ΄Δηζη 

ινηπφλ εηζάγεηαη ην κεζνδνινγηθφ πιαίζην κέζνπ δηαθχκαλζεο ζην νπνίν ε 

αλακελφκελε απφδνζε Δ θαη ε δηαθχκαλζε ηεο απφδνζεο V ηνπ ραξηνθπιαθίνπ 

δίλνληαη απφ ηνπο ηχπνπο : 
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𝛦 =  𝑋𝑖𝜇𝑖

𝑁

𝑖=1

 

𝑉 =   𝜍𝑖𝑗𝑋𝑖𝑋𝑗

𝑁

𝑗=1

𝑁

𝑖=1

 

φπνπ κi είλαη ε αλακελφκελε απφδνζε ηνπ i ρξενγξάθνπ , ζij  είλαη ε ζπλδηαθχκαλζε 

κεηαμχ ησλ απνδφζεσλ ησλ ρξενγξάθσλ i , j θαη Υi , Xj είλαη ηα πνζνζηά ηνπ 

θεθαιαίνπ πνπ επελδχεη κηα νηθνλνκηθή κνλάδα ζηα ρξεφγξαθα i , j αληηζηνίρσο θαη 

γηα ηα νπνία ηζρχνπλ νη ζρέζεηο :  

 𝑋𝑖  =

𝑁

𝜄=1

 1 

𝑋𝜄 ≥ 0 ,∀ 𝑖  

Όζνλ αθφξα ζηελ ηειεπηαία ζρέζε , ν Markowitz αλαθέξεη φηη ην πνζνζηφ ηνπ i 

ρξενγξάθνπ είλαη πάληνηε κεγαιχηεξν ή ίζν κε κεδέλ θαζφηη δελ επηηξέπνληαη νη 

πσιήζεηο ρξενγξάθσλ ή ν δαλεηζκφο. 

Γηα δεδνκέλεο ινηπφλ αλακελφκελεο απνδφζεηο ρξενγξάθσλ κi , θαη ζπλδηαθπκάλζεηο 

ζij  , ν επελδπηήο κπνξεί λα επηιέμεη κεηαμχ πνιιψλ ζπλδπαζκψλ (E,V) αλάινγα κε 

ηελ επηινγή ραξηνθπιαθίνπ πνπ ζα πξαγκαηνπνηήζεη (Υ1 , Υ2 , ..... , ΥΝ). ην αθφινπζν 

γξάθεκα παξνπζηάδνληαη ηφζν νη εθηθηνί ζπλδπαζκνί (Δ, V) νη νπνίνη βξίζθνληαη 

εληφο ηνπ καχξνπ ζπλφξνπ, φζν θαη νη βέιηηζηεο επηινγέο ραξηνθπιαθίνπ 

(απνδνηηθνί ζπλδπαζκνί) νη νπνίεο απεηθνλίδνληαη κε ην καχξν ζχλνξν. 
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Γπάθημα 1.1 Αποδοηικοί ζςνδςαζμοί (E,V) (Πεγή : Portfolio Selection , Markowitz 1952) 

Αθνινχζσο, ε ζπγθεθξηκέλε κειέηε πεξηνξίδεηαη ζε πεξηπηψζεηο φπνπ ν αξηζκφο ησλ 

ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ρξενγξάθσλ είλαη κηθξφο θαη ζπγθεθξηκέλα εμεηάδεη ηελ 

πεξίπησζε ηξηψλ ρξενγξάθσλ (N= 3) γηα ηελ εχξεζε απνδνηηθψλ ζπλδπαζκψλ (E,V).  

 

Ζ καζεκαηηθή δηαηχπσζε ηεο ελ ιφγσ πεξίπησζεο έρεη σο εμήο : 

𝛦 =  𝑋𝑖𝜇𝑖  

3

𝑖=1

                                 (1) 

𝑉 =   𝜍𝑖𝑗𝑋𝑖𝑋𝑗

3

𝑗=1

3

𝑖=1

                     (2) 

    𝑋𝑖  =

3

𝜄=1

 1                                    (3) 

(3) ⟹ 𝑋3 = 1− 𝑋1 − 𝑋2                (3′)       

𝑋𝜄 ≥ 0  , 𝑖 = 1,2,3                        (4) 
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Αθνινχζσο ρξεζηκνπνηψληαο ηελ ζρέζε (3΄) ζηηο ζρέζεηο (1) , (2) κπνξνχκε λα 

πάξνπκε ηελ αλακελφκελε απφδνζε E θαη ηελ δηαθχκαλζε ηεο απφδνζεο V ηνπ 

ραξηνθπιαθίνπ ζαλ ζπλάξηεζε ησλ πνζνζηψλ Υ1 , Υ2.  Έρνπκε ινηπφλ  : 

 1 
(3′)
  𝐸 =  𝜇3 + 𝛸1 𝜇1 − 𝜇3 + 𝑋2 𝜇2 − 𝜇3     (1΄)      

 2 
 3′  
   𝑉 = 𝑋1

2 𝜍11 − 2𝜍13 + 𝜍33 + 𝑋2
2 𝜍22 − 2𝜍23 + 𝜍33 + 2𝑋1𝑋2 𝜍12 −

𝜍13 − 𝜍22 + 𝜍33 + 2𝑋1 𝜍13 − 𝜍33  + 2𝑋2 𝜍23 − 𝜍33 +  𝜍33        (2΄) 

 

Καηαιήγνπκε ινηπφλ ζηελ αθφινπζε καζεκαηηθή δηαηχπσζε ελφο πξνβιήκαηνο 2 

δηαζηάζεσλ πνπ πεξηγξάθεηαη απφ ηηο αθφινπζεο 3 εμηζψζεηο ελψ ε γξαθηθή επίιπζε 

ηνπ παξνπζηάδεηαη ζην αθφινπζν γξάθεκα : 

𝛦 = 𝐸  𝑋1,𝑋2                                                   (𝑎)            

                      𝑉 = 𝑉 𝑋1,𝑋2                                                      𝑏                   

𝑋1 ≥ 0 ,  𝑋2 ≥ 0, 1− 𝑋1 − 𝑋2   ≥ 0        (𝑐)             
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Γπάθημα 1.2  Γευμεηπική επίλςζη ζςζηήμαηορ ηπιών εξιζώζευν για ηην εύπεζη ηυν 

βέληιζηυν σαπηοθςλακίυν όπος ηο κένηπο ηυν ελλείτευν ιζοδιακύμανζηρ βπίζκεηαι 

ενηόρ ηος ηπιγώνος εθικηών ζςνδςαζμών  (Πεγή : Portfolio Selection , Markowitz 1952) 

 

 

Δμεηάδνληαο ηελ γεσκεηξηθή επίιπζε ησλ ηξηψλ εμηζψζεσλ (a) , (b) , (c) ζηα 

γξαθήκαηα 1.2 θαη 1.3 παξαηεξνχκε φηη φινη νη εθηθηνί ζπλδπαζκνί γηα ηελ επηινγή 

ραξηνθπιαθίνπ βξίζθνληαη ζηελ πεξηνρή εληφο ηνπ ηξηγψλνπ abc. Απηφ ζπκβαίλεη 

θαζφηη κφλν εληφο ηεο ζπγθεθξηκέλεο πεξηνρήο ηθαλνπνηνχληαη νη πεξηνξηζκνί πνπ 

πξνθχπηνπλ απφ ηνλ ζπλδπαζκφ ησλ ζρέζεσλ (c) θαη (3) ( ή ηζνδχλακα ησλ ζρέζεσλ 

(3) θαη (4)). πγθεθξηκέλα νπνηνδήπνηε ζεκείν αξηζηεξά ηνπ άμνλα X2 παξαβηάδεη 

ηνλ πεξηνξηζκφ X1 ≥ 0 ,νπνηνδήπνηε ζεκείν πνπ βξίζθεηαη θάησ απφ ηνλ άμνλα X1 

παξαβηάδεη ηνλ πεξηνξηζκφ X2 ≥ 0 θαη νπνηνδήπνηε ζεκείν πάλσ απφ ηελ επζεία 1- X1 

- X2 = 0 παξαβηάδεη ηνλ πεξηνξηζκφ X3 = 1- X1 - X2 ≥ 0. Δπίζεο ζηα ζπγθεθξηκέλα 

γξαθήκαηα απεηθνλίδνληαη νη θακπχιεο ηα ζεκεία ησλ νπνίσλ έρνπλ θάπνηα 

ζπγθεθξηκέλα ραξαθηεξηζηηθά. πγθεθξηκέλα ην ζχλνιν ησλ ζεκείσλ θαηά κήθνο 

κηαο απφ ηηο εηθνληδφκελεο παξάιιειεο επζείεο έρεη ίδηα αλακελφκελε απφδνζε 

(επζεία ηζνκέζνπ) ελψ ην ζχλνιν ησλ ζεκείσλ πάλσ ζε κηα απφ ηηο εηθνληδφκελεο 

νκφθεληξεο ειιείςεηο έρεη ηελ ίδηα δηαθχκαλζε απφδνζεο (έιιεηςε ηζνδηαθχκαλζεο). 

Αλ ζέινπκε λα γίλνπκε πην αλαιπηηθνί, ε ζρέζε (1΄) απνηειεί κηα νηθνγέλεηα 

παξάιιεισλ επζεηψλ θαζψο πξνθχπηεη κηα δηαθνξεηηθή παξάιιειε επζεία γηα θάζε 

ηηκή ηεο αλακελφκελεο απφδνζεο E. Απηφ ζπκβαίλεη δηφηη αιιάδνληαο κφλν ηελ ηηκή 

E ζηε ζρέζε (1΄) πξνθχπηνπλ δηαθνξεηηθέο επζείεο κε ίδηα θιίζε ίζε κε 𝜆 =

−
𝜇1−𝜇3

𝜇2−𝜇3
.   Όκνίσο ε ζρέζε (2΄) απνηειεί κηα νηθνγέλεηα νκφθεληξσλ ειιείςεσλ φπνπ 

γηα θάζε ηηκή ηεο δηαθχκαλζεο V πξνθχπηεη κηα δηαθνξεηηθή νκφθεληξε έιιεηςε. Σν 

θέληξν φισλ ησλ νκφθεληξσλ ειιείςεσλ ( ζεκείν X) είλαη ην ζεκείν κε ηελ ειάρηζηε 

δηαθχκαλζε θαη κπνξεί λα βξίζθεηαη εληφο ηνπ ηξηγψλνπ εθηθηψλ ζπλδπαζκψλ abc 

(Γξάθεκα 1.2) ή εθηφο ηνπ ηξηγψλνπ (Γξάθεκα 1.3). Όζν απνκαθξπλφκαζηε απφ ην 

ζεκείν Υ πξνθχπηνπλ ειιείςεηο κεγαιχηεξεο δηαθχκαλζεο. Σν ζεκείν κηαο ηζνκέζνπ 

επζείαο πνπ εθάπηεηαη ζε κηα έιιεηςε ηζνδηαθχκαλζεο είλαη ην ζεκείν ειάρηζηεο 

δηαθχκαλζεο γηα ηελ ελ ιφγσ επζεία. Σν ζχλνιν φισλ απηψλ ησλ ζεκείσλ 

απεηθνλίδεηαη κε ηελ επζεία l θαη ζηα δχν γξαθήκαηα. ην γξάθεκα 1.2 φπνπ ην 

ζεκείν Υ βξίζθεηαη εληφο ηνπ ηξηγψλνπ abc , ε επζεία l μεθηλάεη απφ ην ζεκείν Υ 
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,εθηίλεηαη κέρξη ηελ θακπχιε ab (πεξηνξηζκφο εθηθηνχ ζπλφινπ ζπλδπαζκψλ) θαη 

ζπλερίδεη κέρξη ην ζεκείν b (ζεκείν κέγηζηεο εθηθηήο αλακελφκελεο απφδνζεο) θαηά 

κήθνο ηεο θακπχιεο ab. Έηζη δεκηνπξγείηαη ην ζχλνξν εθηθηψλ βέιηηζησλ 

ζπλδπαζκψλ  (E,V)  φπσο απεηθνλίδεηαη ζην γξάθεκα 1.2. ην γξάθεκα 1.3 φπνπ ην 

ζεκείν Υ βξίζθεηαη εθηφο ηνπ ηξηγψλνπ abc , ε επζεία l μεθηλάεη απφ ην ζεκείν Υ θαη 

ηέκλεη ην ζχλνξν εθηθηψλ ζπλδπαζκψλ ab. ηελ ελ ιφγσ πεξίπησζε ην ζχλνξν 

εθηθηψλ βέιηηζησλ ζπλδπαζκψλ (E,V) μεθηλά απφ ην ζεκείν ειάρηζηεο εθηθηήο 

δηαθχκαλζεο πνπ βξίζθεηαη πάλσ ζηελ θακπχιε ab , θηλείηαη θαηά κήθνο απηήο πξνο 

ην ζεκείν b κέρξη λα ζπλαληήζεη ην ζεκείν d (ζεκείν ηνκήο ηεο επζείαο l κε ηελ 

θακπχιε ab). Έπεηηα θηλείηαη θαηά κήθνο ηεο επζείαο l εληφο ηεο πεξηνρήο abc κέρξη 

λα ζπλαληήζεη ην ζχλνξν εθηθηψλ ζπλδπαζκψλ cb θαη θαηαιήγεη ζην ζεκείν b θαηά 

κήθνο απηνχ ηνπ ζπλφξνπ.  

 

 

Γπάθημα 1.3 Γευμεηπική επίλςζη ζςζηήμαηορ ηπιών εξιζώζευν για ηην εύπεζη ηυν 

βέληιζηυν σαπηοθςλακίυν όπος ηο κένηπο ηυν ελλείτευν ιζοδιακύμανζηρ βπίζκεηαι 

εκηόρ ηος ηπιγώνος εθικηών ζςνδςαζμών  (Πεγή :Portfolio Selection , Markowitz 1952) 

 

ην ζεκείν απηφ αμίδεη λα ζρνιηάζνπκε ην επηζπλαπηφκελν γξάθεκα (E,V) πνπ 

απεηθνλίδεη ην ζχλνξν βέιηηζησλ εθηθηψλ ζπλδπαζκψλ (E,V)  φπσο ζπκπεξηιήθζεθε 

ζηελ ζπγθεθξηκέλε εξγαζία. To ελ ιφγσ γξάθεκα θαίλεηαη λα απεηθνλίδεη κηα θπξηή 
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θακπχιε. Κάηη ηέηνην θαίλεηαη λα έξρεηαη ζε αληίζεζε κε φζα ζα παξνπζηάζνπκε 

ζρεηηθά κε ηελ κνξθή ηνπ απνηειεζκαηηθνχ κεηψπνπ (θακπχιε ζπλφινπ βέιηηζησλ 

εθηθηψλ ραξηνθπιαθίσλ) ζηε ζχγρξνλε ζεσξία ραξηνθπιαθίνπ. Όπσο ζα δνχκε θαη 

παξαθάησ, ην απνηειεζκαηηθφ κέησπν ζε δηαγξάκκαηα (ζ,Δ) είλαη ζε θάζε 

πεξίπησζε κηα θνίιε ζπλάξηεζε (concave function) πνπ δελ είλαη δπλαηφλ λα 

πεξηέρεη θπξηά ηκήκαηα θαζψο ν ζπλδπαζκφο ρξενγξάθσλ ή ραξηνθπιαθίσλ 

ρξενγξάθσλ δελ είλαη δπλαηφλ λα ζπλεπάγεηαη κεγαιχηεξν θίλδπλν απφ ηνλ θίλδπλν 

πνπ εθθξάδεηαη κέζσ ηνπ επζχγξακκνπ ηκήκαηνο ην νπνίν ζπλδέεη ηα ζπγθεθξηκέλα 

ρξεφγξαθα ή ραξηνθπιάθηα.  

 

 

 

 

Γπάθημα 1.4 ύνοπο βέληιζηυν εθικηών ζςνδςαζμών (E,V) καηά Markowitz 1952  

(Πεγή : Portfolio Selection , Markowitz 1952) 

 

O Markowitz πίζηεςε φηη ην κεζνδνινγηθφ πιαίζην κέζνπ δηαθχκαλζεο πξέπεη λα 

ρξεζηκνπνηείηαη θαη λα θαηεπζχλεη ηελ επελδπηηθή ζπκπεξηθνξά ζηα πιαίζηα ηνπ 

δεπηέξνπ ζηαδίνπ ηεο δηαδηθαζίαο επηινγήο ραξηνθπιαθίνπ θαη ηφληζε : 

 

- Ο θαλφλαο E-V (E –V rule) ζπλεπάγεηαη δηαθνξνπνίεζε γηα έλα κεγάιν εχξνο 

ηηκψλ ηεο αλακελφκελεο απφδνζεο ρξενγξάθσλ (κi) θαη ηεο ζπλδηαθχκαλζεο 
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(ζij) θαη νδεγεί ζε απνηειεζκαηηθά ραξηνθπιάθηα.  

 

- H δηαθνξνπνίεζε ζπκβάιεη απνηειεζκαηηθά ζηνλ πξνζδηνξηζκφ ηνπ 

βέιηηζηνπ επελδπηηθνχ ραξηνθπιαθίνπ αιιά πξέπεη λα πξαγκαηνπνηείηαη κε 

ην ζσζηφ ηξφπν. Γηα παξάδεηγκα ππάξρεη πηζαλφηεηα χπαξμεο ελφο κφλν 

ρξενγξάθνπ πνπ λα ππεξηεξεί ζρεηηθά κε δηαθνξνπνηεκέλα ραξηνθπιάθηα 

ηφζν ζε αλακελφκελε απφδνζε φζν θαη ζε δηαθχκαλζε. 

 

- Ο θαλφλαο E-V απνηειεί έλα ινγηθφ ιεηηνπξγηθφ αμίσκα γηα κηα κεγάιε 

πνηθηιία επελδπηηθψλ κνλάδσλ πνπ ζεσξνχλ ηελ απφδνζε ΄΄επσθειέο 

πξάγκα΄΄, ηνλ θίλδπλν ΄΄αλεπηζχκεην πξάγκα΄΄ θαη φηη ε αιφγηζηε επηδίσμε 

ξίζθνπ πξέπεη λα απνθεχγεηαη. 

 

- Σν ζπγθεθξηκέλν κεζνδνινγηθφ πιαίζην κπνξεί λα ρξεζηκνπνηεζεί ηφζν ζε 

ζεσξεηηθέο αλαιχζεηο αιιά θπξίσο ζηελ πξαγκαηηθή επηινγή επελδπηηθνχ 

ραξηνθπιαθίνπ. ηελ ελ ιφγσ πεξίπησζε ζα πξέπεη αξρηθά λα πξνζδηνξηζηεί 

έλα δνθηκαζηηθφ ζχλνιν ινγηθψλ ηηκψλ γηα ηα κi , ζij  θαη ην ζχλνιν απηφ λα 

αλαζεσξεζεί εθφζνλ θάπνηεο παξάκεηξνη δελ έρνπλ ιεθζεί ππφςε. Δλ 

ζπλερεία, κε ηελ ρξήζε ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ νξζφηεξνπ αλαζεσξεκέλνπ 

ζπλφινπ αξρηθψλ δεδνκέλσλ, ν επελδπηήο κπνξεί λα επηιέμεη ην βέιηηζην 

εθηθηφ ζπλδπαζκφ (E , V) πνπ πξνηηκά. 

 

1.2.2 Portfolio Selection (1959) 

To 1959 ν Harry Markowitz εμέδσζε ην βηβιίν κε ηίηιν „Portfolio Selection‟ ζηα 

πιαίζηα επέθηαζεο θαη καζεκαηηθήο ζεκειίσζεο ηεο ζεσξίαο ηνπ ζρεηηθά κε ηελ 

δηαρείξηζε ραξηνθπιαθίνπ. ην ελ ιφγσ βηβιίν εζηίαζε ζηελ ζρέζε κεηαμχ 

ρξενγξάθσλ θαη ραξηνθπιαθίσλ θάλνληαο εθηελείο αλαιχζεηο θαη ππνινγηζκνχο 

ζηαηηζηηθψλ κεγεζψλ φπσο ε ηππηθή απφθιηζε θαη ε δηαθχκαλζε ζηα πιαίζηα 

ζπγθεθξηκέλσλ παξαδεηγκάησλ ρξενγξάθσλ θαη ραξηνθπιαθίσλ, επηθεληξψζεθε ζην 

επελδπηηθφ πιαίζην πνπ ζπκπεξηιακβάλεη κεγάιν αξηζκφ ρξενγξάθσλ θαη 

αζρνιήζεθε κε ην κέγεζνο ηεο απφδνζεο ζε καθξνρξφληα βάζε. 
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ην ηξίην θεθάιαην ηνπ βηβιίνπ ηνπ αζρνιήζεθε κε ηνλ πξνζδηνξηζκφ 

απνηειεζκαηηθψλ ραξηνθπιαθίσλ θαη έδσζε έλα ζηέξεν θαη εθηελέο καζεκαηηθφ 

ππφβαζξν ζηελ κειέηε ηνπ πνπ πξνεγήζεθε ην 1952. πγθεθξηκέλα ππνιφγηζε ηε 

κνξθή θαη ηηο αλαιπηηθέο ζρέζεηο γηα ηηο παξάιιειεο επζείεο ηζνκέζνπ θαη γηα ηηο 

νκφθεληξεο ειιείςεηο ηζνδηαθχκαλζεο ζηελ πεξίπησζε ηξηψλ θαη ηεζζάξσλ 

ρξενγξάθσλ. Δπηπιένλ έδεημε ζρεκαηηθά, φπσο θαίλεηαη θαη ζην γξάθεκα 1.5, ηηο 

ζέζεηο πνπ ελδέρεηαη λα έρεη ην θέληξν ησλ ειιείςεσλ ηζνδηαθχκαλζεο ζρεηηθά κε ην 

ηξίγσλν εθηθηψλ ζπλδπαζκψλ θαη ζρνιίαζε ηελ θάζε ππνπεξίπησζε.  

 

 

Γπάθημα 1.5 Πιθανέρ θέζειρ κένηπος για ηιρ οικογένειερ ομόκενηπυν ελλείτευν 

ιζοδιακύμανζηρ  (Πεγή:Portfolio Selection , Markowitz 1959) 

Αθνινχζσο ζηε  πεξίπησζε ηξηψλ ρξενγξάθσλ παξέζεζε ζρεηηθφ γξάθεκα (γξάθεκα 

1.6) πνπ εκπεξηείρε ηηο θακπχιεο ηζνκέζνπ θαη ηζνδηαθχκαλζεο θαη εμήγεζε πσο 

θάζε επζεία κε δεδνκέλε αλακελφκελε απφδνζε εθάπηεηαη κφλν ζε κία θακπχιε 

δεδνκέλεο δηαθχκαλζεο ελψ κε φιεο ηηο άιιεο έρεη δχν ή θαλέλα θνηλφ ζεκείν. ην 

ελ ιφγσ γξάθεκα βιέπνπκε πσο ην ζχλνιν απηψλ ησλ ζεκείσλ απεηθνλίδνληαη κε 

ηελ επζεία ll (critical line). 
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Γπάθημα 1.6 Πιθανέρ θέζειρ κένηπος για ηα ζςζηήμαηα ελλείτευν 

ιζοδιακύμανζηρ  (Πεγή:Portfolio Selection , Markowitz 1959) 

Υσξίο λα πξνρσξήζνπκε ζηελ πεξίπησζε ησλ ηεζζάξσλ ρξενγξάθσλ, ζα 

εμεηάζνπκε κηα εθ ησλ πεξηπηψζεσλ φπνπ ην ζεκείν X (θέληξν ειιείςεσλ 

ηζνδηαθχκαλζεο) βξίζθεηαη εθηφο ηνπ ηξηγψλνπ abc θαη ε επζεία ll (critical line) δελ 

ηέκλεη θάπνην ζχλνξν εθηθηψλ ζπλδπαζκψλ. Ζ γεσκεηξηθή επίιπζε ηεο 

ζπγθεθξηκέλεο πεξίπησζεο απεηθνλίδεηαη ζην γξάθεκα 1.3 Παξαηεξνχκε ινηπφλ φηη 

ην απνηειεζκαηηθφ ζχλνξν μεθηλάεη απφ ην ζεκείν 𝑋  φπνπ εθάπηεηαη ε  έιιεηςε 

ηζνδηαθχκαλζεο V=V2 κε ην ζχλνξν εθηθηψλ ζπλδπαζκψλ. Σν ζπγθεθξηκέλν ζεκείν 

είλαη ην ζεκείν ειάρηζηεο εθηθηήο δηαθχκαλζεο. Σν απνηειεζκαηηθφ ζχλνξν θηλείηαη 

θαηά κήθνο ηνπ ζπλφξνπ εθηθηψλ ζπλδπαζκψλ ζε θαηεχζπλζε απμαλφκελεο 

απφδνζεο κέρξη θαη ην ζεκείν α φπνπ είλαη ην αλψηαην ζεκείν εθηθηψλ ζπλδπαζκψλ. 

Έπεηηα ζπλερίδεη θαηά κήθνο ηνπ ζπλφξνπ   𝛼 𝛸   θαη θαηαιήγεη ζην ζεκείν 𝛸  φπνπ 

απνηειεί ην ζεκείν κέγηζηεο δπλαηήο αλακελφκελεο απφδνζεο 

 

 



30 
 

 

 

Γπάθημα 1.7 Γευμεηπική επίλςζη ζςζηήμαηορ για ηην εύπεζη ηυν βέληιζηυν 

σαπηοθςλακίυν όπος ηο κένηπο ηυν ελλείτευν ιζοδιακύμανζηρ βπίζκεηαι εκηόρ ηος 

ηπιγώνος εθικηών ζςνδςαζμών και η εςθεία ll δεν ηέμνει κάποιο ζύνοπο εθικηών 

ζςνδςαζμών (Πεγή : Portfolio Selection , Markowitz 1959) 

 

 

 

1.3 H έννοια ηηρ Aπόδοζηρ και ηος Kινδύνος  

1.3.1 Aπόδοζη και κίνδςνορ σπεογπάθυν  

Γηα ηνλ πξνζδηνξηζκφ ηεο αλακελφκελεο απφδνζεο θαη ηνπ θηλδχλνπ ζηε πεξίπησζε 

ρξενγξάθσλ θάλνπκε ρξήζε ησλ καζεκαηηθψλ ζηαηηζηηθψλ κεγεζψλ ηεο κέζεο ηηκήο 

θαη ηεο δηαθχκαλζεο (ή ηεο ηππηθήο απφθιηζεο) αληηζηνίρσο. πγθεθξηκέλα 

κπνξνχκε λα ρξεζηκνπνηήζνπκε δείγκα ηζηνξηθψλ ζηνηρείσλ ππνζέηνληαο φηη ε 

ζπκπεξηθνξά ησλ ρξενγξάθσλ ζην παξειζφλ ζα αληηθαηνπηξίζεη ηελ κειινληηθή 

ηνπο ζπκπεξηθνξά, ή κπνξνχκε λα θάλνπκε ρξήζε πηζαλψλ κειινληηθψλ ηηκψλ γηα 

ηηκέο ησλ απνδφζεσλ ηνπο.  

πγθεθξηκέλα, γηα ηελ αλακελφκελε απφδνζε (expected return) ελφο ρξενγξάθνπ 

αλαθνξηθά ζε έλα δηαζέζηκν δείγκα N δηαθνξεηηθψλ παξειζνληηθψλ απνδφζεσλ ηνπ 

ρξενγξάθνπ i , ε αλακελφκελε απφδνζε 𝐸 𝑟𝑖  ππνινγίδεηαη απφ ηε ζρέζε: 
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𝐸 𝑟𝑖 =  
𝑟𝑖𝑗

(𝑝𝑎𝑠𝑡 )

𝑁

𝑁

𝑗=1

 

φπνπ 𝑟𝑖𝑗
(𝑝𝑎𝑠𝑡 )

 ε j παξειζνληηθή απφδνζε ηνπ i ρξενγξάθνπ. ηελ πεξίπησζε πνπ γηα 

ηνλ ππνινγηζκφ ηεο αλακελφκελεο απφδνζεο ιακβάλνπκε ππφςε κηα ζεηξά 

κειινληηθψλ ρξνληθψλ πεξηφδσλ θαηά ηηο νπνίεο νη απνδφζεηο ηνπ i ρξενγξάθνπ 

ζεσξνχληαη ηζνπίζαλεο, ε αλακελφκελε απφδνζε δίλεηαη απφ ηε ζρέζε : 

𝐸 𝑟𝑖 =  
𝑟𝑖𝑗

(𝑓𝑢𝑡𝑢𝑟𝑒 )

𝑁

𝑁

𝑗=1

 

φπνπ 𝑟𝑖𝑗
(𝑝𝑎𝑠𝑡 )

 ε j κειινληηθή απφδνζε ηνπ i ρξενγξάθνπ. Σέινο , φηαλ νη κειινληηθέο 

απνδφζεηο ηνπ ρξενγξάθνπ δελ ζεσξνχληαη ηζνπίζαλεο, ε αλακελφκελε απφδνζε 

δίλεηαη απφ ηε ζρέζε : 

𝐸 𝑟𝑖 =  𝑃𝑖𝑗 𝑟𝑖𝑗
(𝑓𝑢𝑡𝑢𝑟𝑒 )

𝑁

𝑗=1

 

φπνπ 𝑃𝑖𝑗  ε πηζαλφηεηα πξαγκαηνπνίεζεο ηεο j κειινληηθήο απφδνζεο ηνπ i 

ρξενγξάθνπ. 

Χο κέηξν ηνπ θηλδχλνπ (ή ηνπ ξίζθνπ) πνπ ελζσκαηψλεηαη ζηελ επέλδπζε ελφο 

ρξενγξάθνπ, ρξεζηκνπνηνχκε ηελ δηαθχκαλζε ηεο απφδνζεο (variance of returns) ή 

ηελ ηππηθή απφθιηζε (standard deviation) πνπ δελ είλαη ηίπνηα άιιν απφ ηελ 

ηεηξαγσληθή ξίδα ηεο δηαθχκαλζεο. πγθεθξηκέλα, γηα ηε δηαθχκαλζε ηεο απφδνζεο 

ελφο ρξενγξάθνπ αλαθνξηθά ζε έλα δηαζέζηκν δείγκα N δηαθνξεηηθψλ 

παξειζνληηθψλ απνδφζεσλ ηνπ ρξενγξάθνπ i έρνπκε : 

𝜍𝑖
2 =  

 𝑟𝑖𝑗
 𝑝𝑎𝑠𝑡  −  𝐸 𝑟𝑖  

2

𝑁

𝑁

𝑗=1

 

Γηα ηε δηαθχκαλζε ηεο απφδνζεο ελφο ρξενγξάθνπ αλαθνξηθά ζε κηα ζεηξά 

κειινληηθψλ ρξνληθψλ πεξηφδσλ θαηά ηηο νπνίεο νη απνδφζεηο ηνπ i ρξενγξάθνπ 

ζεσξνχληαη ηζνπίζαλεο έρνπκε : 
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𝜍𝑖
2 =  

 𝑟𝑖𝑗
 𝑓𝑢𝑡𝑢𝑟𝑒  

−  𝐸 𝑟𝑖  
2

𝑁

𝑁

𝑗=1

 

Tέινο, ζηελ πεξίπησζε πνπ νη κειινληηθέο απνδφζεηο ηνπ ρξενγξάθνπ δελ 

ζεσξνχληαη ηζνπίζαλεο, ηε δηαθχκαλζε ηεο απφδνζεο ηνπ είλαη :  

𝜍𝑖
2 =  𝑃𝑖𝑗  𝑟𝑖𝑗

 𝑓𝑢𝑡𝑢𝑟𝑒  
−  𝐸 𝑟𝑖  

2
𝑁

𝑗=1

 

Όπσο αλαθέξακε θαη πξηλ, ε ηππηθή απφθιηζε δελ είλαη ηίπνηα άιιν απφ ηελ 

ηεηξαγσληθή ξίδα ηεο δηαθχκαλζεο θαη εθθξάδεη έλα κέηξν ηεο δηαθχκαλζεο ηεο 

απφδνζεο. Όζν κεγαιχηεξε είλαη ε ηηκή ηεο ηφζν κεγαιχηεξνο είλαη ν θίλδπλνο (ή ην 

ξίζθν) πνπ ελζσκαηψλεηαη ζε έλα ρξεφγξαθν. Όζνλ αθνξά ινηπφλ ζηελ πεξίπησζε 

φπνπ ρξεζηκνπνηνχκε έλα δηαζέζηκν δείγκα N δηαθνξεηηθψλ παξειζνληηθψλ 

απνδφζεσλ ηνπ ρξενγξάθνπ i , ε ηππηθή απφθιηζε δίλεηαη απφ ηε ζρέζε: 

𝜍𝑖 =  𝜍𝑖
2 =   

 𝑟𝑖𝑗 −  𝐸 𝑟𝑖  
2

𝑁

𝑁

𝑗=1

 

 

 

Ζ ηππηθή απφθιηζε κεηξά ηε δηαζπνξά ησλ πηζαλνηήησλ απνδφζεσλ (𝑟𝑖𝑗 ) γχξσ απφ 

ην κέζν, πνπ είλαη ε καζεκαηηθή πξνζδνθία απφδνζεο ή ε κέζε 

πξνζδνθψκελε(αλακελφκελε) ηηκή 𝛦 𝑟 . Όζν πην κηθξή είλαη ε ηππηθή απφθιηζε 

ηφζν νη πηζαλφηεηεο απφδνζεο ζα ζπγθεληξψλνληαη πιεζηέζηεξα πξνο ηελ 

πξνζδνθψκελε (αλακελφκελε) απφδνζε θαη, επνκέλσο, ηφζν κηθξφηεξνο ζα είλαη ν 

θίλδπλνο ηνπ αβέβαηνπ απνηειέζκαηνο θαη αληίζεηα. ην αθφινπζν γξάθεκα 

παξνπζηάδνληαη δχν θαλνληθέο θαηαλνκέο κε ηελ ίδηα καζεκαηηθή πξνζδνθία 

απφδνζεο, αιιά κε δηαθνξεηηθή ηππηθή απφθιηζε. Ζ θαηαλνκή Α, αλ θαη έρεη ηελ ίδηα 

πξνζδνθψκελε απφδνζε κε ηελ θαηαλνκή Β, σζηφζν πεξηθιείεη κηθξφηεξε 

αβεβαηφηεηα πξαγκαηνπνίεζεο θαη, επνκέλσο, κηθξφηεξν θίλδπλν ζε ζρέζε κε ηελ 

θαηαλνκή Β. 
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Γπάθημα 1.8 Αναπαπάζηαζη κανονικών καηανομών με ηην ίδια μαθημαηική πποζδοκία 

απόδοζηρ και διαθοπεηική ηςπική απόκλιζη 

 

1.3.2 Aπόδοζη και κίνδςνορ σαπηοθςλακίυν 

Τπνζέηνπκε ραξηνθπιάθην p ην νπνίν απνηειείηαη απφ πιήζνο ρξενγξάθσλ n. H 

απφδνζε ηνπ ραξηνθπιαθίνπ p ( 𝑟𝑝  ) δίλεηαη απφ ηε ζρέζε: 

 

𝑟𝑝 =  𝑋𝑖𝑟𝑖

𝑛

𝑖=1

 

 

Όπνπ 𝑟𝑖  ε απφδνζε ηνπ ρξενγξάθνπ i θαη 𝑋𝑖  ην πνζνζηφ ηνπ επελδπφκελνπ 

θεθαιαίνπ ζην ρξεφγξαθν i. Αλ 𝐸 𝑟𝑖  είλαη ε αλακελφκελε απφδνζε ηνπ ρξενγξάθνπ 

i, ηφηε ε αλακελφκελε απφδνζε ηνπ ραξηνθπιαθίνπ p  𝐸 𝑟𝑝  δίλεηαη απφ ηε ζρέζε :  

 

𝐸 𝑟𝑝 = 𝐸   𝑋𝑖𝑟𝑖

𝑛

𝑖=1

 =   𝐸(𝑋𝑖𝑟𝑖

𝑛

𝑖=1

) =   𝑋𝑖𝐸(𝑟𝑖)

𝑛

𝑖=1
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Γηα ηελ πεξίπησζε δχν ρξενγξάθσλ (n=2) ε απφδνζε ηνπ ραξηνθπιαθίνπ p  (𝑟𝑝) θαη 

ε αλακελφκελε απφδνζε ηνπ (𝐸(𝑟𝑝)) δίλνληαη απφ ηηο ζρέζεηο : 

 

𝑟𝑝 =  𝑋1𝑟1 + 𝑋2𝑟2 

 

𝐸 𝑟𝑝 =  𝑋1𝐸(𝑟1) + 𝑋2𝐸(𝑟2) 

 

θαη γηα ηελ ηππηθή απφθιηζε ηνπ ραξηνθπιαθίνπ p έρνπκε : 

 

𝜍𝑝 =  𝜍𝑝2 =   𝐸 𝑟𝑝 − 𝐸(𝑟𝑝) 
2
 

 

=  𝐸   𝑋1𝑟1 + 𝑋2𝑟2−𝑋1𝐸(𝑟1)− 𝑋2𝐸(𝑟2)   2     

 

=  𝐸    𝑋1 𝑟1 − 𝐸(𝑟1) + 𝑋2 𝑟2 − 𝐸(𝑟2)    2 

 

=   𝐸    𝑋1
2 𝑟1 − 𝐸(𝑟1) 2 + 𝑋2

2 𝑟2 − 𝐸(𝑟2) 2 + 2𝑋1𝑋2 𝑟1 − 𝐸(𝑟1)  𝑟2 − 𝐸(𝑟2)    

 

=    𝑋1
2𝐸 𝑟1 − 𝐸(𝑟1) 2 + 𝑋2

2𝐸 𝑟2 − 𝐸(𝑟2) 2 + 2𝑋1𝑋2𝐸   𝑟1 − 𝐸(𝑟1)  𝑟2 − 𝐸(𝑟2)    

 

⟹ 𝜍𝑝 =    𝑋1
2𝜍1

2 + 𝑋2
2𝜍2

2 +  2𝑋1𝑋2𝐶𝑂𝑉 𝑟1𝑟2  

φπνπ 

𝜍1
2 = 𝐸 𝑟1 − 𝐸(𝑟1) 2 =   

 𝑟1𝑗 − 𝐸(𝑟1) 
2

𝑁

𝑁

𝑗=1

 

𝜍2
2 = 𝐸 𝑟2 − 𝐸(𝑟2) 2 =  

 𝑟2𝑗 − 𝐸(𝑟2) 
2

𝑁

𝑁

𝑗=1

 

𝐶𝑂𝑉 𝑟1𝑟2 = (𝐸   𝑟1 − 𝐸(𝑟1)  𝑟2 − 𝐸(𝑟2)   =  
 𝑟1𝑗 − 𝐸(𝑟1)  𝑟2𝑗 − 𝐸(𝑟2) 

𝑁

𝑁

𝑗=1
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φπνπ 𝜍𝑖
2 (𝑖 = 1,2) είλαη νη δηαθπκάλζεηο ησλ απνδφζεσλ ησλ ρξενγξάθσλ θαη 

𝐶𝑂𝑉 𝑟1𝑟2  ε ζπλδηαθχκαλζε (covariance) κεηαμχ απηψλ.  

 

Ζ ζπλδηαθχκαλζε απνηειεί έλα ζηαηηζηηθφ κέγεζνο πνπ ρξεζηκνπνηείηαη γηα λα 

θαζνξηζηεί ην θαηά πφζν δχν πεξηνρέο δεδνκέλσλ κεηαβάιινληαη καδί. 

πγθεθξηκέλα, απνηειεί έλα απφιπην κέηξν ηεο ζπλ-θίλεζεο (co-movements) κεηαμχ 

ησλ ηηκψλ ησλ απνδφζεσλ δχν ρξενγξάθσλ. ηε γεληθή πεξίπησζε, ε 

ζπλδηαθχκαλζε κεηαμχ δχν ρξενγξάθσλ X ,Y δίλεηαη απφ ηε ζρέζε : 

 

𝐶𝑂𝑉 𝑟𝑋𝑟𝑌  = 𝐸   𝑟𝑋 − 𝐸(𝑟𝑋)  𝑟𝑌 − 𝐸(𝑟𝑌)   =  
 𝑟𝑋𝑗 − 𝐸(𝑟𝑋)  𝑟𝑌𝑗 − 𝐸(𝑟𝑌) 

𝑁

𝑁

𝑗=1

 

 

Έλα επηπξφζζεην κέγεζνο κέζσ ηνπ νπνίνπ κπνξεί λα επεμεγεζεί ην πσο νη ηηκέο ησλ 

απνδφζεσλ ησλ ρξενγξάθσλ θηλνχληαη καδί, είλαη ν ζπληειεζηήο ζπζρέηηζεο 

(correlation coefficient). πγθεθξηκέλα, ν ζπληειεζηήο ζπζρέηηζεο είλαη έλα 

ζηαηηζηηθφ κέγεζνο ηεο ζρεηηθήο ζπλ-θίλεζεο (co-movements) κεηαμχ ησλ ηηκψλ ησλ 

απνδφζεσλ ρξενγξάθσλ ην νπνίν κεηξά ηελ έθηαζε ζηελ νπνία νη ηηκέο ησλ 

απνδφζεσλ δχν ρξενγξάθσλ ζρεηίδνληαη, σζηφζν δειψλεη κφλν ζρέζε θαη φρη 

αηηηφηεηα. ηε γεληθή πεξίπησζε δχν ρξενγξάθσλ X,Y κε ζπλδηαθχκαλζε 

𝐶𝑂𝑉 𝑟𝑋𝑟𝑌  θαη ηππηθέο απνθιίζεηο 𝜍𝑖  (𝑖 = 𝑋,𝑌) ν ζπληειεζηήο ζπζρέηηζεο δίλεηαη 

απφ ηε ζρέζε : 

𝜌𝑋𝑌 =
𝐶𝑂𝑉 𝑟𝑋𝑟𝑌 

𝜍𝑋𝜍𝑌
 

 

Ο ζπληειεζηήο ζπζρέηηζεο παίξλεη ηηκέο απφ -1 (πεξίπησζε ηέιεηαο αξλεηηθήο 

ζπζρέηηζεο) έσο +1 (πεξίπησζε ηέιεηαο ζεηηθήο ζπζρέηηζεο) ελψ φηαλ νη απνδφζεηο 

κεηαμχ ησλ δχν ρξενγξάθσλ είλαη αζπζρέηηζηεο, ιακβάλεη κεδεληθή ηηκή. ηελ 

πεξίπησζε ηεο ηέιεηαο αξλεηηθήο ζπζρέηηζεο (perfect negative correlation) (γξάθεκα 

1.9), νη ηηκέο ησλ απνδφζεσλ ησλ δχν ρξενγξάθσλ ζρεηίδνληαη γξακκηθά θαη 

αξλεηηθά, δειαδή ε κεηαβνιή ζηηο ηηκέο ηεο απφδνζεο ηνπ ελφο ρξενγξάθνπ 

ζπλεπάγεηαη ίδηα πνζνζηηαία κεηαβνιή ζηηο απνδφζεηο ηνπ άιινπ πξνο αληίζεηε 

θαηεχζπλζε. Γηα παξάδεηγκα, εάλ ζεκεησζεί αχμεζε ζηελ ηηκή ηεο απφδνζεο ηνπ 
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ρξενγξάθνπ X ζε πνζνζηφ 5%, ηφηε απηή ζα ζπλνδεχεηαη απφ ηαπηφρξνλε 

ηζνπνζνζηηαία  κείσζε ηεο ηηκήο ηεο απφδνζεο ηνπ ρξενγξάθνπ Y. 

 

 

Γπάθημα 1.9 Πεπίπηυζη ηέλειαρ απνηηικήρ ζςζσέηιζηρ για ηα σπεόγπαθα Υ, Τ                             

                                                                 ( 𝝆𝜲𝜰 = −𝟏) 

 

ηελ πεξίπησζε ηεο ηέιεηαο ζεηηθήο ζπζρέηηζεο (perfect positive correlation) 

(γξάθεκα 1.10), νη ηηκέο ησλ απνδφζεσλ ησλ δχν ρξενγξάθσλ ζρεηίδνληαη γξακκηθά 

θαη ζεηηθά, δειαδή ε κεηαβνιή ζηηο ηηκέο ηεο απφδνζεο ηνπ ελφο ρξενγξάθνπ 

ζπλεπάγεηαη ίδηα πνζνζηηαία κεηαβνιή ζηηο απνδφζεηο ηνπ άιινπ. Γηα παξάδεηγκα, 

εάλ ζεκεησζεί αχμεζε ζηελ ηηκή ηεο απφδνζεο ηνπ ρξενγξάθνπ X ζε πνζνζηφ 5% , 

ηφηε απηή ζα ζπλνδεχεηαη απφ ηαπηφρξνλε ηζνπνζνζηηαία αχμεζε ηεο ηηκήο ηεο 

απφδνζεο ηνπ ρξενγξάθνπ Y. Σέινο, ζηελ πεξίπησζε πνπ νη απνδφζεηο κεηαμχ ησλ 

δχν ρξενγξάθσλ είλαη αζπζρέηηζηεο (no correlation), νη ηηκέο ησλ απνδφζεσλ  

κεηαβάιινληαη κε αλεμάξηεην ηξφπν.  
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Γπάθημα 1.10 Πεπίπηυζη ηέλειαρ θεηικήρ ζςζσέηιζηρ για ηα σπεόγπαθα Υ, Τ 

                                                            𝝆𝜲𝜰 = +𝟏  

 

 

ηε γεληθή πεξίπησζε ελφο ραξηνθπιαθίνπ n ρξενγξάθσλ, ε αλακελφκελε απφδνζε 

ηνπ 𝐸 𝑟𝑝  θαη ε ηππηθή απφθιηζε ηνπ ραξηνθπιαθίνπ 𝜍𝑝  ζα δίλνληαη απφ ηηο 

αθφινπζεο ζρέζεηο :  

 

𝐸 𝑟𝑝 =  𝑋𝑖𝐸(𝑟𝑖)

𝑛

𝑖=1

    

 

𝜍𝑝 =   𝑋𝑖
2𝜍𝑖

2

𝑛

𝑖=1

+  

𝑛

𝑖=1

 𝑋𝑖𝑋𝑗𝐶𝑂𝑉 𝑟𝜄𝑟𝑗 

𝑛

𝑗=1
𝑗≠𝑖

 

 

φπνπ  𝐸(𝑟𝑖) κε i=1, 2,.., n είλαη ε αλακελφκελε απφδνζε ηνπ ρξενγξάθνπ i, 

 𝑋𝑖 , 𝑋𝑗   κε i, j=1, 2,.., n είλαη ηα επελδπφκελα πνζνζηά ηνπ θεθαιαίνπ ζηα ρξεφγξαθα 

i,j 

𝜍𝑖
2 κε i=1, 2,.., n είλαη ε δηαθχκαλζε ησλ απνδφζεσλ ηνπ ρξενγξάθνπ i 
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𝐶𝑂𝑉 𝑟𝜄𝑟𝑗   κε i , j =1, 2,.., n είλαη ε ζπλδηαθχκαλζε κεηαμχ ησλ απνδφζεσλ ησλ 

ρξενγξάθσλ i, j 

 

Αλ γξάςνπκε ηηο δχν παξαπάλσ ζρέζεηο κε ηε ρξήζε πηλάθσλ έρνπκε :  

 

𝐸 𝑟𝑝 =  𝑬 𝒓 𝑻𝑿 

 

  𝜍𝑝 =   𝑿𝑻𝑽𝑿  𝟏/𝟐 

 

φπνπ  𝑬 𝒓  =   

𝐸(𝑟1)
𝐸(𝑟2)
⋮

𝐸(𝑟𝑛)

    είλαη ν πίλαθαο δηαζηάζεσλ (n x 1) κε ηηο αλακελφκελεο       

απνδφζεηο  ησλ ρξενγξάθσλ i  κε i=1, 2,.., n   

 

𝑿 =   

𝑋1

𝑋2

⋮
𝑋𝑛

  είλαη ν πίλαθαο δηαζηάζεσλ (n x 1) κε ην επελδπφκελα πνζνζηά ηνπ 

θεθαιαίνπ ζηα ρξεφγξαθα i κε i=1, 2,.., n   

 𝑽 =   
𝜍1

2 … 𝐶𝑂𝑉 𝑟1𝑟𝑛 
⋮ ⋱ ⋮

𝐶𝑂𝑉 𝑟𝑛𝑟1 … 𝜍𝑛
2

  είλαη έλαο ζπκκεηξηθφο πίλαθαο δηαζηάζεσλ 

(n x n) θαη νλνκάδεηαη πίλαθαο δηαθχκαλζεο – ζπλδηαθχκαλζε (variance–covariance 

matrix). Όια ηα ζηνηρεία ηνπ πιελ ησλ ζηνηρείσλ ηεο δηαγσλίνπ ηνπ (γηα i, j=1, 2,.., n 

κε i≠j) απνηεινχλ ηηο ζπλδηαθπκάλζεηο 𝐶𝑂𝑉 𝑟𝑖𝑟𝑗   κεηαμχ ησλ απνδφζεσλ ησλ 

ρξενγξάθσλ ελψ ηα ζηνηρεία ηεο δηαγσλίνπ ηνπ ελ ιφγσ πίλαθα απνηεινχλ ηηο 

δηαθπκάλζεηο 𝜍𝑖
2. 

Γηα λα θαηαλνήζνπκε θαιχηεξα ηε καζεκαηηθή ζρέζε πνπ δίλεη ηελ ηππηθή απφθιηζε 

ραξηνθπιαθίνπ κε ηελ κνξθή πηλάθσλ, ζα δνχκε κηα απιή αξηζκεηηθή εθαξκνγή 

ππνινγηζκνχ ηνπ θηλδχλνπ ζηελ πεξίπησζε ηξηψλ ρξενγξάθσλ. Έζησ ινηπφλ φηη ν 

ζπκκεηξηθφο πίλαθαο δηαθχµαλζεο – ζπλδηαθχµαλζεο ηξηψλ κεηνρψλ είλαη : 𝑽 =
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24% −10% 25%
−10% 75% 32%
25% 32% 12%

  θαη ηα πνζνζηά ζπκκεηνρήο ησλ κεηνρψλ ζην 

ραξηνθπιάθην είλαη : 𝑿 =   
10%
80%
10%

  

 Όπσο αλαθέξακε θαη πην πάλσ µε ηνλ φξν ζπλδηαθχµαλζε νξίδεηαη ε έθηαζε ζηελ 

νπνία δχν ηπραίεο µεηαβιεηέο ζπλ-θηλνχληαη ζην ρξφλν. Γηα παξάδεηγκα ε 

ζπλδηαθχκαλζε ησλ απνδφζεσλ ησλ κεηνρψλ 1 θαη 2 , 𝐶𝑂𝑉 𝑟1𝑟2  , ηζνχηαη κε – 0,10 

θαη είλαη ε κφλε αξλεηηθή ηηκή ζπλδηαθχκαλζεο ζηνλ πίλαθα. Απηφ ζεκαίλεη φηη νη 

ηηκέο ησλ απνδφζεσλ ησλ κεηνρψλ 1 , 2 θηλνχληαη πξνο αληίζεηε θαηεχζπλζε ζην 

ρξφλν.  Όζνλ αθνξά ζην βαζκφ ζπλ-θίλεζεο ησλ κεηνρψλ 1,3 θαη 2,3 ζην ρξφλν 

παξαηεξνχκε φηη νη ζπλδηαθπκάλζεηο ηνπο είλαη ζεηηθέο [𝐶𝑂𝑉 𝑟1𝑟3 = 0,25 , 

𝐶𝑂𝑉 𝑟2𝑟3 = 0,32] πνπ ζεκαίλεη φηη νη απνδφζεηο ησλ κεηνρψλ θηλνχληαη πξνο ηελ 

ίδηα θαηεχζπλζε.  Ο θίλδπλνο γα ην ζπγθεθξηκέλν ραξηνθπιάθην εθθξάδεηαη κέζσ 

ηεο ηππηθήο απφθιηζεο ηνπ ραξηνθπιαθίνπ θαη είλαη :  

  𝜍𝑝 =   𝑿𝑻𝑽𝑿  𝟏/𝟐 =    0,1 0,8 0,1  
0,24 −0,10 0,25
−0,10 0,75 0,32
0,25 0,32 0,12

  
0,1
0,8
0,1
  

𝟏/𝟐

=   0,1 0,8 0,1  
−0,031
0,622
0,293

  

𝟏/𝟐

=  0,5238 𝟏/𝟐 = 0,72374  

 

 

 Σέινο, ζηε γεληθή πεξίπησζε ραξηνθπιαθίνπ n ρξενγξάθσλ κπνξνχκε λα 

εθθξάζνπκε ηελ ηππηθή απφθιηζε ηνπ ραξηνθπιαθίνπ (𝜍𝑝 ), θάλνληαο ρξήζε ηνπ 

ζπληειεζηή ζπζρέηηζε, κέζσ ηεο αθφινπζεο ζρέζεο :  

 

𝜍𝑝 =   𝑋𝑖
2𝜍𝑖

2

𝑛

𝑖=1

+   

𝑛

𝑖=1

 𝑋𝑖𝑋𝑗𝜍𝜄𝜍𝑗𝜌𝑖𝑗

𝑛

𝑗=1
𝑗≠𝑖

 

 

Όπνπ 𝑋𝑖 , 𝑋𝑗   κε i, j=1, 2,.., n είλαη ηα επελδπφκελα πνζνζηά ηνπ θεθαιαίνπ ζηα 

ρξεφγξαθα i,j  , 
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𝜍𝑖
2 κε i=1, 2,.., n είλαη ε δηαθχκαλζε ησλ απνδφζεσλ ηνπ ρξενγξάθνπ i ,  

𝜍𝜄 ,𝜍𝑗  κε i, j=1, 2,.., n είλαη νη ηππηθέο απνθιίζεηο γηα ηα ρξεφγξαθα i,j θαη 

𝜌𝑖𝑗  κε i , j =1, 2,.., n θαη (i≠j) είλαη ν ζπληειεζηή ζπζρέηηζεο γηα ηηο απνδφζεηο ησλ 

ρξενγξάθσλ i,j 

 

1.4 Ζ Απσή ηηρ διαθοποποίηζηρ σαπηοθςλακίος  

 

Ζ δηαθνξνπνίεζε ραξηνθπιαθίνπ είλαη ε ζηξαηεγηθή πεξηνξηζκνχ ηνπ θηλδχλνπ κε 

ηελ ζπλέλσζε ησλ θηλδχλσλ πνπ εκπεξηέρνπλ δηάθνξα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία 

ζπζρεηηζκέλσλ ή αζπζρέηηζησλ αηνκηθψλ απνδφζεσλ. ηελ πξάμε βέβαηα ε ππφζεζε 

πεξί αζπζρέηηζησλ απνδφζεσλ κεηαμχ ρξενγξάθσλ δελ είλαη ξεαιηζηηθή. Όπσο 

είδακε θαη πξηλ, ε αλακελφκελε απφδνζε ελφο ραξηνθπιαθίνπ ζπλδέεηαη κε ηηο 

ζηαζκηζκέλεο απνδφζεηο ησλ ρξενγξάθσλ πνπ εκπεξηέρνληαη κέζα ζε απηφ, κέζσ 

κηαο γξακκηθήο ζρέζεο φπνπ νη ζπληειεζηέο βαξχηεηαο ηεο ζηάζκηζεο είλαη ε 

πνζνζηηαία ζπκκεηνρή ηνπ θάζε αμηφγξαθνπ ζην ραξηνθπιάθην. Ζ γξακκηθφηεηα ηεο 

ζρέζεο απηήο καο νδεγεί ζην ζπκπέξαζκα φηη ε απφδνζε ηνπ ραξηνθπιαθίνπ δελ 

κπνξεί λα ιακβάλεη κεγαιχηεξε ηηκή απφ ηελ απφδνζε ηνπ απνδνηηθφηεξνπ 

αμηφγξαθνπ θαη δελ κπνξεί λα είλαη κηθξφηεξε ηεο απφδνζεο ηνπ ιηγφηεξν 

απνδνηηθνχ αμηφγξαθνπ πνπ βξίζθεηαη ζην ραξηνθπιάθην. Χζηφζν ν θίλδπλνο ελφο 

ραξηνθπιαθίνπ, πνπ εθθξάδεηαη κέζσ ηεο ηππηθήο απφθιηζεο, δελ ζπλδέεηαη κε ην 

θίλδπλν ησλ επηκέξνπο αμηφγξαθσλ κέζσ γξακκηθήο ζρέζεο θαη γη‟απην ζα είρε 

ελδηαθέξνλ ε κειέηε ηνπ. 

 

Έζησ ραξηνθπιάθην n ρξενγξάθσλ ελψ παξάιιεια γίλεηαη ε ππφζεζε πεξί 

αζπζρέηηζησλ απνδφζεσλ κεηαμχ ησλ ρξενγξάθσλ απηψλ. Τπνζέηνπκε δειαδή φηη 

𝜍𝑖𝑗 = 0 γηα θάζε ζπλδπαζκφ ρξενγξάθσλ i , j. Δπίζεο ππνζέησ ηζνθαηαλνκή 

δηαζέζηκνπ επελδπηηθνχ θεθαιαίνπ κεηαμχ ησλ ρξενγξάθσλ. Γειαδή: 

𝑋1 =  𝑋2 = ⋯ = 𝑋𝑖 = ⋯ =  𝑋𝑛 =  
1

𝑛
 

 Ο θίλδπλνο ηνπ ραξηνθπιαθίνπ ινηπφλ ζα εθθξάδεηαη κέζσ ηεο ηππηθήο απφθιηζεο 

κέζσ ηεο ζρέζεσο : 
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𝜍𝑝 =   𝑋𝑖
2𝜍𝑖

2

𝑛

𝑖=1

=     
1

𝑛
 

2

𝜍𝑖
2

𝑛

𝑖=1

=  
1

𝑛
 

1

𝑛
𝜍𝑖

2

𝑛

𝑖=1

=   
1

𝑛
 

1

𝑛
𝜍𝑖

2

𝑛

𝑖=1

=   
1

𝑛
  𝜍𝑖 

2 

 

Όπνπ  𝜍𝑖 
2 =   

1

𝑛
𝜍
𝑖

2
𝑛
𝑖=1   :ε κέζε δηαθχκαλζε ησλ απνδφζεσλ ησλ n ρξενγξάθσλ ηνπ 

ραξηνθπιαθίνπ  

Έρνπκε ινηπφλ :  

lim
𝑛→∞

𝜍𝑝 = lim
𝑛→∞

  
1

𝑛
  𝜍𝑖 

2 = 0 

Απφ ηελ ζρέζε πνπ θαηαιήγνπκε γηα ηνλ θίλδπλν ηνπ ραξηνθπιαθίνπ κέζσ ηεο 

ηππηθήο απφθιηζεο, δηαπηζηψλνπκε φηη γηα αχμεζε ηνπ αξηζκνχ ρξενγξάθσλ n πνπ 

ζπκκεηέρνπλ ζην ραξηνθπιάθην , ν θίλδπλνο ηνπ ραξηνθπιαθίνπ κεηψλεηαη. Καη 

κεδελίδεηαη γηα 𝑛 → ∞ πκπεξαίλνπκε ινηπφλ φηη ε δηαθνξνπνίεζε ελφο 

ραξηνθπιαθίνπ (diversification)  πνπ ζπγθξνηείηαη απφ ρξεφγξαθα αζπζρέηηζησλ 

απνδφζεσλ πεξηνξίδεη ζεκαληηθά ηνλ θίλδπλν ηνπ. 

 

Αλ ηψξα επηρεηξήζνπκε λα εμεηάζνπκε ηελ πεξίπησζε ραξηνθπιαθίνπ n ρξενγξάθσλ 

κε ζπζρεηηζκέλεο απνδφζεηο (𝜍𝑖𝑗   ≠ 0) θαη ηζνθαηαλνκή δηαζέζηκνπ επελδπηηθνχ 

θεθαιαίνπ, ν θίλδπλνο ηνπ ραξηνθπιαθίνπ ζα εθθξάδεηαη κέζσ ηεο ηππηθήο 

απφθιηζεο κέζσ ηεο  αθφινπζεο ζρέζεσο : 

 

𝜍𝑝 =   𝑋𝑖
2𝜍𝑖

2

𝑛

𝑖=1

+  

𝑛

𝑖=1

 𝑋𝑖𝑋𝑗𝐶𝑂𝑉 𝑟𝜄𝑟𝑗 =  

𝑛

𝑗=1
𝑗≠𝑖

 

=    
1

𝑛
 

2

𝜍𝑖
2

𝑛

𝑖=1

+  

𝑛

𝑖=1

  
1

𝑛
 

2

𝐶𝑂𝑉 𝑟𝜄𝑟𝑗 =  

𝑛

𝑗=1
𝑗≠𝑖

  

=  

 
  
  
  
  
  

1

𝑛
  

1

𝑛
𝜍
𝑖

2𝑛

𝑖=1

 +
𝑛 − 1

𝑛

 

 
 
  

𝑛

𝑖=1

 
1

(𝑛2 − 𝑛)
𝐶𝑂𝑉 𝑟𝜄𝑟𝑗   

𝑛

𝑗=1
𝑗≠𝑖  

 
 

= 
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=   
1

𝑛
 𝜍𝑖 

2 +
𝑛 − 1

𝑛
  𝐶𝑂𝑉 𝑟𝜄𝑟𝑗                  =    

1

𝑛
 𝜍𝑖 

2 −  𝐶𝑂𝑉 𝑟𝜄𝑟𝑗                  + 𝐶𝑂𝑉 𝑟𝜄𝑟𝑗 
             

 

 

Όπνπ  𝜍𝑖 
2 =   

1

𝑛
𝜍
𝑖

2
𝑛
𝑖=1   :ε κέζε δηαθχκαλζε ησλ απνδφζεσλ ησλ n ρξενγξάθσλ ηνπ 

ραξηνθπιαθίνπ  θαη    𝐶𝑂𝑉 𝑟𝜄𝑟𝑗                 =    𝑛
𝑖=1  

1

(𝑛2−𝑛)
𝐶𝑂𝑉 𝑟𝜄𝑟𝑗   𝑛

𝑗=1
𝑗≠𝑖

 αλαπαξηζηά ηελ 

κέζε ζπλδηαθχκαλζε ησλ απνδφζεσλ ησλ n ρξενγξάθσλ ηνπ ραξηνθπιαθίνπ. Ζ 

ζπγθεθξηκέλε κέζε ηηκή εμάγεηαη ιακβάλνληαο πιήζνο (𝑛2 − 𝑛)  φξσλ πνπ 

εκπεξηέρνπλ ηελ ζπλδηαθχκαλζε. Κάηη ηέηνην κπνξνχκε λα ην θαηαιάβνπκε αλ π.ρ. 

ζεσξήζνπκε ραξηνθπιάθην n=3 ρξενγξάθσλ. Ο πίλαθαο δηαθχκαλζεο-

ζπλδηαθχκαλζεο ζα πεξηέρεη (3
2
-3) = 6 ζην πιήζνο φξνπο ζπλδηαθχκαλζεο θαη 3 ζην 

πιήζνο φξνπο δηαθπκάλζεσλ. Γηα ραξηνθπιάθην n=4 ρξενγξάθσλ, ν πίλαθαο 

δηαθχκαλζεο-ζπλδηαθχκαλζεο ζα πεξηέρεη (4
2
-4) = 12 ζην πιήζνο φξνπο 

ζπλδηαθχκαλζεο θαη 4 ζην πιήζνο φξνπο δηαθπκάλζεσλ. Γηα ραξηνθπιάθην πιήζνπο 

n ρξενγξάθσλ θαηαιήγνπκε ζηελ ζρέζε (𝑛2 − 𝑛) .  

 

Έηζη ινηπφλ θαηαιήγνπκε ζε κηα ζρέζε γηα ηελ ηππηθή απφθιηζε πνπ κέζα ζηελ 

ηεηξαγσληθή ξίδα ππάξρνπλ 2 φξνη. Ο πξψηνο φξνο  εκπεξηέρεη ηελ κέζε δηαθχκαλζε 

ησλ απνδφζεσλ ησλ ρξενγξάθσλ  θαη ζηελ νπζία εθθξάδεη ηνλ θίλδπλν πνπ 

πξνέξρεηαη απφ θάζε ρξεφγξαθν θαη ν δεχηεξνο φξνο απνηειεί ηελ κέζε 

ζπλδηαθχκαλζε ησλ απνδφζεσλ ησλ n ρξενγξάθσλ ηνπ ραξηνθπιαθίνπ. Παίξλνληαο 

ην φξην γηα ηελ ηππηθή απφθιηζε ηνπ ραξηνθπιαθίνπ γηα 𝑛 →  ∞ έρνπκε : 

 

lim
𝑛→∞

𝜍𝑝 = lim
𝑛→∞

  
1

𝑛
 𝜍𝑖 

2 −  𝐶𝑂𝑉 𝑟𝜄𝑟𝑗                  + 𝐶𝑂𝑉 𝑟𝜄𝑟𝑗 
             =   𝐶𝑂𝑉 𝑟𝜄𝑟𝑗 

             

 

 

Γηα αξηζκφ ρξενγξάθσλ ραξηνθπιαθίνπ πνπ ηείλεη ζην άπεηξν ινηπφλ, ν πξψηνο φξνο  

κεδελίδεηαη θαη ε ηππηθή απφθιηζε γηα ην ραξηνθπιάθην ηζνχηαη πιένλ κε ηελ 

ηεηξαγσληθή ξίδα ηεο κέζεο ζπλδηαθχκαλζεο ησλ απνδφζεσλ ησλ n ρξενγξάθσλ ηνπ 
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ραξηνθπιαθίνπ. Γίλεηαη ινηπφλ εκθαλήο ε ζεκαζία θαη ε επίδξαζε ηεο 

δηαθνξνπνίεζεο θαη ζε απηή ηελ πεξίπησζε ηνπ ραξηνθπιαθίνπ κε ζπζρεηηζκέλεο 

απνδφζεηο ρξενγξάθσλ . 

 

Ζ αξρή ηεο δηαθνξνπνίεζεο  απνηειεί ζεκειηψδε θαλφλα ηεο ζχγρξνλεο ζεσξίαο 

ραξηνθπιαθίνπ θαη αλαπηχρζεθε απφ ηνλ Markowitz φπσο είδακε θαη ζηελ 

αληίζηνηρε παξάγξαθν. Γηαπηζηψζακε ινηπφλ ηελ αηζζεηή κείσζε ηνπ επελδπηηθνχ 

θηλδχλνπ ζηελ πεξίπησζε δηακφξθσζεο ραξηνθπιαθίσλ πνπ απνηειείηαη απφ κεγάιν 

αξηζκφ ρξενγξάθσλ. Χζηφζν ππάξρνπλ πεξηζζφηεξα απφ έλα είδε θηλδχλνπ φπσο ζα 

αλαιπζεί αθνινχζσο θαη ε δηαθνξνπνίεζε δελ κπνξεί λα κεηψζεη φια ηα είδε.  

 

1.5 Πποζδιοπιζμόρ αποηελεζμαηικού μεηώπος  

1.5.1 Διζαγυγή 

Γχν βαζηθέο έλλνηεο πνπ δεζπφδνπλ ζην ζεκειηψδεο ππφδεηγκα κέζνπ-δηαθχκαλζεο 

(mean-variance portfolio analysis) είλαη απηέο ηνπ απνηειεζκαηηθνχ ραξηνθπιαθίνπ 

(efficient portfolio ή non–dominated portfolio) θαη ηνπ απνηειεζκαηηθνχ κεηψπνπ 

(efficient frontier). πγθεθξηκέλα,  έλα ραξηνθπιάθην P νλνµάδεηαη απνηειεζκαηηθφ 

εάλ δεν ππάξρεη θαλέλα άιιν ραξηνθπιάθην W ην νπνίν γηα ίδην επίπεδν απφδνζεο 

κε ην P λα έρεη κηθξφηεξν επίπεδν θηλδχλνπ, ή αιιηψο γηα ίδην επίπεδν θηλδχλνπ κε ην 

P λα έρεη κεγαιχηεξε απφδνζε. Αλ πξνζπαζήζνπκε λα δηαηππψζνπκε ηνλ παξαπάλσ 

νξηζκφ κε ζρέζεηο έρνπκε : Έλα ραξηνθπιάθην P θαιείηαη απνηειεζκαηηθφ εάλ θαη 

κφλν εάλ ∄ θαλέλα άιιν ραξηνθπιάθην W ηέηνην ψζηε 𝐸 𝑟𝑤 ≥  𝐸 𝑟𝑝  θαη 𝜍𝑤  <  𝜍𝑝  

ή αιιηψο ψζηε 𝐸 𝑟𝑤 >  𝐸 𝑟𝑝  θαη 𝜍𝑤  ≤  𝜍𝑝 . Όπσο θαίλεηαη θαη ζην γξάθεκα 1.11 , 

ηα ραξηνθπιάθηα C , D ,E  απνηεινχλ παξάδεηγκα απνηειεζκαηηθψλ ραξηνθπιαθίσλ 

ελψ ηα ραξηνθπιάθηα F, G, H είλαη κε απνηειεζκαηηθά.  

Σν ζχλνιν ησλ απνηειεζκαηηθψλ ραξηνθπιαθίσλ ζπγθξνηεί ην απνηειεζκαηηθφ 

κέησπν. ε θάζε πεξίπησζε, ην γξάθεκα ηνπ απνηειεζκαηηθνχ κεηψπνπ είλαη κηα 

θνίιε ζπλάξηεζε (ζηξέθεη ηα θνίια θάησ) θαη δελ είλαη δπλαηφλ λα εκπεξηέρεη θπξηά 

ηκήκαηα θαζφηη ν ζπλδπαζκφο δχν ρξενγξάθσλ ή ραξηνθπιαθίσλ δελ κπνξεί λα 

ζπλεπάγεηαη επίπεδν ξίζθνπ κεγαιχηεξν απφ εθείλν πνπ εθθξάδεηαη κέζσ ηνπ 

επζπγξάκκνπ ηκήκαηνο πνπ ελψλεη ηηο ζεκεηαθέο απεηθνλίζεηο ηνπο. ηελ πεξίπησζε 
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θαζεζηψηνο απαγφξεπζεο αλνηθηψλ πσιήζεσλ, δειαδή απαγφξεπζεο ησλ πσιήζεσλ 

ρξενγξάθσλ ηα νπνία ν επελδπηήο δελ έρεη ζηελ θαηνρή ηνπ, ε θνίιε ζπλάξηεζε ηνπ 

απνηειεζκαηηθνχ κεηψπνπ έρεη σο άθξα ην ραξηνθπιάθην ειαρίζηνπ ξίζθνπ (θάησ 

άθξν) θαη εθείλν ηεο κέγηζηεο απφδνζεο (άλσ άθξν) ηα νπνία απεηθνλίδνληαη 

ζεκεηαθά ζην παξάδεηγκα ηνπ γξαθήκαηνο 1.11 κέζσ ησλ ραξηνθπιαθίσλ Α, Β 

αληηζηνίρσο. 

 

 

Γπάθημα 1.11 Δνδεικηικό παπάδειγμα αποηελεζμαηικού μεηώπος ζε καθεζηώρ όπος δεν 

επιηπέπονηαι οι ανοισηέρ πυλήζειρ  

 

ηελ πεξίπησζε θαζεζηψηνο φπνπ επηηξέπνληαη νη  αλνηθηέο πσιήζεηο (short selling), 

ε κνξθή ηνπ απνηειεζκαηηθνχ κεηψπνπ αιιάδεη σο πξνο ην άλσ άθξν ηνπ. Σν 

θαζεζηψο αλνηρηψλ πσιήζεσλ αθνξά ηνλ δαλεηζκφ ελφο ρξενγξάθνπ πνπ 

πξαγκαηνπνηείηαη, ιφγνπ ράξε, απφ θάπνηα ρξεκαηηζηεξηαθή εηαηξεία πνπ 

αλαιακβάλεη λα δηεθπεξαηψζεη κηα ζπλαιιαγή θαζψο ν πσιεηήο δελ έρεη ζηελ 

θαηνρή ηνπ ην ρξεφγξαθν. πγθεθξηκέλα, ε εηαηξεία απηή , είηε δαλείδεηαη ην 

ρξεφγξαθν απφ θάπνηνλ άιινλ επελδπηή, είηε ην δαλείδεη ε ίδηα πξνο ηνλ πσιεηή. Ο 

πσιεηήο έρεη ηελ ππνρξέσζε λα πξαγκαηνπνηήζεη αγνξά ηνπ ρξενγξάθνπ πνπ 

πνχιεζε ρσξίο λα θαηέρεη θαη λα ην επηζηξέςεη ζε φπνηνλ ηνπ ην δάλεηζε, ζε 
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βξαρππξφζεζκν νξίδνληα. Οη αλνηρηέο πσιήζεηο ιακβάλνπλ ρψξα ζε πεξηπηψζεηο 

φπνπ ν πσιεηήο εθηηκά φηη ε ηηκή ηνπ ρξενγξάθνπ ζα πέζεη θαη άξα πνπιψληαο ην 

ζήκεξα ζε κεγαιχηεξε ηηκή ζε ζρέζε κε απηή πνπ ζα ην επαλαγνξάζεη κειινληηθά, 

ζα απνθνκίζεη θέξδνο . Έλαο επελδπηήο ινηπφλ δχλαηαη λα πνπιά αλνηρηά ρξεφγξαθα 

κε ηηκέο πνπ εθηηκά φηη ζα έρνπλ θαζνδηθή πνξεία θαη κε ηα θέξδε πνπ απνθνκίδεη λα 

αγνξάδεη ρξεφγξαθα κε ηηκέο πνπ εθηηκά φηη ζα έρνπλ αλνδηθή πνξεία. Γίλεηαη ινηπφλ 

θαλεξφ φηη είλαη δπλαηφλ λα ζπγθξνηεζνχλ απνηειεζκαηηθά ραξηνθπιάθηα ρσξίο 

πεπεξαζκέλν κέγηζην φξην αλακελφκελεο απφδνζεο. Έηζη ην απνηειεζκαηηθφ κέησπν 

ζα είλαη κηα θνίιε θακπχιε, ε νπνία μεθηλάεη απφ ην ραξηνθπιάθην ειαρίζηνπ 

θηλδχλνπ θαη εθηείλεηαη ζην άπεηξν.  

 

 

Γπάθημα 1.12 Γπάθημα αποηελεζμαηικού μεηώπος ζε καθεζηώρ μη απαγόπεςζηρ 

ανοικηών πυλήζευν (Πεγή : Ξπδψλαο Π. ,Φαξξάο Η. ,Ενπνπλίδεο Κ., - χγρξνλε Θεσξία 

Υαξηνθπιαθίνπ, 2010) 
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1.5.2 σέζη αναμενόμενηρ απόδοζηρ- κινδύνος και ελασιζηοποίηζη 

κινδύνος σαπηοθςλακίος δύο σπεογπάθυν 

ηελ ζπγθεθξηκέλε ελφηεηα ζα κειεηήζνπκε ηνλ ηξφπν πξνζδηνξηζκνχ ηεο ζρέζεο 

αλακελφκελεο απφδνζεο – θηλδχλνπ ζηελ πεξίπησζε ραξηνθπιαθίνπ πνπ απνηειείηαη 

απφ δχν ρξεφγξαθα. Ζ ελ ιφγσ κειέηε ζα πξαγκαηνπνηεζεί ζε θαζεζηψο 

απαγφξεπζεο αλνηθηψλ πσιήζεσλ θαη ζα θαηαιήμεη ζηνλ πξνζδηνξηζκφ ησλ 

πνζνζηψλ ζπκκεηνρήο ησλ δχν ρξενγξάθσλ ζην ραξηνθπιάθην, γηα ραξαθηεξηζηηθέο 

πεξηπηψζεηο ηνπ ζπληειεζηή ζπζρέηηζεο ησλ δχν ρξενγξάθσλ, έηζη ψζηε λα 

ειαρηζηνπνηεζεί ν θίλδπλνο ηνπ ραξηνθπιαθίνπ. 

Έζησ ινηπφλ ραξηνθπιάθην δχν ρξενγξάθσλ ηα νπνία ζπκκεηέρνπλ ζε απηφ κε 

πνζνζηά 𝑋1 ,𝑋2 ,έρνπλ αλακελφκελεο απνδφζεηο 𝐸(𝑟1),𝐸(𝑟2) , ηππηθέο απνθιίζεηο 

𝜍1,𝜍2 θαη ν ζπληειεζηήο ζπζρέηηζεο ηνπο είλαη 𝜌12  . Ο θίλδπλνο γηα ην ζπγθεθξηκέλν 

ραξηνθπιάθην 𝜍𝑝  εθθξάδεηαη κέζσ ηεο ηππηθήο απφθιηζεο κε ηελ ζρέζε :  

 

𝜍𝑝 =    𝑋1
2𝜍1

2 + 𝑋2
2𝜍2

2 +  2𝑋1𝑋2𝐶𝑂𝑉 𝑟1𝑟2  

 

Ζ ζχλζεζε ηνπ ραξηνθπιαθίνπ αθνξά κφλν ηα 2 ρξεφγξαθα πνπ έρνπλ πνζνζηηαία 

ζπκκεηνρή 𝑋1 ,𝑋2. Οπφηε ην άζξνηζκα ησλ πνζνζηηαίσλ ζπκκεηνρψλ ηνπο ζα ηζνχηαη 

κε 1. Έρνπκε ινηπφλ : 

 

𝛸2=1−𝛸1
          𝜍𝑝 =      𝑋1

2𝜍1
2 +  1− 𝑋1 2𝜍2

2 +  2𝑋1 1− 𝑋1 𝜌12𝜍1𝜍2    (5)    

Ο ππνινγηζκφο ησλ πνζνζηηαίσλ ζπκκεηνρψλ ησλ δχν ρξενγξάθσλ γηα 

ειαρηζηνπνίεζε ηνπ θηλδχλνπ ηνπ ραξηνθπιαθίνπ πξαγκαηνπνηείηαη αθνινχζσο σο 

έμεο : 

𝑑𝜍𝑝
𝑑𝑋1

= 0 ⟹
2𝜍1

2𝑋
1
− 2𝜍2

2 1 − 𝑋1 + 2𝜌
12
𝜍1𝜍2 −2𝑋1 + 1 

2   𝑋1
2𝜍1

2 +  1 − 𝑋1 
2𝜍2

2 +  2𝑋1 1 − 𝑋1 𝜌12
𝜍1𝜍2

= 0 
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⟹ 2𝜍1
2𝑋1 − 2𝜍2

2 1 − 𝑋1 + 2𝜌12𝜍1𝜍2 −2𝑋1 + 1 = 0 ⟹ 

 𝑋1 =  
𝜍2

2 − 𝜌12𝜍1𝜍2

𝜍1
2 + 𝜍2

2 − 2𝜌12𝜍1𝜍2

  (6) 

Οπφηε : 

 𝛸2 =  1 − 𝛸1 =  
𝜍1

2 − 𝜌12𝜍1𝜍2

𝜍1
2 + 𝜍2

2 − 2𝜌12𝜍1𝜍2

 (7) 

 

Οη δχν παξαπάλσ ζρέζεηο καο δίλνπλ ηα βέιηηζηα πνζνζηά ζπκκεηνρήο ησλ 2 

ρξενγξάθσλ έηζη ψζηε λα πξνθχπηεη ειαρηζηνπνίεζε ηνπ επηπέδνπ ηνπ ξίζθνπ ηνπ 

ραξηνθπιαθίνπ. 

Γηα ηελ αλακελφκελε απφδνζε ηνπ ραξηνθπιαθίνπ έρσ :  

𝐸 𝑟𝑝 =  𝑋1𝐸(𝑟1) + 𝑋2𝐸(𝑟2) 

𝛸2=1−𝛸1
       𝐸 𝑟𝑝 =  𝑋1𝐸(𝑟1) +  1− 𝛸1 𝐸(𝑟2) (8) 

 

Δμεηάδνληαο ηψξα ηηο ραξαθηεξηζηηθέο πεξηπηψζεηο ηνπ ζπληειεζηή ζπζρέηηζεο ησλ 

δχν ρξενγξάθσλ έρνπκε: 

 Πεπίπηυζη ηέλειαρ θεηικήρ ζςζσέηιζηρ για ηα σπεόγπαθα (𝝆𝟏𝟐 = +𝟏) 

 

ηελ πεξίπησζε ηέιεηαο ζεηηθήο ζπζρέηηζεο , αξρηθά ζα ππνινγίζνπκε ηελ ζρέζε 

απφδνζεο- θηλδχλνπ ηνπ ραξηνθπιαθίνπ δχν ρξενγξάθσλ θαη ζα ηελ 

αλαπαξαζηήζνπκε γξαθηθά. Έρνπκε ινηπφλ : 

 5 
𝜌12 =+1
          𝜍𝑝 =      𝑋1

2𝜍1
2 +  1− 𝑋1 2𝜍2

2 +  2𝑋1 1− 𝑋1 𝜍1𝜍2 = 

  𝑋1𝜍1 +  1− 𝑋1 𝜍2 2 = 𝑋1𝜍1 +  1− 𝑋1 𝜍2 

⟹ 𝑋1 =
   𝜍𝑝 − 𝜍2

𝜍1 − 𝜍2
 

 8 ⟹ 𝐸 𝑟𝑝 =   
   𝜍𝑝 − 𝜍2

𝜍1 − 𝜍2
 𝐸(𝑟1) +  1 −

   𝜍𝑝 − 𝜍2

𝜍1 − 𝜍2
 𝐸(𝑟2) ⟹ 
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𝑬 𝒓𝒑 =   𝐸(𝑟2)−  
𝐸(𝑟1)− 𝐸(𝑟2)

𝜍1 − 𝜍2
 𝜍2 +  

𝐸(𝑟1)− 𝐸(𝑟2)

𝜍1 − 𝜍2
 𝝈𝒑  (9) 

 

Ζ ζρέζε (9) κπνξεί λα παξαζηαζεί γξαθηθά ζην επίπεδν απφδνζεο – θηλδχλνπ σο κηα 

επζεία κεηαμχ ησλ ζεκείσλ ( 𝜍1, 𝐸(𝑟1) ) , ( 𝜍2, 𝐸(𝑟2) ) 

 

 

Γπάθημα 1.13 ςνάπηηζη αναμενόμενηρ απόδοζηρ – κινδύνος σαπηοθςλακίος δύο 

σπεογπάθυν ζηην πεπίπηυζη ηηρ ηέλειαρ θεηικήρ ζςζσέηιζηρ 

 

Γηα ηνλ πξνζδηνξηζκφ ησλ πνζνζηηαίσλ ζπκκεηνρψλ ησλ δχν ρξενγξάθσλ πνπ 

νδεγνχλ ζηελ ειαρηζηνπνίεζε ηνπ θηλδχλνπ ηνπ ραξηνθπιαθίνπ γηα ηελ πεξίπησζε 

απηή έρσ : 

 

 6 
𝜌12 =+1
       𝑋1 =  

𝜍2
2 − 𝜍1𝜍2

𝜍1
2 + 𝜍2

2 − 2𝜍1𝜍2

=
𝜍2(𝜍2 − 𝜍1)

(𝜍2 − 𝜍1)2
=

𝜍2

(𝜍2 − 𝜍1)
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Όκσο επεηδή 𝜍1,𝜍2 > 0 θαη επεηδή ηζρχεη 𝑋1  > 0  ,εμαηηίαο ηεο ππφζεζεο  πεξί 

θαζεζηψηνο απαγφξεπζεο αλνηθηψλ πσιήζεσλ , έρνπκε :(𝜍2 − 𝜍1) > 0. 

Σφηε επεηδή ν αξηζκεηήο ηνπ θιάζκαηνο είλαη κεγαιχηεξνο απφ ηνλ παξνλνκαζηή  

νδεγνχκαζηε ζε 𝑋1  > 1 θαη άξα ζε 𝑋2 < 0 . Καηαιήμακε ινηπφλ ζε άηνπν θαζψο 

παξαβηάδεηαη ε αξρηθή ππφζεζε πεξί κε δπλαηφηεηαο αλνηθηψλ πσιήζεσλ. Άξα 

θαηαιήγνπκε ζην φηη ε ηηκή ηεο ηππηθήο απφθιηζεο ηνπ ραξηνθπιαθίνπ δελ είλαη 

δπλαηφλ λα κεδεληζηεί ρσξίο λα παξαβηάδεηαη ε αξρηθήο καο ππφζεζε. ηελ 

πεξίπησζε απηή ινηπφλ, ν επελδπηήο δελ απνθεχγεη θάπνην κέξνο ηνπ θηλδχλνπ 

ζπλδπάδνληαο ηα δχν ρξεφγξαθα ζε έλα ραξηνθπιάθην. 

 

 Πεπίπηυζη ηέλειαρ απνηηικήρ ζςζσέηιζηρ για ηα σπεόγπαθα (𝝆𝟏𝟐 = −𝟏) 

 

Γηα ηελ πεξίπησζε ηέιεηαο αξλεηηθήο ζπζρέηηζεο , ν πξνζδηνξηζκφο ηεο ζρέζεο 

απφδνζεο- θηλδχλνπ ηνπ ραξηνθπιαθίνπ δχν ρξενγξάθσλ έρεη σο εμήο : 

 5 
𝜌12 =−1
          𝜍𝑝 =      𝑋1

2𝜍1
2 +  1− 𝑋1 2𝜍2

2 −  2𝑋1 1− 𝑋1 𝜍1𝜍2 = 

  𝑋1𝜍1 −  1− 𝑋1 𝜍2 2 =  𝑋1𝜍1 −  1− 𝑋1 𝜍2  

⟹ 𝑋1 =
   𝜍2 ± 𝜍𝑝

𝜍1 + 𝜍2
 

 8 ⟹ 𝐸 𝑟𝑝 =   
   𝜍2 ± 𝜍𝑝

𝜍1 + 𝜍2
 𝐸(𝑟1) +  1 −

   𝜍2 ± 𝜍𝑝

𝜍1 + 𝜍2
 𝐸(𝑟2) ⟹ 

𝑬 𝒓𝒑 =    
𝜍1𝐸(𝑟2) + 𝜍2𝐸(𝑟1)

𝜍1 + 𝜍2
 𝜍2 ±  

𝐸(𝑟1)− 𝐸(𝑟2)

𝜍1 + 𝜍2
 𝝈𝒑  (10) 

 

Ζ ζρέζε (10) κπνξεί λα παξαζηαζεί γξαθηθά ζην επίπεδν απφδνζεο – θηλδχλνπ σο 

δχν επζείεο νη νπνίεο ηέκλνπλ ηνλ άμνλα ηεο αλακελφκελεο απφδνζεο ραξηνθπιαθίνπ 
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ζην ζεκείν (0, 
𝜍1𝐸(𝑟2)+𝜍2𝐸(𝑟1)

𝜍1+𝜍2
) θαη θαηαιήγνπλ ζηα ζεκεία ( 𝜍1, 𝐸(𝑟1) ) , ( 𝜍2, 

𝐸(𝑟2) ). 

 

 

 

 

Γπάθημα 1.14 ςνάπηηζη αναμενόμενηρ απόδοζηρ – κινδύνος σαπηοθςλακίος δύο 

σπεογπάθυν ζηην πεπίπηυζη ηηρ ηέλειαρ απνηηικήρ ζςζσέηιζηρ 

 

 

Γηα ηνλ πξνζδηνξηζκφ ησλ πνζνζηψλ ησλ δχν ρξενγξάθσλ πνπ νδεγνχλ ζηελ 

ειαρηζηνπνίεζε ηνπ θηλδχλνπ ηνπ ραξηνθπιαθίνπ γηα ηελ πεξίπησζε απηή έρσ : 

 

 6 
𝜌12 =−1
       𝑋1 =  

𝜍2
2 + 𝜍1𝜍2

𝜍1
2 + 𝜍2

2 + 2𝜍1𝜍2

=
𝜍2(𝜍1 + 𝜍2)

(𝜍1 + 𝜍2)2
=

𝜍2

(𝜍1 + 𝜍2)
 

 

ε απηή ηελ πεξίπησζε έρσ 𝜍1,𝜍2 > 0 θαη άξα  𝜍1 + 𝜍2 > 𝜍2. ε απηή ηελ 

πεξίπησζε ινηπφλ πξνθχπηεη : 0 < 𝑋1 < 1 θαη 0 < 𝑋2 < 1  θαη αληηθαζηζηψληαο ηελ 
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ζρέζε ηεο πνζνζηηαίαο ζπκκεηνρήο ηνπ 𝑋1 ζηνλ ηχπν ηεο ηππηθήο απφθιηζεο ηνπ 

ραξηνθπιαθίνπ πξνθχπηεη ραξηνθπιαθίνπ κεδεληθνπ ξίζθνπ κε ζεηηθέο επελδχζεηο. 

 

 Πεπίπηυζη μηδενικήρ ζςζσέηιζηρ για ηα σπεόγπαθα (𝝆𝟏𝟐 = 𝟎) 

 

Γηα ηελ πεξίπησζε κεδεληθήο ζπζρέηηζεο , ν πξνζδηνξηζκφο ηεο ζρέζεο απφδνζεο- 

θηλδχλνπ ηνπ ραξηνθπιαθίνπ δχν ρξενγξάθσλ έρεη σο εμήο : 

 

 5 
𝜌12 =0
        𝜍𝑝 =      𝑋1

2𝜍1
2 +  1− 𝑋1 2𝜍2

2 

Ζ παξαπάλσ ζρέζε απνηειεί κηα δεπηεξνβάζκηα εμίζσζε ηεο κνξθήο : 

𝛫𝛸1
2 + 𝛬𝛸1 +𝛭 = 0 κε δηαθξίλνπζα 𝛥 = 𝛬2 − 4𝛫𝛭 > 0 θαη δίλεη απνηειέζκαηα: 

𝑋1
(𝑖)

=

𝜍2
2 +   𝜍1

2𝜍𝑝2 − 𝜍1
2𝜍2

2 +   𝜍2
2𝜍𝑝2

𝜍1
2 + 𝜍2

2  

 

𝑋1
(𝑖𝑖)

=

𝜍2
2 −   𝜍1

2𝜍𝑝2 − 𝜍1
2𝜍2

2 +   𝜍2
2𝜍𝑝2

𝜍1
2 + 𝜍2

2  

 

 8 ⟹  𝐸 𝑟𝑝 =  

 

 
𝜍2

2 ±    𝜍1
2𝜍𝑝

2 − 𝜍1
2𝜍2

2 +   𝜍2
2𝜍𝑝

2

𝜍1
2 + 𝜍2

2

 

 𝐸(𝑟1) +

 

 1−

𝜍2
2 ±    𝜍1

2𝜍𝑝
2 − 𝜍1

2𝜍2
2 +   𝜍2

2𝜍𝑝
2

𝜍1
2 + 𝜍2

2

 

 𝐸(𝑟2) 

 

⟹𝐸 𝑟𝑝 = 𝐸(𝑟2) +

 

 
𝜍2

2 ±   𝜍1
2𝝈𝒑

𝟐 − 𝜍1
2𝜍2

2 +   𝜍2
2𝝈𝒑

𝟐

𝜍1
2 + 𝜍2

2

 

  𝐸(𝑟1)−  𝐸(𝑟2)      (11) 
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Ζ ζρέζε (11) εκπεξηέρεη δχν ζρέζεηο πνπ ζην επίπεδν αλακελφκελεο απφδνζεο – 

θηλδχλνπ αλαπαξηζηψληαη γξαθηθά κέζσ κηαο παξαβνιήο. Ζ ζρέζε κε ην (+) 

αλαπαξηζηά ην άλσ ηκήκα ηεο ελψ ε ζρέζε κε ην (-) αλαπαξηζηά ην θάησ ηκήκα ηεο. 

Ο πεδίν νξηζκνχ ηεο ζπγθεθξηκέλεο παξαβνιήο απνηειεί ην δηάζηεκα  𝜍𝑝
𝑚𝑖𝑛 ,𝜍2  

φπνπ 𝜍𝑝
𝑚𝑖𝑛  είλαη ε ηππηθή απφθιηζε ηνπ ραξηνθπιαθίνπ ειαρίζηνπ θηλδχλνπ. (Θεσξψ 

𝜍1 < 𝜍2 ρσξίο βιάβε ηεο γεληθφηεηαο) 

 

 

Γπάθημα 1.15 ςνάπηηζη αναμενόμενηρ απόδοζηρ – κινδύνος σαπηοθςλακίος δύο 

σπεογπάθυν ζηην πεπίπηυζη μηδενικήρ ζςζσέηιζηρ 

 

Γηα ηνλ πξνζδηνξηζκφ ησλ πνζνζηψλ ησλ δχν ρξενγξάθσλ πνπ νδεγνχλ ζηελ 

ειαρηζηνπνίεζε ηνπ θηλδχλνπ ηνπ ραξηνθπιαθίνπ γηα ηελ πεξίπησζε απηή έρσ : 

 6 
𝜌12 =0
     𝑋1 =  

𝜍2
2

𝜍1
2 + 𝜍2

2 
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Αλ αληηθαηαζηήζνπκε ηελ ζρέζε πνπ πξνέθπςε γηα ηελ πνζνζηηαία ζπκκεηνρή ηνπ 

πξψηνπ ρξενγξάθνπ ζηελ ζρέζε ηεο ηππηθήο απφθιηζεο ραξηνθπιαθίνπ πξνθχπηεη 

φηη ην ραξηνθπιάθην ειαρίζηνπ θηλδχλνπ έρεη ηππηθή απφθιηζε :  

𝜍𝑝 =  
𝜍1

2𝜍2
2

𝜍1
2 + 𝜍2

2 

 

ηελ πεξίπησζε ηεο κεδεληθήο ζπζρέηηζεο κεηαμχ ησλ απνδφζεσλ ησλ δχν 

ρξενγξάθσλ ηνπ ραξηνθπιαθίνπ, κπνξεί λα εμνπδεηεξσζεί έλα κέξνο ηνπ θηλδχλνπ. 

 

Καηαιήγνπκε ινηπφλ ζην φηη ε ζεηηθή θαη ε αξλεηηθή ζπζρέηηζε κεηαμχ ησλ 

ρξενγξάθσλ επεξεάδεη ηελ πξαθηηθή ζπλέλσζεο ησλ θηλδχλσλ, δειαδή ηνλ ηξφπν κε 

ηνλ νπνίν ε δηαθνξνπνίεζε κεηαβάιιεη ηνλ θίλδπλν. Γηα παξάδεηγκα, ππνζέηνπκε φηη 

νη ηξαπεδηθέο κεηνρέο πάλε θαιά κφλν φηαλ νη κεηνρέο πεηξειαίνπ πάλε θαιά θαη 

αληίζηξνθα. Ζ αγνξά κηαο απφ θάζε κεηνρή είλαη αθξηβψο ζαλ λα ηνπνζεηεί θάπνηνο 

επελδπηήο φια ηνπ ηα ρξήκαηα ζε κία κφλν κεηνρή. Ζ δηαθνξνπνίεζε ζηελ 

πεξίπησζε απηή δελ έρεη θαλέλα απνηέιεζκα. Όηαλ πθίζηαηαη ηέιεηα ζεηηθή 

ζπζρέηηζε κεηαμχ ησλ απνδφζεσλ ησλ ρξενγξάθσλ, ε ζπλέλσζε ησλ θηλδχλσλ δελ 

ιεηηνπξγεί. Αληηζέησο, ε δηαθνξνπνίεζε επηηπγράλεη ζαπκάζηα ηνλ ζηφρν ηεο φηαλ νη 

απνδφζεηο ζπζρεηίδνληαη αξλεηηθά θαη ηδηαηηέξσο ζηελ ηέιεηα αξλεηηθή ζπζρέηηζε. 

Σέινο, ζηελ πεξίπησζε κεδεληθήο ζπζρέηηζεο κεηαμχ ησλ απνδφζεσλ ησλ 

ρξενγξάθσλ, ε ζηξαηεγηθή ηεο δηαθνξνπνίεζεο πεηπραίλεη ζηνλ βαζκφ 

εμνπδεηέξσζεο ελφο κέξνο ηνπ θηλδχλνπ. 

 

1.5.3 Πποζδιοπιζμόρ αποηελεζμαηικού μεηώπος ζηην πεπίπηυζη 

πολλών σπεογπάθυν 

ηελ ζπγθεθξηκέλε παξάγξαθν, ζα αζρνιεζνχκε κε ηνλ πξνζδηνξηζκφ ηνπ 

απνηειεζκαηηθνχ κεηψπνπ γηα ραξηνθπιάθηα πνιιψλ ρξενγξάθσλ. Θπκίδνπκε φηη 

φια ηα ζεκεία ηνπ απνδνηηθνχ κεηψπνπ απνηεινχλ ηνπο βέιηηζηνπο – απνδνηηθνχο 

ζπλδπαζκνχο αλακελφκελεο απφδνζεο – ξίζθνπ θαη ηζρχεη φηη δελ ππάξρεη άιινο 
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ζπλδπαζκφο, πνπ γηα ηελ ίδηα αλακελφκελε απφδνζε, λα εκπεξηέρεη κηθξφηεξν 

θίλδπλν ή ηζνδχλακα γηα ην ίδην επίπεδν θηλδχλνπ, λα έρεη κεγαιχηεξε αλακελφκελε 

απφδνζε. Δκείο, ζηελ ζπγθεθξηκέλε παξάγξαθν ζα επηρεηξήζνπκε ηνλ πξνζδηνξηζκφ 

ηνπ απνηειεζκαηηθνχ κεηψπνπ ζηελ πεξίπησζε φπνπ δελ επηηξέπνληαη νη αλνηρηέο 

πσιήζεηο θαη δελ ππάξρεη δπλαηφηεηα επέλδπζεο ζε αθίλδπλν ρξεφγξαθν. 

Έζησ ινηπφλ έλα ραξηνθπιάθην πνπ ζπγθξνηείηαη απφ n ζην πιήζνο ρξεφγξαθα. Ζ 

αλακελφκελε απφδνζε ηνπ 𝐸 𝑟𝑝  θαη ε ηππηθή απφθιηζε ηνπ ραξηνθπιαθίνπ 𝜍𝑝  

ζπκίδνπκε φηη δίλνληαη απφ ηηο αθφινπζεο ζρέζεηο :  

 

𝐸 𝑟𝑝 =  𝑋𝑖𝐸(𝑟𝑖)

𝑛

𝑖=1

    

 

𝜍𝑝 =   𝑋𝑖
2𝜍𝑖

2

𝑛

𝑖=1

+  

𝑛

𝑖=1

 𝑋𝑖𝑋𝑗𝐶𝑂𝑉 𝑟𝜄𝑟𝑗 

𝑛

𝑗=1
𝑗≠𝑖

 

 

Όπνπ: 

  𝑬(𝒓𝒊) κε i=1, 2,.., n: είλαη ε αλακελφκελε απφδνζε ηνπ ρξενγξάθνπ i, 

 𝑿𝒊, 𝑿𝒋  κε i, j=1, 2,.., n :  είλαη ηα πνζνζηά ζπκκεηνρήο ησλ ρξενγξάθσλ i,j ζην 

ραξηνθπιάθην 

𝝈𝒊
𝟐 κε i=1, 2,.., n  : είλαη ε δηαθχκαλζε ησλ απνδφζεσλ ηνπ ρξενγξάθνπ i 

𝑪𝑶𝑽 𝒓𝜾𝒓𝒋  κε i , j =1, 2,.., n : είλαη ε ζπλδηαθχκαλζε κεηαμχ ησλ απνδφζεσλ ησλ 

ρξενγξάθσλ i, j 

 

To απνηειεζκαηηθφ κέησπν θαζνξίδεηαη απφ φινπο εθείλνπο ηνπο ζπλδπαζκνχο πνπ 

νδεγνχλ ζε ειαρηζηνπνίεζε ηνπ θηλδχλνπ, γηα θάζε επίπεδν αλακελφκελεο απφδνζεο. 

Έηζη γηα λα πξνζδηνξίζνπκε έλα νπνηνδήπνηε ζεκείν πνπ βξίζθεηαη πάλσ ζην 

απνηειεζκαηηθφ κέησπν, νξίδνπκε έλα καζεκαηηθφ πξφβιεκα βειηηζηνπνίεζεο πνπ 

πεξηέρεη ζπλερείο κεηαβιεηέο απφθαζεο . Οη ζπλερείο κεηαβιεηέο απφθαζεο 

εθθξάδνπλ ην πνζνζηφ ηνπ θεθαιαίνπ πνπ επελδχεηαη ζε θάζε ρξεφγξαθν πνπ 

ζπκκεηέρεη ζηελ ζχλζεζε ηνπ ραξηνθπιαθίνπ. Κάλνληαο ρξήζε ινγηθψλ 
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πεξηνξηζκψλ, επηηπγράλνπκε ηελ δπλαηφηεηα πξνζδηνξηζκνχ ησλ πνζνζηψλ κε ηα 

νπνία ηα ρξεφγξαθα ζα ζπκκεηέρνπλ (ζηελ πεξίπησζε πνπ ζπκκεηέρνπλ) ζην 

ραξηνθπιάθην. Σν κνληέιν βειηηζηνπνίεζεο πεξηέρεη κηα αληηθεηκεληθή ζπλάξηεζε. 

ηελ πεξίπησζε καο φπνπ δελ ππάξρεη δπλαηφηεηα επέλδπζεο ζε αθίλδπλν 

ρξεφγξαθν νδεγνχκαζηε ζε έλα πξφβιεκα ειαρηζηνπνίεζεο. πγθεθξηκέλα, 

πξαγκαηνπνηνχκε ειαρηζηνπνίεζε ηνπ αλακελφκελνπ θηλδχλνπ ηνπ ραξηνθπιαθίνπ 

ππφ : 

 πεξηνξηζκφ πιεξφηεηαο ζηα πιαίζηα ηνπ νπνίνπ ην άζξνηζκα ησλ πνζνζηψλ 

θεθαιαίνπ πνπ επελδχεηαη ζηα ρξεφγξαθα πνπ ζπκκεηέρνπλ ζην 

ραξηνθπιάθην ηζνχηαη κε ηε κνλάδα  

 πεξηνξηζκνχο ξχζκηζεο ησλ πνζνζηψλ επέλδπζεο πνπ ην έλα ζθέινο ηνπ 

αθνξά ηελ ηθαλνπνίεζε ηεο παξαδνρήο πεξί κε χπαξμεο αλνηθηψλ 

πσιήζεσλ. Μέζσ ησλ ζπγθεθξηκέλσλ πεξηνξηζκψλ θαζνξίδεηαη ην κέγηζην ( 

κνλάδα) θαη ην ειάρηζην (κεδεληθφ) επίπεδν ηεο πνζνζηηαίαο ζπκκεηνρήο ηνπ 

ρξενγξάθσλ ζην ραξηνθπιάθην.  

 πεξηνξηζκφ ζηαζεξνχ επηπέδνπ αλακελφκελεο απφδνζεο ραξηνθπιαθίνπ,  

 

H καζεκαηηθή δηαηχπσζε ηνπ παξαπάλσ πξνβιήκαηνο βειηηζηνπνίεζεο ππφ 

πεξηνξηζκνχο έρεη σο εμήο: 

Αληηθεηκεληθή ζπλάξηεζε :  

𝜍𝑝
2 =  𝑋𝑖

2𝜍𝑖
2

𝑛

𝑖=1

+  

𝑛

𝑖=1

 𝑋𝑖𝑋𝑗𝐶𝑂𝑉 𝑟𝜄𝑟𝑗 

𝑛

𝑗=1
𝑗≠𝑖

    = 𝑚𝑖𝑛𝑖𝑚𝑖𝑧𝑒  

Πεξηνξηζκνί : 

 1     𝑋𝑖  =

𝑛

𝜄=1

 1 

 2      𝑋𝜄 ≥ 0  ,𝑋𝜄 ≤ 1  , i = 1, 2, . . , n  

 3        𝑋𝑖𝐸(𝑟𝑖)

𝑛

𝑖=1

=  𝐸 𝑟𝑝 = 𝑅  
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Παξαηεξνχκε ινηπφλ φηη ε άλσζελ καζεκαηηθή δηαηχπσζε παξαπέκπεη ζηελ 

απζεληηθή έθθξαζε ηνπ ππνδείγκαηνο κέζνπ-δηαθχκαλζε, φπσο απηή πξνηάζεθε απφ 

ηνλ Markowitz. Σν ζπγθεθξηκέλν πξφβιεκα βειηηζηνπνίεζεο απνηειεί έλα πξφβιεκα 

ηεηξαγσληθνχ πξνγξακκαηηζκνχ (quadratic programming) θαζψο νη πεξηνξηζκνί 

παξνπζηάδνπλ γξακκηθφηεηα , αιιά ε αληηθεηκεληθή ζπλάξηεζε εκπεξηέρεη ηνπο 

δεπηεξνβάζκηνπο φξνπο 𝑋𝑖
2 θαη ηνπο φξνπο 𝑋𝑖𝑋𝑗  .Ζ επίιπζε ηέηνηνπ είδνπο 

πξνβιεκάησλ θαζίζηαηαη θάηη πεξηζζφηεξν απφ αλαγθαία ζηα πεδία ηεο 

αθαδεκατθήο θαη ηεο επηρεηξεζηαθήο έξεπλαο. ήκεξα, ζηα πιαίζηα ηεο ηερλνινγηθήο 

πξνφδνπ, είλαη δπλαηή ε επίιπζε ηνπο κε ηελ βνήζεηα ππνινγηζηηθψλ εξγαιείσλ 

φπσο είλαη ην Mat lab θαη ην Microsoft Excel. Ζ ζπλνιηθή δηαδηθαζία εμαγσγήο ησλ 

βέιηηζησλ ραξηνθπιαθίσλ θαη ηνπ απνηειεζκαηηθνχ κεηψπνπ ζπλνςίδεηαη ζην 

αθφινπζν ζρήκα 

 

σήμα 1.1 Γιαδικαζία καηαζκεςήρ βέληιζηυν σαπηοθςλακίυν και αποηελεζμαηικού 

μεηώπος 
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Δλ ζπλερεία ζα θαηαζθεπάζνπκε ηελ καζεκαηηθή έθθξαζε ηνπ παξαπάλσ 

πξνβιήκαηνο βειηηζηνπνίεζεο θάλνληαο ρξήζε πηλάθσλ . Θπκίδνπκε ηηο ζρέζεηο γηα 

ηελ αλακελφκελε απφδνζε θαη ηνλ θίλδπλν ραξηνθπιαθίνπ πνπ είρακε θαηαζθεπάζεη 

ζε πξνεγνχκελε ελφηεηα  κε ηελ ρξήζε πηλάθσλ : 

𝐸 𝑟𝑝 =  𝑬 𝒓 𝑻𝑿 

 

𝜍𝑝
2 =   𝑿𝑻𝑽𝑿   

H καζεκαηηθή δηαηχπσζε ηνπ παξαπάλσ πξνβιήκαηνο βειηηζηνπνίεζεο ππφ 

πεξηνξηζκνχο έρεη σο εμήο: 

Αληηθεηκεληθή ζπλάξηεζε :  

𝜍𝑝
2 =  𝑋𝑇𝑉𝑋    = 𝑚𝑖𝑛𝑖𝑚𝑖𝑧𝑒         (12)        

 

Πεξηνξηζκνί : 

        𝑋𝑖  =

𝑛

𝜄=1

 1                     (13) 

            𝑋 ≥ 0  ,𝑋 ≤ 1            (14)  

         𝐸 𝑟 𝑇𝑋 = 𝑅                 (15) 

 

Αξρηθά επηιχεηαη ην πξφβιεµα (12)-(14) θαη πξνζδηνξίδεηαη ην ραξηνθπιάθην 𝑝1
𝜍𝑚𝑖𝑛  

γηα ην νπνίν ειαρηζηνπνηείηαη ν θίλδπλνο ρσξίο λα ηίζεηαη θάπνηνο πεξηνξηζκφο γηα ην 

επίπεδν ηεο αλακελφκελεο απφδνζεο. Σν ραξηνθπιάθην απηφ απνηειεί ην 

ραξηνθπιάθην ειαρίζηνπ ξίζθνπ θαη απνηειεί ην θάησ άθξν ηνπ απνηειεζκαηηθνχ 

κεηψπνπ. H αλαµελφµελε απφδνζε 𝐸  𝑟𝑝1
𝜍𝑚𝑖𝑛

 
 ηνπ ραξηνθπιαθίνπ απηνχ ζα είλαη ε 

κηθξφηεξε ζπγθξηηηθά κε φια ηα άιια απνηειεζκαηηθά ραξηνθπιάθηα. ηελ ζπλέρεηα, 

αλαδεηάκε ηελ εχξεζε ελφο δεχηεξνπ απνηειεζκαηηθνχ 𝑝2 κεγαιχηεξεο απφδνζεο 

(θαη θηλδχλνπ) απφ ην 𝑝1
𝜍𝑚𝑖𝑛  εηζάγσληαο θαη ηνλ πεξηνξηζκφ (15) ζέηνληαο ηελ 

απφδνζε ηνπ λένπ ραξηνθπιαθίνπ ίζε κε έλα επίπεδν 𝑅 = 𝐸  𝑟𝑝1
𝜍𝑚𝑖𝑛  + 𝜆. Απηή ηε 
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θνξά ιχλνπκε ην πξφβιεκα (12)-(15) θαη βξίζθνπκε ην 𝑝2 κε 𝜍𝑝2 > 𝜍𝑝1
𝑚𝑖𝑛 . Οκνίσο 

απφ δσ θαη πέξα ιχλνπκε ην πξφβιεκα (12)-(15) γηα ηελ εχξεζε ησλ ππφινηπσλ 

απνηειεζκαηηθψλ ραξηνθπιαθίσλ πνπ γξαθηθά απνηεινχλ ζεκεία ηνπ 

απνηειεζκαηηθνχ κεηψπνπ. Γηα παξάδεηγκα, γηα ηελ εχξεζε ηνπ 𝑝3 ιχλνπκε ην 

πξφβιεκα (12)-(15) ζέηνληαο 𝑅 = 𝐸 𝑟𝑝2 + 𝜆. Ζ ζπγθεθξηκέλε επαλαιεπηηθή 

δηαδηθαζία ιακβάλεη ηέινο κε ηνλ πξνζδηνξηζκφ ηνπ άλσ άθξνπ ηνπ 

απνηειεζκαηηθνχ κεηψπνπ πνπ απνηειεί ην απνηειεζκαηηθφ ραξηνθπιάθην κέγηζηεο 

απφδνζεο θαη ε απφδνζε ηνπ ηζνχηαη κε εθείλε ηνπ πιένλ απνδνηηθνχ ρξενγξάθνπ. 

Γειαδή ε ηειεπηαία επαλάιεςε ηεο δηαδηθαζίαο πξαγκαηνπνηείηαη φηαλ ην δεχηεξνο 

κέινο ηνπ πεξηνξηζκνχ (15) πάξεη ηηκή : 𝑅 = 𝐸 𝑟𝜄
𝑚𝑎𝑥   . Έηζη ινηπφλ θαηαζθεπάδεηαη 

ην απνηειεζκαηηθνχ κέησπν κε ηνπο βέιηηζηνπο ζπλδπαζκνχο αλακελφκελεο 

απφδνζεο – ξίζθνπ ραξηνθπιαθίνπ θαη ν επελδπηήο θαιείηαη λα επηιέμεη εθείλν ην 

απνδνηηθφ ραξηνθπιάθην πνπ αληαπνθξίλεηαη ζηελ επελδπηηθή πνιηηηθή. Όπσο 

θαίλεηαη θαη ζην αθφινπζν γξάθεκα, ην απνηειεζκαηηθφ κέησπν εθηίλεηαη απφ ην 

απνδνηηθφ ραξηνθπιάθην ειαρίζηνπ θηλδχλνπ θαη θαηαιήγεη βέιηηζην ραξηνθπιάθηα 

κέγηζηεο απφδνζεο (θαζεζηψο απαγφξεπζεο αλνηθηψλ πσιήζεσλ). Καζψο 

θηλνχκαζηε απφ ην θάησ άθξν πξνο ην άλσ, ζπλαληάκε απνδνηηθά ραξηνθπιάθηα 

απμαλφκελεο απφδνζεο θαη απμαλφκελνπ ξίζθνπ. Σα ραξηνθπιάθηα πνπ βξίζθνληαη 

ζηελ πεξηνρή θάησ απφ ην απνηειεζκαηηθφ κέησπν είλαη εθηθηά αιιά δελ απνηεινχλ 

βέιηηζηεο επηινγέο, ελψ νη ζπλδπαζκνί απφδνζεο – ξίζθνπ πνπ βξίζθνληαη πάλσ απφ 

ην ζχλνξν απνηεινχλ κε εθηθηέο επηινγέο γηα ηνλ επελδπηή. 
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Γπάθημα 1.16 Πεπιγπαθή ιδιοηήηυν σαπακηηπιζηικών σαπηοθςλακίυν ζηο επίπεδο 

αναμενόμενηρ απόδοζηρ – κινδύνος 

 

1.5.4 Διζαγυγή ακίνδςνος σπεογπάθος 

Σν αθίλδπλν ρξεφγξαθν (risk free asset, security) είλαη κηα εηδηθή πεξίπησζε 

ρξενγξάθνπ πνπ δηαζθαιίδεη κηα ζίγνπξε αλακελφκελε απφδνζε (ζπλήζσο κηθξή) 

θαη δελ εκπεξηέρεη ξίζθν. Παξάδεηγκα αθίλδπλσλ ρξενγξάθσλ ζηα νηθνλνκηθά,  

απνηεινχλ ηα έληνθα γξακκάηηα ηνπ δεκνζίνπ θαη ηα θξαηηθά νκφινγα. Έλαο 

επελδπηήο έρεη ηελ δπλαηφηεηα λα επελδχζεη ζε έλα αθίλδπλν ρξεφγξαθν απφ ηα 

παξαδείγκαηα πνπ δψζακε θαη ν εθδφηεο απηψλ ησλ ηίηισλ, δειαδή ην θξάηνο, λα 

εμαζθαιίζεη ζηνλ επελδπηή κηα ζίγνπξε απφδνζε. 

Έζησ ινηπφλ φηη ππάξρεη έλα ρξεφγξαθν κεδεληθνχ θηλδχλνπ (𝝈𝒇 = 0) θαη 

αλακελφκελεο απφδνζεο 𝒓𝒇 ζην θάζκα επηινγψλ ηνπ επελδπηή, θαη επηπιένλ ππάξρεη 

δηαζέζηκν έλα ραξηνθπιάθην p, αλακελφκελεο απφδνζεο 𝑬 𝒓𝒑   θαη ηππηθήο 

απφθιηζεο 𝝈𝒑 πνπ ζπγθξνηείηαη απφ ηελ ζπκκεηνρή ρξενγξάθσλ πνπ θέξνπλ ξίζθν. 

Καηαζθεπάδνπκε έλα λέν ραξηνθπιάθην p΄ ζην φπνην ε ζπλεηζθνξά ηνπ επηθίλδπλνπ 
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ραξηνθπιαθίνπ ζα είλαη 𝑿𝑷 θαη ε ζπλεηζθνξά ηνπ αθίλδπλνπ ρξενγξάθνπ ζα είλαη 

𝑿𝒇 = 1−  𝑋𝑃  εμαηηίαο ηνπ πεξηνξηζκνχ πιεξφηεηαο ηνπ λένπ ραξηνθπιαθίνπ. Ο 

θίλδπλνο ινηπφλ ηνπ λένπ ραξηνθπιαθίνπ p΄ ζα εθθξάδεηαη κέζσ ηεο ηππηθήο 

απφθιηζεο απφ ηελ ζρέζε : 

   𝜍𝑝′ =      𝑋𝑝
2𝜍𝑝

2 +  1− 𝑋𝑝 
2
𝜍𝑓

2 +  2𝑋𝑝 1− 𝑋𝑝 𝜌𝑝𝑓𝜍𝑝𝜍𝑓  =     𝑋𝑝
2𝜍𝑝

2  =   𝑋𝑝𝜍𝑝       (16) 

Φαίλεηαη ινηπφλ φηη ν θίλδπλνο ηνπ λένπ ραξηνθπιαθίνπ p΄ πξνζδηνξίδεηαη 

απνθιεηζηηθά απφ ηνλ θίλδπλν (ηππηθή απφθιηζε) ηνπ επηθίλδπλνπ ραξηνθπιαθίνπ  p 

θαη ηνπ πνζνζηνχ πνπ θαηαιακβάλεη ην p ζην λέν ραξηνθπιάθην. Απφ ηελ ζρέζε (16) 

έρσ : 

 16 ⟹ 𝑋𝑝 =
 𝜍𝑝′

𝜍𝑝
   (17) 

Ζ αλακελφκελε απφδνζε ηνπ λένπ ραξηνθπιαθίνπ p΄ ζα είλαη : 

𝐸 𝑟𝑝′ =  𝑋𝑝𝐸(𝑟𝑝) +  1− 𝑋𝑝 𝑟𝑓 =
 𝜍𝑝′

𝜍𝑝
𝐸(𝑟𝑝) +  1 −

 𝜍𝑝′

𝜍𝑝
  𝑟𝑓   

= 𝑟𝑓 +  
𝐸(𝑟𝑝)− 𝑟𝑓

𝜍𝑝
  𝜍𝑝′       (18) 

Ζ ζρέζε (18) δείρλεη φηη ε απφδνζε ηνπ λένπ ραξηνθπιαθίνπ p΄ πνπ πεξηέρεη έλα 

πνζνζηφ ραξηνθπιαθίνπ κε επηθίλδπλα ρξεφγξαθα θαη έλα πνζνζηφ ελφο αθίλδπλνπ 

ρξενγξάθνπ, είλαη κηα γξακκηθή ζπλάξηεζε ηεο ηππηθή ηνπ απφθιηζεο. Ζ γξαθηθή 

αλαπαξάζηαζε ηεο ζρέζεο απηήο ζην επίπεδν αλακελφκελεο απφδνζεο – θηλδχλνπ , 

ζα απνηειεί κηα επζεία ε νπνία ηέκλεη ηνλ θάζεην άμνλα ησλ απνδφζεσλ ζην ζεκείν 

(0, 𝑟𝑓) θαη θαίλεηαη ζην γξάθεκα πνπ επηζπλάπηεηαη αθνινχζσο. ην αθφινπζν 

γξάθεκα θαίλεηαη επίζεο θαη κηα θακπχιε πνπ αλαπαξηζηά ην ζχλνιν ησλ βέιηηζησλ 

επηθίλδπλσλ ζπλδπαζκψλ απφδνζεο- θηλδχλνπ. 
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Γπάθημα 1.17 Αποηελεζμαηικό Μέηυπο ζηην πεπίπηυζη ειζαγυγήρ ακίνδςνος 

σπεογπάθος 

 

ην παξαπάλσ γξάθεκα δηαθξίλνπκε δχν επζείεο πνπ ηέκλνπλ ηνλ άμνλα ησλ 

αλακελφκελσλ απνδφζεσλ ζην ζεκείν (0, 𝑟𝑓). Σα ραξηνθπιάθηα πνπ κπνξεί λα 

επηιέμεη ν επελδπηήο βξίζθνληαη πάληα ζε θάπνηα απφ απηέο ηηο επζείεο θαη 

πξνθχπηνπλ απφ ηελ πνζνζηηαία ζπλεηζθνξά ηνπ αθίλδπλνπ ρξενγξάθνπ θαη θάπνηνπ 

απνηειεζκαηηθνχ ραξηνθπιαθίνπ πνπ θέξεη ξίζθν. Χζηφζν ε πην νξζνινγηθή 

απφθαζε γηα θάπνηνλ επελδπηή είλαη ην ζεκείν ζην νπνίν εθάπηεηαη ε επζεία ηεο 

εμηζψζεσο (18) κε ην απνηειεζκαηηθφ κέησπν ησλ επηθίλδπλσλ ρξενγξάθσλ 

(ραξηνθπιάθην Μ). Γειαδή νη ζπλδπαζκνί απφδνζεο – θηλδχλνπ  ηεο επζείαο (𝑟𝑓  𝛭)   

ππεξέρνπλ έλαληη ησλ ζπλδπαζκψλ ηεο επζείαο (𝑟𝑓  𝛢) θαζψο γηα δεδνκέλν επίπεδν 

ξίζθνπ, απνθέξνπλ κεγαιχηεξεο απνδφζεηο. Ζ εχξεζε ηνπ ραξηνθπιαθίνπ Μ , 

δειαδή ηνπ ζεκείνπ φπνπ εθάπηεηαη ε επζεία κε ην απνηειεζκαηηθφ κέησπν ησλ 

επηθίλδπλσλ ραξηνθπιαθίσλ, πξαγκαηνπνηείηαη κε κεγηζηνπνίεζε ηεο θιίζεο ηεο 

επζείαο ηεο ζρέζεσο (18) , δειαδή  : 

𝜃 =  
𝐸(𝑟𝑝)− 𝑟𝑓

𝜍𝑝
= 𝑚𝑎𝑥𝑖𝑚𝑖𝑧𝑒 
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Tν λέν απνηειεζκαηηθφ κέησπν ινηπφλ, μεθηλάεη απφ ην ζεκείν (0, 𝑟𝑓) ηνπ επηπέδνπ 

αλακελφκελεο απφδνζεο – θηλδχλνπ. Σν ραξηνθπιάθην απηφ ελέρεη κεδεληθφ θίλδπλν 

θαη ε απφδνζε ηνπ είλαη ίζε κε ηελ απφδνζε ηνπ αθίλδπλνπ ρξενγξάθνπ. Απνηειείηαη 

δειαδή εμ‟ νινθιήξνπ απφ ην αθίλδπλν ρξεφγξαθν. Δλ ζπλερεία , ην απνηειεζκαηηθφ 

κέησπν εθηείλεηαη κέρξη θαη ην ραξηνθπιάθην Μ θαηά κήθνο ηεο επζείαο ελψ 

ηαπηφρξνλα κεηψλεηαη ε πνζνζηηαία ζπλεηζθνξά ηνπ αθίλδπλνπ ρξενγξάθνπ ζηα 

απνηειεζκαηηθά ραξηνθπιάθηα. Σν ραξηνθπιάθην Μ είλαη ην βέιηηζην ραξηνθπιάθην 

επηθίλδπλσλ ρξενγξάθσλ γηα φινπο ηνπο επελδπηέο. Πέξαλ ηνπ ζεκείν Μ , ην λέν 

απνηειεζκαηηθφ κέησπν εθηείλεηαη θαηά κήθνο ηνπ (ΜΒ), δειαδή θαηά κήθνο ηνπ 

απνηειεζκαηηθνχ κεηψπνπ επηθίλδπλσλ ρξενγξάθσλ. Αμίδεη λα ζεκεηψζνπκε φηη 

θαηά κήθνο ηνπ ηκήκαηνο 𝑟𝑓𝛭 ηνπ λένπ απνηειεζκαηηθνχ κεηψπνπ, ε ζχλζεζε ησλ 

απνδνηηθψλ ραξηνθπιαθίσλ αθνξά έλα πνζνζηφ ηνπ αθίλδπλνπ ρξενγξάθνπ θαη έλα 

πνζνζηφ ηνπ βέιηηζηνπ ραξηνθπιαθίνπ επηθίλδπλσλ ρξενγξάθσλ Μ. ηελ πεξίπησζε 

πνπ θάπνηνο επελδπηήο επηιέμεη θάπνην απφ ηα βέιηηζηα ραξηνθπιάθηα ηνπ ηκήκαηνο 

𝑟𝑓𝛭 είλαη επί ηεο νπζίαο θεξδηζκέλνο θαζφηη ε εηζαγσγή ηνπ αθίλδπλνπ ρξεφγξαθνπ 

ζπλέβαιε ζηελ δεκηνπξγία θαιχηεξσλ ζπλδπαζκψλ αλακελφκελεο απφδνζεο – 

ξίζθνπ. 

 

1.6 Ανάλςζη σπηζιμόηηηαρ και ζηάζη οικονομικών μονάδυν 

απένανηι ζηον κίνδςνο 

 

Ο φξνο ρξεζηκφηεηα κε απιά ιφγηα, είλαη έλαο αξηζκφο πνπ κεηξά ηελ επραξίζηεζε 

απφ ηε ζπλέπεηα κηαο απφθαζεο πνπ παίξλνπκε ππφ αβεβαηφηεηα. Έλαο επελδπηήο 

είλαη νξζνινγηθφο αλ θαη κφλν αλ επηιέγεη ηελ ελέξγεηα πνπ παξέρεη ηελ πςειφηεξε 

αλακελφκελε ρξεζηκφηεηα. Ζ ζεσξία ηεο αλακελφκελεο ρξεζηκφηεηαο έρεη 

θπξηαξρήζεη σο πεξηγξαθηθφ ππφδεηγκα νηθνλνκηθήο ζπκπεξηθνξάο θαη ηνπ ηξφπνπ 

κε ηνλ νπνίν νη νηθνλνκηθέο κνλάδεο ιακβάλνπλ απνθάζεηο ζε θαζεζηψο 

αβεβαηφηεηαο. H ζπλάξηεζε ρξεζηκφηεηαο ζπζρεηίδεη ηε ρξεζηκφηεηα (ηθαλνπνίεζε) 

(U) κε ηηο πνζφηεηεο ησλ αγαζψλ πνπ θαηαλαιψλνληαη απφ ηηο νηθνλνκηθέο κνλάδεο. 

ην ηκήκα απηφ ζπζρεηίδνπκε ηε ρξεζηκφηεηα (U) κε ην ζπλνιηθφ εηζφδεκα (Τ), 
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γξάθνληαο ηε ζπλάξηεζε ρξεζηκφηεηαο ηνπ εηζνδήκαηνο σο: U = U(Y). Απηή ε 

ζπλάξηεζε κεγηζηνπνηείηαη επάλσ ζην ζχλνιν ησλ ελαιιαθηηθψλ απφθαζεο (ηα 

πινπνηήζηκα ραξηνθπιάθηα), κε ηξφπν πνπ λα θαζνξίδεηαη ην ραξηνθπιάθην 

πνπ ζα πξνηηκεζεί απφ ηνλ επελδπηή (νηθνλνκηθή κνλάδα). Ζ ζεσξία αλακελφκελεο 

ρξεζηκφηεηαο ππνζέηεη φηη νη άλζξσπνη θηλεηνπνηνχληαη πξσηαξρηθά απφ πιηθά 

θίλεηξα θαη ιακβάλνπλ απνθάζεηο κε νξζνινγηθφ ηξφπν. Παίξλνπλ απνθάζεηο 

κεηαμχ ελφο δεδνκέλνπ αξηζκνχ ελαιιαθηηθψλ κε γλσζηέο (ππνθεηκεληθά) θαηαλνκέο 

πηζαλνηήησλ γηα θάζε ελαιιαθηηθή κε ηέηνην ηξφπν ψζηε λα κεγηζηνπνηήζνπκε ηελ 

αλακελφκελε αμία ηεο ζπλάξηεζεο ρξεζηκφηεηαο 

Όζνλ αθνξά ηηο επηινγέο ησλ νηθνλνκηθψλ κνλάδσλ απέλαληη ζηνλ θίλδπλν, 

δηαθξίλνπκε ηξεηο πεξηπηψζεηο: 

 Οικονομικέρ μονάδερ πος η ζςμπεπιθοπά ηοςρ είναι οςδέηεπη απένανηι 

ζηον κίνδςνο (neutral in regard to risk) 

Οη νηθνλνκηθέο κνλάδεο πνπ είλαη νπδέηεξεο απέλαληη ζηνλ θίλδπλν είλαη αδηάθνξεο 

ζην αλ ζα θάλνπλ ηελ επηινγή ελφο βέβαηνπ εηζνδήκαηνο ή ελφο αβέβαηνπ ηζφπνζνπ 

εηζνδήκαηνο κε ηελ ίδηα πξνζδνθψκελε ηηκή. Ζ ζπλάξηεζε ρξεζηκφηεηαο γηα ηηο 

νηθνλνκηθέο κνλάδεο πνπ είλαη αδηάθνξεο ζηνλ θίλδπλν είλαη γξακκηθήο κνξθήο κε 

ζηαζεξή νξηαθή ρξεζηκφηεηα ηνπ εηζνδήκαηνο. Σν γξακκηθφ ηκήκα (ΟΑ) ζην 

γξάθεκα 1.18 απνηειεί ηε ζπλάξηεζε ρξεζηκφηεηαο γηα ηηο νηθνλνκηθέο κνλάδεο πνπ 

είλαη αδηάθνξεο ζηνλ θίλδπλν. Τπνζέηνπκε ινηπφλ φηη ε ζπλάξηεζε ρξεζηκφηεηαο 

είλαη 

U = 20Τ = U(Y) θαη φηη ε ηηκή ηνπ ζίγνπξνπ εηζνδήκαηνο γηα ηελ νηθνλνκηθή κνλάδα 

είλαη Τ = 2 €. Ζ ηηκή ηεο βέβαηεο ρξεζηκφηεηαο είλαη U = 20*2= 40 κνλάδεο 

ρξεζηκφηεηαο. Έζησ ηψξα φηη ηεο πξνζθέξνπκε 1 €  κε πηζαλφηεηα p= 0,5  θαη 3 €. 

κε πηζαλφηεηα p= 0,5  , πξνθεηκέλνπ λα κε θάλεη απνδεθηφ ην βέβαην εηζφδεκα ησλ 2 

επξψ. Σν αλακελφκελν εηζφδεκά ηεο κνλάδαο ζα  είλαη: E(Y) = (0,5*1) + (0,5*3) = 2 

€, φζν δειαδή θαη ην βέβαην εηζφδεκά ηεο θαη ε πξνζδνθψκελε ρξεζηκφηεηά ηεο ζα 

είλαη ίζε κε ηελ βέβαηε ρξεζηκφηεηα : 

𝐸 𝑈 = 0,5 ∗ 𝑈 1 + 0,5𝑈 3 =  0,5 ∗  20 + 0,5 ∗  60 = 40 𝜇𝜊𝜈ά𝛿휀𝜎 𝜒𝜌𝜂𝜍𝜄𝜇ό𝜏𝜂𝜏𝛼𝜎

=  U(Y)  

http://www.euretirio.com/2010/06/xartofylakio-portfolio.html
http://www.euretirio.com/2010/02/axia-antallagis.html
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φπνπ U(Y) : ε βέβαηε ρξεζηκφηεηα γηα ην βέβαην εηζφδεκα Τ = 2 € ,  

            E(U) :  ε πξνζδνθψκελε ρξεζηκφηεηα 

Ζ νηθνλνκηθή κνλάδα ινηπφλ  είλαη αδηάθνξε κεηαμχ ηνπ βέβαηνπ εηζνδήκαηνο Τ θαη 

ηνπ αβέβαηνπ (πξνζδνθψκελνπ) εηζνδήκαηνο  Δ(Τ) . 

 

Γπάθημα 1.18 ςνάπηηζη σπηζιμόηηηαρ για ηιρ οικονομικέρ μονάδερ πος είναι 

αδιάθοπερ ζηον κίνδςνο. 

 

ην δηάγξακκα 1.19 παξνπζηάδνληαη νη θακπχιεο αδηαθνξίαο ελφο επελδπηή πνπ είλαη 

αδηάθνξνο (νπδέηεξνο) απέλαληη ζηνλ θίλδπλν. Οη θακπχιεο αδηαθνξίαο UA, UB, UC 

είλαη επζείεο γξακκέο, πνπ ζεκαίλεη φηη ε αχμεζε ηνπ βαζκνχ θηλδχλνπ δε 

ζπλνδεχεηαη απφ αχμεζε ηεο απφδνζεο. πγθεθξηκέλα, ζηελ θακπχιε αδηαθνξίαο UA 

παξαηεξνχκε φηη ην ίδην επίπεδν ρξεζηκφηεηαο πξνθχπηεη κε κεδεληθή ηππηθή 

απφθιηζε θαη απφδνζε (ΟΑ) αιιά κπνξεί λα πξνθχςεη θαη κε άιινπο ζπλδπαζκνχο 

(𝜍𝑟𝑝 , 𝐸 𝑟𝑝  )    γηα 𝐸 𝑟𝑝 = 𝜍𝜏𝛼𝜃휀𝜌𝜊 θαη 𝜍𝑟𝑝 > 0. Με άιια ιφγηα , ε θιίζε ησλ θακππιψλ 

αδηαθνξίαο ή αιιηψο ν «νξηαθφο ιφγνο ππνθαηάζηαζεο»  𝑀𝑅𝑆𝑅,𝜍𝑟𝑝
κεηαμχ ηεο 

αλακελφκελεο απφδνζεο θαη ηνπ ξίζθνπ είλαη κεδεληθφο.  
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Γπάθημα 1.19 Καμπύλερ αδιαθοπίαρ ηος επενδςηή πος είναι αδιάθοπερ ζηον κίνδςνο. 

 

 

 Οικονομικέρ μονάδερ πος είναι επαζηέρ ηος κινδύνος (risk lover) ή λήπηερ 

ηος κινδύνος (risk taker)  

Ζ ζπκπεξηθνξά ησλ νηθνλνκηθψλ απηψλ κνλάδσλ απέλαληη ζηνλ θίλδπλν 

ραξαθηεξίδεηαη απφ ηε ξηςνθηλδπλφηεηα, δειαδή ηελ πξνηίκεζε πνπ έρνπλ ζην 

αβέβαην εηζφδεκα (αβέβαηε απφδνζε) ζπγθξηηηθά κε ην βέβαην. Ζ ζπλάξηεζε 

ρξεζηκφηεηαο ησλ κνλάδσλ απηψλ είλαη κηα θπξηή ζπλάξηεζε (ζηξέθεη ηα θνίια 

άλσ), φπσο είλαη ε θακπχιε ΟΒ ηνπ γξαθήκαηνο 1.20 (U= 10Τ+Τ
2
), κε αχμνπζα 

νξηαθή ρξεζηκφηεηα ηνπ εηζνδήκαηνο. Με βέβαην εηζφδεκα Τ = 2 €, ε βέβαηε 

ρξεζηκφηεηα ηεο κνλάδαο είλαη U = 24 κνλάδεο ρξεζηκφηεηαο. Έζησ ηψξα φηη ηεο 

πξνηείλεηαη λα ιάβεη 1 € κε πηζαλφηεηα p= 0,5  θαη 3 € κε πηζαλφηεηα p= 0,5  θαη λα 

κε δερηεί ην βέβαην εηζφδεκα . Σν αλακελφκελν εηζφδεκά ηεο ζα είλαη  Δ(Τ) = 

 (0,5 *1) + (0,5*3) = 2  €, ίζν, δειαδή, κε ηελ ηηκή ηνπ βέβαηνπ εηζνδήκαηνο. Ζ 

πξνζδνθψκελε ρξεζηκφηεηα ζα είλαη: 

𝐸 𝑈 = 0,5 ∗ 𝑈 1 + 0,5 ∗ 𝑈 3 =  0,5 ∗  11 + 0,5 ∗  39 = 25 𝜇𝜊𝜈ά𝛿휀𝜎 𝜒𝜌𝜂𝜍𝜄𝜇ό𝜏𝜂𝜏𝛼𝜎

> 𝑈 (𝑌)  

Δπεηδή ε πξνζδνθψκελε ρξεζηκφηεηα (E(U) = 25) είλαη κεγαιχηεξε απφ ηε βέβαηε 

ρξεζηκφηεηα (U(Y) = 24), ε νηθνλνκηθή κνλάδα ζα πξνηηκήζεη ην αλακελφκελν 

εηζφδεκα Δ(Τ) θαη ζα απνξξίςεη ην ηζφπνζν βέβαην εηζφδεκα  πνπ ηεο απνθέξεη 
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κηθξφηεξε ηηκή ρξεζηκφηεηαο. Όζν κεγαιχηεξε είλαη ην κήθνο (γγ΄) ηνπ γξαθήκαηνο 

1.20,  ηφζν πην κεγάιε ζα είλαη ε ξνπή ηεο νηθνλνκηθήο κνλάδαο πξνο ηελ 

ξηςνθηλδπλφηεηα ησλ επηινγψλ ηεο. 

 

Γπάθημα 1.20 ςνάπηηζη σπηζιμόηηηαρ για ηιρ οικονομικέρ μονάδερ πος είναι επαζηέρ 

ηος κινδύνος. 

 

Έζησ ηψξα ππνζέηνπκε φηη  φηη ε καζεκαηηθή κνξθή ηεο θακπχιεο ηεο ζπλνιηθήο 

ρξεζηκφηεηαο γηα θάπνηνλ επελδπηή είλαη 𝑈 = 𝜅𝑟𝑝 + 𝜆𝑟𝑝
2 (a) , φπνπ 𝑟𝑝     είλαη ε 

ηπραία κεηαβιεηή πνπ αλαπαξηζηά ηελ απφδνζε ηνπ ραξηνθπιαθίνπ ηνπ επελδπηή 

θαη 𝑎,𝛽  είλαη ζεηηθέο ζηαζεξέο. Ο πξνζδηνξηζκφο ηεο κνξθήο ησλ θακππιψλ 

αδηαθνξίαο ηνπ επελδπηή απαηηεί ηελ εχξεζε φισλ ησλ ζπλδπαζκψλ αλακελφκελεο 

απφδνζεο θαη θηλδχλνπ, πνπ δίλνπλ ην ίδην επίπεδν αλακελφκελεο ρξεζηκφηεηαο. Ζ 

αλακελφκελε ηηκή ηεο ρξεζηκφηεηαο δίλεηαη απφ ηελ ζρέζε : 

 𝐸 𝑈 = 𝜅𝐸 𝑟𝑝 + 𝜆𝐸(𝑟𝑝
2) (𝒃)   . Όκσο, ε αλακελφκελε ηηκή ηεο ρξεζηκφηεηαο θαηά 

κήθνο γηα δεδνκέλε θακπχιε αδηαθνξίαο δε κεηαβάιιεηαη θαη, επνκέλσο, έζησ φηη 

είλαη 𝐸 𝑈 =  𝜆 = 𝜍𝜏𝛼𝜃휀𝜌ά  . Γηα ηε κέζε ηηκή θαη ηε δηαθχκαλζε ηεο 𝑟𝑝  έρνπκε: 

𝐸 𝑟𝑝 = 𝑅   (𝐜)    

𝜍𝑟𝑝
2 = 𝛦 𝑟𝑝 − 𝑅  

2
= 𝛦  𝑟𝑝

2 − 2𝑟𝑝𝑅 + 𝑅
2
   (𝒅)  
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 𝑑 
 𝑐 
   𝜍𝑟𝑝

2 = 𝛦 𝑟𝑝
2  −2𝑅 2 + 𝑅 2 

⟹  𝛦 𝑟𝑝
2 =  𝜍𝑟𝑝

2 + 𝑅 2   (𝒆) 

Αθφκα έρσ : 

 𝛽 
 𝛼 , 휀 
       𝜆 = 𝜅𝑅 + 𝜆   𝜍𝑟𝑝

2 + 𝑅 2   (𝒇) 

H ζρέζε (f) είλαη ε καζεκαηηθή έθθξαζε ηεο θακπχιεο αδηαθνξίαο ηνπ επελδπηή θαη 

επνκέλσο, θάζε ζεκείν ηεο θαλεξψλεη ηνπο ζπλδπαζκνχο πξνζδνθψκελεο απφδνζεο 

θαη θηλδχλνπ, πνπ απνθέξνπλ ζηνλ επελδπηή ην ίδην επίπεδν πξνζδνθψκελεο 

ρξεζηκφηεηαο. Απφ ην νιηθφ δηαθνξηθφ ηεο ζρέζεο (f) έρσ : 

𝑑𝜆 = 𝜅𝑑𝑅 + 𝜆   2𝜍𝑟𝑝𝑑𝜍𝑟𝑝 + 2𝑅 𝑑𝑅   

Καη πξνθχπηεη ν «νξηαθφο ιφγνο ππνθαηάζηαζεο»  𝑀𝑅𝑆𝑅,𝜍𝑟𝑝
κεηαμχ 𝑅 θαη 𝜍𝑟𝑝 : 

 

𝑀𝑅𝑆𝑅,𝜍𝑟𝑝
=
𝑑𝑅

𝑑𝜍𝑟𝑝
=
−2𝜆𝜍𝑟𝑝

𝜅 + 2𝜆𝑅 
< 0 

Αθφκα έρνπκε : 

 

𝑑2𝑅

𝑑𝜍𝑟𝑝
2

=  
−2𝜆

𝜅 + 2𝜆𝑅 
< 0 

Ο νξηαθφο ιφγνο απνθαηάζηαζεο βγαίλεη ζεηηθφο θαη δίλεηαη απφ ηελ ζρέζε : 

 

𝑑  𝑀𝑅𝑆𝑅,𝜍𝑟𝑝
 

𝑑𝜍𝑟𝑝
= −

𝑑2𝑅

𝑑𝜍𝑟𝑝
2

=
+2𝜆

𝜅 + 2𝜆𝑅 
> 0  

To ζεηηθφ πξφζεκν ηνπ νξηαθνχ ιφγνπ απνθαηάζηαζεο ζε απηή ηελ πεξίπησζε 

ζεκαίλεη φηη θαζψο απμάλεηαη ε επηθηλδπλφηεηα κε ηελ ίδηα έθηαζε, ε απφδνζε ηεο 

επέλδπζεο κεηψλεηαη κε αχμνληα ξπζκφ ή, ηζνδχλακα, φηη ίζεο κεηψζεηο ηνπ βαζκνχ 
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ηνπ θηλδχλνπ ζπλεπάγνληαη νινέλα θαη κηθξφηεξεο απμήζεηο ηεο απφδνζεο ηνπ 

ραξηνθπιαθίνπ. Σν γεγνλφο φηη ν MRS βαίλεη απμαλφκελνο θαηά κήθνο θακππιψλ 

αδηαθνξίαο θαη φηη νη θακπχιεο αδηαθνξίαο έρνπλ αξλεηηθή θιίζε, ππνδειψλεη φηη νη 

θακπχιεο αδηαθνξίαο είλαη θνίιεο πξνο ηελ αξρή ησλ αμφλσλ, φπσο θαίλεηαη 

αθνινχζσο. 

 

Γπάθημα 1.21 Καμπύλερ αδιαθοπίαρ ηος επενδςηή πος είναι επαζηήρ ή λήπηηρ κινδύνος 

 

 

 

 Οικονομικέρ μονάδερ πος με ηη ζςμπεπιθοπά ηοςρ αποζηπέθονηαι ηον 

κίνδςνο (risk averter) 

Ζ ζπκπεξηθνξά ησλ ελ ιφγσ νηθνλνκηθψλ κνλάδσλ ραξαθηεξίδεηαη απφ ηελ 

πξνηίκεζή ηνπο λα απνζηξέθνληαη ηνλ θίλδπλν θαη λα πξνηηκνχλ ην βέβαην εηζφδεκα 

κε ηελ αληίζηνηρε βέβαηε ηηκή ρξεζηκφηεηαο. Ζ ζπλάξηεζε ρξεζηκφηεηαο ηνπ 

εηζνδήκαηνο ησλ κνλάδσλ απηψλ είλαη κηα θνίιε ζπλάξηεζε (ζηξέθεη ηα θνίια 

θάησ),  φπσο είλαη ε θακπχιε ΟΓ ηνπ γξαθήκαηνο 1.22  (U= 20Τ-Τ
2
), κε θζίλνπζα 

νξηαθή ρξεζηκφηεηα ηνπ εηζνδήκαηνο. Αθνινπζψληαο παξφκνηα νδφ, ππνζέηνπκε 

βέβαην εηζφδεκα Τ= 2 επξψ. Ζ ηηκή ηεο βέβαηεο ρξεζηκφηεηαο γηα ηελ νηθνλνκηθή 

κνλάδα είλαη U(Y) = 36 κνλάδεο ρξεζηκφηεηαο. Οκνίσο πξνηείλνπκε λα ιάβεη 1 € κε 

πηζαλφηεηα p= 0,5  θαη 3 € κε πηζαλφηεηα p= 0,5  θαη λα κε δερηεί ην βέβαην 

εηζφδεκα .Γειαδή λα είλαη Τ = Δ(Τ) = 2. Ζ  πξνζδνθψκελε ρξεζηκφηεηα ζε απηή 

ηελ πεξίπησζε είλαη ίζε κε: 
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𝐸 𝑈 = 0,5 ∗ 𝑈 1 + 0,5 ∗ 𝑈 3 =  0,5 ∗  19 + 0,5 ∗  51 = 35 𝜇𝜊𝜈ά𝛿휀𝜎 𝜒𝜌𝜂𝜍𝜄𝜇ό𝜏𝜂𝜏𝛼𝜎

< 𝑈 (𝑌)  

ε νπνία είλαη κηθξφηεξε απφ ηε βέβαηε ρξεζηκφηεηα (E(U) < U(Y)). Ζ νηθνλνκηθή 

κνλάδα πνπ απνζηξέθεηαη ηνλ θίλδπλν, ζα πξνηηκήζεη ην βέβαην εηζφδεκα 

απνξξίπηνληαο ην αλακελφκελν εηζφδεκα Δ(Τ). ∆ειαδή, κε άιια ιφγηα, ε 

νηθνλνκηθή κνλάδα δε ζα δερηεί λα ζπκκεηάζρεη ζην παίγλην ψζηε ιάβεη ηα 

πξναλαθεξζέληα εηζνδήκαηα κε ηηο αληίζηνηρεο πηζαλφηεηεο εκθάληζεο. Σν κήθνο 

(γγ΄) ζην δηάγξακκα 1.22 θαλεξψλεη ην βαζκφ απνζηξνθήο ηνπ θηλδχλνπ ηεο 

νηθνλνκηθήο κνλάδαο. Όζν κεγαιχηεξε είλαη ε θνηιφηεηα ηεο θακπχιεο, ηφζν 

κεγαιχηεξν ζα είλαη ην ελ ιφγσ κήθνο θαη, θαηά ζπλέπεηα, ηφζν κεγαιχηεξε ζα είλαη 

ε έληαζε ηεο απνζηξνθήο ηνπ θηλδχλνπ. 

 

Γπάθημα 1.22 ςνάπηηζη σπηζιμόηηηαρ για ηιρ οικονομικέρ μονάδερ πος 

αποζηπέθονηαι ηον κίνδςνο. 

 

Όπσο είδακε απφ ην παξαπάλσ γξάθεκα ε κνξθή ηεο παξαβνιήο ηεο θακπχιεο 

ραξαθηεξίδεη ηελ πεξίπησζε ησλ κνλάδσλ πνπ απνζηξέθνληαη ηνλ θίλδπλν. Αλ ηψξα 

ππνζέζνπκε φηη  φηη ε καζεκαηηθή κνξθή ηεο θακπχιεο ηεο ζπλνιηθήο ρξεζηκφηεηαο 

γηα θάπνηνλ επελδπηή είλαη 𝑈 = 𝜇𝑟𝑝 − 𝜈𝑟𝑝
2   (𝐚’) , φπνπ 𝑟𝑝     είλαη ε ηπραία κεηαβιεηή 

πνπ αλαπαξηζηά ηελ απφδνζε ηνπ ραξηνθπιαθίνπ ηνπ επελδπηή θαη 𝜇, 𝜈  είλαη ζεηηθέο 

ζηαζεξέο εξγαδφκαζηε παξνκνίσο κε πξηλ θαη έρνπκε : 
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𝜆 = 𝜇𝑅 − 𝜈   𝜍𝑟𝑝
2 + 𝑅 2   (𝒇′) 

H ζρέζε (f’) είλαη ε καζεκαηηθή έθθξαζε ηεο θακπχιεο αδηαθνξίαο ηνπ επελδπηή θαη 

επνκέλσο, θάζε ζεκείν ηεο θαλεξψλεη ηνπο ζπλδπαζκνχο πξνζδνθψκελεο απφδνζεο 

θαη θηλδχλνπ, πνπ απνθέξνπλ ζηνλ επελδπηή ην ίδην επίπεδν πξνζδνθψκελεο 

ρξεζηκφηεηαο. Απφ ην νιηθφ δηαθνξηθφ ηεο ζρέζεο (f’) έρσ : 

𝑑𝜆 = 𝜇𝑑𝑅 − 𝜈   2𝜍𝑟𝑝𝑑𝜍𝑟𝑝 + 2𝑅 𝑑𝑅   

Καη πξνθχπηεη ν «νξηαθφο ιφγνο ππνθαηάζηαζεο»  𝑀𝑅𝑆𝑅,𝜍𝑟𝑝
κεηαμχ 𝑅 θαη 𝜍𝑟𝑝 : 

𝑀𝑅𝑆𝑅,𝜍𝑟𝑝
=
𝑑𝑅

𝑑𝜍𝑟𝑝
=

2𝜈𝜍𝑟𝑝

𝜇 − 2𝜈𝑅 
> 0 

Καη 

𝑑  𝑀𝑅𝑆𝑅,𝜍𝑟𝑝
 

𝑑𝜍𝑟𝑝
=
𝑑2𝑅

𝑑𝜍𝑟𝑝
2

= 

2𝜈

𝜇 − 2𝜈𝑅 
> 0  

(𝑜 𝑀𝑅𝑆𝑅,𝜍𝑟𝑝
𝛽𝛼ί𝜈휀𝜄 𝛼ύ𝜉𝜔𝜈 𝜅𝛼𝜏𝛼 𝜇ή𝜅𝜊𝜎 𝜏𝜂𝜎 𝜅𝛼𝜇𝜋ύ𝜆𝜂𝜎 𝛼𝛿𝜄𝛼𝜑𝜊𝜌ί𝛼𝜎)  

πκπεξαίλνπκε ινηπφλ φηη νη θακπχιεο αδηαθνξίαο ηνπ επελδπηή πνπ απνζηξέθεηαη 

ηνλ θίλδπλν ζα είλαη θπξηέο (ζα ζηξέθνπλ ηα θνίια άλσ) φπσο θαίλεηαη θαη ζην 

αθφινπζν ζρήκα: 
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Γπάθημα 1.23 Καμπύλερ αδιαθοπίαρ ηος επενδςηή πος αποζηπέθεηαι ηον κίνδςνο και 

επιλογή βέληιζηος επενδςηικού σαπηοθςλακίος 

 

Κάζε ζεκείν ησλ θακππιψλ απηψλ απεηθνλίδεη ζπλδπαζκνχο αλακελφκελεο 

απφδνζεο θαη θηλδχλνπ πνπ απνθέξνπλ ζην άηνκν ηνλ ίδην βαζκφ αλακελφκελεο 

ρξεζηκφηεηαο. Καη ζηηο ηξεηο θακπχιεο, φηαλ απμάλεηαη ν βαζκφο ηνπ θηλδχλνπ , ζα 

απμάλεηαη θαη ε αλακελφκελε απφδνζε, ψζηε λα κε κεηαβάιιεηαη ην επίπεδν 

ζπλνιηθήο ρξεζηκφηεηαο. ην ζεκείν ηνκήο ησλ θακππιψλ κε ηνλ θάζεην άμνλα 

ππάξρεη βεβαηφηεηα, αθνχ ε ηππηθή απφθιηζε είλαη ίζε κε ην κεδέλ. ∆ειαδή ζην 

ζεκείν Ρ νη επηινγέο ηνπ αηφκνπ ιακβάλνληαη κε πιήξε βεβαηφηεηα. Όκσο ηα ζεκεία 

, Σ, αθνχ βξίζθνληαη ζηελ ίδηα θακπχιε αδηαθνξίαο (UA) κε ην ζεκείν Ρ 

απνθέξνπλ ζην άηνκν ην ίδην επίπεδν ρξεζηκφηεηαο. Λέκε ηφηε φηη ν ζπλδπαζκφο ηνπ 

ζεκείνπ R είλαη ην ηζνδχλακν βεβαηφηεηαο (certainty equivalent) κε φινπο ηνπο 

ζπλδπαζκνχο (𝜍𝑟𝑝 , 𝐸 𝑟𝑝  )    ησλ ζεκείσλ ηεο θακπχιεο αδηαθνξίαο UA. 

Απφ ην γξάθεκα 1.23, έρνπκε ηελ δπλαηφηεηα λα πξνζδηνξίζνπκε ην βέιηηζην 

ραξηνθπιάθην γηα ηνλ επελδπηή κε ηηο θακπχιεο αδηαθνξίαο πνπ αλαπαξηζηψληαη. 

θνπφο ηνπ επελδπηή είλαη ε κεγηζηνπνίεζε ηεο ρξεζηκφηεηαο ηνπ, δειαδή λα 

βξίζθεηαη ζηελ θακπχιε αδηαθνξίαο πνπ ηνπνζεηείηαη φζνλ ην δπλαηφλ πην καθξηά 

απφ ηνλ νξηδφληην άμνλα (θίλδπλνο) κε δεδνκέλν ην απνηειεζκαηηθφ κέησπν πνπ 

αλαπαξίζηαηαη κε ηελ κπιε θακπχιε ζην γξάθεκα. πλεπψο, ην βέιηηζην επελδπηηθφ 

ραξηνθπιάθην ζα πξνζδηνξηζηεί απφ ην ζεκείν φπνπ κηα θακπχιε αδηαθνξίαο 
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εθάπηεηαη ζην απνδνηηθφ ζχλνξν. ηελ πεξίπησζε ηνπ γξαθήκαηνο, ην απνδνηηθφ 

ζχλνξν εθάπηεηαη  κε ηελ θακπχιε αδηαθνξίαο UB θαη ν ζπλδπαζκφο αλακελφκελεο 

απφδνζεο – ξίζθνπ ηνπ ραξηνθπιαθίνπ Π είλαη ν βέιηηζηνο. 

 

1.7 Πποβλήμαηα ηος ςποδείγμαηορ ηος Markowitz 

 

Αλακθηζβήηεηα , ππάξρνπλ πνιιά αξλεηηθά ζηνηρεία ζην ππφδεηγκα ηνπ Markowitz. 

Tν θπξηφηεξν πξφβιεκα αθνξά ζην κεγάιν ππνινγηζηηθφ ηνπ θφξην. Έζησ φηη 

έρνπκε έλα ραξηνθπιάθην πνπ ζπγθξνηείηαη απφ n ζην πιήζνο αμηφγξαθα, ζα πξέπεη 

λα ππνινγίζνπκε n ζην πιήζνο αλακελφκελεο απνδφζεηο, n ζην πιήζνο δηαθπκάλζεηο, 

θαη    
𝑛(𝑛−1)

2
  ζην πιήζνο ηηκέο ζπλδηαθπκάλζεσλ. πλνιηθά δειαδή, ζα 

ρξεηαζηνχκε   
𝑛(𝑛+3)

2
  εθηηκψκελεο ηηκέο κεγεζψλ. Αλ ,γηα παξάδεηγκα , έρνπκε 

n=200 αμηφγξαθα, ηφηε ζα πξέπεη λα πξαγκαηνπνηήζνπκε 20.300 εθηηκήζεηο. Σφζν ε 

πξφβιεςε ησλ ελδερφκελσλ απνδφζεσλ γηα θάζε αμηφγξαθν γηα ηελ ζπγθεθξηκέλε 

ρξήζε, φζν θαη ε πξφβιεςε θαη πηζαλφηεηα πξαγκαηνπνίεζεο θάζε αλακελφκελεο 

απφδνζεο, θαζίζηαηαη ππεξβνιηθά δχζθνιε. Γηα ηελ αληηκεηψπηζε ηνπ ελ ιφγσ 

πξνβιήκαηνο, πνιινί αλαιπηέο πξαγκαηνπνίεζαλ γηα παξάδεηγκα, ρξήζε ηεο κέζεο 

εηήζηαο απφδνζεο κηαο παξειζνχζαο ρξνληθήο πεξηφδνπ, σο αλακελφκελε απφδνζε 

θαη ηελ ρξήζε κηαο κέζεο παξειζνληηθήο ηππηθήο απφθιηζεο σο ην αληίζηνηρν 

κέγεζνο ηεο ηξέρνπζαο ρξήζεο. Χζηφζν πξνέθπςαλ λέα πξνβιήκαηα κεηά ηελ 

εηζαγσγή ηέηνηνπ είδνπο παξεκβάζεσλ, θπξίσο αλαθνξηθά κε ηελ νξζφηεηα θαη ηελ 

ειιηπή αηηηνιφγεζε ηνπο. Δπηπξνζζέησο, αλέθπςαλ θαη νξηζκέλα δνκηθά πξνβιήκαηα 

θαηαζθεπήο ηνπ ελ ιφγσ ππνδείγκαηνο θαη απηά αθνξνχζαλ ηελ αζηάζεηα ησλ 

ζηαζκίζεσλ ησλ αμηφγξαθσλ ζηα απνδνηηθά ραξηνθπιάθηα. πγθεθξηκέλα, κηθξέο 

αιιαγέο ζηηο ηηκέο ησλ αλακελφκελσλ απνδφζεσλ ή ησλ ζηνηρείσλ ηνπ πίλαθα 

ζπλδηαθπκάλζεσλ νδεγνχλ ζε κεγάιεο αιιαγέο ησλ πνζνζηηαίσλ ζπλεηζθνξψλ ησλ 

ησλ αμηφγξαθσλ ζην ραξηνθπιάθην. Σα ζπγθεθξηκέλα πξνβιήκαηα εληείλνληαη φηαλ 

θάπνηα αμηφγξαθα ηνπ ραξηνθπιαθίνπ παξνπζηάδνπλ πςειφ βαζκφ ζπζρέηηζεο. 

Όπσο ππνζηήξημε θαη ν Richard O. Michaud ζηελ δεκνζίεπζε ηνπ κε ηίηιν „The 

Markνwitz Optimization Enigma : Is „optimized‟ optimal ?‟ ην 1989 , ην 

ζπγθεθξηκέλν ππφδεηγκα γηα ηελ βειηηζηνπνίεζε ραξηνθπιαθίνπ απνηειεί πξαθηηθά 
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„κέζνδν κεγηζηνπνίεζεο ηνπ ιάζνπο‟. Σέινο, αμίδεη λα αλαθεξζνχκε ζηηο πεξηπηψζεηο 

πνπ ν απνθαζίδσλ βξίζθεηαη αληηκέησπνο κε πνιπθξηηεξηαθά πξνβιήκαηα 

αξηζηνπνίεζεο επελδπηηθψλ επηινγψλ ζηα νπνία ην ππφδεηγκα Markowitz δελ κπνξεί 

λα αληαπεμέιζεη θαζφηη εκπεξηέρεη 2 βαζηθά θξηηήξηα. ε απηφ ινηπφλ ην ζεκείν, 

εηζάγνληαη λέα ππνδείγκαηα δηαρείξηζεο ραξηνθπιαθίνπ. 

  

1.8 Άλλα ςποδείγμαηα διασείπιζηρ σαπηοθςλακίος 

1.8.1 Τποδείγμαηα ιζοπποπίαρ  

Σα ππνδείγκαηα ηζνξξνπίαο αλαθέξνληαη ζην ζχλνιν ησλ επελδπηψλ θαη θαζνξίδνπλ 

κηα ηηκή θαη κηα απφδνζε απνηππψλνληαο ηελ ζπκπεξηθνξά ηνπ ζπλφινπ ησλ 

επελδπηψλ πνπ ζπκκεηέρνπλ ζηελ αγνξά θαη φρη ελφο κεκνλσκέλνπ επελδπηή. Δίλαη 

πξνβιεπηηθά ππνδείγκαηα ηεο απφδνζεο θαη ηνπ θηλδχλνπ, κε βάζε ηα νπνία νη 

επελδπηέο θαζνξίδνπλ ηε ζέζε ηνπο. 

1.8.1.1 Σο ςπόδειγμα Αποηίμηζηρ Κεθαλαιακών ηοισείυν (Capital 

Asset Pricing Model - CAPM) 

Σν ππφδεηγκα CAPM είλαη κηα πξνέθηαζε ηνπ ππνδείγκαηνο κέζνπ – δηαθχκαλζεο 

θαη ηεο ζεσξίαο ηεο αλακελφκελεο ρξεζηκφηεηαο, κε ελζσκάησζε ηεο ζηάζεο ηνπ 

απνθαζίδνληα έλαληη ηνπ θηλδχλνπ. Ζ πξψηε έθδνζε απηνχ ηνπ ππνδείγκαηνο 

αλαπηχρζεθε απφ ηνλ Sharpe ηε δεθαεηία ηνπ „60 [Sharpe (1964)] θαη αλεμάξηεηα 

απφ ηνπο Lintner J. (1965) θαη Mossin J. (1966) . Σν ελ ιφγσ ππφδεηγκα  είλαη ην πην 

γλσζηφ θαη ην πιένλ επξέσο ρξεζηκνπνηνχκελν ζηελ πξάμε γηα ηε δηαρείξηζε 

ραξηνθπιαθίσλ. 

ην ππφδεηγκα απηφ, ε απφδνζε ελφο ρξενγξάθνπ απνηειείηαη απφ δχν κέξε: ην έλα 

κέξνο ηεο απφδνζεο πνπ νθείιεηαη ζηελ αγνξά, ελψ ην άιιν κέξνο νθείιεηαη ζηα 

ηδηαίηεξα ραξαθηεξηζηηθά πνπ εκπεξηέρεη ην θάζε ρξεφγξαθν. Με ηνλ ίδην ηξφπν, ν 

θίλδπλνο πνπ αθνξά έλα ρξεφγξαθν απνηειείηαη απφ δχν ζπληζηψζεο : ηνλ θίλδπλν 

ηεο αγνξάο (ζπζηεκαηηθφο θίλδπλνο ή κε δηαθνξνπνηήζηκνο θίλδπλνο) πνπ αθνξά ζην 

βαζκφ επηξξνήο (influence) ησλ ηάζεσλ ηεο αγνξάο πάλσ ζην ρξεφγξαθν, θαη ηνλ 

εηδηθφ θίλδπλν (κε ζπζηεκαηηθφο θίλδπλνο ή θίλδπλνο ηδηνζπγθξαζίαο ή 
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δηαθνξνπνηήζηκνο θίλδπλνο) πνπ αθνξά εθείλν ην ηκήκα ηεο απφδνζεο ηνπ 

ρξενγξάθνπ πνπ δελ παξνπζηάδεη ζπζρέηηζε κε ηηο κεηαβνιέο  πνπ ιακβάλνπλ ρψξα 

ζηε ζπλνιηθή ρξεκαηηζηεξηαθή αγνξά θαη έρεη λα θάλεη κε ηελ κεκνλσκέλε 

ζπκπεξηθνξά ηνπ ρξενγξάθνπ. Έλα ζπνπδαίν ραξαθηεξηζηηθφ απηνχ ηνπ 

ππνδείγκαηνο έγθεηηαη ζην γεγνλφο φηη ε ηδηνζπγθξαηηθή ζπληζηψζα ηνπ θηλδχλνπ 

ελφο ραξηνθπιαθίνπ κεηψλεηαη φηαλ ην πιήζνο ησλ ρξενγξάθσλ πνπ ζπκκεηέρνπλ 

ζην ραξηνθπιάθην (δηαζπνξά) απμάλεηαη. (δηαθνξνπνηήζηκε ζπληζηψζα θηλδχλνπ). 

Αληηζέησο, ε  ζπκκεηνρή ηνπ θάζε ρξενγξάθνπ ζηνλ ζπζηεκαηηθφ θίλδπλν πνπ 

αθνξά ηελ αγνξά δελ κπνξεί λα κεησζεί. 

χκθσλα κε ην ππφδεηγκα CAPM, ε ζρέζε αλάκεζα ζηελ αλακελφκελε απφδνζε 

ελφο ρξενγξάθνπ θαη ηελ αλακελφκελε απφδνζε ηνπ ραξηνθπιαθίνπ ηεο αγνξάο, ζε 

θαηάζηαζε ηζνξξνπίαο, δίλεηαη απφ ηελ ζρέζε : 

𝐸 𝑟𝑖 = 𝑟𝑓 + 𝛽𝑖𝑚 (𝛦 𝑟𝑚 − 𝑟𝑓) 

Όπνπ: 𝐸 𝑟𝑖 : ε αλακελφκελε  απφδνζε ηνπ ρξενγξάθνπ 

𝑟𝑓  : ε απφδνζε ηνπ αθίλδπλνπ ρξενγξάθνπ 

𝛦 𝑟𝑚  : ε αλακελφκελε απφδνζε ηεο ζπλνιηθήο ρξεκαηηζηεξηαθήο αγνξάο 

𝛽𝑖𝑚 : ην κέηξν ηνπ θηλδχλνπ (ζπληειεζηήο βήηα). 

 

Ο ζπληειεζηήο βήηα (beta coefficient) είλαη ίζνο κε ην ιφγν ηεο ζπλδηαθχκαλζεο 

κεηαμχ ηεο αλακελφκελεο απφδνζεο ηνπ ρξενγξάθνπ θαη εθείλεο ηεο αγνξάο (𝝈𝒊𝒎), 

πξνο ηε δηαθχκαλζε ηεο αλακελφκελεο απφδνζεο ηεο αγνξάο (𝝈𝒎
𝟐 )  :  𝛽𝑖𝑚 =

𝜍𝑖𝑚

𝜍𝑚
2  

θαη κεηξάεη ηελ ζπληζηψζα ηνπ ζπζηεκαηηθνχ θηλδχλνπ πνπ ζπλδέεηαη κε έλα 

ρξεφγξαθν. 

O ζπληειεζηήο βήηα ελφο ραξηνθπιαθίνπ πνπ ζπγθξνηείηαη απφ n x ρξεφγξαθα είλαη: 

𝛽𝑝 =  𝑋𝑖𝛽𝑖𝑚

𝑛

𝑖=1
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Όπνπ: 𝑋𝑖  είλαη ε πνζνζηηαία ζπλεηζθνξά ηνπ i ρξενγξάθνπ ζην ραξηνθπιάθην θαη 

𝛽𝑖𝑚 : κεηξά ηελ ζπλεηζθνξά ηνπ i ρξενγξάθνπ ζην ζπζηεκαηηθφ θίλδπλν πνπ 

ζπλδέεηαη κε ην ραξηνθπιάθην 

Ο ζπληειεζηήο beta νλνκάδεηαη επίζεο θαη ζπληειεζηήο επηζεηηθφηεηαο, θαζψο ε ηηκή 

ηνπ επηηξέπεη ηελ ηαμηλφκεζε ρξενγξάθσλ ή ραξηνθπιαθίσλ ζε ηξεηο θαηεγνξίεο ζηα 

πιαίζηα κηαο πην εζηηαζκέλεο αλάιπζεο ηνπ ζπζηεκαηηθνχ θηλδχλνπ : 

 Δπηζεηηθά ρξεφγξαθα ή ραξηνθπιάθηα πνπ πνιιαπιαζηάδνπλ (κεγεζχλνπλ) ηηο 

κεηαβνιέο ηεο αγνξάο. (β>1 , κεγάιε επηθηλδπλφηεηα) 

 

 Ακπληηθά ρξεφγξαθα ή ραξηνθπιάθηα πνπ ππνπνιιαπιαζηάδνπλ 

(ζπξξηθλψλνπλ) ηηο κεηαβνιέο ηεο αγνξάο. (β<1, κηθξή επηθηλδπλφηεηα). 

 

 Οπδέηεξα ρξεφγξαθα ή ραξηνθπιάθηα πνπ κεηαβάιινληαη φπσο ε αγνξά.  

(β  ίζν ή πέξημ ηεο κνλάδαο) 

Πξνθεηκέλνπ λα ειαρηζηνπνηεζεί ινηπφλ, έλα κέξνο ηνπ θηλδχλνπ, κπνξεί λα 

ειαρηζηνπνηεζεί ν ζπληειεζηήο βήηα, πνπ ζπλδέεηαη κε ηνλ ζπζηεκαηηθφ θίλδπλν. 

Έλα άιιν φθεινο ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ ζπληειεζηή είλαη φηη επηηξέπεη ζην δηαρεηξηζηή 

ηνπ ραξηνθπιαθίνπ λα πξνζαξκφζεη ηελ επελδπηηθή ζηξαηεγηθή ηνπ ζχκθσλα κε ηηο 

πξνβιέςεηο ηνπ γηα ηελ αγνξά. Πξάγκαηη, φηαλ νη πξνβιέςεηο ηνπ γηα ηελ αγνξά είλαη 

αλνδηθέο, ν δηαρεηξηζηήο ζα δηακνξθψζεη ηε ζέζε ηνπ κε έλα επηζεηηθφ ραξηνθπιάθην 

(β>1). Σν αληίζεην ζα πξάμεη, φηαλ νη πξνβιέςεηο ηνπ είλαη πησηηθέο. Δάλ νη 

πξνβιέςεηο ηνπ είλαη αβέβαηεο, ηφηε ζα δηακνξθψζεη έλα νπδέηεξν ραξηνθπιάθην. Ο 

ζπληειεζηήο β, ινηπφλ, είλαη κηα ζεκειηψδεο κεηαβιεηή ζηε δηαρείξηζε 

ραξηνθπιαθίνπ θαη παίδεη έλαλ θεληξηθφ ξφιν ζηελ επηινγή θαη αλάιπζε ελφο 

ραξηνθπιαθίνπ. Βέβαηα, ππάξρεη ε δπλαηφηεηα λα αληηκεησπηζηεί ν ζπγθεθξηκέλνο 

ζπληειεζηήο είλαη σο επελδπηηθή επηινγή ζηα πιαίζηα ηεο νπνίαο δελ 

ειαρηζηνπνηνχκε ηελ ηηκή ηνπ ίδηνπ, αιιά ηε δηαθνξά κεηαμχ επηζπκεηνχ ζπληειεζηή 

βήηα θαη ζπληειεζηή βήηα ηνπ ρξενγξάθνπ. 

 ηελ παξαπάλσ ζρέζε πνπ ζπλδέεη  ηελ αλακελφκελε απφδνζε ελφο ρξενγξάθνπ θαη 

ηελ αλακελφκελε απφδνζε ηνπ ραξηνθπιαθίνπ ηεο αγνξάο, ε αλακελφκελε απφδνζε 
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ηνπ ρξενγξάθνπ αλαιχεηαη ζε δχν ζπληζηψζεο. Ζ πξψηε είλαη ην πνζνζηφ ηεο 

απφδνζεο ρσξίο θίλδπλν θαη αληηπξνζσπεχεη ηελ ακνηβή ηνπ ρξφλνπ. Ζ δεχηεξε 

ζπληζηψζα είλαη αλάινγε κε ην δηαηξερφκελν θίλδπλν, κεηξνχκελν κε ην ζπληειεζηή 

βήηα θαη αληηπξνζσπεχεη ηελ ακνηβή ηνπ θηλδχλνπ. 

1.8.1.2  Σο ςπόδειγμα Ανηιζηαθμιζηικήρ Αποηίμηζηρ (Arbitrage 

Pricing Theory – APT) 

ηα πιαίζηα ηεο ζεσξίαο αληηζηαζκηζηηθήο απνηίκεζεο (Arbitrage Pricing Theory – 

APT) φπνπ πξνηάζεθε απφ ηνλ Ross (1976), ε απφδνζε απνηειείηαη πάιη απφ δχν 

ηκήκαηα: κηα ηδηνζπγθξαηηθή ζπληζηψζα θαη κηα θνηλή ζπληζηψζα. Ζ δηαθνξά κε ην 

ππφδεηγκα απνηίκεζεο θεθαιαηαθψλ ζηνηρείσλ αθνξά ζηε κειέηε ηεο επηξξνήο 

(influence) φπνπ έρνπλ δηάθνξνη παξάγνληεο πάλσ ζηελ απφδνζε ηνπ ρξενγξάθνπ. 

Απηή ε πνιππαξαγνληηθή επίδξαζε απνηππψλεηαη ζην ζθέινο ηεο θνηλήο 

ζπληζηψζαο. Κάζε παξάγνληαο επηξξνήο ζπκπεξηιακβάλεη θαη έλαλ ζπληειεζηή βήηα 

𝛽𝑖𝑘  πνπ ζηελ νπζία απνηππψλεη ηελ επαηζζεζία ηνπ ρξενγξάθνπ i ζηνλ θ-

παξάγνληα. Ο ζπγθεθξηκέλνο ζπληειεζηήο είλαη κηα γελίθεπζε ηνπ ζπληειεζηή βήηα 

πνπ  γλσξίζακε ζην ππφδεηγκα CAPM θαη ζπκπεξηειάκβαλε κφλν ην influence ηεο 

αγνξάο. ηελ ζεσξία ηεο αληηζηαζκηζηηθήο απνηίκεζεο, σζηφζν, είλαη πην ζχλζεηνο ν 

θαζνξηζκφο κηαο ζπγθεθξηκέλεο πνιηηηθήο γηα ηελ δηαρείξηζε ραξηνθπιαθίνπ ιφγσ 

ηεο θαηαγξαθήο ηεο πνιχπαξαγνληηθήο επίδξαζεο πάλσ ζηελ απφδνζε ηνπ 

ρξενγξάθνπ. χκθσλα κε ηελ ελ ιφγσ ζεσξία, ε απφδνζε ελφο i ρξενγξάθνπ δίλεηαη 

απφ ηνλ αθφινπζν ηχπν : 

𝑟𝑖 = 𝐸 𝑟𝑖 + 𝛽𝑖𝑘𝐹𝑘
𝑘

+ 휀𝑖  

φπνπ 𝑟𝑖  : ε απφδνζε ηνπ i -ρξενγξάθνπ 

𝐸 𝑟𝑖  : ε αλακελφκελε απφδνζε ηνπ i-ρξενγξάθνπ ζηελ πεξίπησζε πνπ ε επηξξνή 

φισλ ησλ k παξαγφλησλ είλαη κεδεληθή 

  𝛽𝑖𝑘  : ε επαηζζεζία ηνπ i-ρξενγξάθνπ  ζηνλ k-παξάγνληα 

. 𝐹𝑘 : ε απνηχπσζε ηνπ k-παξάγνληα πνπ επηδξά ζηελ απφδνζε ηνπ ρξενγξάθνπ 



77 
 

 휀𝑖  : ε απνηχπσζε ηνπ ηδηνζπγθξαηηθνχ θηλδχλνπ ηνπ i-ρξενγξάθνπ 

Ζ ζπιινγηζηηθή ηεο αληηζηάζκηζεο ζχκθσλα κε ηελ νπνία δχν ρξεφγξαθα κε 

ηαπηφζεκν ζπλδπαζκφ απφδνζεο – θηλδχλνπ δελ κπνξνχλ λα αληαιιαρζνχλ ζε 

δηαθνξεηηθέο ηηκέο, φρη κφλν εκπεξηέρεηαη ζηα ππνδείγκαηα Μέζνπ – Γηαθχκαλζεο 

θαη Απνηίκεζεο θεθαιαηαθψλ ζηνηρείσλ φπσο ηα γλσξίζακε , αιιά θαη πξνεθηείλεηαη 

ζηελ απνηχπσζε ηνπ ζπκπεξηθνξάο ηνπ επελδπηή απέλαληη ζηνλ θίλδπλν. Ζ ζεσξία 

ηεο αληηζηαζκηζηηθήο απνηίκεζεο δελ εκπεξηέρεη απηή ηελ πξνέθηαζε. 

Πξέπεη αθφκα λα ηνλίζνπκε φηη έρνπλ αλαδεηρζεί πνιιέο παξαιιαγέο ηνπ 

ζπγθεθξηκέλνπ ππνδείγκαηνο απφ ηφηε πνπ πξσηνπαξνπζηάζηεθε κε απνηέιεζκα λα 

κελ πθίζηαηαη θάπνηα ζπγθεθξηκέλε κνξθή ηνπ πνπ λα είλαη θνηλψο απνδερηή απφ 

φινπο ηνπο αλαιπηέο. Ζ επηινγή ή ε απφξξηςε ελφο παξάγνληα επηξξνήο ζην 

ππφδεηγκα ινηπφλ, είλαη ζηελ δηαθξηηηθή επρέξεηα ηνπ εθάζηνηε αλαιπηή. 

Όπσο έγηλε αληηιεπηφ απφ ηελ ζπλνπηηθή αλάιπζε ηνπ κνληέινπ APT, ν 

πξνζδηνξηζκφο ηνπ απαηηνχκελνπ πνζνζηνχ απφδνζεο ππφθεηηαη ζε ζπγθεθξηκέλνπ 

είδνπο ζθάικαηα πνπ πξνέξρνληαη απφ ηνλ βαζκφ θαηαιιειφηεηαο ηνπ επηιερζέληνο 

κνληέινπ, απφ ηνλ βαζκφ αθξίβεηαο θαη νξζφηεηαο ησλ εηζξνψλ ζην κνληέιν θαη απφ 

ην θαηά πφζν ν εθάζηνηε ζπληειεζηήο βήηα εθθξάδεη κε ζσζηφ ηξφπν ηελ 

επαηζζεζία ηνπ θάζε ρξενγξάθνπ ζηνλ επηιερζέληα παξάγνληα. 
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2. ύγσπονη θευπία διασείπιζηρ σαπηοθςλακίος και 

ενεπγειακόρ ζσεδιαζμόρ για ηην ηλεκηποπαπαγυγή 

 2.1 Διζαγυγή 

Ζ ζχγρξνλε ζεσξία δηαρείξηζεο ραξηνθπιαθίνπ ρξεζηκνπνηείηαη, θαηά θχξην ιφγν, 

ζηνλ ρξεκαηννηθνλνκηθφ θιάδν, ζηα πιαίζηα πξνβιεκάησλ βειηηζηνπνίεζεο, γηα ηελ 

δηακφξθσζε θαηάιιεισλ επελδπηηθψλ ραξηνθπιαθίσλ πξνο επίηεπμε πςειψλ 

θεξδψλ κε ηαπηφρξνλε ειαρηζηνπνίεζε ηνπ θηλδχλνπ. Απφ ην 1970 θαη κεηά, ε ελ 

ιφγσ ζεσξία βξήθε απήρεζε θαη ζε άιινπο ηνκείο ηεο νηθνλνκίαο. ήκεξα, βαζηθέο 

έλλνηεο ηεο ζχγρξνλεο ζεσξίαο δηαρείξηζεο ραξηνθπιαθίνπ εθαξκφδνληαη ζε έλα 

επξχηαην θάζκα επηζηεκνληθψλ πεδίσλ πνπ εθηείλεηαη απφ ηνλ ηνκέα ηεο θνηλσληθήο 

ςπρνινγίαο γηα ηελ κνληεινπνίεζε ηεο απηνεθηίκεζεο ηνπ αηφκνπ θαη κέρξη θαη ηελ 

ράξαμε ελεξγεηαθήο πνιηηηθήο. 

Ο ελεξγεηαθφο ζρεδηαζκφο, θπξίσο ζε εζληθφ επίπεδν, απνηειεί έλα ζεκαληηθφ 

εξγαιείν ζηελ πνξεία πινπνίεζεο ηεο αλαπηπμηαθήο πνιηηηθήο κηαο ρψξαο, δίλνληαο 

κηα θαηεπζπληήξηα γξακκή ζην εζληθφ ελεξγεηαθφ ζχζηεκα ηεο. Δπηπξνζζέησο, ε 

ράξαμε ελεξγεηαθήο πνιηηηθήο κπνξεί λα κειεηεζεί ζε ηνπηθφ ή αθφκα θαη ζε 

πεξηθεξεηαθφ επίπεδν. Δίλαη γεγνλφο φηη ε ιήςε απνθάζεσλ γηα ηνλ ελεξγεηαθφ 

ζρεδηαζκφ εκπεξηέρεη έλα ζχλνιν δηαθφξσλ παξακέηξσλ θπξίσο νηθνλνκηθήο 

γεσπνιηηηθήο, λνκηθήο θαη πεξηβαιινληηθήο θχζεσο. Απηέο νη παξάκεηξνη ζε 

ζπλδπαζκφ κε ηελ ζπλερή δηεχξπλζε ησλ ελεξγεηαθψλ ηερλνινγηψλ γηα ηελ 

ειεθηξνπαξαγσγή ηα ηειεπηαία ρξφληα, δηακνξθψλνπλ έλα δπλακηθφ θαη ζπγρξφλσο 

ζχλζεην πεξηβάιινλ γηα ηελ ράξαμε ελεξγεηαθήο πνιηηηθήο. 

Σα ηειεπηαία 50 ρξφληα πξαγκαηνπνηνχληαλ ν ιεγφκελνο „ελεξγεηαθφο ζρεδηαζκφο 

ειαρίζηνπ θφζηνπο‟ γηα ηελ ειεθηξνπαξαγσγή ζηηο πεξηζζφηεξεο ρψξεο. Τπήξρε ε 

βεβαηφηεηα φηη πξνζζέηνληαο ηηο απνθαινχκελεο „ελεξγεηαθέο ηερλνινγίεο ειαρίζηνπ 

θφζηνπο‟ , ζα θαηεχζπλαλ ην ελεξγεηαθφ ζχζηεκα ζην ειάρηζην δπλαηφ θφζηνο 

(Shimon Awerbuch , 2004). Ο θίλδπλνο ζηε ράξαμε ηεο ελεξγεηαθήο πνιηηηθήο 

ππνινγηδφηαλ σο ε πηζαλφηεηα λα πξνθχςεη πξφβιεκα ζηνλ ελεξγεηαθφ εθνδηαζκφ 

ζε εζληθφ επίπεδν εμαηηίαο γεγνλφησλ φπσο ζπγθξνχζεηο , πνιηηηθή αζηάζεηα, 

ηξνκνθξαηηθέο επηζέζεηο, αηπρήκαηα, αθαηάιιειεο θαηξηθέο ζπλζήθεο, κνλνπσιηαθέο 

πξαθηηθέο-θαξηέι θ.α. Γεδνκέλνπ φκσο ηνπ ζχλζεηνπ πιαηζίνπ ζην φπνην εληάζζεηαη 
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ν ελεξγεηαθφο ζρεδηαζκφο ζηελ ζεκεξηλή επνρή, ν „ελεξγεηαθφο ζρεδηαζκφο 

ειαρίζηνπ θφζηνπο‟ δελ απνηειεί πιένλ εξγαιείν γηα ηελ δηακφξθσζε  κηαο βηψζηκεο 

ελεξγεηαθήο πνιηηηθήο, πφζν κάιινλ ζε καθξνπξφζεζκν ρξνληθφ νξίδνληα. Απηφ 

ζπκβαίλεη δηφηη ην ζπγθεθξηκέλν κνληέιν δελ ιάκβαλε ππφςε ηνπ ην θαζεζηψο 

αβεβαηφηεηαο γηα ηηο ηηκέο ησλ θαπζίκσλ ησλ ζπκβαηηθψλ ελεξγεηαθψλ ηερλνινγηψλ. 

Οη νηθνλνκνιφγνη πιένλ είλαη πεπεηζκέλνη γηα ηηο αξλεηηθέο ζπλέπεηεο ηεο αζηάζεηαο 

ησλ ηηκψλ ησλ θαπζίκσλ, θαη θπξίσο ηνπ πεηξειαίνπ, ζηνλ δείθηε αλάπηπμεο ησλ 

ρσξψλ (Ferderer 1996). Έρεη δηαπηζησζεί φηη ην θαζεζηψο αβεβαηφηεηαο εκπνδίδεη 

(„θαζπζηεξεί‟) ηνλ ακεηάθιεην ραξαθηήξα ησλ επηρεηξεζηαθψλ επελδχζεσλ 

(Bernankes 1983). Δπηπξνζζέησο,  δηαπηζηψζεθε φηη ε κεηαβιεηφηεηα ησλ ηηκψλ ηνπ 

πεηξειαίνπ έρεη αξλεηηθή επίδξαζε ζην δείθηε εξγαζηαθήο απαζρφιεζεο ζηηο ΖΠΑ 

κε θάπνηα κηθξή ρξνληθή θαζπζηέξεζε (Uri 1996). Σν κφλν ζίγνπξν είλαη φηη ε 

αλππαξμία ελφο ζηαζεξνχ θαη πξνβιέςηκνπ επηπέδνπ ηηκψλ θαπζίκσλ, θπξίσο φζνλ 

αθνξά ζην πεηξέιαην θαη ζηα παξάγσγα ηνπ, ζα ζπλερηζηεί θαη ζην κέιινλ δηφηη ηα 

απνζέκαηα ησλ νξπθηψλ θαπζίκσλ εμαληινχληαη. Δδψ ινηπφλ είλαη ην ζεκείν φπνπ 

αίξνληαη νη δεχηεξεο ζθέςεηο, φπνπ είραλ νη ππεχζπλνη γηα ηελ ράξαμε ελεξγεηαθψλ 

πνιηηηθψλ, νη θαηαλαισηέο θαη νη εηαηξείεο, φζνλ αθνξά ζηελ εηζαγσγή ησλ ΑΠΔ 

ζηε δηακφξθσζε ηνπ ελεξγεηαθνχ δπλακηθνχ ησλ ρσξψλ. Παξφηη νη ΑΠΔ απνηεινχλ 

ελεξγεηαθέο ηερλνινγίεο κε ζρεηηθά κεγαιχηεξν θφζηνο παξαγσγήο ειεθηξηθήο 

ελέξγεηαο ζπγθξηηηθά κε ηηο ζπκβαηηθέο κνξθέο ελέξγεηαο, ε εηζαγσγή ηνπο ζην 

ελεξγεηαθφ κίγκα ειεθηξνπαξαγσγήο δελ πξνθαιεί απαξαηηήησο αχμεζε ηνπ 

ζπλνιηθνχ θφζηνπο. Απηφ ζπκβαίλεη θαζφηη δελ ζπκπεξηιακβάλνληαη ζην θαζεζηψο 

αβεβαηφηεηαο ησλ ηηκψλ θαπζίκσλ ησλ ζπκβαηηθψλ ελεξγεηαθψλ ηερλνινγηψλ θαη 

ελέρνπλ κεδεληθφ ξίζθν. ηελ ζεκεξηλή επνρή ινηπφλ θξίλεηαη απαξαίηεηε ε 

εθαξκνγή ελφο λένπ κνληέινπ γηα ηνλ ελεξγεηαθφ ζρεδηαζκφ. 

Αο πξνζπαζήζνπκε ινηπφλ, ζε κηα πξψηε θάζε, λα κνληεινπνηήζνπκε ην πξφβιεκα 

ηνπ ελεξγεηαθνχ ζρεδηαζκνχ νκνίσο κε αληίζηνηρα πξνβιήκαηα βειηηζηνπνίεζεο πνπ 

ζπλαληνχλ νηθνλνκηθνί επελδπηέο ζηα ρξεκαηννηθνλνκηθά. Οη επελδπηέο 

πξαγκαηνπνηνχλ δέζκεπζε ησλ θεθαιαίσλ ηνπο πξνζδνθψληαο κία ζεηηθή απφδνζε 

κειινληηθά. Γε ζα κπνξνχζαλ φκσο λα επελδχζνπλ φιν ηνπο ην θεθάιαην 

κεκνλσκέλα ζε έλα πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν ζηα πιαίζηα καθξνπξφζεζκσλ επελδπηηθψλ 

πεξηφδσλ (20 έσο 30 ρξφληα) εμαηηίαο ηεο αβεβαηφηεηαο φηη ε πξαγκαηνπνηνχκελε 

απφδνζε δελ ζα είλαη ίζε κε ηελ αλακελφκελε. Έλαο νξζνινγηθφο επελδπηήο νθείιεη 



80 
 

λα γλσξίδεη φηη ε αλακελφκελε απφδνζε πνπ πξνζδνθάηαη απφ κηα επελδπηηθή 

επηινγή ζπλαξηάηαη άκεζα κε ηνλ αληίζηνηρν ζπλδεδεκέλν θίλδπλν. Ζ 

παγθνζκηνπνίεζε , ε ξαγδαία αλάπηπμε λέσλ ηερλνινγηψλ θαη ε πξφζβαζε ζε 

πιεξέζηεξε πιεξνθφξεζε δίλνπλ ζηνλ επελδπηή ηελ δπλαηφηεηα επηινγήο απφ έλα 

επξχηεξν, ζε ζρέζε κε ην παξειζφλ, θάζκα επελδπηηθψλ επηινγψλ. Πιένλ νη 

κεηνρηθέο επελδχζεηο ραξαθηεξίδνληαη απφ ζπγθξηηηθά πςειφηεξε αλακελφκελε 

απφδνζε αιιά ηαπηφρξνλα θαη απφ πςειφηεξν επίπεδν θηλδχλνπ (Frank K. Reilly, 

Keith C. Brown, 2002). Παξαηεξνχκε ινηπφλ φηη νη νηθνλνκηθνί επελδπηέο 

δξαζηεξηνπνηνχληαη ζε έλα πεξηβάιινλ αλάινγεο πνιππινθφηεηαο κε ηνπο 

ππεπζχλνπο ράξαμεο ελεξγεηαθψλ πνιηηηθψλ. Κξίλεηαη ινηπφλ απαξαίηεηε ε 

εγθαηάιεηςε ηεο κεζφδνπ ηνπ ειαρίζηνπ θφζηνπο ζηνλ ελεξγεηαθφ ζρεδηαζκφ. 

Υξεηαδφκαζηε πιένλ κηα πξνζέγγηζε φπνπ ζα καο επηηξέπεη ηε βειηηζηνπνίεζε ηεο 

απφδνζεο-ειαρηζηνπνίεζε ηνπ θφζηνπο κε παξάιιειε δηαρείξηζε ηνπ ξίζθνπ. Ζ 

ζπγθεθξηκέλε πξνζέγγηζε αθφξα ζηε ζχλζεζε απνδνηηθψλ ελεξγεηαθψλ 

ραξηνθπιαθίσλ απνηεινχκελσλ απφ ελεξγεηαθά αμηφγξαθα (ελεξγεηαθέο 

ηερλνινγίεο) έηζη ψζηε λα ειαρηζηνπνηείηαη ην αλακελφκελν θφζηνο γηα θάζε επίπεδν 

θηλδχλνπ, ελψ ειαρηζηνπνηείηαη ν θίλδπλνο γηα θάζε επίπεδν αλακελφκελνπ θφζηνπο. 

Ζ δπλαηφηεηα δηαρείξηζεο ηνπ θηλδχλνπ πνπ ππεηζέξρεηαη ε κεηαβιεηφηεηα, κέζσ 

ηεο δηαθνξνπνίεζεο, απνηειεί βαζηθή δηαπίζησζε ηεο ζχγρξνλεο ζεσξίαο 

δηαρείξηζεο ραξηνθπιαθίνπ θαη γη‟ απηφ ε ελ ιφγσ ζεσξία έρεη εθαξκνζηεί  ζηνλ 

ηνκέα ηνπ ελεξγεηαθνχ ζρεδηαζκνχ ζε πνιιέο κειέηεο. Σν 1998, νη  Humphreys θαη 

McClain , ζηε κειέηε ηνπο κε ηίηιν „Reducing the Impacts of Energy Price Volatility 

Through Dynamic Portfolio Selection‟, επηθεληξψζεθαλ ζηε δηακφξθσζε ηνπ 

ελεξγεηαθνχ κίγκαηνο  ησλ ΖΠΑ ψζηε λα πεξηνξηζηεί ε πηζαλφηεηα αλαπάληερεο 

αχμεζεο ζηηο ηηκέο ηεο ελέξγεηαο. Σν 2001, νη E. G. Domingues, H. Arango, J. 

Policarpo G. A., C. B. Campinho, θαη G. Paulillo. ζηε κειέηε ηνπο κε ηίηιν „Applying 

modern portfolio theory to investment projects in electric energy markets‟ πξφηεηλαλ 

ηελ επέθηαζε ηεο .Θ.Υ γηα ηελ επαλαδηακφξθσζε ηνπ ειεθηξνπαξαγσγηθνχ 

κίγκαηνο ηεο Βξαδηιίαο θαη πέξαλ ησλ πδξνειεθηξηθψλ ιακβάλνληαο ππφςε 

ηερληθνχο θαη νηθνλνκηθνχο θηλδχλνπο. Σν 2004, ν Awerbuch ζηε εξγαζία ηνπ κε 

ηίηιν „Portfolio-Based Electricity Generation Planning: Implications for Renewables 

and Energy Security‟ επηζήκαλε φηη κε ηελ πξνζζήθε ησλ „δαπαλεξψλ‟ ελεξγεηαθψλ 

ηερλνινγηψλ ΑΠΔ πξνθχπηνπλ δηαθνξνπνηεκέλα ραξηνθπιάθηα κε ρακειφηεξα 
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αλακελφκελα θφζηε παξαγσγήο ειεθηξηθήο ελέξγεηαο ελψ ην 2007 φ ίδηνο καδί κε ηνλ 

Spencer Yang ζηελ κειέηε ηνπο κε ηίηιν „Efficient electricity generating portfolios 

for Europe: Maximising energy security and climate change mitigation‟ 

επηθεληξψζεθε ζηνλ εληνπηζκφ βέιηηζησλ ραξηνθπιαθίσλ ειεθηξνπαξαγσγήο γηα 

ηελ ΔΔ θαη θαηέιεμε ζηε κεγαιχηεξε ζπλεηζθνξά ηεο αηνιηθήο θαη ηεο ππξεληθήο 

ελέξγεηαο γηα ην 2020 κε ηαπηφρξνλε κείσζε θφζηνπο-θηλδχλνπ θαη εθπνκπψλ CO2. 

Δλ ζπλερεία , ζα πξέπεη λα νξίζνπκε – αληηζηνηρίζνπκε δχν ζεκαληηθέο παξακέηξνπο 

γηα ηελ εθαξκνγή ηεο κεζφδνπ απνηίκεζεο ραξηνθπιαθίνπ ζηνλ ελεξγεηαθφ 

ζρεδηαζκφ : ηελ απφδνζε θαη ην ξίζθν. Πξνηνχ νξίζνπκε ηελ παξάκεηξν ηεο 

απφδνζεο, πξέπεη λα ηνλίζνπκε φηη ζηελ παξνχζα εξγαζία πξνζεγγίδνπκε ηελ 

ράξαμε ελεξγεηαθήο πνιηηηθήο ππφ ηελ έλλνηα ηεο ειαρηζηνπνίεζεο ηνπ θφζηνπο 

ειεθηξνπαξαγσγήο. Ο πξνζδηνξηζκφο ησλ βέιηηζησλ ελεξγεηαθψλ ραξηνθπιαθίσλ 

γίλεηαη ζηα πιαίζηα αληηκεηψπηζεο ηνπ παξαγφκελνπ αγαζνχ (ειεθηξηθή ελέξγεηα) σο 

έλα αδηακθηζβήηεηα ζηνηρεηψδεο θνηλσληθφ αγαζφ. Πξνθαλψο πθίζηαηαη θαη ε 

ζθνπηά ηεο κεγηζηνπνίεζεο ησλ θεξδψλ απφ ηελ πψιεζε παξαγφκελεο ειεθηξηθήο 

ελέξγεηαο, αιιά δελ εμεηάδεηαη ζηα πιαίζηα ηεο εξγαζίαο καο. Δπνκέλσο,  έζνδα απφ 

ηελ πψιεζε ηεο ειεθηξηθήο ελέξγεηαο, κεηαβνιέο ζηελ ηηκή πψιεζήο ηεο, θφξνη θαη 

ηπρφλ επηδνηήζεηο γηα ήπηεο κνξθέο ελέξγεηαο, αγλννχληαη. Οξίδνπκε ινηπφλ ηελ 

απφδνζε, δειαδή ην κέηξν ηεο ειθπζηηθφηεηαο κηαο επέλδπζεο ζε κηα ελεξγεηαθή 

ηερλνινγία, σο ηνλ αληίζηξνθν ηνπ θφζηνπο γηα ηελ ειεθηξνπαξαγσγή απφ απηήλ, 

αθνχ ε κεγηζηνπνίεζε ηεο απφδνζεο νδεγεί ζε ειαρηζηνπνίεζε ηνπ θφζηνπο. 

πλεπψο ε εμίζσζε: R =
1

C
  , φπνπ R είλαη ε απφδνζε κηαο ελεξγεηαθήο ηερλνινγίαο 

θαη C είλαη ην θφζηνο ειεθηξνπαξαγσγήο γηα ηελ ζπγθεθξηκέλε ηερλνινγία, δίλεη ηελ 

επελδπηηθή δηάζηαζε ζην κνληέιν καο κε ηελ έλλνηα ηεο κεγηζηνπνίεζεο. 

Παξαηεξνχκε φηη ε κνλάδα κέηξεζεο ηεο απφδνζεο ηφζν γηα ηα ελεξγεηαθά 

αμηφγξαθα (ελεξγεηαθέο ηερλνινγίεο) φζν θαη γηα ηα ελεξγεηαθά ραξηνθπιάθηα είλαη 

(KWh / Υξεκαηηθέο Μνλάδεο) θαη ζπγθεθξηκέλα , γηα ηελ παξνχζα εξγαζία είλαη 

(KWh / €). ηνλ ηνκέα ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο επηζηήκεο ε απφδνζε ελφο 

ρξενγξάθνπ, δειαδή  ε δηαθνξά ηεο αμίαο ηνπ ρξενγξάθνπ ηελ εκέξα ηεο αγνξάο θαη 

ηεο ηηκήο ηνπ θαηά ηελ εκέξα πψιεζεο, εθθξαζκέλε ζαλ πνζνζηφ επί ηεο αμίαο 

αγνξάο ηνπ ρξενγξάθνπ, είλαη έλα αδηάζηαην κέγεζνο. Με απιά ιφγηα, ε απφδνζε 

ζηα ρξεκαηννηθνλνκηθά νξίδεηαη ζαλ ην πειίθν ηνπ θέξδνπο πξνο ην επελδπκέλν 
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θεθάιαην ,φπνπ θαη ηα δχν κεγέζε κεηξνχληαη ζε ρξεκαηηθέο κνλάδεο. Θα 

κπνξνχζακε λα κεηαηξέςνπκε ην κέγεζνο ηεο απφδνζεο ζην πξφβιεκα ελεξγεηαθνχ 

ζρεδηαζκνχ, ζε αδηάζηαην κέγεζνο πνιιαπιαζηάδνληαο κε ηελ ηηκή πψιεζεο ηνπ 

ειεθηξηθνχ ξεχκαηνο (€/KWh). Σν πξφβιεκα πνπ αλαθχπηεη εδψ αθφξα ζην πνηα 

είλαη ε θαηάιιειε ηηκή ειεθηξηθνχ ξεχκαηνο. Πξνθαλψο ε ζπγθεθξηκέλε ηηκή δελ 

παξακέλεη ζηαζεξή κε ηελ πάξνδν ηνπ ρξφλνπ αιιά κεηαβάιιεηαη ζπλαξηήζεη 

πνιιψλ παξαγφλησλ (αληαγσληζκφο ζηελ αγνξά ελέξγεηαο , απξφβιεπηνη εμσγελήο 

παξάγνληεο θ.α.). Οη παξάγνληεο απηνί ζπλζέηνπλ έλα επηπξφζζεην πεξηβάιινλ 

αβεβαηφηεηαο φζνλ αθφξα ηελ ηηκή πψιεζεο ηνπ ειεθηξηθνχ ξεχκαηνο ην φπνην ζα 

παξακείλεη εθηφο ησλ νξίσλ κειέηεο ηεο παξνχζαο εξγαζίαο. πλεπψο ε απφδνζε γηα 

ηηο αλάγθεο ηεο πξνζέγγηζεο καο ζηνλ ελεξγεηαθφ ζρεδηαζκφ ζα παξακείλεη κε 

κνλάδα κέηξεζεο (KWh / €).  

Σν ξίζθν ησλ νηθνλνκηθψλ αμηφγξαθσλ νξίδεηαη σο ε ηππηθή απφθιηζε ή ε 

δηαθχκαλζε ηεο αλακελφκελεο απφδνζεο ηνπο. Γηα ηελ  πεξίπησζε ηνπ ελεξγεηαθνχ 

ζρεδηαζκνχ ζηελ παξνχζα εξγαζία, ρξεζηκνπνηνχκε ηελ ηππηθή απφθιηζε ησλ ηηκψλ 

ησλ ελεξγεηαθψλ πεγψλ (θαπζίκσλ) ησλ ζπκβαηηθψλ ελεξγεηαθψλ ηερλνινγηψλ. ηελ 

πξαγκαηηθφηεηα, ην θφζηνο ειεθηξνπαξαγσγήο γηα κηα ελεξγεηαθή ηερλνινγία 

ζπληίζεηαη απφ επηκέξνπο θφζηε φπσο είλαη ην θφζηνο θαπζίκνπ, ηα κεηαβιεηά θαη 

ζηαζεξά θφζηε ιεηηνπξγίαο θαη ζπληήξεζεο ,ην θφζηνο επέλδπζεο. Γηα  ηελ αλάπηπμε 

ηεο κεζφδνπ απνηίκεζεο ελεξγεηαθνχ ραξηνθπιαθίνπ, ζα επηθεληξσζνχκε ζηελ 

παξάκεηξν ηνπ θφζηνπο θαπζίκνπ θαη ζηνλ θίλδπλν πνπ εηζάγεηαη εμαηηίαο ηεο 

δηαρξνληθήο απμνκείσζεο ησλ ηηκψλ ηνπο. ην ζεκείν απηφ πξέπεη λα αλαθέξνπκε ηε 

δηαθνξεηηθή άπνςε πνπ εμέθξαζε ν Andrew Stirling ηνλ Μάξηην ηνπ 1994, ζηελ 

κειέηε ηνπ „Diversity and ignorance in electricity supply investment  - Addressing the 

solution rather than the problem‟, γηα ηελ εθαξκνγή ηεο Θ.Μ.Γ. ζηνλ ελεξγεηαθφ 

ζρεδηαζκφ. (Stirling‟s “Ignorance and Diversity” versus Classical Mean-Variance 

Portfolio Theory -  Awerbuch & Berger ,2003). Πην ζπγθεθξηκέλα, ν Stirling έθαλε 

ηνλ δηαρσξηζκφ  ζε 3 δηαθνξεηηθέο πεξηπηψζεηο αβεβαηφηεηαο : ην „θαζεζηψο‟ ξίζθνπ 

φπνπ κηα ζπλάξηεζε ππθλφηεηαο πηζαλφηεηαο κπνξεί λα πξνζδηνξηζηεί γηα έλα εχξνο 

πηζαλψλ απνηειεζκάησλ, ην „θαζεζηψο‟ αβεβαηφηεηαο φπνπ δελ ππάξρεη βάζε γηα 

ηελ εθρψξεζε ησλ πηζαλνηήησλ ζηα πηζαλά απνηειέζκαηα θαη ην „θαζεζηψο άγλνηαο 

φπνπ δελ πθίζηαηαη βάζε γηα ηελ εθρψξεζε ησλ πηζαλνηήησλ ζηα πηζαλά 

απνηειέζκαηα αιιά νχηε γλψζε ζρεηηθά κε πνιιά απφ ηα ίδηα ηα απνηειέζκαηα. Ο 
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ίδηνο θαηέιεμε ζην φηη ην θαζεζηψο άγλνηαο, θαη φρη ην ξίζθν ή ε αβεβαηφηεηα, 

θπξηαξρεί πξαγκαηηθά ζηελ ιήςε απνθάζεσλ ζηηο ελεξγεηαθέο επελδχζεηο θαη 

πξφηαμε ηελ δηαθνξνπνίεζε σο ιχζε ζε απηφ ην θαζεζηψο. 

Σέινο ζα αλαθέξνπκε  θάπνηεο παξαδνρέο θαη πεξηνξηζκνχο γηα ηελ εθαξκνγή ηεο 

Θ.Μ.Γ. ζηελ δηακφξθσζε ελεξγεηαθψλ ραξηνθπιαθίσλ φπσο αλαθέξνληαη ζην 

πξψην παξάξηεκα ηεο κειέηεο ησλ Shimon Awerbuch θαη Martin Berger κε ηίηιν: 

„Applying portfolio theory to EU electricity planning and policy-making‟ πνπ 

δεκνζηεχηεθε ηνλ Φεβξνπάξην ηνπ 2003, πξνζαξκφδνληαο ηεο ζηε κειέηε καο. 

 Μη διαιπεηόηηηα σπεογπάθυν : Ζ ζεσξία κέζνπ – δηαθχκαλζεο βαζίδεηαη ζηελ 

παξαδνρή φηη ηα νηθνλνκηθά ρξεφγξαθα είλαη επ‟άπεηξνλ δηαηξεηά ζε 

αληηδηαζηνιή κε ηα επελδπφκελα θεθάιαηα πνπ παξνπζηάδνληαη ζπρλά ζε πνιχ 

κεγάιεο θαη αδηαίξεηεο νκάδεο (Seitz ,1990). Γελ είλαη φκσο δπλαηή ε δηαίξεζε 

ησλ ελεξγεηαθψλ ρξενγξάθσλ ζε ηέηνην βαζκφ. Ζ ζχλζεζε ελεξγεηαθψλ 

ραξηνθπιαθίσλ ζηα πιαίζηα ηνπ ελεξγεηαθνχ ζρεδηαζκνχ , ζηελ κειέηε καο , 

πξαγκαηνπνηείηαη ζε εζληθφ ή πεξηθεξεηαθφ επίπεδν. Έηζη ινηπφλ ε αζπλέρεηα 

πνπ ελδέρεηαη λα πξνθχςεη απφ ηελ εηζαγσγή επηπξφζζεηεο ειεθηξνπαξαγσγηθήο 

κνλάδαο ζεσξείηαη ακειεηέα θαζψο ε ελεξγεηαθή δήηεζε πνπ θαινχκαζηε λα 

θαιχςνπκε είλαη πνιχ κεγάιε. 

 

 

 Κανονική καηανομή για ηιρ αποδόζειρ πεπιόδος διακπάηηζηρ : Ζ Θ.Μ.Γ. 

ρξεζηκνπνηεί κφλν ηα κεγέζε ηεο κέζεο ηηκήο θαη ηεο δηαθχκαλζεο θαη άξα 

θάλνπκε ηελ παξαδνρή φηη δελ ππάξρνπλ άιια ζηαηηζηηθά κεγέζε γηα ηελ 

πεξηγξαθή ηνπ πινχηνπ ζην ηέινο κηαο πεξηφδνπ ρξήζεο. Έηζη ινηπφλ ππνζέηνπκε 

φηη ε απφδνζε αθνινπζεί θαλνληθή θαηαλνκή κε κφλε εμαίξεζε ηελ πεξίπησζε 

φπνπ νη επελδπηέο έρνπλ κηα εηδηθνχ ηχπνπ ζπλάξηεζε ρξεζηκφηεηαο (π.ρ. 

ηεηξαγσληθήο κνξθήο ζπλάξηεζε ρξεζηκφηεηαο) (Copeland θαη Weston ,1988). 

Γηα ηελ αλάιπζε καο, απνκέλεη λα θαζνξηζηεί αλ νη απνδφζεηο πεξηφδνπ 

δηαθξάηεζεο (HPR – Holding Period Return) γηα ηηο ηηκέο ησλ θαπζίκσλ 

αθνινπζνχλ θαλνληθή θαηαλνκή. Χζηφζν, ην γεγνλφο φηη  ε πξφβιεςε ησλ ηηκψλ 

ησλ θαπζίκσλ κνληεινπνηείηαη κε ηελ κέζνδν ησλ ηπραίσλ κνλνπαηηψλ (random 

walks) (Felder ,1994 - Hassett and Metcalf ,1993 -  Holt, 1988 - Glynn and Manne 
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,1988) καο νδεγεί ζην ζπκπέξαζκα φηη νη κεηαβνιέο ησλ ηηκψλ είλαη ηνπιάρηζηνλ 

αλεμάξηεηεο. 

 

 Σέλεια ανηαλλάξιμα σπεόγπαθα: Σα ρξεφγξαθα ησλ νηθνλνκηθψλ   

ραξηνθπιαθίσλ πξέπεη λα είλαη απνιχησο αληαιιάμηκα. Απηφ ζεκαίλεη φηη ε αμία 

ηνπο, ζε νπνηαδήπνηε ρξνληθή ζηηγκή, πξέπεη λα εμαξηάηαη κφλν απφ ηελ 

πνζφηεηα, ην ρξφλν θαη ηελ βεβαηφηεηα ησλ αλακελφκελσλ ρξεκαηνξνψλ. Κάηη 

ηέηνην ίζσο δελ ηζρχεη πάληα γηα ηα ελεξγεηαθά αμηφγξαθα θαζφηη παξάγνληεο, 

φπσο ε ηνπνζεζία θαη ε δηαζεζηκφηεηα ησλ ελεξγεηαθψλ πεγψλ, ελδέρεηαη λα 

επεξεάζνπλ ηελ επηινγή κηαο κνλάδαο ειεθηξνπαξαγσγήο γηα πνηθίινπο ιφγνπο. 

Γηα παξάδεηγκα, ε θαηαζθεπή κηαο κνλάδαο ειεθηξνπαξαγσγήο,  πνπ 

ρξεζηκνπνηεί θπζηθφ αέξην, ζε θνληηλή απφζηαζε απφ έλαλ αγσγφ θπζηθνχ 

αεξίνπ, κπνξεί λα εληζρχζεη „ηελ πνζφηεηα , ηνλ ρξφλν θαη ηελ βεβαηφηεηα‟ ησλ 

ρξεκαηνξνψλ πεξηζζφηεξν απφ ηελ θαηαζθεπή κηαο αληίζηνηρεο πνπ 

ρξεζηκνπνηεί ιηγλίηε. Ζ επηινγή ηεο ελεξγεηαθήο ηερλνινγίαο ελδέρεηαη λα 

επεξεάζεη πεξαηηέξσ ηελ αμία ελφο ελεξγεηαθνχ αμηφγξαθνπ ζην βαζκφ πνπ ηα 

θφζηε εγθαηάζηαζεο θαη ζχλδεζεο ζην δίθηπν, ή θαη άιια ζπλαθή θφζηε, 

δηαθέξνπλ απφ ηερλνινγία ζε ηερλνινγία. 

 

 Φόποι και επιδοηήζειρ : Ζ πξνζέγγηζε ηεο παξνχζαο εξγαζίαο επηθεληξψλεηαη 

ζηε ράξαμε ελεξγεηαθήο πνιηηηθήο ζε εζληθά επίπεδα θαη ζπλεπψο αζρνιείηαη κε 

ην ξίζθν ηνπ θφζηνπο γηα ηελ θνηλσλία σο ζχλνιν. Χο εθ ηνχηνπ, πηζαλνί θφξνη 

θαη επηδνηήζεηο αληηκεησπίδνληαη σο κεηαβηβαζηηθέο πιεξσκέο θαη αγλννχληαη.. 

 

  Σο Παπελθόν υρ οδηγόρ για ηο Μέλλον :  Ζ ζεσξία ηνπ Υαξηνθπιαθίνπ 

ρξεζηκνπνηεί ηελ „παξειζνχζα κεηαβιεηφηεηα‟ σο νδεγφ γηα ηνλ κέιινλ κέιινλ  

(Ibboston Associates, 1998 – Sharpe, 1970). ηελ κειέηε καο ρξεζηκνπνηνχκε 

εηήζηα νλνκαζηηθά ηηκέο γηα ηελ εθηίκεζε ηεο κεηαβιεηφηεηαο ησλ HPR γηα ηα 

θαχζηκα πνπ ρξεζηκνπνηνχλ νη ελεξγεηαθέο ηερλνινγίεο, πξνθεηκέλνπ λα 

απνθιεηζηνχλ επνρηαθέο δηαθπκάλζεηο απφ ηελ εθηίκεζε πνπ θάλνπκε γηα ηνλ 

θίλδπλν. 
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 Αναμενόμενερ αποδόζειρ : Όζνλ αθνξά ηηο αλακελφκελεο απνδφζεηο ηζρχνπλ νη 

παξαδνρέο πνπ αλαθέξζεθαλ πξνεγνπκέλσο θαη επηπξφζζεηα αλαθέξνπκε φηη 

ππνινγίδνληαη απφ ηα ζηαζκηζκέλα θφζηε ειεθηξνπαξαγσγήο. 

 

 Παποπλιζμόρ, Τπολειμμαηική αξία και Κόζηη Μεηάβαζηρ :   Σα θφζηε 

παξνπιηζκνχ κηαο ειεθηξνπαξαγσγηθήο κνλάδαο, ε ππνιεηκκαηηθή ηεο αμία κεηά 

ην ηέινο ηεο επελδπηηθήο πεξηφδνπ θαη ηα θφζηε κεηάβαζεο απφ κηα παιηά 

κνλάδα ζε κηα λεφηεξε, αγλννχληαη ζηα πιαίζηα ηεο παξνχζαο εξγαζίαο. πλεπψο 

, ε ζπλεηζθνξά θάπνησλ ελεξγεηαθψλ ηερλνινγηψλ ζηα βέιηηζηα ελεξγεηαθά 

ραξηνθπιάθηα κειινληηθνχ ρξφλνπ, ίζσο λα είλαη κηθξφηεξε απφ εθείλε πνπ ζα 

θαηαγξάςνπκε. 

 

 ‘Ρίζκο Καςζίμος’ για ΑΠΔ : Ζ ζπγθεθξηκέλε παξαδνρή πνπ δηαηχπσζαλ νη  

Awerbuch θαη Berger, δηαθέξεη ζηε κειέηε καο , φρη σο πξνο ηε γεληθή ηεο αξρή,  

αιιά σο πξνο ην είδνο ησλ ΑΠΔ πνπ ζα ζπκπεξηιάβνπκε. Δπί ηεο νπζίαο, ε 

ζπγθεθξηκέλε παξαδνρή αλαθέξεηαη ζηηο απμνκεηψζεηο ζηελ ειεθηξνπαξαγσγή  

απφ ελεξγεηαθέο ηερλνινγίεο ΑΠΔ, εμαηηίαο ηεο κεηαβαιιφκελεο δηαζεζηκφηεηαο 

ηεο δσξεάλ ελεξγεηαθήο πεγήο (πρ. άλεκνο). Χο εθ ηνχηνπ, αλαθχπηεη έλα 

επηπξφζζεην θφζηνο, ην ιεγφκελν θφζηνο επθαηξίαο. ηελ  παξνχζα κειέηε, 

αγλννχκε ην ελ ιφγσ θφζηνο ζεσξψληαο φηη νη ζπκβαηηθέο ελεξγεηαθέο 

ηερλνινγίεο δελ  ιεηηνπξγνχλ σο εθεδξηθέο πέξαλ ησλ νξίσλ ηεο δπλακηθφηεηάο 

ηνπο. Καηά ζπλέπεηα, δελ ζπκπεξηιακβάλνπκε ην επηπξφζζεην ξίζθν πνπ 

αλαθχπηεη απφ ηελ εθεδξηθή ιεηηνπξγία ησλ ζπκβαηηθψλ ελεξγεηαθψλ 

ηερλνινγηψλ. ηελ παξνχζα κειέηε νη Αλαλεψζηκεο Πεγέο Δλέξγεηαο 

αληηπξνζσπεχνληαη απφ ηα πδξνειεθηξηθά εμαηηίαο ηεο γεσγξαθηθήο θαη 

ελεξγεηαθήο ηδηαηηεξφηεηαο ηεο θαλδηλαβίαο. Δλ ζπλερεία ηεο κειέηεο καο ζα 

αλαιχζνπκε εθηελψο ηε ζπγθεθξηκέλε επηινγή. 
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2.2 Δνεπγειακή Καηάζηαζη ζηιρ κανδιναβικέρ Υώπερ  

2.2.1 Διζαγυγή 

ηελ παξνχζα δηπισκαηηθή εξγαζία ζα εθαξκφζνπκε ηελ ζεσξία κέζνπ- 

δηαθχκαλζεο γηα ηελ αμηνιφγεζε θαη ηε δηακφξθσζε ηνπ κίγκαηνο 

ειεθηξνπαξαγσγήο ησλ ηεζζάξσλ θαλδηλαβηθψλ ρσξψλ : νπεδία , Φηλιαλδία , 

Ννξβεγία θαη Γαλία θαη ηνπ θαλδηλαβηθνχ ζπκπιέγκαηνο ζην ζχλνιν ηνπ. Ζ 

αμηνιφγεζε ζα αθνξά ην έηνο 2011 θαη νη πξνηάζεηο καο ζα αλαθέξνληαη ζηα  έηε 

2020 θαη 2030 κε αλαθνξά ην πξαγκαηηθφ ελεξγεηαθφ κίγκα θάζε ρψξαο θαη ηνπ 

ζπκπιέγκαηνο γηα ην 2011 θαη ην πξνβιεπφκελν ελεξγεηαθφ κίγκα ηεο θαλδηλαβίαο 

γηα ηα έηε 2020 θαη 2030. Δπηπξνζζέησο, ζηα πιαίζηα αμηνιφγεζεο ηνπ ελεξγεηαθνχ 

ζρεδηαζκνχ ζηνλ κεζνκαθξνπξφζεζκν νξίδνληα (έηε 2020-2030) ζα εμεηάζνπκε 

ηέζζεξα ζελάξηα πνπ ζα αθνξνχλ ηα θφζηε θαπζίκσλ θαη ην θφζηνο εθπνκπψλ CO2. 

Δίλαη ζθφπηκν ινηπφλ,  λα θάλνπκε κηα αλαθνξά ζηελ ελεξγεηαθή ηνπο θαηάζηαζε. 

Ο ηνκέαο ηεο ειεθηξηθήο ελέξγεηαο ζηε θαλδηλαβία έρεη ππνζηεί ζεκαληηθέο 

αιιαγέο απφ ηα κέζα ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1990. Όιεο νη ζθαλδηλαβηθέο ρψξεο έρνπλ 

πιένλ αλνίμεη ην δξφκν γηα πξαγκαηηθά απειεπζεξσκέλεο αγνξέο ειεθηξηθήο 

ελέξγεηαο ηφζν γηα ην εκπφξην φζν θαη γηα ηελ ειεθηξνπαξαγσγή. θνπφο ηεο 

απειεπζέξσζεο ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ ηνκέα ήηαλ ε απνδνηηθφηεξε θαηαλνκή ησλ 

ελεξγεηαθψλ πφξσλ θαη ε πηνζέηεζε ελφο πγηνχο αληαγσληζηηθνχ κνληέινπ αλάκεζα 

ζε παξαγσγνχο θαη θαηαλαισηέο. Με ηε δεκηνπξγία ηνπ Nord Pool , ηνπ 

ζθαλδηλαβηθνχ ρξεκαηηζηεξίνπ ζπλαιιαγψλ ηζρχνο, έρνπκε ζήκεξα κηα ελνπνηεκέλε 

ζθαλδηλαβηθή αγνξά πψιεζεο ειεθηξηθήο ελέξγεηαο. Πέξα απφ ηελ ελεξγεηαθή 

αζθάιεηα πνπ επεηεχρζε, νη ηηκέο ειεθηξηθήο ελέξγεηαο ζηηο θαλδηλαβηθέο ρψξεο 

δηακνξθψζεθαλ ζηα ρακειφηεξα επίπεδα ηεο Δπξψπεο θαη ζήκεξα βξίζθνληαη 

ζηαζεξά θάησ απφ ηνλ κέζν φξν ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο. 

Όζνλ αθνξά ηηο εηαηξείεο παξαγσγήο ειεθηξηθήο ελέξγεηαο, ε νπεδηθή θξαηηθή 

εηαηξεία Vattenfall AB δηαηεξεί ηελ ζέζε ηεο σο ν κεγαιχηεξνο παξαγσγφο 

ειεθηξηθήο ελέξγεηαο ζηε θαλδηλαβία κε πνζνζηφ 21,8% ηεο ζπλνιηθήο παξαγσγήο 

αθνινπζνχκελε απφ ηελ Ννξβεγηθή Statkraft (13,7%), ηελ Φηλιαλδηθή Fortum 

(12,8%) θαη ηελ E.ON (7,7%) 
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Ζ ζπλνιηθή εγθαηεζηεκέλε ηζρχο ζηελ θαλδηλαβία γηα ηελ παξαγσγή ειεθηξηθήο 

ελέξγεηαο αλέξρεηαη ζηα 98.414 MW θαη ε ζπλνιηθή ειεθηξνπαξαγσγή ηεο ην 2010 

έθηαλε ζηηο 399 TWh. ην ελεξγεηαθφ ηζνδχγην ησλ θαλδηλαβηθψλ ρσξψλ (εθηφο ηεο 

Γαλίαο) θπξηαξρεί ε παξαγσγή ειεθηξηζκνχ απφ πδξνειεθηξηθά πνπ θαλνληθά 

θαηαιακβάλνπλ πνζνζηφ πεξίπνπ ίζν κε απφ ην 52% ηεο ζπλνιηθήο παξαγσγηθήο 

ηθαλφηεηαο ηεο θαλδηλαβίαο. πγθεθξηκέλα αληηπξνζσπεχνπλ ζρεδφλ ην ζχλνιν ηεο 

Ννξβεγηθήο θαη πεξίπνπ ην ήκηζπ ηεο νπεδηθήο ειεθηξνπαξαγσγήο. Σα πνζνζηά 

ηεο πδξνειεθηξηθήο ελέξγεηαο ζηηο αληίζηνηρεο εγρψξηεο παξαγσγέο, είλαη ππφ 

επνρηαθή δηακφξθσζε θαζφηη ην πδξνειεθηξηθφ δπλακηθφ εμαξηάηαη απφ ηελ 

γεσκνξθία θαη ηελ βξνρή. Σν 2011, ην πδξνειεθηξηθφ δπλακηθφ ζηελ θαλδηλαβία 

έθηαζε ζηηο 242 TWh, δειαδή πεξίπνπ 20% πςειφηεξν απφ ην κέζν νξφ ζε 

καθξνρξφληα βάζε. Σα ππξεληθά απνηεινχλ ηε δεχηεξε κεγαιχηεξε παξαγσγηθή 

πεγή ηεο ζπλνιηθήο θαλδηλαβηθήο ειεθηξνπαξαγσγήο θαη ην ζπλνιηθφ πνζνζηφ 

ηνπο αγγίδεη ην 22%. Χζηφζν ε εθκεηάιιεπζε ηεο γίλεηαη απνθιεηζηηθά απφ ηε 

νπεδία θαη ηε Φηλιαλδία. Σα νξπθηά θαχζηκα (πεηξέιαην, θπζηθφ αέξην, άλζξαθαο) 

θαηαιακβάλνπλ πεξίπνπ ην 14% ηεο ειεθηξνπαξαγσγήο ηνπ θαλδηλαβηθνχ 

ζπκπιέγκαηνο. Οη ελεξγεηαθέο ηερλνινγίεο „πκπαξαγσγήο Ζιεθηξηζκνχ θαη 

Θεξκφηεηαο‟ ρξεζηκνπνηνχληαη επξέσο θαη ε παξαγσγή ειεθηξηθήο ελέξγεηαο απφ 

ζεξκνειεθηξηθνχο ζηαζκνχο ζηε Φηλιαλδία θαη  ηε Γαλία ελεξγεί σο 

„ελαιιαζζφκελε παξαγσγηθή δηαδηθαζία‟ (swing-production) εμηζνξξνπψληαο 

επνρηαθά ην ζχλνιν ηεο παξαγσγήο, φηαλ ην επίπεδν ηεο αληίζηνηρεο εγρψξηαο 

παξαγσγήο απφ πδξνειεθηξηθά ζηε Ννξβεγία θαη ζηε νπεδία είλαη ρακειφ. Σέινο, 

πεξίπνπ ην 3% ηνπ ζπλνιηθνχ ειεθηξηζκνχ παξάγεηαη απφ αηνιηθή ελέξγεηα ελψ 

παξαηεξείηαη κηα εληεηλφκελε πνζνζηηαία αχμεζε απφ ην 2011. ηνλ Πίλαθα 2.1 

θαίλεηαη ε θαηαλνκή ηεο Δγθαηεζηεκέλεο Ηζρχνο (MW) ζηηο θαλδηλαβηθέο Υψξεο 

ζε θάζε ελεξγεηαθή κνξθή γηα ην έηνο 2011. 
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Πίνακαρ 2.1 Καηανομή  ηηρ Δγκαηεζηημένηρ Ηζσύορ (MW) ζηιρ κανδιναβικέρ σώπερ 

ανά μοπθή ενέπγειαρ για ηο έηορ 2011 (πεγή : Swedenergy, NVE, DERA, EMI) 

 

Αθνινχζσο επηζπλάπηεηαη ζρεηηθφ γξάθεκα φπνπ απεηθνλίδεηαη ε δηαρξνληθή 

εμέιημε ηεο ειεθηξνπαξαγσγήο απφ ην 1985 έσο θαη ην 2012 γηα θαζεκία απφ ηηο 

θαλδηλαβηθέο ρψξεο. Σα εηήζηα ζηαηηζηηθά δεδνκέλα γηα ηελ ειεθηξνπαξαγσγή 

αληιήζεθαλ απφ ην Statistical Review of World Energy 2013 (workbook) ηεο 

εηαηξείαο  BP. 

 

 

Γπάθημα 2.1 Γιασπονική εξέλιξη ηηρ ηλεκηποπαπαγυγήρ ζηιρ κανδιναβικέρ σώπερ 

(1985 έυρ 2012)  
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Ζ θαηαλάισζε ειεθηξηθήο ελέξγεηαο αλά θάηνηθν ζηελ πεξηνρή ηεο θαλδηλαβίαο 

παξνπζηάδεη ζεκαληηθέο δηαθνξέο απφ ρψξα ζε ρψξα παξφιν πνπ ε θαζεκεξηλή 

δξαζηεξηφηεηα θαη ζηηο 4 ρψξεο επεξεάδεηαη απφ ην ςπρξφ θιίκα πνπ επηθξαηεί ζηελ 

επξχηεξε πεξηνρή. Χζηφζν, νη δηαθνξέο ζηε βηνκεραληθή δξαζηεξηφηεηα θαη ζηνπο 

ελεξγεηαθνχο πφξνπο έρεη ζαλ απνηέιεζκα ηελ δηαθνξνπνίεζε θάζε ρσξάο σο πξνο 

ηελ ελεξγεηαθή θαηαλάισζε αλά θάηνηθν. Ο βηνκεραληθφο ηνκέαο ζηε Ννξβεγία 

θαηαλαιψλεη κεγάια πνζά ειεθηξηθήο ελέξγεηαο,  αμηνπνηψληαο ηηο αλαλεψζηκεο 

πεγέο ελέξγεηαο θαη θπξίσο ηελ πδξνειεθηξηθή. Δπηπξνζζέησο,  ε ελ ιφγσ ρψξα 

ρξεζηκνπνηεί ειεθηξηθή ελέξγεηα γηα ηε ζέξκαλζε ρψξσλ θαη λεξνχ ζε πνιχ 

κεγαιχηεξν βαζκφ απφ φηη νη άιιεο ζθαλδηλαβηθέο ρψξεο, νη νπνίεο έρνπλ πην 

αλεπηπγκέλα ζπζηήκαηα ηειεζέξκαλζεο (παξνρή θαη ε κεηαθνξά ζεξµηθήο ελέξγεηαο 

απφ µηα θεληξηθή µνλάδα παξαγσγήο πξνο έλαλ αξηζµφ πεξηθεξεηαθψλ 

θαηαλαισηψλ, µέζσ ελφο δηθηχνπ αγσγψλ µεηαθνξάο). Αληηζέησο, νη βηνκεραληθνί 

ηνκείο ηεο Φηλιαλδίαο θαη ηεο νπεδίαο δξαζηεξηνπνηνχλ πεξηζζφηεξν ζεξκηθά –

ελεξγνβφξεο βηνκεραλίεο φπσο ε βηνκεραλία ραξηνπνιηνχ. Σέινο, ζηε Γαλία 

δξαζηεξηνπνηνχληαη ιηγφηεξν ελεξγνβφξεο βηνκεραλίεο. Παξά ην γεγνλφο φηη, 

πεξίπνπ ην  35% ηνπ ελεξγεηαθνχ εθνδηαζκνχ θαη ην 65% ηεο ειεθηξνπαξαγσγήο 

πξνέξρεηαη απφ Α.Π.Δ. ζηελ επξχηεξε πεξηνρή ηεο θαλδηλαβίαο, ππάξρνπλ αξθεηά 

πεξηζψξηα βειηίσζεο ησλ ελεξγεηαθψλ απνδφζεσλ ησλ επηκέξνπο ρσξψλ. 

Αθνινχζσο επηζπλάπηεηαη ζρεηηθφ γξάθεκα φπνπ απεηθνλίδεη ηελ θαηαλάισζε 

ειεθηξηθήο ελέξγεηαο αλά θάηνηθν ζηηο θαλδηλαβηθέο ρψξεο γηα ην έηνο 2010.  
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Γπάθημα 2.2 Καηανάλυζη ηλεκηπικήρ ενέπγειαρ ανά κάηοικο ζηιρ κανδιναβικέρ 

σώπερ για ηο έηορ 2010 (Πεγή: Nordic Energy Research 2012 - IEA & World Bank 2010) 

Όζνλ αθνξά ηα νξπθηά θαχζηκα ζηελ πεξηνρή ηεο θαλδηλαβίαο, ε Ννξβεγία 

απνηειεί  ηνλ ηξίην κεγαιχηεξν εμαγσγέα θαη ηνλ φγδνν κεγαιχηεξν παξαγσγφ 

πεηξειαίνπ ζηνλ θφζκν, παξάγνληαο πεξίπνπ 3 εθαηνκκχξηα βαξέιηα πεηξειαίνπ ηελ 

εκέξα. Δπηπξνζζέησο, απνηειεί ηνλ έθην θαηά ζεηξά κεγαιχηεξν παξαγσγφ θπζηθνχ 

αεξίνπ παγθνζκίσο κε ζεκαληηθά απνζέκαηα θπζηθνχ αεξίνπ ζηε Βφξεηα Θάιαζζα. 

Σέινο, δηαζέηεη  έλα ζεκαληηθφ πνζνζηφ εθκεηαιιεχζηκσλ απνζεκάησλ άλζξαθα  

πνπ βξίζθεηαη θάησ απφ ηε λνξβεγηθή πθαινθξεπίδα. Ζ Φηλιαλδία απνηειεί ηνλ 

δεχηεξν θαηά ζεηξά (κεηά ηελ νπεδία) κεγαιχηεξν εηζαγσγέα πεηξειαίνπ ζηε 

θαλδηλαβία. πγθεθξηκέλα ην 2007 νη εηζαγσγέο πεηξειαίνπ έθηαζαλ πεξί ησλ 11 

εθαηνκκπξίσλ ηφλσλ. Χζηφζν, φπσο ζα δνχκε θαη παξαθάησ, ην πεηξέιαην 

θαηαιακβάλεη πεξίπνπ ην 1 % ηνπ ελεξγεηαθνχ κίγκαηνο ειεθηξνπαξαγσγήο. Όζνλ 

αθνξά ην θπζηθφ αέξην, κέρξη θαη ην 2010, ε Φηλιαλδία ήηαλ πιήξσο εμαξηψκελε 

απφ έλαλ θαη κφλν πξνκεζεπηή θπζηθνχ αεξίνπ, ηελ Ρσζία ελψ γηα ην ίδην έηνο ε 

νπεδία εμαξηηφηαλ εμ‟ νινθιήξνπ απφ ηε Γαλία. Ζ θαηαλάισζε άλζξαθα ηεο 

Φηλιαλδίαο γηα ην 2007 έθηαζε ηα 5,6 εθαηνκκχξηα ηφλνπο ελψ νη εηζαγσγέο ηνπ 

γίλνληαη απφ ηελ Ρσζία θαη ηελ Πνισλία. Ζ Γαλία δηαζέηεη ζεκαληηθέο ελεξγεηαθέο 

πεγέο πεηξειαίνπ θαη θπζηθνχ αεξίνπ ζηε Βφξεηα Θάιαζζα θαη θαηαηάζζεηαη 32
ε
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ζηηο θαζαξέο εμαγσγέο αξγνχ πεηξειαίνπ παγθνζκίσο. Χζηφζν, ζχκθσλα κε ηηο 

ησξηλέο πξνβιέςεηο, ε ζπλερφκελε κείσζε ησλ εγρψξησλ ελεξγεηαθψλ πφξσλ 

θπζηθνχ αεξίνπ ζα θαηαζηήζεη αλαγθαίεο ηηο εηζαγσγέο κέρξη θαη ην 2020. 

Αθνινχζσο επηζπλάπηεηαη ζρεηηθφ γξάθεκα κε ηηο πξσηνγελείο θαζαξέο εηζαγσγέο 

θαη εμαγσγέο νξπθηψλ θαπζίκσλ ησλ θαλδηλαβηθψλ ρσξψλ γηα ην έηνο 2011. 

 

Γπάθημα 2.3 Ππυηογενείρ καθαπέρ ειζαγυγέρ και εξαγυγέρ οπςκηών καςζίμυν 

ηυν κανδιναβικών συπών για ηο έηορ 2011 (Πεγή: Nordic Energy Research 2012 – 

ΗΔΑ 2011) 

 

Αλαθνξηθά κε ηελ ππξεληθή ελέξγεηα, κφλν ε νπεδία θαη ε Φηλιαλδία 

ρξεζηκνπνηνχλ  ππξεληθνχο ζηαζκνχο γηα ηελ ειεθηξνπαξαγσγή. πγθεθξηκέλα, ζηε 

νπεδία ιεηηνπξγνχλ ζπλνιηθά 10 ππξεληθνί αληηδξαζηήξεο ζε 4 ζηαζκνχο 

ειεθηξνπαξαγσγήο ελψ ζηελ Φηλιαλδία ιεηηνπξγνχλ 4 ππξεληθνί αληηδξαζηήξεο ζε 2 

ζηαζκνχο ειεθηξνπαξαγσγήο, έλαο αθφκα είλαη ππφ θαηαζθεπή θαη ππάξρεη 

επελδπηηθφ ζρέδην γηα ηελ θαηαζθεπή επηπιένλ 2 αληηδξαζηήξσλ. 
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Ο ήδε ππάξρσλ ελεξγεηαθφο ζρεδηαζκφο ζηελ θαλδηλαβία ραξαθηεξίδεηαη απφ 

ζρεηηθά ρακειέο εθπνκπέο CO2 φζνλ αθνξά ζηελ ειεθηξνπαξαγσγή (πεξίπνπ ίζεο κε 

100 gCO2/kWh). Ζ ζπγθεθξηκέλε ηηκή είλαη ζεκαληηθά ρακειφηεξε απφ ηνλ κέζν 

φξν παγθνζκίσο (πεξίπνπ 550 gr / kWh) αιιά θαη απφ ην κέζν φξν ηεο Δ.Δ. Δίλαη 

γεγνλφο φκσο φηη ππάξρνπλ κεγάιεο εηήζηεο δηαθπκάλζεηο ζρεηηθά κε ηηο εθπνκπέο 

CO2 θάηη ην νπνίν νθείιεηαη ζηελ αληίζηνηρε αλνκνηνκνξθία ηνπ πδξνειεθηξηθνχ 

δπλακηθνχ. Σν κεγαιχηεξν πνζνζηφ απφ ηα 67 MtCO2 ηνπ θαλδηλαβηθνχ 

ειεθηξνπαξαγσγηθνχ ηνκέα πξνέξρνληαη απφ ηε Γαλία (33%) θαη ηε Φηλιαλδία 

(46%). ηηο δχν ζπγθεθξηκέλεο ρψξεο ε ειεθηξνπαξαγσγή απφ άλζξαθα θαη θπζηθφ 

αέξην εμαθνινπζεί λα πθίζηαηαη ζε ζεκαληηθφ βαζκφ. Ζ νπεδία θαη ε Ννξβεγία 

ζπκβάιινπλ ιηγφηεξν ζηηο ελ ιφγσ εθπνκπέο ιφγσ ηεο παξνπζίαο ησλ αλαλεψζηκσλ 

πεγψλ ελέξγεηαο θαη ησλ ππξεληθψλ (κφλν γηα ηελ νπεδία). Χζηφζν νη ζπλνιηθέο 

εθπνκπέο CO2 γηα θάζε ρψξα  δηακνξθψλνληαη ζε δηαθνξεηηθέο πνζνζηψζεηο  πέξαλ 

ηνπ ηνκέα ηεο ειεθηξνπαξαγσγήο. Ζ Φηλιαλδία ζπλερίδεη λα θαηέρεη ηελ πξψηε ζέζε 

φζνλ αθνξά ζηηο ζπλνιηθέο εθπνκπέο ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ φισλ ησλ ελεξγεηαθψλ 

ηνκέσλ (θηίξηα , κεηαθνξέο, βηνκεραλία , ειεθηξνπαξαγσγή). Ζ νπεδία, αλ θαη 

θαηέρεη κηθξφ κεξίδην εθπνκπψλ γηα ηελ παξαγσγή ειεθηξηθήο ελέξγεηαο, 

ζπλεηζθέξεη θαηά 58 MtCO2 ελ ησ ζπλφισ ησλ ελεξγεηαθψλ ηεο ηνκέσλ θαζφηη ν 

νπεδηθφο ηνκέαο κεηαθνξψλ είλαη ν πιένλ ξππνγφλνο ηνκέαο καδί κε ηνλ 

ειεθηξνπαξαγσγηθφ ηνκέα ηεο Φηλιαλδίαο. Σέινο, ε Ννξβεγία ζπλεηζθέξεη κε ην 

κηθξφηεξν ζπλνιηθφ πνζνζηφ εθπνκπψλ απνηειψληαο παξάδεηγκα πξνο κίκεζε ζην 

θαλδηλαβηθφ ζχκπιεγκα. Αθνινχζσο επηζπλάπηεηαη ζρεηηθφ δηάγξακκα κε ηελ 

δηαρξνληθή εμέιημε ησλ εθπνκπψλ CO2 αλά ηνκέα γηα ηηο ρψξεο ηεο θαλδηλαβίαο. 
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Γπάθημα 2.4  Γιασπονική Δξέλιξη ηυν εκπομπών CO2 ανά ηομέα για ηιρ 

κανδιναβικέρ σώπερ (Πεγή : Nordic Energy Technology Perspectives, 2013) 

 

Όπσο παξαηεξνχκε απφ ην γξάθεκα 2.4 , νη εθπνκπέο ηνπ CO2 ζηνλ 

ειεθηξνπαξαγσγηθφ ηνκέα γηα ηηο θαλδηλαβηθέο ρψξεο, κε εμαίξεζε ηε Γαλία, 

παξνπζηάδνπλ ζαθψο αλνδηθέο ηάζεηο ηα ηειεπηαία ρξφληα. Σελ κεγαιχηεξε 

πνζνζηηαία άλνδν εκθαλίδεη ε Φηλιαλδία, ε νπνία, ηελ ηειεπηαία κφιηο δεθαεηία, 

μεπέξαζε ηα πνζνζηά ηεο Γαλίαο θαηά 10 MtCO2.  Ζ Γαλία , παξφηη θαηάθεξε θαη 

δηαηήξεζε ηα πνζνζηά ησλ εθπνκπψλ πνπ αθνξνχλ ηελ ειεθηξνπαξαγσγή ηεο ζηα 

ίδηα πεξίπνπ επίπεδα ηελ ηειεπηαία 20εηία, είλαη ζήκεξα ε 2
ε
 θαηά ζεηξά 

πεξηζζφηεξν ξππνγφλνο ρψξα ζηελ θαλδηλαβία. Κξίλεηαη ινηπφλ απαξαίηεην λα 

εηζάγνπκε ζηελ κειέηε καο γηα ηελ δηακφξθσζε  ησλ ειεθηξνπαξαγσγηθψλ 

κηγκάησλ, πεξηζζφηεξν απφ έλα ζελάξηα ηηκψλ εθπνκπήο CO2 ζε κεζν-

καθξνπξφζεζκν νξίδνληα. 

 Παξάιιεια κε ηνλ Δλεξγεηαθνχ Υάξηε Πνξείαο γηα ην 2050, ελφο ζηξαηεγηθνχ 

ζρεδίνπ πνπ εγθξίζεθε απφ ηελ Δπξσπατθή Δπηηξνπή ην 2011, φιεο νη θαλδηλαβηθέο 

ρψξεο έρνπλ παξνπζηάζεη καθξνπξφζεζκνπο ζηφρνπο κε ελδηάκεζα ζηξαηεγηθά 

νξφζεκα, γηα ηελ κείσζε ησλ εθπνκπψλ ηνπ CO2 κέρξη ην 2050, γηα ηελ ρξήζε 

Α.Π.Δ. θαη γηα ηελ ζηαδηαθή απεμάξηεζε απφ ζπκβαηηθέο ελεξγεηαθέο ηερλνινγίεο. 
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Σα γξαθήκαηα 2.5 θαη 2.6 ησλ ελεξγεηαθψλ ξνψλ επηβεβαηψλνπλ ηελ πνιηηηθή 

απεμάξηεζεο ησλ θαλδηλαβηθψλ ρσξψλ απφ ηα νξπθηά θαχζηκα θπξίσο ζηνλ ηνκέα 

ηεο ειεθηξνπαξαγσγήο. Σν 2050, ε ρξήζε νξπθηψλ θαπζίκσλ ζηελ θαλδηλαβία ζα 

έρεη κεησζεί θαηά 90% ζπγθξηηηθά κε ην 2010 θαη ζην γξάθεκα 2.6 απνηππψλεηαη ε 

ζρεδφλ θαζνιηθή απεμάξηεζε απφ ελεξγεηαθέο ηερλνινγίεο ειεθηξνπαξαγσγήο πνπ 

ρξεζηκνπνηνχλ νξπθηά θαχζηκα ην 2050. Όζνλ αθνξά θάζε ρψξα ηνπ θαλδηλαβηθνχ 

ζπκπιέγκαηνο μερσξηζηά, ε νπεδία  έρεη ζέζεη σο ζηφρν γηα ην 2020 ηελ κείσζε 

ησλ εθπνκπψλ αεξίσλ ηνπ ζεξκνθεπίνπ θαηά 40% ζπγθξηηηθά κε ηα επίπεδα ηνπ 

1990. Μαθξνπξφζεζκνο ζηξαηεγηθφο ηεο ζηφρνο είλαη νη κεδεληθέο θαζαξέο 

εθπνκπέο αεξίσλ ηνπ ζεξκνθεπίνπ γηα ην 2050. Δπηπιένλ έρεη ζέζεη ζηξαηεγηθνχο 

πεξηνξηζκνχο φζνλ αθνξά λέεο ελεξγεηαθέο επελδχζεηο ζηελ ππξεληθή ελέξγεηα. Ζ 

Ννξβεγία ζα επηδηψμεη λα κεηαηξαπεί ζε κηα θιηκαηηθά νπδέηεξε ρψξα (κε νπδέηεξν 

ηζνδχγην άλζξαθα) κέρξη θαη ην 2050. Ο αληίζηνηρνο καθξνπξφζεζκνο ζηφρνο ηεο 

Γαλίαο γηα ην 2050, είλαη ν θαζ‟νινθιεξίαλ ελεξγεηαθφο εθνδηαζκφο ηεο απφ Α.Π.Δ.  

χκθσλα κε ηηο ησξηλέο εθηηκήζεηο, ε πιήξεο απεμάξηεζε ηνπ εγρψξηνπ ελεξγεηαθνχ 

ηεο κίγκαηνο απφ ηα νξπθηά θαχζηκα ζα νδεγήζεη ζε κείσζε ησλ εθπνκπψλ αεξίσλ 

ηνπ ζεξκνθεπίνπ θαηά πεξίπνπ 85%. Έλαο αθφκα ζηξαηεγηθφο ζηφρνο γηα ηε Γαλία 

είλαη ε πιήξεο ελεξγεηαθή απεμάξηεζε απφ ηνλ άλζξαθα κέρξη θαη ην 2030. Ζ 

Φηλιαλδία ζηνρεχεη ζην λα κεηψζεη ηηο αληίζηνηρεο εθπνκπέο, ζπγθξηηηθά κε ηα 

επίπεδα ηνπ 1990, θαηά 80% κέρξη θαη ην 2050. Σέινο, νη ζθαλδηλαβηθέο ρψξεο πνπ 

έρνπλ εληάμεη ζην εγρψξην ελεξγεηαθφ ηνπ δπλακηθφ ηελ πδξνειεθηξηθή ελέξγεηα 

(Ννξβεγία, νπεδία θαη Φηλιαλδία) πξφθεηηαη λα επεθηείλνπλ ηελ ήδε ππάξρνπζα  

ζεζκνζέηεζε θαλνληζηηθνχ πιαηζίνπ γηα ηελ πξνζηαζία ησλ πδάηηλσλ πφξσλ ηνπο. 
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Γπάθημα 2.5  Δνεπγειακέρ ποέρ για ηην ηλεκηποπαπαγυγή και άλλοςρ ηομείρ 

(έηορ 2010) (Πεγή : Nordic Energy Technology Perspectives, 2013) 
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Γπάθημα 2.6  Δνεπγειακέρ ποέρ για ηην ηλεκηποπαπαγυγή και άλλοςρ ηομείρ 

(έηορ 2050) (Πεγή : Nordic Energy Technology Perspectives, 2013) 

 

 

2.2.2 Παποςζίαζη ππαγμαηικών ενεπγειακών σαπηοθςλακίυν 

ηλεκηποπαπαγυγήρ ηυν κανδιναβικών συπών 

Ζ ζπγθεθξηκέλε παξάγξαθνο αζρνιείηαη κε ηελ παξνπζίαζε ησλ πξαγκαηηθψλ 

ελεξγεηαθψλ ραξηνθπιαθίσλ γηα θαζεκία απφ ηηο θαλδηλαβηθέο ρψξεο γηα ην έηνο 

2011. πγθεθξηκέλα ζα παξνπζηάζνπκε 2 ελεξγεηαθά ραξηνθπιάθηα ηφζν γηα θάζε 

ρψξα μερσξηζηά φζν θαη γηα ην ζχλνιν ηνπ θαλδηλαβηθνχ ζπκπιέγκαηνο, εθ ησλ 

νπνίσλ ην έλα ζα πεξηιακβάλεη ηηο Α.Π.Δ ελψ ην άιιν φρη. Σα δεδνκέλα γηα ηα 

ελεξγεηαθά κίγκαηα ειεθηξνπαξαγσγήο αληιήζεθαλ απφ ην site ηνπ Γηεζλνχο 

Οξγαληζκνχ Δλέξγεηαο (International Energy Agency, IEA) πνπ δίλεη ηε δπλαηφηεηα 

εχξεζεο εηήζησλ ζηαηηζηηθψλ δεδνκέλσλ, ησλ πεξηζζφηεξσλ ρσξψλ αιιά θαη 

πεξηθεξεηψλ, γηα ηελ εγρσξία ειεθηξνπαξαγσγή ηνπο (ζε GWh) απφ θάζε ελεξγεηαθή 

πεγή. Ζ εμαγσγή ησλ πξαγκαηηθψλ ελεξγεηαθψλ ραξηνθπιαθίσλ έγηλε ζε πεξηβάιινλ 

Microsoft Excel, έπεηηα απφ επεμεξγαζία ησλ ελ ιφγσ ζηαηηζηηθψλ δεδνκέλσλ. 

Σν ελεξγεηαθφ κίγκα ηεο νπεδίαο γηα ην έηνο 2011 επηβεβαηψλεη φηη ε εγρψξηα 

ελεξγεηαθή ηεο πνιηηηθή εζηηάδεη ζηελ απεμάξηεζε απφ ηα νξπθηά θαχζηκα ελψ ε 

παξαγσγή ειεθηξηθήο ελέξγεηαο απφ Α.Π.Δ. θηάλεη ζε ζπλνιηθφ πνζνζηφ 57%. Σε 

κεξίδα ηνπ ιένληνο, ηφζν ζην ζχλνιν ησλ Α.Π.Δ. φζν θαη ζην ζπλνιηθφ ελεξγεηαθφ 

ηεο κίγκα, θαηαιακβάλεη ε πδξνειεθηξηθή ελέξγεηα κε πνζνζηφ 44%. Οη ινηπέο 

Α.Π.Δ (αηνιηθά, βηνθαχζηκα) πξνζεγγίδεη ην 13%. Σέινο ε ππξεληθή ελέξγεηα θαηέρεη 

ηελ δεχηεξε ζέζε ζην ζπλνιηθφ ελεξγεηαθφ ραξηνθπιάθην αλ θαη φπσο αλαθέξζεθε 

πξνεγνπκέλσο, κειινληηθφο ζηξαηεγηθφο ηεο ζηφρνο είλαη ν πεξηνξηζκφο ησλ λέσλ 

επελδχζεσλ ζηα ππξεληθά. 
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Γπάθημα 2.7  Ππαγμαηικό ενεπγειακό σαπηοθςλάκιο ηλεκηποπαπαγυγήρ οςηδίαρ για 

ηο έηορ 2011 (Πνζνζηά θάησ ηνπ 0,5% ζεσξνχληαη κεδεληθά) 

 

 

Γπάθημα 2.8  Ππαγμαηικό ενεπγειακό σαπηοθςλάκιο ηλεκηποπαπαγυγήρ οςηδίαρ 

συπίρ Α.Π.Δ. για ηο έηορ 2011 (Πνζνζηά θάησ ηνπ 0,5% ζεσξνχληαη κεδεληθά) 

 

1% 1% 1%

40%

44%

13%

ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΟ ΧΑΡΣΟΦΤΛΑΚΙΟ ΗΛΕΚΣΡΟΠΑΡΑΓΩΓΗ 

ΟΤΗΔΙΑ (2011)

Πετρζλαιο

Φυσικό Αζριο

Άνθρακας

Πυρηνικά

Τδροηλεκτρικά

Άλλες Α.Π.Ε.

1% 3% 3%

93%

ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΟ ΧΑΡΣΟΦΤΛΑΚΙΟ ΗΛΕΚΣΡΟΠΑΡΑΓΩΓΗ 

ΟΤΗΔΙΑ ΧΩΡΙ ΑΠΕ (2011)

Πετρζλαιο

Φυσικό Αζριο

Άνθρακας

Πυρηνικά
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Σν ελεξγεηαθφ κίγκα ηεο Φηλιαλδίαο γηα ην 2011 παξνπζηάδεη κηα κηθηή δνκή. Σα 

ππξεληθά εγνχληαη πνζνζηηαία απηήο ηεο δνκήο κε 32% θαη ακέζσο Μέηα αθνινπζεί 

ν άλζξαθαο κε πνζνζηφ 21%. Οη ΑΠΔ, ζην ζχλνιν ηνπο, θαηαιακβάλνπλ πεξίπνπ ην 

33% ηνπ ζπλνιηθνχ κίγκαηνο ειεθηξνπαξαγσγήο. Αθνινχζσο, ην θπζηθφ αέξην 

απνηειεί ην 13% ελψ ην πνζνζηφ ηνπ πεηξειαίνπ είλαη κεηά βίαο ζην 1% δείρλνληαο 

ηελ ηάζε ηεο ζπγθεθξηκέλεο ρψξαο γηα ελεξγεηαθή απεμάξηεζε απφ ην πεηξέιαην 

φζνλ αθνξά ηελ ειεθηξνπαξαγσγή. 

 

 

 

Γπάθημα 2.9 Ππαγμαηικό ενεπγειακό σαπηοθςλάκιο ηλεκηποπαπαγυγήρ Φινλανδίαρ για 

ηο έηορ 2011 (Πνζνζηά θάησ ηνπ 0,5% ζεσξνχληαη κεδεληθά) 

 

 

1%

13%

21%

32%

17%

16%

ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΟ ΧΑΡΣΟΦΤΛΑΚΙΟ ΗΛΕΚΣΡΟΠΑΡΑΓΩΓΗ 

ΦΙΝΛΑΝΔΙΑ (2011)

Πετρζλαιο

Φυσικό Αζριο

Άνθρακας

Πυρηνικά

Τδροηλεκτρικά

Άλλες ΑΠΕ
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Γπάθημα 2.10 Ππαγμαηικό ενεπγειακό σαπηοθςλάκιο ηλεκηποπαπαγυγήρ Φινλανδίαρ 

συπίρ Α.Π.Δ. για ηο έηορ 2011 (Πνζνζηά θάησ ηνπ 0,5% ζεσξνχληαη κεδεληθά) 

 

Ζ Ννξβεγία απνηειεί κηα ηδηαίηεξνπ ηχπνπ ρψξα φζνλ αθνξά ζην κίγκα 

ειεθηξνπαξαγσγήο ηεο. Σν 2011, ηα πδξνειεθηξηθά απνηεινχζαλ ην 95% ηνπ 

ζπλνιηθνχ εγρψξηνπ κίγκαηνο γηα ηελ παξαγσγή ειεθηξηθήο ελέξγεηαο ελψ νη 

ζπκβαηηθέο ελεξγεηαθέο ηερλνινγίεο θαηαιάκβαλαλ κφλν ην 3% ηνπ ζπλφινπ 

ειεθηξνπαξαγσγήο. Απφ ην ελεξγεηαθφ κίγκα ζπκβαηηθψλ ηερλνινγηψλ αμίδεη λα 

αλαθέξνπκε ην ζαθέο πιεηνςεθηθφ πνζνζηφ ηνπ θπζηθνχ αεξίνπ ζε ζρέζε κε ηα 

άιια νξπθηά θαχζηκα ελψ ε ζπγθεθξηκέλε ρψξα δελ ρξεζηκνπνηεί ππξεληθά. 

Μαθξνπξφζεζκφο ζηφρνο ηεο Ννξβεγίαο είλαη ε θαζ‟νινθιεξίαλ παξαγσγή 

ειεθηξηθήο ελέξγεηαο απφ πδξνειεθηξηθά. 

 

1%

19%

32%

48%

ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΟ ΧΑΡΣΟΦΤΛΑΚΙΟ ΗΛΕΚΣΡΟΠΑΡΑΓΩΓΗ 

ΦΙΝΛΑΝΔΙΑ ΧΩΡΙ ΑΠΕ (2011)

Πετρζλαιο

Φυσικό Αζριο

Άνθρακας

Πυρηνικά
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Γπάθημα 2.11 Ππαγμαηικό ενεπγειακό σαπηοθςλάκιο ηλεκηποπαπαγυγήρ Νοπβηγίαρ 

για ηο έηορ 2011 (Πνζνζηά θάησ ηνπ 0,5% ζεσξνχληαη κεδεληθά) 

 

 

Γπάθημα 2.12  Ππαγμαηικό ενεπγειακό σαπηοθςλάκιο ηλεκηποπαπαγυγήρ Νοπβηγίαρ  

συπίρ Α.Π.Δ. για ηο έηορ 2011 (Πνζνζηά θάησ ηνπ 0,5% ζεσξνχληαη κεδεληθά) 

 

3%

95%

2%

ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΟ ΧΑΡΣΟΦΤΛΑΚΙΟ ΗΛΕΚΣΡΟΠΑΡΑΓΩΓΗ 

ΝΟΡΒΗΓΙΑ (2011)

Πετρζλαιο

Φυσικό Αζριο

Άνθρακας

Πυρηνικά

Τδροηλεκτρικά

Άλλες Α.Π.Ε.
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ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΟ ΧΑΡΣΟΦΤΛΑΚΙΟ ΗΛΕΚΣΡΟΠΑΡΑΓΩΓΗ 

ΝΟΡΒΗΓΙΑ ΧΩΡΙ ΑΠΕ (2011)

Πετρζλαιο

Φυσικό Αζριο

Άνθρακας
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Ζ Γαλία είλαη ε δεχηεξε ρψξα ζην θαλδηλαβηθφ ζχκπιεγκα, κεηά ηε Ννξβεγία, πνπ 

δελ δηαζέηεη ππξεληθνχο ζηαζκνχο γηα ηελ ειεθηξνπαξαγσγή ηεο. Σν κεγαιχηεξν 

πνζνζηφ ηνπ ζπλνιηθνχ ελεξγεηαθνχ ηεο κίγκαηνο θαηαιακβάλνπλ νη Α.Π.Δ (άλεκνο, 

βηνθαχζηκα) (42%) κε ηελ κεξίδα ηνπ ιένληνο λα έρνπλ ηα αηνιηθά κε πνζνζηφ (επί 

ηνπ ζπλνιηθνχ κίγκαηνο) ίζν κε 28%. Οη ζπκβαηηθέο ελεξγεηαθέο ηερλνινγίεο 

άλζξαθα αθνινπζνχλ κε πνζνζηφ 40%. Οη ελεξγεηαθέο ηερλνινγίεο θπζηθνχ αεξίνπ 

έρνπλ πνζνζηηαία ζπλεηζθνξά ηεο ηάμεο ηνπ 17% ελψ ην πεηξέιαην ζπκκεηέρεη ζε 

πνιχ κηθξφ βαζκφ ( 1%) ζην πξαγκαηηθφ ελεξγεηαθφ ραξηνθπιάθην ηεο Γαλίαο. 

 

Γπάθημα 2.13 Ππαγμαηικό  ενεπγειακό σαπηοθςλάκιο ηλεκηποπαπαγυγήρ Γανίαρ για ηο 

έηορ 2011 (Πνζνζηά θάησ ηνπ 0,5% ζεσξνχληαη κεδεληθά) 

 

1%

17%

40%

0%0%

42.00%

ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΟ ΧΑΡΣΟΦΤΛΑΚΙΟ ΗΛΕΚΣΡΟΠΑΡΑΓΩΓΗ 

ΔΑΝΙΑ (2011)

Πετρζλαιο

Φυσικό Αζριο

Άνθρακας

Πυρηνικά

Τδροηλεκτρικά

Άλλες Α.Π.Ε.
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Γπάθημα 2.14  Ππαγμαηικό ενεπγειακό σαπηοθςλάκιο ηλεκηποπαπαγυγήρ Γανίαρ συπίρ 

Α.Π.Δ. για ηο έηορ 2011 (Πνζνζηά θάησ ηνπ 0,5% ζεσξνχληαη κεδεληθά) 

 

Σν πξαγκαηηθφ ελεξγεηαθφ κίγκα ηνπ θαλδηλαβηθνχ ζπκπιέγκαηνο καο επηβεβαηψλεη 

ηελ ζπλνιηθή ηάζε ησλ ελ ιφγσ βφξεησλ ρσξψλ γηα απεμάξηεζε απφ ηα νξπθηά 

θαχζηκα ζηελ ειεθηξνπαξαγσγή ηνπο. Οη Α.Π.Δ θαηαιακβάλνπλ ζπλνιηθά ην 64% 

ηνπ ελεξγεηαθνχ ραξηνθπιαθίνπ, κε ηα πδξνειεθηξηθά λα εγνχληαη απηψλ, 

απνηειψληαο πεξίπνπ ην κηζφ ηνπ ζπλφινπ ησλ ελεξγεηαθψλ πεγψλ 

ειεθηξνπαξαγσγήο νιφθιεξεο ηεο θαλδηλαβίαο (52%). Σα ππξεληθά απνηεινχλ ην 

61% ησλ ζπκβαηηθψλ ελεξγεηαθψλ ηερλνινγηψλ γηα ηελ παξαγσγή ειεθηξηθήο 

ελέξγεηαο θαη θαηαιακβάλνπλ ην 22% ζην ζπλνιηθφ πξαγκαηηθφ ελεξγεηαθφ κίγκα. 

Σέινο, ε πνζνζηηαία ζπκκεηνρή ηνπ πεηξειαίνπ θαη ζηα δχν ελεξγεηαθά 

ραξηνθπιάθηα δελ μεπεξλάεη ην 1%. 

2%

29%

69%

ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΟ ΧΑΡΣΟΦΤΛΑΚΙΟ ΗΛΕΚΣΡΟΠΑΡΑΓΩΓΗ 

ΔΑΝΙΑ ΧΩΡΙ ΑΠΕ (2011)

Πετρζλαιο

Φυσικό Αζριο

Άνθρακας
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Γπάθημα 2.15 Ππαγμαηικό ενεπγειακό σαπηοθςλάκιο ηλεκηποπαπαγυγήρ 

ζκανδιναβικού ζςμπλέγμαηορ για ηο έηορ 2011 (Πνζνζηά θάησ ηνπ 0,5% ζεσξνχληαη 

κεδεληθά) 

 

 

 

Γπάθημα 2.16  Ππαγμαηικό ενεπγειακό σαπηοθςλάκιο ηλεκηποπαπαγυγήρ 

κανδιναβικού ζςμπλέγμαηορ συπίρ Α.Π.Δ. για ηο έηορ 2011 (Πνζνζηά θάησ ηνπ 0,5% 

ζεσξνχληαη κεδεληθά) 

1%

5%
8%

22%

52%

12%

ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΟ ΧΑΡΣΟΦΤΛΑΚΙΟ ΗΛΕΚΣΡΟΠΑΡΑΓΩΓΗ 

ΚΑΝΔΙΝΑΒΙΚΟΤ ΤΜΠΛΕΓΜΑΣΟ (2011)

Πετρζλαιο

Φυσικό Αζριο

Άνθρακας

Πυρηνικά

Τδροηλεκτρικά

Άλλες Α.Π.Ε.

1%

15%

23%

61%

ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΟ ΧΑΡΣΟΦΤΛΑΚΙΟ ΗΛΕΚΣΡΟΠΑΡΑΓΩΓΗ 

ΚΑΝΔΙΝΑΒΙΚΟΤ ΤΜΠΛΕΓΜΑΣΟ ΧΩΡΙ ΑΠΕ (2011)

Πετρζλαιο

Φυσικό Αζριο

Άνθρακας

Πυρηνικά
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Ζ ζπλνιηθή εηθφλα πνπ εμάγνπκε ινηπφλ είλαη φηη ε ελεξγεηαθή πνιηηηθή ελ εθηάζεη 

ηεο θαλδηλαβίαο, δηαθέξεη απφ ρψξα ζε ρψξα. Παξαηεξνχκε φηη ε νπεδία θαη 

Φηλιαλδία δηαζέηνπλ ππξεληθά ελψ ε Ννξβεγία θαη ε Γαλία φρη. Δπηπξνζζέησο, ε 

Γαλία είλαη ε κφλε ρψξα πνπ δελ δηαζέηεη πδξνειεθηξηθά αιιά επελδχεη θπξίσο ζηελ 

αηνιηθή ελέξγεηα φζνλ αθνξά ηελ ειεθηξνπαξαγσγή απφ Α.Π.Δ. Γη‟ απηφ ην ιφγν, νη 

πξνηάζεηο καο γηα ηελ ζπγθεθξηκέλε ρψξα ζα αθνξνχλ κφλν ζηνλ απνδνηηθφ 

ζπλδπαζκφ ζπκβαηηθψλ ελεξγεηαθψλ ηερλνινγηψλ  Σέινο αμίδεη λα αλαθέξνπκε φηη ε 

ρξπζή ηνκή ησλ ελεξγεηαθψλ πνιηηηθψλ θαη ησλ ηεζζάξσλ ρσξψλ  είλαη  ε ακειεηέα 

ζπλεηζθνξά ηνπ πεηξειαίνπ ζην ελεξγεηαθφ κίγκα ειεθηξνπαξαγσγήο ηνπο. Οη 

θαλδηλαβηθέο ρψξεο θαίλεηαη λα έρνπλ πξνλνήζεη γηα ηελ άλνδν ηνπ θφζηνπο 

παξαγσγήο ειεθηξηθήο ελέξγεηαο απφ ηερλνινγίεο πνπ ρξεζηκνπνηνχλ πεηξέιαηφ θαη 

γη‟ απηφ έρνπλ θξνληίζεη , ελ ησ ζπλφισ ηνπο , λα απεμαξηεζνχλ απφ ην πεηξέιαην 

ηνπιάρηζηνλ φζνλ αθνξά ηελ ειεθηξνπαξαγσγή. 

 

 

2.3 Υαπακηηπιζηικά, Απόδοζη και Κίνδςνορ Δνεπγειακών 

Σεσνολογιών 

2.3.1 Διζαγυγή 

ηελ ζπγθεθξηκέλε παξάγξαθν ηεο κειέηεο καο ζα πξαγκαηνπνηεζεί ε επηινγή κηαο 

ζεηξάο απφ ελεξγεηαθέο ηερλνινγίεο ειεθηξνπαξαγσγήο θαη ζα γίλεη αλαθνξά ζηα 

βαζηθά ραξαθηεξηζηηθά γηα θάζε κία απφ απηέο. Δλ ζπλερεία ζα ππνινγηζηεί ε 

απφδνζή ηνπο κέζσ κηαο δηαδηθηπαθήο ππνινγηζηηθήο πιαηθφξκαο (SETIS – Energy 

Cost Calculator). 

Οη  ζπκβαηηθέο ελεξγεηαθέο πεγέο πνπ ζα ζπκπεξηιεθζνχλ είλαη : Πεηξέιαην , 

Φπζηθφ Αέξην, Άλζξαθαο θαη Ππξεληθά. Απφ ηελ αλάιπζε πνπ έγηλε πξσηίζησο γηα 

ηα πξαγκαηηθά ελεξγεηαθά ραξηνθπιάθηα ησλ θαλδηλαβηθψλ ρσξψλ , επηζεκάλακε 

ηελ ακειεηέα ζπλεηζθνξά ηνπ πεηξειαίνπ γηα ηελ παξαγσγή ειεθηξηθήο ελέξγεηαο. 

Χζηφζν, θξίλεηαη ζθφπηκν λα ζπκπεξηιάβνπκε θαη ην πεηξέιαην ζηε κειέηε καο 

πξνθεηκέλνπ λα απνδείμνπκε ηφζν ηελ νξζφηεηα ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ θνηλνχ ηφπνπ 
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ησλ ελεξγεηαθψλ πνιηηηθψλ πνπ ιακβάλνπλ ρψξα ήδε ζηε θαλδηλαβία, φζν θαη ηελ 

αλαγθαηφηεηα ηεο πιήξνπο ελεξγεηαθήο απεμάξηεζεο απφ ην πεηξέιαην ζε ρξνληθφ 

νξίδνληα 20εηίαο.  

ηα πιαίζηα επηινγήο ησλ ελεξγεηαθψλ ηερλνινγηψλ, έγηλε πξνζπάζεηα λα 

ζπκπεξηιεθζνχλ εθείλεο νη ελεξγεηαθέο ηερλνινγίεο πνπ  ηείλνπλ λα ελζσκαηψλνπλ 

νη θαλδηλαβηθέο ρψξεο ζηηο ελεξγεηαθέο ηνπο πνιηηηθέο. Χζηφζν ζηελ παξνχζα 

εξγαζία δελ ζα ζπκπεξηιάβνπκε ηερλνινγίεο ζπκπαξαγσγήο ειεθηξηζκνχ- 

ζεξκφηεηαο θαη νη πξνηάζεηο απνδνηηθψλ ραξηνθπιαθίσλ δελ ζα αθνξνχλ ηηο ελ ιφγσ 

ηερλνινγίεο. 

Οη Α.Π.Δ , γηα ην πιαίζην ηεο εθαξκνγήο καο, αληηπξνζσπεχνληαη κφλν απφ ηα 

πδξνειεθηξηθά. Ζ ζπγθεθξηκέλε επηινγή έγηλε ζηα πιαίζηα ηεο ηδηαηηεξφηεηαο ησλ 

ρσξψλ πνπ κειεηάκε, θαζφηη ε πδξνειεθηξηθή ελέξγεηα δηαδξακαηίδεη 

πξσηαγσληζηηθφ ξφιν ζηα ελεξγεηαθά κίγκαηα ηεο Ννξβεγίαο , ηεο νπεδίαο αιιά 

θαη ηεο Φηλιαλδίαο. Δπί ηνπ παξφληνο, ην 19,8% ηεο ειεθηξηθήο ελέξγεηαο ζηελ 

Δπξψπε, παξάγεηαη απφ πδξνειεθηξηθά θαη αλακέλεηαη κείσζε ηνπ πδξνειεθηξηθνχ 

δπλακηθνχ, παλεπξσπατθά, θαηά 6% κέρξη θαη ην 2070. Χζηφζν, ε Βφξεηα Δπξψπε, 

θαη θπξίσο ε θαλδηλαβία, δελ επεξεάδεηαη νκνηφκνξθα απφ ηελ θιηκαηηθή αιιαγή 

ηεο ππφινηπεο Δπξψπεο θαη αλακέλεη πνζνζηηαία αχμεζε απφ 15 έσο 30%. Ζ 

Ννξβεγία θαη ε Φηλιαλδία , ιακβάλνληαο ππφςε ηηο πξνβιέςεηο γηα ηελ επηξξνή ηεο 

θιηκαηηθήο αιιαγήο ζην θαλδηλαβηθφ ζχκπιεγκα, ζθνπεχνπλ λα απμήζνπλ ην 

πνζνζηφ ησλ πδξνειεθηξηθψλ ζην ελεξγεηαθφ ηνπο κίγκα. πγθεθξηκέλα ε 

θαλδηλαβηθή Σξάπεδα Δπελδχζεσλ (Nordic Investment Bank , NIB) ππέγξαςε 

δαλεηαθή ζχκβαζε ζπλνιηθήο δηάξθεηαο 14 ρξφλσλ κε ηελ εηαηξεία ελέξγεηαο Agder 

Energi AS γηα λα ρξεκαηνδνηήζεη ηελ αχμεζε ηεο ειεθηξνπαξαγσγήο απφ 

πδξνειεθηξηθά ζηελ Ννξβεγία, κε ηελ θαηαζθεπή ελφο λένπ ζηαζκνχ. 

Δπηπξνζζέησο, ε ελεξγεηαθή πνιηηηθή ηεο Φηλιαλδίαο εζηηάδεη ζηελ αχμεζε ηεο 

πδξνειεθηξηθήο ελέξγεηαο ζε πνζνζηφ έσο θαη 10% κέρξη θαη ην 2030.  

Οη ελεξγεηαθέο ηερλνινγίεο πνπ κεηαηξέπνπλ ηελ ελ δπλάκεη ελέξγεηα ησλ πδάησλ 

πνπ ξένπλ ππφ νξηζκέλε θιίζε ζε αμηνπνηήζηκε ειεθηξηθή ελέξγεηα, παξνπζηάδνπλ 

ρακειά θφζηε ζε ζρέζε κε άιιεο ηερλνινγίεο Α.Π.Δ . πγθεθξηκέλα , ε παξαγσγή 

ειεθηξηθήο ελέξγεηαο απφ βηνκάδα ή απφ ηερλνινγίεο πνπ δεζκεχνπλ ηελ ελεξγεηαθφ 

δπλακηθφ ηνπ ειίνπ ( ειηαθνί ζπιιέθηεο, θσηνβνιηαηθά) παξνπζηάδεη αξθεηά κεγάιν 
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θφζηνο θαη ηελ θαζηζηά ιηγφηεξν ειθπζηηθή. Ζ κφλε ηερλνινγία Α.Π.Δ πνπ 

παξνπζηάδεη, ζε αξθεηέο πεξηπηψζεηο, ρακειφηεξα θφζηε απφ ηηο πδξνειεθηξηθέο 

ηερλνινγίεο, είλαη ηα αηνιηθά ηα νπνία δελ ζα ζπκπεξηιεθζνχλ ζηελ ελ ιφγσ κειέηε 

εμαηηίαο ηεο ηδηαηηεξφηεηαο ηεο θαλδηλαβίαο. 

Οη ελεξγεηαθέο ηερλνινγίεο πνπ επηιέρζεθαλ ινηπφλ γηα ηελ εμαγσγή ηνπ θφζηνπο 

ειεθηξνπαξαγσγήο αλά ελεξγεηαθή είλαη νη αθφινπζεο :  

 

Πεηπέλαιο  (Oil) 

 Γελλήηξηα εζσηεξηθήο θαχζεσο (Internal Combustion Engine) 

 Αεξηνζηξφβηινο πεηξειαίνπ (Oil fired Gas Turbine) 

 

Φςζικό Αέπιο  (Natural Gas ) 

 Αεξηνζηξφβηινο ζπλδπαζκέλνπ θχθινπ (Combined Cycle Gas Turbine , 

CCGT) 

 Αεξηνζηξφβηινο ζπλδπαζκέλνπ θχθινπ κε ηερλνινγία δέζκεπζεο θαη 

απνζήθεπζεο άλζξαθα ( Combined Cycle Gas Turbine with Carbon Capture 

and Storage , CCGT with CCS) 

 

 Άνθπακαρ  (Coal ) 

 Οινθιεξσκέλε αεξηνπνίεζε (ελζσκαησκέλε εμαεξίσζε) ζπλδπαζκέλνπ 

θχθινπ (Integrated Gasification Combined Cycle , IGCC) 

 Οινθιεξσκέλε αεξηνπνίεζε (ελζσκαησκέλε εμαεξίσζε) ζπλδπαζκέλνπ 

θχθινπ κε ηερλνινγία δέζκεπζεο θαη απνζήθεπζεο άλζξαθα (Integrated 

Gasification Combined Cycle with Carbon Capture and Storage, IGCC with 

CCS) 

 Καχζε θνληνπνηεκέλνπ άλζξαθα (Pulverised Coal Combustion , PCC) 
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 Καχζε θνληνπνηεκέλνπ άλζξαθα κε ηερλνινγία δέζκεπζεο θαη απνζήθεπζεο 

άλζξαθα (Pulverised Coal Combustion with Carbon Capture and Storage, 

PCC with CCS) 

 

Πςπηνική ενέπγεια (Nuclear) 

 Αληηδξαζηήξαο 3
εο

 γεληάο ειαθξνχ χδαηνο (Nuclear Gen III Light Water 

Reactor , LWR) 

 

Τδποηλεκηπική ενέπγεια (hydropower) 

 Μηθξήο θιίκαθαο : Δγθαηαζηάζεηο κε δπλακηθφηεηα απφ 100kW έσο 10MW 

 Μεγάιεο θιίκαθαο : Δγθαηαζηάζεηο δπλακηθφηεηαο πέξαλ ησλ  10MW 

 

2.3.2 Υαπακηηπιζηικά Δνεπγειακών Σεσνολογιών 

ην ζεκείν απηφ ζα αλαθεξζνχκε ζηα θχξηα ραξαθηεξηζηηθά ελεξγεηαθψλ 

ηερλνινγηψλ πνπ ρξεζηκνπνηνχλ ηηο ελεξγεηαθέο πεγέο ( Πεηξέιαην, Φπζηθφ Αέξην, 

Άλζξαθαο, Ππξεληθά θαη Ύδσξ) θαη ζα επηθεληξσζνχκε ζε εθείλεο ηηο ηερλνινγίεο 

πνπ επηιέμακε λα ζπκπεξηιάβνπκε ζηελ κειέηε καο. 

 Πεηπέλαιο  (Oil) 

Γελλήηξηα εζσηεξηθήο θαχζεσο (Internal Combustion Engine) 

Τπφ νξηζκέλεο ζπλζήθεο θαη γηα κηθξή ειεθηξνπαξαγσγηθή ηζρχ εγθαζίζηαληαη 

απηφλνκνη ζηαζκνί παξαγσγήο ειεθηξηθήο ελέξγεηαο πνπ ρξεζηκνπνηνχλ κεραλέο 

εζσηεξηθήο θαχζεο (κεραλέο diesel). Οη κεραλέο Diesel γεληθά έρνπλ ηθαλνπνηεηηθφ 

βαζκφ απφδνζεο, φηαλ ιεηηνπξγνχλ ζηα 75 - 80% ηεο νλνκαζηηθήο ηνπο ηζρχνο, ελψ 

γηα ιεηηνπξγία θάησ ηνπ 50% ηεο νλνκαζηηθήο ηνπο ηζρχνο ν βαζκφο απφδνζήο ηνπο 

πέθηεη ζεκαληηθά. ηηο κεραλέο εζσηεξηθήο θαχζεο κίγκα θαπζίκνπ θαη αέξα 

ζπκπηέδεηαη απφ θάπνην θχιηλδξν κε ηε βνήζεηα εκβφισλ θαη αλαθιέγεηαη. Ζ θαχζε 

ηνπ κίγκαηνο δεκηνπξγεί πηέζεηο πνπ αλαγθάδνπλ ηα έκβνια λα θηλεζνχλ ζε αληίζεηε 
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θαηεχζπλζε δεκηνπξγψληαο παιηλδξνκηθή θίλεζε. Ζ θίλεζε απηή κε ηε βνήζεηα 

θαηάιιεινπ κεραληζκνχ κεηαηξέπεηαη ζε πεξηζηξνθηθή θαη κεηαδίδεηαη ζηνλ άμνλα 

ηεο γελλήηξηαο θαη παξάγεηαη ειεθηξηθή ελέξγεηα. ηηο κεραλέο απηέο ε ζεξκφηεηα 

εκθαλίδεηαη σο ελδηάκεζε ελεξγεηαθή κνξθή θαη γηα ην ιφγν απηφ θαη νη 

ειεθηξνπαξαγσγηθέο κνλάδεο πνπ βαζίδνληαη ζε απηφλ ηνλ ηχπν ησλ κεραλψλ 

εληάζζνληαη ζηελ θαηεγνξία ησλ ζεξκνειεθηξηθψλ καδί κε ηνπο αηκνειεθηξηθνχο. 

Οη ελ ιφγσ κεραλέο παξνπζηάδνπλ ζπλνπηηθά ηα αθφινπζα πιενλεθηήκαηα θαη 

κεηνλεθηήκαηα. 

Πιενλεθηήκαηα 

 Σίζεληαη ζε ιεηηνπξγία εχθνια θαη θνξηίδνληαη ακέζσο. 

 Γελ απαηηνχλ πνιχπινθεο εγθαηαζηάζεηο. 

 Έρνπλ πςειφηεξν βαζκφ απφδνζεο γηα κηθξή θαη κέζε ηζρχ. 

 Υξεηάδνληαη ιηγφηεξν ρψξν γηα ηηο εγθαηαζηάζεηο. 

 Γελ απαηηνχλ πνιχ πξνζσπηθφ. 

 

Μεηνλεθηήκαηα 

 Παξνπζηάδνπλ ζπρλά βιάβεο. 

 Υξεηάδνληαη ζπρλά ζπληήξεζε θαη απαηηνχλ εμεηδηθεπκέλν πξνζσπηθφ. 

 

 
Αεξηνζηξφβηινο πεηξειαίνπ (Oil-fired Gas Turbine) 

O αεξηνζηξφβηινο θαχζεο πεηξειαίνπ είλαη κηα ελεξγεηαθή ηερλνινγία ζρεδηαζκέλε 

γηα λα κεηαηξέπεη ηελ εζσηεξηθή ελέξγεηα ηνπ πεηξειαίνπ ζε κεραληθή θίλεζε ελφο 

άμνλα κηαο ειεθηξνγελλήηξηαο γηα ηελ παξαγσγή ειεθηξηθήο ελέξγεηαο. Έλα ηέηνην 

ζχζηεκα ρσξίδεηαη ζε δπν βαζηθά θπθιψκαηα. ην θχθισκα ησλ αεξίσλ θαη ζην 

ηκήκα κεηαηξνπήο ηεο ελέξγεηαο. Σν πξψην απνηειείηαη απφ ηνλ ζπκπηεζηή ηνπ αέξα 

θαχζεο, ηνλ ζάιακν θαχζεο θαη ηνλ αεξνζηξφβηιν .Σν ελεξγεηαθφ κέξνο απνηειείηαη 

απφ ηελ γελλήηξηα ηεο νπνίαο ν άμνλαο θηλείηαη απφ ηνλ άμνλα ηνπ ζηξνβίινπ  θαη 

απφ έλαλ θηλεηήξα εθθίλεζεο.  

Ο ηξφπνο ιεηηνπξγίαο ηνπ ζπλνςίδεηαη ζηα εμήο . Ζ κνλάδα μεθηλά κε ηελ ρξήζε ηνπ 

θηλεηήξα εθθίλεζεο. Ο αηκνζθαηξηθφο αέξαο νδεγείηαη ζηνλ ζπκπηεζηή θαη απφ εθεί 

ν αέξαο πςειήο πίεζεο πνπ πξνθχπηεη θαηεπζχλεηαη ζηνλ ζάιακν θαχζεο φπνπ κε 
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ςεθαζκφ ηoπ πεηξειαίνπ γίλεηαη ε θαχζε. Σα αέξηα πξντφληα πνπ παξάγνληαη έρνπλ 

ζεξκνθξαζία – άλσ ησλ 800 
o
C –θαη εθηνλψλνληαη ζηνλ αεξνζηξφβηιν πνπ 

κεηαηξέπνπλ κέξνο ηεο ελέξγεηαο ηνπο ζε κεραληθή. Ο ζηξφβηινο, ινηπφλ, θηλεί ηελ 

γελλήηξηα ε νπνία παξάγεη ειεθηξηθή ελέξγεηα ,αιιά θηλεί θαη ηνλ ζπκπηεζηή.  

Ο βαζκφο απφδνζεο ησλ ζπγθεθξηκέλσλ παξαγσγηθψλ κνλάδσλ είλαη ρακειφο θαη 

θπκαίλεηαη απφ 30-31%. Σέινο ην θφζηνο θεθαιαίνπ θαη ην θφζηνο ζπληήξεζεο θαη 

ιεηηνπξγίαο (ζηαζεξφ θαη κεηαβιεηφ) είλαη αξθεηά κηθξφ ζπγθξηηηθά κε ηηο ππφινηπεο 

πξνο κειέηε ελεξγεηαθέο ηερλνινγίεο. 

 

 Φςζικό Αέπιο  (Natural Gas ) 

Ζ δηαδηθαζία παξαγσγήο ειεθηξηθήο ελέξγεηαο ζηνπο αεξηνζηξφβηινπο θαη 

γεληθφηεξα ζε θάζε ζεξκηθή κνλάδα ειεθηξνπαξαγσγήο ζηεξίδεηαη ζηηο βαζηθέο 

αξρέο ηεο ζεξκνδπλακηθήο. Ο αεξηνζηξφβηινο είλαη κηα ζεξκηθή κεραλή, δειαδή κηα 

κεραλή ε νπνία κεηαηξέπεη ηελ ζεξκφηεηα πνπ παξάγεηαη απφ ηελ θαχζε ελφο 

θαπζίκνπ ζε κεραληθή ηζρχ. ηνπο αεξηνζηξφβηινπο παξαγσγήο ειεθηξηθήο 

ελέξγεηαο ν άμνλαο ηνπ αεξηνζηξφβηινπ ζπλδέεηαη κε κηα γελλήηξηα νπφηε θαη ε 

κεραληθή ελέξγεηα πνπ παξάγεηαη κεηαηξέπεηαη ζε ειεθηξηθή ηζρχ. Έλαο 

αεξηνζηξφβηινο απνηειείηαη απφ ηξία βαζηθά ηκήκαηα ηα νπνία απνηεινχλ ην ηκήκα 

ηζρχνο ηνπ θαζψο ε ιεηηνπξγία απηψλ ησλ ηκεκάησλ εμαζθαιίδεη ηελ παξαγσγή 

κεραληθήο ηζρχνο. Σν πξψην κέξνο είλαη ν ζπκπηεζηήο, ν νπνίνο πξαγκαηνπνηεί ηελ 

ζπκπίεζε ηνπ εξγαδφκελνπ κέζνπ (αέξαο) . To δεχηεξν κέξνο είλαη ν ζάιακνο 

θαχζεο φπνπ νδεγείηαη ν ζπκπηεζκέλνο αέξαο, αλακεηγλχεηαη κε ην θαχζηκν (θπζηθφ 

αέξην) θαη θαίγεηαη. Σα αέξηα πξντφληα ηεο θαχζεο νδεγνχληαη ζην ηξίην ζηάδην ζην 

νπνίν βξίζθεηαη ν ζηξφβηινο. Δθεί εθηνλψλνληαη θαη παξάγεηαη κεραληθή ηζρχο. 

.Τπάξρνπλ δχν ηχπνη εξγνζηαζίσλ ειεθηξνπαξαγσγήο κε θπζηθφ αέξην : 

 Αεξηνζηξφβηινη ζπλδπαζκέλνπ θχθινπ (Combined Cycle Gas Turbine) 

 Αεξηνζηξφβηινη αλνηρηνχ θχθινπ (Open Cycle Gas Turbine) 
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Δικόνα 2.1 Μονάδα ηλεκηποπαπαγυγήρ ζςνδςαζμένος κύκλος πος σπηζιμοποιεί 

Φςζικό Αέπιο ( CCGT) 

 

 ηελ πεξίπησζε αεξηνζηξφβηισλ αλνηρηνχ θχθινπ , ην θαχζηκν (Φπζηθφ Αέξην) 

αλακεηγλχεηαη κε ηνλ αέξα θαη ηξνθνδνηεί έλαλ αεξηνζηξφβηιν πνπ ζηελ ζπλέρεηα 

ζέηεη ζε θίλεζε κηα ειεθηξνγελλήηξηα. 

Ζ ηερλνινγία ζπλδπαζκέλνπ θχθινπ, φπνπ θαη επηιέρζεθε λα ζπκπεξηιεθζεί ζηελ 

κειέηε καο, ρξεζηκνπνηεί ηε ζεξκφηεηα απφ ηα θαπζαέξηα ηνπ αεξηνζηξφβηινπ γηα λα 

παξάγεη  αηκφ. Ο αηκφο ζηελ ζπλέρεηα ζέηεη ζε θίλεζε έλα  αηκνζηξφβηιν. O αέξαο 

ζπκπηέδεηαη ζηελ αξρή θαη αλακεηγλχεηαη κε ην θαχζηκν ζηνλ ζάιακν θαχζεο ηνπ 

αεξηνζηξφβηινπ, φπνπ ην κείγκα θαίγεηαη. Σα θαπζαέξηα αθνχ εθηνλσζνχλ ζηνλ 

ζηξφβηιν νδεγνχληαη ζ‟ έλαλ αηκνπαξαγσγφ ν νπνίνο απάγεη κέξνο ηεο ζεξκφηεηαο 

ηνπο γηα ηελ παξαγσγή αηκνχ θαη θηλεί ηνλ αηκνζηξφβηιν. Έηζη ινηπφλ ηίζεηαη ζε 

θίλεζε θαη δεχηεξε ειεθηξνγελλήηξηα (παξάγνληαο  δηπιάζηα  ειεθηξηθήο ελέξγεηαο 

κε ην ίδην ην θφζηνο θαπζίκσλ). 

Σν πνζφ ηεο ελέξγεηαο πνπ παξάγεηαη θαη απφ ηηο δπν ηερλνινγίεο αεξηνζηξφβηισλ 

εμαξηάηαη ζε κεγάιν βαζκφ απφ ηηο θαηξηθέο ζπλζήθεο.  Ζ πνζφηεηα ηνπ θαπζίκνπ 

πνπ κπνξεί λα θαεί απνηειεζκαηηθά εμαξηάηαη  απφ ηελ ζεξκνθξαζία, ηελ πίεζε θαη 
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ηελ πγξαζία ηνπ αέξα κε ηνλ νπνίν αλακεηγλχεηαη. Γεληθά,  φζν πην θξχνο είλαη ν 

θαηξφο  ηφζν πην απνηειεζκαηηθή είλαη ε κνλάδα .    

Οη εθπνκπέο ησλ αεξίσλ ηνπ ζεξκνθεπίνπ απφ ηελ θαχζε  Φπζηθνχ Αεξίνπ είλαη 

ρακειφηεξεο απφ ηελ θαχζε  ιηζάλζξαθα  θαη  πεηξειαίνπ.  ε ζχγθξηζε κε ηνλ 

ιηζάλζξαθα, ην θπζηθφ αέξην εθπέκπεη 43% ιηγφηεξν  δηνμεηδίνπ ηνπ άλζξαθα γηα 

θάζε κνλάδα ελέξγεηαο πνπ παξάγεη, θαη 30%  ιηγφηεξν CO2  απφ ην πεηξέιαην.  Ζ 

θαχζε ηνπ Φπζηθνχ Αεξίνπ εμαθνινπζεί λα παξάγεη νμείδηα ηνπ αδψηνπ, πνπ είλαη ε 

θχξηα  πεγή θσηνρεκηθνχ λέθνπο  θαη  φμηλεο βξνρήο. 

Ζ θαχζε ηνπ θπζηθνχ αεξίνπ ζηνπο αεξηνζηξφβηινπο  (ηερλνινγία αλνηρηνχ θχθινπ) 

απαηηεί  ειάρηζην λεξφ.  Χζηφζν,  ε θαχζε ηνπ θπζηθνχ αέξηνπ  ζε κνλάδεο 

ζπλδπαζκέλνπ θχθινπ απαηηεί  λεξφ γηα ηελ ςχμε.  Όηαλ  νη κνλάδεο παξαγσγήο 

ειεθηξηθήο ελέξγεηαο απνξξνθνχλ  λεξφ απφ  ιίκλεο ή πνηάκηα, κπνξεί λα 

ζθνηψζνπλ  ςάξηα θαη ηα άιια πδξφβηα δψα,  θαη λα επεξεάζνπλ ηα δψα θαη ηνπο 

αλζξψπνπο πνπ εμαξηψληαη απφ απηνχο ηνπο  πδάηηλνπο πφξνπο. Οη  αεξηνζηξφβηινη 

θαχζεο δελ παξάγνπλ ιχκαηα. Χζηφζν,  νη  ξχπνη θαη ζεξκφηεηα  ζπζζσξεχνληαη ζην 

λεξφ πνπ ρξεζηκνπνηείηαη ζηνπο  ιέβεηεο θπζηθνχ αεξίνπ ζηα ζπζηήκαηα 

ζπλδπαζκέλνπ θχθινπ.  Όηαλ νη  ελ ιφγσ ξχπνη θαη ζεξκφηεηα  θηάζνπλ  νξηζκέλα 

επίπεδα, ην λεξφ  ζπρλά απνξξίπηεηαη ζε ιίκλεο ή πνηάκηα. Απηή ε απφξξηςε ηνπ 

λεξνχ ζε πνιιέο  ρψξεο ζπλήζσο απαηηεί άδεηα θαη είλαη ππφ ζπλερή  έιεγρν. 

Οη αεξηνζηξνβηιηθνί ζηαζκνί ζπλδπαζκέλνπ θχθινπ έρνπλ κηθξφ θφζηνο θεθαιαίνπ, 

ιεηηνπξγίαο θαη ζπληήξεζεο θαη πεξηνξηζκέλεο απαηηήζεηο ρψξνπ. Ζ γξήγνξε 

εθθίλεζε, ε ηαρχηεηα θαη ε επειημία ξχζκηζεο ηεο απνδηδφκελεο ηζρχνο θαη ε πιήξσο 

απηνκαηνπνηεκέλε ιεηηνπξγία ηνπο (δπλαηφηεηα ηειερεηξηζκνχ) είλαη νξηζκέλα 

αθφκα πιενλεθηήκαηα ησλ αεξηνζηξνβηιηθψλ ζηαζκψλ. 

 

 Άνθπακαρ  (Coal ) 

Καχζε θνληνπνηεκέλνπ άλζξαθα (Pulverised Coal Combustion , PCC) 

Ζ θαχζε θνληνπνηεκέλνπ άλζξαθα είλαη ε πην ζπλήζεο θαη επξέσο δηαδεδνκέλε 

κέζνδνο πνπ ρξεζηκνπνηείηαη ζε ζηαζκνχο ειεθηξνπαξαγσγήο κε θαχζε άλζξαθα θαη 

βαζίδεηαη ζηελ εκπεηξία πνιιψλ δεθαεηηψλ. Τπάξρνπλ ρηιηάδεο ζεξκνειεθηξηθνί 
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ζηαζκνί πνπ βαζίδνληαη ζε απηή ηε κέζνδν αληηπξνζσπεχνληαο πάλσ απφ ην 90% 

ηεο εγθαηεζηεκέλεο ηζρχνο ησλ παξαγσγηθψλ κνλάδσλ θαχζεο άλζξαθα. Ζ 

ιεηηνπξγία ησλ ζπγθεθξηκέλσλ ζηαζκψλ βαζίδεηαη ζηελ θνληνπνίεζε ηνπ άλζξαθα 

θαη ε εκθχζεζή ηνπ (ζπκπεξηιακβαλνκέλνπ αέξα) ζηνλ ιέβεηα ηεο εγθαηάζηαζεο 

φπνπ θαη παξακέλεη 2-5 δεπηεξφιεπηα.. Ζ θαχζε πξαγκαηνπνηείηαη ζε ζεξκνθξαζίεο 

1300-1700 ° C θαη ν αηκφο πνπ παξάγεηαη ζέηεη ζε θίλεζε έλαλ αηκνζηξφβηιν θαη 

πξαγκαηνπνηείηαη ειεθηξνπαξαγσγή κέζσ κηαο ειεθηξνγελλήηξηαο. Οη ιέβεηεο έρνπλ 

θαηαζθεπαζηεί γηα λα ηαηξηάδνπλ κε ηνπο αηκνζηξνβίινπο πνπ ζηηο εμφδνπο ηνπο 

δίλνπλ απφ 50 θαη 1300 MWe. Πξνθεηκέλνπ λα επσθειεζνχλ απφ ηηο νηθνλνκίεο 

θιίκαθαο, νη πεξηζζφηεξεο λέεο κνλάδεο δίλνπλ πάλσ απφ 300 MWe αιιά είλαη πνιχ 

ιίγεο εθείλεο πνπ ππεξβαίλνπλ ηα 700 MWe εμαηηίαο ησλ ζεκαληηθψλ επηπηψζεσλ 

πνπ ζα έρεη κηα απξνζδφθεηε δηαθνπή ηεο ιεηηνπξγίαο ηνπο, ζην δίθηπν δηαλνκήο. Ο 

ζεξκνδπλακηθφο βαζκφο απφδνζεο παιηψλ θαη κηθξφηεξσλ κνλάδσλ πνπ 

ρξεζηκνπνηνχλ ρακειήο πνηφηεηαο άλζξαθα θπκαίλεηαη ζην 30%. Ζ κέζε 

ζεξκνδπλακηθή απφδνζε ησλ ζχγρξνλσλ παξαγσγηθψλ κνλάδσλ πνπ θάλνπλ ρξήζε 

θαιήο πνηφηεηαο θαπζίκνπ θαη ππεξθξίζηκσλ ραξαθηεξηζηηθψλ αηκνχ θπκαίλεηαη ζην 

35-36% ελψ ε πξννπηηθή γηα ηνπο λένπο ζηαζκνχο ειεθηξνπαξαγσγήο θηάλνπλ ζε 

βαζκνχο ζεξκνδπλακηθήο απφδνζεο ζην 43-45%. ην ζεκείν απηφ αμίδεη λα 

αλαθέξνπκε νη κνλάδεο πνπ ρξεζηκνπνηνχλ ππεξθξίζηκα ραξαθηεξηζηηθά αηκνχ, 

εμαηηίαο ηεο απμεκέλεο πίεζεο ιεηηνπξγίαο θαη ησλ ζεξκνθξαζηψλ ηνπ ππέξζεξµνπ 

θαη ηνπ αλάζεξµνπ αηµνχ νδεγνχλ ζε αχμεζε ηνπ ζπλνιηθνχ βαζµνχ απφδνζεο ησλ 

ζεξµηθψλ µνλάδσλ, ιφγσ µεγαιχηεξεο αμηνπνίεζεο ηνπ αηµνχ ζην ζηξφβηιν. Ζ 

πεξηβαιινληηθή επίδνζε ζπλαξηάηαη αλάινγα ηεο απφδνζεο ησλ κνλάδσλ φπνηε ε 

κείσζε εθπνκπψλ αεξίσλ ηνπ ζεξκνθεπίνπ κπνξεί λα πξαγκαηνπνηεζεί κε ηελ 

εηζαγσγή ππεξθξίζηκσλ ραξαθηεξηζηηθψλ αηκνχ ζηηο κνλάδεο, κε εηζαγσγή 

θαπζηήξσλ ρακειψλ εθπνκπψλ, κε „δπβάζκηα‟ θαχζε θαζψο επίζεο θαη κε µνλάδεο 

απνλίηξσζεο γηα ηηο εθπνκπέο NOx, αιιά θαη νη µνλάδεο απνζείσζεο γηα ηηο 

εθπνκπέο SO2. Χζηφζν νη παξαπάλσ ελαιιαθηηθέο νδεγνχλ ζε απμεκέλν θφζηνο 

εγθαηάζηαζεο. 
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Δικόνα 2.2 Αναπαπάζηαζη ηλεκηποπαπαγυγικήρ μονάδαρ με καύζη κονιοποιημένος 

άνθπακα (PCC) πος σπηζιμοποιεί ςπεπκπίζιμα σαπακηηπιζηικά αημού 

 

Οινθιεξσκέλε αεξηνπνίεζε (ελζσκαησκέλε εμαεξίσζε) ζπλδπαζκέλνπ θχθινπ 

(Integrated Gasification Combined , IGCC) 

H ηερλνινγία ηεο Οινθιεξσκέλεο αεξηνπνίεζεο (ελζσκαησκέλεο εμαεξίσζεο) 

ζπλδπαζκέλνπ θχθινπ (Integrated Gasification Combined , IGCC) είλαη κηα πνιιά 

ππνζρφκελε απφ πιεπξάο πςεινχ βαζκνχ απφδνζεο θαη νηθνλνκηθήο παξαγσγήο, 

ηερλνινγία πνπ κπνξεί λα αμηνπνηήζεη φινπο ηνπο ηχπνπο άλζξαθα. H ηερλνινγία 

απηή ζηεξίδεηαη ζηνλ ζπλδπαζκέλν θχθιν αεξηνζηξφβηινπ-αηκνζηξφβηινπ θαη 

πεξηιακβάλεη κνλάδα εμαεξίσζεο ζηεξεψλ θαπζίκσλ. Ζ δηεξγαζία εμαεξίσζεο ελφο 

ζηεξενχ θαπζίκνπ απνηειείηαη απφ ηελ απνπηεηηθνπνίεζε θαη ηε κεξηθή νμείδσζή 

ηνπ κε ζθνπφ ηελ παξαγσγή αεξίνπ ζχλζεζεο θαη ιακβάλεη ρψξα κέζσ αληηδξάζεσλ 

κε νμπγφλν (θαζαξφ ή ηνπ αέξα) θαη κε αηκφ, ζηε γεληθφηεξε πεξίπησζε. Σν 

παξαγφκελν αέξην ζχλζεζεο πεξηιακβάλεη κνλνμείδην ηνπ άλζξαθα, πδξνγφλν θαη 

κεζάλην, θαζψο θαη αδξαλή θαη αλεπηζχκεηα ζπζηαηηθά, φπσο ζείν, ακκσλία, ελψζεηο 

ηνπ ρισξίνπ θιπ. ηελ ηερλνινγία IGCC, ην παξαγφκελν αέξην ζχλζεζεο απφ ηελ 

εμαεξίσζε ηνπ άλζξαθα θαζαξίδεηαη απφ ηα ζσκαηίδηα, ην ζείν θαη άιιεο ελψζεηο θαη 

θαίγεηαη ζε αεξηνζηξφβηιν παξάγνληαο ειεθηξηζκφ. Μέξνο ηεο αηζζεηήο ζεξκφηεηαο 
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ησλ απαεξίσλ ζηελ έμνδν ηνπ αεξηνζηξφβηινπ αλαθηάηαη θαη παξάγεη αηκφ, ν νπνίνο 

κε ηε ζεηξά ηνπ θηλεί έλαλ αηκνζηξφβηιν. Σν δηάγξακκα ξνήο κηαο ηέηνηαο δηάηαμεο 

IGCC δίλεηαη ζην αθφινπζν ζρήκα. 

 

Δικόνα 2.3 Κύπια ημήμαηα μονάδαρ Ολοκληπυμένηρ αεπιοποίηζηρ (ενζυμαηυμένηρ 

εξαεπίυζηρ) ζςνδςαζμένος κύκλος (Integrated Gasification Combined , IGCC) 

 

Ο βαζκφο απφδνζεο ησλ επηδεηθηηθψλ κνλάδσλ IGCC ζήκεξα θπκαίλεηαη κεηαμχ 39 - 

46%. Οη απνθιίζεηο εμαξηψληαη απφ ζρεδηαζηηθέο ιεπηνκέξεηεο, ηνλ ηξφπν ρξήζεο 

ηνπ αέξα θαη ηηο ηδηαίηεξεο ζπλζήθεο. Δπίζεο, ε ζπλνιηθή απφδνζε επεξεάδεηαη απφ 

ην ζπγθεθξηκέλν ζπλδπαζκφ εμαεξησηή θαη ζπζηήκαηνο θαζαξηζκνχ ν νπνίνο 

εμαξηάηαη απφ ην είδνο ηνπ θαπζίκνπ. ε κεξηθφ θνξηίν ιεηηνπξγίαο παξαηεξείηαη 

ζεκαληηθή κείσζε ηνπ βαζκνχ απφδνζεο (20 - 25% γηα 50% θνξηίν), εμαηηίαο ηεο 

ζρεηηθήο κείσζεο ηεο απφδνζεο ησλ αεξηνζηξφβηισλ πνπ πξνζθέξνπλ ηα 2/3 ηνπ 

παξαγφκελνπ ειεθηξηζκνχ. Ζ εηαηξεία ABB Carbon ζεσξεί φηη είλαη εθηθηή ε 

επίηεπμε απνδφζεσλ ηεο ηάμεο ηνπ 50 - 53% ζε κεζνπξφζεζκν νξίδνληα. Αχμεζε 

ηνπ βαζκνχ απφδνζεο ηνπ IGCC ζε επίπεδα πάλσ απφ 50% ζα θαηαζηήζεη ηελ 
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ηερλνινγία αληαγσληζηηθή ησλ ζπκβαηηθψλ κνλάδσλ θαχζεο. Κάηη ηέηνην κπνξεί λα 

επηηεπρζεί κε ρξήζε πξνεγκέλσλ αεξηνζηξφβηισλ πνπ ιεηηνπξγνχλ ζε πςειφηεξεο 

ζεξκνθξαζίεο. Μεηαμχ άιισλ κειεηψλ αχμεζεο ηνπ βαζκνχ απφδνζεο, 

πεξηιακβάλνληαη ε εμαεξίσζε ζε ζηάδηα, ν αεξηνζηξφβηινο αλαζέξκαλζεο, ν 

ππεξθξίζηκνο θχθινο αηκνχ θαη ε ρξήζε θπςειψλ θαπζίκνπ πςειήο ζεξκνθξαζίαο. 

Δπίζεο, ην θφζηνο ησλ κνλάδσλ IGCC πξέπεη λα κεησζεί ζεκαληηθά . 

ηνλ αεξηνζηξφβηιν παξάγνληαη νμείδηα ηνπ αδψηνπ (NΟx) εμαηηίαο ηεο θιφγαο 

πςειήο ζεξκνθξαζίαο. Ζ ηειεπηαία κπνξεί λα κεησζεί κε πξνζζήθε αηκνχ ζην αέξην 

ζχλζεζεο ή αδψηνπ απφ ηε κνλάδα δηαρσξηζκνχ αέξα. Όκσο, ε έγρπζε λεξνχ κεηψλεη 

ηελ απφδνζε ηνπ ζηξνβίινπ θαη κπνξεί λα απμήζεη ηηο εθπνκπέο CO ζε ιεηηνπξγία 

κεξηθνχ θνξηίνπ .Οη θαπζηήξεο νμεηδίσλ αδψηνπ κπνξνχλ λα δψζνπλ ιχζε ζην 

πξφβιεκα, κε ηελ πξνυπφζεζε φηη δελ ζα παξνπζηάδνπλ πξνβιήκαηα ζηαζεξφηεηαο 

ηεο θιφγαο. ε θάζε πεξίπησζε, ε εγθαηάζηαζε ζπζηήκαηνο απνλίηξσζεο είλαη 

εθηθηή, εάλ απηφ απαηηεζεί. Αληηζέησο, νη εθπνκπέο N2O, NH3 θαη HCN είλαη 

ειάρηζηεο έσο αλχπαξθηεο, θαζψο νη ελψζεηο απηέο έρνπλ κεγάιε δηαιπηφηεηα ζην 

λεξφ θαη απνκαθξχλνληαη θαηά ηελ έθπιπζε ηνπ αεξίνπ ζχλζεζεο. Ζ ηερλνινγία 

IGCC εθπέκπεη ηνπο ιηγφηεξνπο ξχπνπο SO2 θαη κηθξνζσκαηηδίσλ, αθφκε θαη κε 

θαχζηκα ρακειήο πνηφηεηαο. 

Ζ ζπλνιηθή πνζφηεηα ηέθξαο είλαη κηθξφηεξε απφ ηηο αληίζηνηρεο άιισλ 

ηερλνινγηψλ, ιφγσ ηεο παξαγσγήο θαζαξνχ ζείνπ θαηά ηελ απνζείσζε. Πξνβιήκαηα 

κπνξεί λα πξνθχςνπλ αλαθνξηθά κε ηε ιάζπε πνπ παξάγεηαη θαηά ηνλ θαζαξηζκφ 

ηνπ αεξίνπ ζχλζεζεο, ιφγσ ησλ ζεκαληηθά πςειψλ ζπγθεληξψζεσλ βαξέσλ 

κεηάιισλ. 

 Πςπηνική ενέπγεια (Nuclear) 

Ππξεληθφο αληηδξαζηήξαο νλνκάδεηαη ε δηάηαμε εθείλε εληφο ηεο νπνίαο 

παξάγεηαη ελέξγεηα κε ειεγρφκελε αληίδξαζε ζράζεο. Ο ππξεληθφο αληηδξαζηήξαο 

ζα κπνξνχζε λα ραξαθηεξηζζεί ζαλ κηα κεγάιε δεμακελή φπνπ ην ππξεληθφ θαχζηκν 

πθίζηαηαη έηζη ππξεληθή ζράζε, απειεπζεξψλνληαο ζεξκφηεηα.  

ηελ πξαγκαηηθφηεηα, έλαο ππξεληθφο ζηαζκφο παξαγσγήο ειεθηξηθήο ελέξγεηαο δε 

δηαθέξεη απφ έλαλ ζεξκηθφ παξά κφλν ζηνλ ηξφπν παξαγσγήο ηεο ζεξκφηεηαο. 

http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%95%CE%BD%CE%AD%CF%81%CE%B3%CE%B5%CE%B9%CE%B1
http://el.wikipedia.org/w/index.php?title=%CE%91%CE%BD%CF%84%CE%AF%CE%B4%CF%81%CE%B1%CF%83%CE%B7_%CF%83%CF%87%CE%AC%CF%83%CE%B7%CF%82&action=edit&redlink=1
http://el.wikipedia.org/w/index.php?title=%CE%A0%CF%85%CF%81%CE%B7%CE%BD%CE%B9%CE%BA%CF%8C_%CE%BA%CE%B1%CF%8D%CF%83%CE%B9%CE%BC%CE%BF&action=edit&redlink=1
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Σα άηνκα ηνπ ππξεληθνχ θαπζίκνπ, ππφ νξηζκέλεο ζπλζήθεο, δηαζπψληαη απζφξκεηα 

εθπέκπνληαο λεηξφληα, ηα νπνία ζηε ζπλέρεηα πξνθαινχλ ηε δηάζπαζε άιισλ 

αηφκσλ, κε ηειηθφ απνηέιεζκα κηα γεσκεηξηθά απμαλφκελε αιπζηδσηή αληίδξαζε. 

ηελ θαξδηά ηνπ αληηδξαζηήξα" θέξνληαη επηβξαδπληηθφ πιηθφ θαη ξπζκηζηηθέο 

ξάβδνη (ή "ξάβδνη ειέγρνπ" ή "ξάβδνη ξχζκηζεο") πνπ ζπγθξαηνχλ ηελ αιπζηδσηή 

αληίδξαζε ζε ζηαζεξφ ξπζκφ έηζη ψζηε λα επηηπγράλεηαη ε νκαιή ξνή ηεο 

ζεξκφηεηαο. Έλα "ςπθηηθφ κέζν" (πνπ κπνξεί λα είλαη αέξην ή πγξφ φπσο ην λεξφ) 

θπθινθνξεί κέζα ζηνλ αληηδξαζηήξα θαη ζεξκαίλεηαη. ηε ζπλέρεηα απηφ νδεγείηαη 

ζε έλα "ελαιιάθηε ζεξκφηεηαο" φπνπ πξνθαιεί βξαζκφ ζε λεξφ πνπ ππάξρεη εθεί. Δλ 

ζπλερεία, ν παξαγφκελνο αηκφο ζέηεη ζε θίλεζε ζηξνβίινπο πνπ κε ηελ ζεηξά ηνπο 

πεξηζηξέθνπλ κηα ειεθηξνγελλήηξηα. 

To 72% ησλ ππξεληθψλ αληηδξαζηήξσλ ηζρχνο αλήθνπλ ζηελ θαηεγνξία ησλ 

αληηδξαζηήξσλ ειαθξνχ χδαηνο (LWR , Light Water Reactors) θαη ρξεζηκνπνηνχλ ην 

λεξφ σο ςπθηηθφ κέζν. Μφλν ζε ιίγεο ρψξεο (ηδηαηηέξσο ζηελ Μεγάιε Βξεηαλία) 

ρξεζηκνπνηνχληαη αληηδξαζηήξεο κε αέξην ςχμεο. Οη αληηδξαζηήξεο ειαθξνχ χδαηνο 

δηαθξίλνληαη ζε :  

 Aληηδξαζηήξεο ειαθξνχ χδαηνο ππφ πίεζε (PWR, Pressurized Water 

Reactors)  

 Αληηδξαζηήξεο ειαθξνχ χδαηνο ππφ βξαζκφ (BWR , Boiling Water Reactors) 

 

ηνλ αληηδξαζηήξα ειαθξνχ χδαηνο ππφ πίεζε ε θαηαλάισζε θαπζίκνπ είλαη 

ζηαζεξή ζ‟ φιν ην κήθνο ησλ ξάβδσλ ησλ θαπζίκσλ. Οη ελ ιφγσ αληηδξαζηήξεο 

δηαζέηνπλ δχν ςπθηηθνχο θχθινπο, γεγνλφο πνπ επηηξέπεη ηελ ηνπνζέηεζε ηνπ 

αηκνζηξνβίινπ ζε άιιν θηήξην. Σν λεξφ εηζέξρεηαη ζην θάησ κέξνο ηνπ ππξήλα ηνπ 

αληηδξαζηήξα κε κηα ζεξκνθξαζία πεξίπνπ 275
ν
 θαη εμέξρεηαη απφ ην επάλσ κέξνο 

κε ζεξκνθξαζία πεξίπνπ 315
ν
 θαη δηαηεξείηαη ζε πγξή θαηάζηαζε ιφγσ ηεο 

απμεκέλεο πίεζεο ( 150 atm). Σν κεηνλέθηεκα απηψλ ησλ αληηδξαζηήξσλ είλαη ε 

αζηάζεηα ηνπο ζε πεξίπησζε βξαζκνχ ηνπ ςπθηηθνχ κέζνπ. 

http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%86%CF%84%CE%BF%CE%BC%CE%BF
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9D%CE%B5%CF%84%CF%81%CF%8C%CE%BD%CE%B9%CE%BF
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%91%CE%BB%CF%85%CF%83%CE%B9%CE%B4%CF%89%CF%84%CE%AE_%CE%B1%CE%BD%CF%84%CE%AF%CE%B4%CF%81%CE%B1%CF%83%CE%B7
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%A0%CF%85%CF%81%CE%B7%CE%BD%CE%B9%CE%BA%CF%8C%CF%82_%CE%B5%CF%80%CE%B9%CE%B2%CF%81%CE%B1%CE%B4%CF%85%CE%BD%CF%84%CE%AE%CF%82
http://el.wikipedia.org/w/index.php?title=%CE%A1%CF%85%CE%B8%CE%BC%CE%B9%CF%83%CF%84%CE%B9%CE%BA%CE%AD%CF%82_%CF%81%CE%AC%CE%B2%CE%B4%CE%BF%CE%B9&action=edit&redlink=1
http://el.wikipedia.org/w/index.php?title=%CE%A1%CF%85%CE%B8%CE%BC%CE%B9%CF%83%CF%84%CE%B9%CE%BA%CE%AD%CF%82_%CF%81%CE%AC%CE%B2%CE%B4%CE%BF%CE%B9&action=edit&redlink=1
http://el.wikipedia.org/w/index.php?title=%CE%A1%CF%85%CE%B8%CE%BC%CE%B9%CF%83%CF%84%CE%B9%CE%BA%CE%AD%CF%82_%CF%81%CE%AC%CE%B2%CE%B4%CE%BF%CE%B9&action=edit&redlink=1
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%91%CE%AD%CF%81%CE%B9%CE%BF
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%A5%CE%B3%CF%81%CF%8C
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9D%CE%B5%CF%81%CF%8C
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 Δικόνα 2.4 Αναπαπάζηαζη πςπηνικού ζηαθμού παπαγυγήρ ιζσύορ με ανηιδπαζηήπα 

ελαθπού ύδαηορ ςπό πίεζη (PWR, Pressurized Water Reactors) 

 

ηνλ αληηδξαζηήξα ειαθξνχ χδαηνο ππφ βξαζκφ, πθίζηαηαη έλαο ςπθηηθφο θχθινο 

πνπ νδεγεί ηνλ αηκφ ζηνλ αηκνζηξφβηιν, ρσξίο ηε κεζνιάβεζε ελφο ελαιιάθηε 

ζεξκφηεηαο. Χζηφζν, πξαγκαηνπνηείηαη αλνκνηφκνξθε θαηαλάισζε ηνπ θαχζηκνπ 

πιηθνχ, γεγνλφο πνπ απαηηεί ζπλερή ξχζκηζε ηεο νκαιήο ιεηηνπξγίαο ηνπ. 
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Δικόνα 2.5 Αναπαπάζηαζη πςπηνικού ζηαθμού παπαγυγήρ ιζσύορ με ανηιδπαζηήπα 

ελαθπού ύδαηορ ςπό βπαζμό (BWR , Boiling Water Reactors) 

 

Δλδεηθηηθά ζα αλαθέξνπκε ηνπο αληηδξαζηήξεο βαξέoο χδαηνο (HWR - Heavy Water 

Reactors) πνπ κε ηε ζεηξά ηνπο δηαθξίλνληαη ζε Πεπηεζκέλνπ βαξένο 

χδαηνο (HPWR - θαη Heavy Pressurized-Water Reactors) θαη αληηδξαζηήξεο δένληνο 

βαξέoο χδαηνο (HBWR - Heavy Boiling Water Reactors). Σέινο ζα αλαθέξνπκε θαη 

ηνπο αεξηφςπθηνπο ππξεληθνχο αληηδξαζηήξεο πνπ ρξεζηκνπνηνχλ σο επηβξαδπληή 

γξαθίηε θαη σο ςπθηηθφ κέζν δηνμείδην ηνπ άλζξαθα ή ήιην.  

 

 Τδποηλεκηπική ενέπγεια (hydropower) 

Ζ παξαγσγή πδξνειεθηξηθήο ελέξγεηαο βαζίδεηαη ζηε µεηαηξνπή ηεο δπλαµηθήο 

ελέξγεηαο ελφο φγθνπ λεξνχ πνπ βξίζθεηαη απνζεθεπκέλνο ζε θάπνην ςειφ ζεµείν, 

ζε θηλεηηθή ελέξγεηα θαζψο ην λεξφ ξέεη απφ έλα ςειφ ζεµείν ζε θάπνην ραµειφηεξν 

ζεµείν (ε πςνµεηξηθή δηαθνξά µεηαμχ ησλ δχν ζεµείσλ νλνµάδεηαη «πδξαπιηθφ 

χςνο»). ην ραµειφηεξν ζεµείν, βξίζθεηαη εγθαηαζηεµέλνο έλαο ζηξφβηινο ή 

ηνπξκπίλα, πνπ πεξηζηξέθεηαη απφ ηε ξνή ηνπ λεξνχ θαη ελεξγνπνηεί µηα γελλήηξηα 

http://el.wikipedia.org/w/index.php?title=%CE%91%CE%BD%CF%84%CE%B9%CE%B4%CF%81%CE%B1%CF%83%CF%84%CE%AE%CF%81%CE%B1%CF%82_%CF%80%CE%B5%CF%80%CE%B9%CE%B5%CF%83%CE%BC%CE%AD%CE%BD%CE%BF%CF%85_%CE%B2%CE%B1%CF%81%CE%ADo%CF%82_%CF%8D%CE%B4%CE%B1%CF%84%CE%BF%CF%82&action=edit&redlink=1
http://el.wikipedia.org/w/index.php?title=%CE%91%CE%BD%CF%84%CE%B9%CE%B4%CF%81%CE%B1%CF%83%CF%84%CE%AE%CF%81%CE%B1%CF%82_%CF%80%CE%B5%CF%80%CE%B9%CE%B5%CF%83%CE%BC%CE%AD%CE%BD%CE%BF%CF%85_%CE%B2%CE%B1%CF%81%CE%ADo%CF%82_%CF%8D%CE%B4%CE%B1%CF%84%CE%BF%CF%82&action=edit&redlink=1
http://el.wikipedia.org/w/index.php?title=%CE%91%CE%BD%CF%84%CE%B9%CE%B4%CF%81%CE%B1%CF%83%CF%84%CE%AE%CF%81%CE%B1%CF%82_%CF%80%CE%B5%CF%80%CE%B9%CE%B5%CF%83%CE%BC%CE%AD%CE%BD%CE%BF%CF%85_%CE%B2%CE%B1%CF%81%CE%ADo%CF%82_%CF%8D%CE%B4%CE%B1%CF%84%CE%BF%CF%82&action=edit&redlink=1
http://el.wikipedia.org/w/index.php?title=%CE%91%CE%BD%CF%84%CE%B9%CE%B4%CF%81%CE%B1%CF%83%CF%84%CE%AE%CF%81%CE%B1%CF%82_%CE%B6%CE%AD%CE%BF%CE%BD%CF%84%CE%BF%CF%82_%CE%B2%CE%B1%CF%81%CE%ADo%CF%82_%CF%8D%CE%B4%CE%B1%CF%84%CE%BF%CF%82&action=edit&redlink=1
http://el.wikipedia.org/w/index.php?title=%CE%91%CE%BD%CF%84%CE%B9%CE%B4%CF%81%CE%B1%CF%83%CF%84%CE%AE%CF%81%CE%B1%CF%82_%CE%B6%CE%AD%CE%BF%CE%BD%CF%84%CE%BF%CF%82_%CE%B2%CE%B1%CF%81%CE%ADo%CF%82_%CF%8D%CE%B4%CE%B1%CF%84%CE%BF%CF%82&action=edit&redlink=1
http://el.wikipedia.org/w/index.php?title=%CE%91%CE%BD%CF%84%CE%B9%CE%B4%CF%81%CE%B1%CF%83%CF%84%CE%AE%CF%81%CE%B1%CF%82_%CE%B6%CE%AD%CE%BF%CE%BD%CF%84%CE%BF%CF%82_%CE%B2%CE%B1%CF%81%CE%ADo%CF%82_%CF%8D%CE%B4%CE%B1%CF%84%CE%BF%CF%82&action=edit&redlink=1
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%94%CE%B9%CE%BF%CE%BE%CE%B5%CE%AF%CE%B4%CE%B9%CE%BF_%CF%84%CE%BF%CF%85_%CE%AC%CE%BD%CE%B8%CF%81%CE%B1%CE%BA%CE%B1
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%89%CE%BB%CE%B9%CE%BF
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πνπ µεηαηξέπεη ηελ θηλεηηθή ελέξγεηα ζε ειεθηξηθή ελέξγεηα. Μηα ηππηθή 

πδξνειεθηξηθή κνλάδα µπνξεί λα βξίζθεηαη εγθαηεζηεµέλε ζε πνηαµφ ή θαηαξξάθηε 

θαη λα εθκεηαιιεχεηαη ηε θπζηθή ξνή ηνπ λεξνχ ή λα ζπλδπάδεηαη µε ηερλεηφ 

ηαµηεπηήξα ή θξάγµα, ζην νπνίν απνζεθεχεηαη λεξφ πνπ µεηαθέξεηαη ζην ζηαζµφ 

µέζσ ελφο αγσγνχ µεηαθνξάο. Ζ αμηνπνηήζηµε πδξνειεθηξηθή ελέξγεηα ζε θάζε 

έξγν βαζίδεηαη ζε δχν βαζηθά ραξαθηεξηζηηθά: ηελ παξνρή θαη ζην σθέιηµν χςνο 

πηψζεο ηνπ λεξνχ, δειαδή, ηελ πςνµεηξηθή δηαθνξά µεηαμχ ηεο εηζαγσγήο ηνπ 

λεξνχ θαη ηνπ ζηξνβίινπ φηαλ αθαηξεζνχλ νη απψιεηεο πνπ πξνθαινχληαη θαηά ηε 

ξνή ηνπ λεξνχ, ιφγσ ηξηβψλ θαη ζηξνβηιηζµνχ (turbulence). ε γεληθέο γξαµµέο, έλα 

ζχζηεµα µε µεγάιν σθέιηµν χςνο λεξνχ θαη µηθξή παξνρή, µπνξεί λα παξάμεη ηελ 

ίδηα ελέξγεηα µε έλα άιιν ζχζηεµα µε µηθξφ σθέιηµν χςνο λεξνχ θαη µεγάιε 

παξνρή, µε πνιχ ραµειφηεξν θφζηνο θαηαζθεπήο θαη ζπληήξεζεο ηνπ ζηαζµνχ. Οη 

ζηαζµνί παξαγσγήο πδξνειεθηξηθήο ελέξγεηαο θπµαίλνληαη ζε µέγεζνο απφ 

µεγάινπο ζηαζµνχο ειεθηξνπαξαγσγήο πνπ ηξνθνδνηνχλ πνιινχο θαηαλαισηέο µε 

ειεθηξηθή ελέξγεηα ζε κεζαίεο, µηθξέο θαη πνιχ µηθξέο µνλάδεο πνπ ιεηηνπξγνχλ 

ηδηψηεο γηα ηηο δηθέο ηνπο ελεξγεηαθέο αλάγθεο ή γηα λα πνπιήζνπλ ελέξγεηα ζε 

δεµφζηεο ή ηδησηηθέο εηαηξείεο ειεθηξηζµνχ. Αλ θαη νη νξηζµνί δηαθέξνπλ, 

θαηαηάζζνπκε ηα πδξνειεθηξηθά σο πξνο ην µέγεζνο σο αθνινχζσο:  

 κεγάια πδξνειεθηξηθά (κεγάιεο θιίκαθαο) : Δγθαηαζηάζεηο δπλαµηθφηεηαο 

πέξαλ ησλ 10 MW 

 κηθξά πδξνειεθηξηθά (κηθξήο θιίκαθαο) : Δγθαηαζηάζεηο µε δπλαµηθφηεηα 

απφ 100 kW έσο 10MW 

 πνιχ κηθξά πδξνειεθηξηθά (πνιχ κηθξήο θιίκαθαο) : Δγθαηαζηάζεηο 

δπλαµηθφηεηαο µηθξφηεξεο απφ 100KW 

 

 Δίλαη γεγνλφο φηη έλαο πδξνειεθηξηθφο ζηαζκφο απαηηεί κεδεληθφ θφζηνο θαπζίκνπ 

θαη ρξεηάδεηαη ειάρηζην πξνζσπηθφ θαη ιηγφηεξε ζπληήξεζε απφ έλα ζεξκνειεθηξηθφ 

ζηαζκφ ίδηνπ κεγέζνπο, αιιά νη εηήζηεο δαπάλεο εμππεξέηεζήο ηνπ είλαη αξθεηά 

κεγαιχηεξεο. Οη δαπάλεο απηέο είλαη κεγάιεο ιφγσ ησλ κεγάισλ δνκηθψλ έξγσλ πνπ 

απαηηεί ε δηακφξθσζε ηεο πδξαπιηθήο εγθαηάζηαζεο. Σν θφζηνο εγθαηάζηαζεο ελφο 

πδξνειεθηξηθνχ ζηαζκνχ είλαη ζε γεληθέο γξακκέο ρακειφ θαη δελ εμαξηάηαη απφ ην 

χςνο ηεο εγθαηεζηεκέλεο ηζρχνο, αιιά απφ άιινπο παξάγνληεο, φπσο είλαη νη αγνξέο 

εθηάζεσλ, νη απαιινηξηψζεηο πνπ πξέπεη λα γίλνπλ, ηα έξγα ζηεγαλνπνίεζεο θαη 
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δηακφξθσζεο πνπ πξέπεη λα εθηειεζηνχλ, νη ζήξαγγεο εθηξνπήο, ε θαηαζθεπή 

θξάγκαηνο, νη δξφκνη πξνζπέιαζεο θαη άιια έξγα απαξαίηεηα γηα ηελ εγθαηάζηαζε 

ελφο ηέηνηνπ ζηαζκνχ. Σν ζπλνιηθφ θφζηνο κεηψλεηαη γεληθά κε ηελ αχμεζε ηνπ 

κεγέζνπο ηνπ ζηαζκνχ θαη εμαξηάηαη απφ ηε ζέζε θαη ηηο ηδηνκνξθίεο ηεο πεξηνρήο 

εγθαηάζηαζήο ηνπ. 

 

 Σεσνολογία δέζμεςζηρ και αποθήκεςζηρ (Carbon Capture and Storage – 

CCS) 

Ζ κέζνδνο δέζµεπζεο θαη αζθαινχο απνζήθεπζεο ηνπ CO2 επηηξέπεη ηε ρξήζε ησλ 

νξπθηψλ θαπζίµσλ ζηελ ειεθηξνπαξαγσγή ελψ παξάιιεια ζπληειεί ζηε µείσζε 

ησλ εθπνµπψλ CO2 ζηελ αηµφζθαηξα, αλαζηέιινληαο έηζη ηε µεηαβνιή ηνπ 

θιίµαηνο. Έηζη ινηπφλ θαζίζηαηαη αλαγθαία ε ρξήζε ησλ ηερλνινγηψλ πνπ 

ελζσκαηψλνπλ ηελ ζπγθεθξηκέλα κέζνδν. 

Οη ηερλνινγίεο δέζκεπζεο δηαθξίλνληαη αλάινγα κε ην ζηάδην ηεο παξαγσγηθήο 

δηεξγαζίαο θαηά ηελ νπνία ην CO2 δηαρσξίδεηαη κε ζηφρν ηε κεηαθνξά θαη 

απνζήθεπζή ηνπ: 

 Σερλνινγίεο δέζκεπζεο κεηά απφ ηελ θαχζε 

Σν CO2 απνκνλψλεηαη απφ ηα θαπζαέξηα ζπλήζσο ζε ρακειή πίεζε (1 bar). H 

δηεξγαζία βαζίδεηαη ζην δηαρσξηζκφ ηνπ CO2 απφ έλα αέξην κίγκα αδψηνπ θαη 

νμπγφλνπ. Ζ επηθξαηέζηεξε πξαθηηθή αθνξά ζηνλ δηαρσξηζκφ κε ρεκηθή 

απνξξφθεζε κε ρξήζε ακηλψλ ζε ζηήιεο απνξξφθεζεο - αλαγέλλεζεο. Άιιεο 

πξαθηηθέο αθνξνχλ ζηηο ηερλνινγίεο πνιπκεξηθψλ θαη θεξακηθψλ κεκβξαλψλ νη 

νπνίεο είλαη αθφκε ζε πξψηκν ζηάδην αλάπηπμεο. 

 Σερλνινγίεο δέζκεπζεο πξηλ απφ ηελ θαχζε 

Σν CO2 απνκνλψλεηαη απφ αέξην κίγκα πινχζην ζε Ζ2 πξντφλ αεξηνπνίεζεο άλζξαθα 

ή αλακφξθσζεο θπζηθνχ αεξίνπ ζε πςειή πίεζε (15-40 bar). Ζ επηθξαηέζηεξε 

πξαθηηθή είλαη ε απνξξφθεζε CO2 κε δηάθνξεο ελαιιαθηηθέο ιχζεηο φπσο ε 

απνξξφθεζε κε ελαιιαγή πίεζεο (Pressure Swing Absorption), ε θπζηθή 

απνξξφθεζε (Rectisol, Selexol) θαη ε απνξξφθεζε κε ρξήζε CaO (carbonation –

calcination cycle)  
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 Καχζε κε πςειή ζπγθέληξσζε Ο2/CO2 

Ζ ηερλνινγία βαζίδεηαη ζην δηαρσξηζκφ ηνπ αδψηνπ απφ ηνλ αέξα θαχζεο θαη ζηελ 

θαχζε κε νμπγφλν αληί γηα αέξα έρνληαο σο απνηέιεζκα θαπζαέξην πνπ απνηειείηαη 

απφ δηνμείδην ηνπ άλζξαθα θαη λεξφ. Μέξνο ηνπ θαπζαεξίνπ αλαθπθιψλεηαη κε 

ζθνπφ ηελ ξχζκηζε ηεο ζεξκνθξαζίαο ηνπ ζαιάκνπ θαχζεο. Σν νμπγφλν παξάγεηαη 

απφ κνλάδα δηαρσξηζκνχ νμπγφλνπ (Air Separation Unit) κε επηθξαηέζηεξε 

ηερλνινγία ηνλ δηαρσξηζκφ ηνπ νμπγφλνπ κε θξπνγεληθέο. 

Οη πξψηεο κνλάδεο (first-of–a-kind) νξπθηψλ θαπζίκσλ κε ελζσκαησκέλε 

ηερλνινγία δέζκεπζεο δηνμεηδίνπ ηνπ άλζξαθα αλακέλεηαη λα ηεζνχλ ζε ιεηηνπξγία 

ην 2015 (ε ίδηα αθξηβψο παξαδνρή γίλεηαη θαη ζηνλ ππνινγηζκφ ηνπ θφζηνπο 

ειεθηξνπαξαγσγήο απφ ην SETIS Energy Calculator)  θαη λα δηαηεζνχλ ζε εκπνξηθή 

θιίκαθα ην 2020. Ο βαζκφο απφδνζεο θαη ην θφζηνο θεθαιαίνπ ησλ κνλάδσλ απηψλ 

παξνπζηάδεηαη αθνινχζσο. 

 

Γπάθημα 2.17 Βαθμόρ Απόδοζηρ (%) και Κόζηορ Κεθαλαίος (€/kW) ζςμβαηικών 

ενεπγειακών ηεσνολογιών και ηεσνολογιών με CCS για ηο έηορ 2011 

ηελ πεξίπησζε ζηαζκνχ θαχζεο θνληνπνηεκέλνπ άλζξαθα (PCC) ε εθαξκνγή ησλ 

ηερλνινγηψλ CCS αλακέλεηαη λα νδεγήζεη ζε αχμεζε ηεο θαηαλάισζεο θαπζίκνπ 

θαηά 32%, ζηελ πεξίπησζε ηεο κνλάδαο αεξηνζηξφβηινπ ζπλδπαζκέλνπ θχθινπ κε 

θπζηθφ αέξην θαηά 16% ελψ ζηα νινθιεξσκέλα ζπζηήκαηα αεξηνπνίεζεο πεξίπνπ 
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20%. Σα πξναλαθεξφκελα δεδνκέλα είλαη ελδεηθηηθά δεδνκέλνπ φηη ε δηεζλήο 

βηβιηνγξαθία εκθαλίδεη δηαθνξνπνηεκέλα ζηνηρεία φζνλ αθνξά ηα ιεηηνπξγηθά θφζηε 

ησλ κνλάδσλ απηψλ. ηελ κειέηε καο πξνζπαζήζακε λα πξνζαξκφζνπκε ηα 

δεδνκέλα απηά ζηνλ ρψξν ηεο Δ.Δ θαη ηδηαηηέξσο ηνπ θαλδηλαβηθνχ ζπκπιέγκαηνο 

ρσξψλ. ε θάζε πεξίπησζε, ην θφζηνο ειεθηξνπαξαγσγήο εμαξηάηαη ζεκαληηθά απφ 

ην είδνο θαη ηελ πνηφηεηα ηνπ θαπζίκνπ θαη θπξίσο απφ ηα θαηά πεξίπησζε ηερληθά, 

ιεηηνπξγηθά θαη νηθνλνκηθά δεδνκέλα. 

Μεηά ηε δηαδηθαζία δέζκεπζεο αθνινπζεί ε κεηαθνξά θαη απνζήθεπζή ηνπ 

δηνμεηδίνπ ηνπ άλζξαθα ζε ηδεκαηνγελείο θπξίσο ιεθάλεο εληφο ησλ νπνίσλ ππάξρνπλ 

θαηάιιεινη γεσινγηθνί ζρεκαηηζκνί φπσο ελεξγνί ή /θαη εμαληιεκέλνη ηακηεπηήξεο 

πεηξειαίνπ θαη θπζηθνχ αεξίνπ, κε εθκεηαιιεχζηκα ζηξψκαηα γαηάλζξαθα κε 

ηαπηφρξνλε αλάθηεζε ηνπ πξνζξνθεκέλνπ κεζαλίνπ (CH4) θαη ππφγεηνη αιαηνχρνη 

πδξνθφξνη νξίδνληεο πνπ εληνπίδνληαη ζε βάζε κεγαιχηεξα ησλ 800m. 

Δπηπξνζζέησο, κηα αθφκε κέζνδνο απνζήθεπζεο ηνπ CO2 είλαη ε δέζκεπζε ηνπ ππφ 

κνξθή νξπθηψλ (νξπθηνπνίεζε CO2). 

 

2.3.3 Πποζδιοπιζμόρ ηηρ Απόδοζηρ Δνεπγειακών Σεσνολογιών 

σπηζιμοποιώνηαρ ηο SETIS - Energy Cost Calculator 

πλαληήζακε πνιιέο δπζθνιίεο γηα ηελ εχξεζε ησλ θνζηψλ ειεθηξνπαξαγσγήο γηα 

ηε θαλδηλαβία ή γηα θάζε ρψξα ηεο μερσξηζηά. Έηζη ινηπφλ ζειήζακε λα 

θαηαθχγνπκε ζε κηα ππνινγηζηηθή πιαηθφξκα πξνζδηνξηζκνχ ησλ θνζηψλ γηα ηελ 

παξαγσγή ειεθηξηθήο ελέξγεηαο, ε νπνία ζα δίλεη ηελ δπλαηφηεηα αληηκεηψπηζεο θαη 

ζχγθξηζεο ησλ δηαθφξσλ ελεξγεηαθψλ ηερλνινγηψλ κε ηνλ ίδην ηξφπν ζε Δπξσπατθφ 

Δπίπεδν.  

ηα πιαίζηα ηεο επηηάρπλζεο ηεο νηθνλνκηθψο ζπκθεξφηεξεο αλάπηπμεο θαη 

αμηνπνίεζεο ηερλνινγηψλ ρακειήο έληαζεο εθπνκπψλ άλζξαθα, ε Δπξσπατθή 

Δπηηξνπή παξνπζίαζε ην ηξαηεγηθφ ζρέδην Δλεξγεηαθψλ Σερλνινγηψλ (The 

European Strategic Energy Technology (SET) – Plan). Σν ζπγθεθξηκέλν ζρέδην 

πεξηιακβάλεη κέηξα πνπ αθνξνχλ ηνλ πξνγξακκαηηζκφ, ηελ εθαξκνγή, ηνπο πφξνπο 

θαη ηε δηεζλή ζπλεξγαζία ζηνλ ηνκέα ησλ ελεξγεηαθψλ ηερλνινγηψλ. Σν (SET)- plan 

http://ec.europa.eu/energy/technology/set_plan/set_plan_en.htm
http://ec.europa.eu/energy/technology/set_plan/set_plan_en.htm
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θαζνδεγείηαη απφ κηα δηεπζχλνπζα νκάδα ε νπνία απαξηίδεηαη απφ κέιε φισλ ησλ 

θξαηψλ κειψλ ηεο Δ.Δ 27 θαη απφ ηελ Δπξσπατθή Δπηηξνπή. Δπηπξνζζέησο ε 

Ννξβεγία εθπξνζσπείηαη ζηελ ελ ιφγσ δηεπζχλνπζα νκάδα. Κχξην ζηξαηεγηθφ ξφιν 

ζηα πιαίζηα ηνπ (SET) –plan δηαδξακαηίδεη ην πιεξνθνξηαθφ ζχζηεκα SETIS 

(Strategic Energy Technology Information System) φπνπ δεκηνχξγεζε κηα 

δηαδηθηπαθή πιαηθφξκα γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ θφζηνο παξαγσγήο ειεθηξηθήο 

ελέξγεηαο ( Energy Cost Calculator ). Σν ζπγθεθξηκέλν ππνινγηζηηθφ κέζν απνηειεί 

έλα πνιχηηκν εξγαιείν γηα ηελ πξφβιεςε ηεο αληαγσληζηηθφηεηαο κηαο δεδνκέλεο 

ηερλνινγίαο ζε καθξνπξφζεζκν ρξνληθφ νξίδνληα θαη επηπιένλ αληηκεησπίδεη ηελ Δ.Δ 

σο κηα εληαία ελεξγεηαθή αγνξά. Αμίδεη φκσο λα ζεκεησζεί φηη ζην πιαίζην ησλ 

ππνινγηζκψλ πνπ πξαγκαηνπνηεί, ρξεζηκνπνηεί κηα θνηλή κεζνδνινγία γηα φιεο ηηο 

ελεξγεηαθέο ηερλνινγίεο εμαζθαιίδνληαο φηη ζπγθξίλνληαη θαη αληηκεησπίδνληαη επί 

ίζνηο φξνηο. Έηζη ινηπφλ ζεσξήζακε φηη νη ππνινγηζκνί ηνπ θφζηνπο 

ειεθηξνπαξαγσγήο κέζσ ηεο ζπγθεθξηκέλεο πιαηθφξκαο αληηπξνζσπεχνπλ θαη ην 

θαλδηλαβηθφ ζχκπιεγκα ρσξψλ.  

Ζ ππνινγηζηηθή δηαδηθηπαθή πιαηθφξκα γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ θφζηνπο 

ειεθηξνπαξαγσγήο δηαζέηεη 4 θαξηέιεο. ηελ 1
ε
 θαξηέια (Technology selection) 

δίλεη ηελ δπλαηφηεηα επηινγήο ελεξγεηαθψλ ηερλνινγηψλ γηα ηηο νπνίεο ζα 

ππνινγηζηεί ην θφζηνο ειεθηξνπαξαγσγήο γηα ην έηνο 2011 θαη ζα πξαγκαηνπνηεζεί 

πξφβιεςε ηνπ θφζηνπο γηα ηα έηε 2020 θαη 2030. ηελ 2
ε
 θαξηέια (Economic 

parameters) δίλεηαη ε δπλαηφηεηα θαζνξηζκνχ κηαο ζεηξάο παξακέηξσλ νηθνλνκηθήο 

θχζεσο πνπ είλαη θνηλέο γηα φιεο ηηο επηιεγκέλεο ελεξγεηαθέο ηερλνινγίεο θαη 

κπνξνχλ λα αιιάμνπλ κέζα ζε πξνθαζνξηζκέλα φξηα. Δπηπξνζζέησο, ζηελ 

ζπγθεθξηκέλε θαξηέια δίλεηαη ηφζν ε δπλαηφηεηα επηινγήο δχν ελαιιαθηηθψλ 

ζελαξίσλ ηηκψλ θαπζίκσλ (κέηξησλ θαη πςειψλ ηηκψλ) φζν θαη ε δπλαηφηεηα 

δηακφξθσζεο ησλ ηηκψλ εθπνκπψλ CO2 γηα ηηο πξνβιέςεηο ησλ θνζηψλ 

ειεθηξνπαξαγσγήο γηα ηα έηε 2020 θαη 2030. ηελ παξνχζα εξγαζία 

ζπκπεξηιακβάλνπκε δχν ζελάξηα ηηκψλ εθπνκπψλ CO2 (κέηξησλ θαη πςειψλ) θαη 

εμάγνπκε ζπλνιηθά ηέζζεξα ζελάξηα γηα ηα θφζηε ειεθηξνπαξαγσγήο ησλ εηψλ 2020 

θαη 2030 : 

 ελάξην κέηξησλ ηηκψλ θαπζίκσλ – κέηξησλ ηηκψλ εθπνκπψλ CO2 

 ελάξην κέηξησλ ηηκψλ θαπζίκσλ – πςειψλ ηηκψλ εθπνκπψλ CO2 

 ελάξην πςειψλ ηηκψλ θαπζίκσλ – κέηξησλ ηηκψλ εθπνκπψλ CO2 
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 ελάξην πςειψλ ηηκψλ θαπζίκσλ – πςειψλ ηηκψλ εθπνκπψλ CO2 

ηελ 3
ε
 θαξηέια (Technology inputs), ε πιαηθφξκα καο επηηξέπεη ηνλ θαζνξηζκφ 

κηαο ζεηξάο ηφζν απφ ηερληθέο θαη ιεηηνπξγηθέο παξακέηξνπο, φζν θαη απφ 

νηθνλνκηθέο παξακέηξνπο θφζηνπο ησλ ελεξγεηαθψλ ηερλνινγηψλ. Ο θαζνξηζκφο ησλ 

ζπγθεθξηκέλσλ κεγεζψλ έγηλε απφ ηνλ ζπλδπαζκφ ησλ ηερληθψλ θαη νηθνλνκηθψλ 

παξαδνρψλ πνπ έγηλαλ ζηελ κειέηε „Nordic Energy Technology Perspectives – 

Pathways to a Carbon Neutral Energy Future‟‟γηα ηηο θαλδηλαβηθέο ρψξεο απφ ηνλ 

νξγαληζκφ Nordic Energy Research, θαη απφ ηηο ηηκέο ησλ παξακέηξσλ πνπ είρε ε 

ππνινγηζηηθή πιαηθφξκα σο πξνεπηινγή. 

ηελ 4
ε
 θαξηέια (Results) παξνπζηάδνληαη ηα απνηειέζκαηα ησλ ζπλνιηθψλ θνζηψλ 

ειεθηξνπαξαγσγήο γηα ηηο ελεξγεηαθέο ηερλνινγίεο πνπ επηιέρηεθαλ θαη ην πσο απηά 

θαηαλέκνληαη ζηα επηκέξνπο θφζηε πνπ ζπλζέησλ ην ζπλνιηθφ θφζηνο γηα θάζε 

κνλάδα παξαγσγήο ειεθηξηθήο ελέξγεηαο. 

 

 

σήμα 2.1 Γιαδικαζία λειηοςπγίαρ ηος SETIS – Energy Cost Calculator 
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ηα πιαίζηα ηεο ζπγθεθξηκέλεο δηαδηθηπαθήο πιαηθφξκαο γίλεηαη ε ππφζεζε φηη φιεο 

νη ειεθηξνπαξαγσγηθέο κνλάδεο είλαη ζχγρξνλεο ηερλνινγίαο (state-of-the-art). 

πγθεθξηκέλα, γηα ηηο ηερλνινγίεο δέζκεπζεο θαη απνζήθεπζεο (Carbon Capture and 

Storage – CCS), ζεσξείηαη φηη νη πξψηεο κνλάδεο ζα ηεζνχλ ζε ιεηηνπξγία ην 2015. 

ην ζεκείν απηφ θξίλνπκε ζθφπηκν λα αλαθεξζνχκε ζηα επηκέξνπο θφζηε πνπ 

ζπλζέηνπλ ην ζπλνιηθφ θφζηνο ειεθηξνπαξαγσγήο ησλ ελεξγεηαθψλ ηερλνινγηψλ θαη 

ζπκπεξηιακβάλνληαη σο παξάκεηξνη ζηελ ππνινγηζηηθή πιαηθφξκα. 

 Κόζηορ Κεθαλαίος (Δπένδςζηρ) (Capital Cost) 

Δίλαη ην θφζηνο πνπ απαηηείηαη γηα ην ζρεδηαζκφ θαη ηελ θαηαζθεπή κηαο λέαο 

κνλάδαο παξαγσγήο ειεθηξηθήο ελέξγεηαο. πκπεξηιακβάλεη ην θφζηνο ηνπ 

απαηηνχκελνπ ειεθηξνκεραλνινγηθνχ εμνπιηζκνχ θαη ην θφζηνο εγθαηάζηαζήο ηνπ, 

ην θφζηνο ππνδνκψλ, ην θφζηνο ζχλδεζεο ζην δίθηπν θαζψο επίζεο θαη ηα θφζηε ησλ 

ζπζηεκάησλ ηζρχνο, θαπζίκνπ θαη ςχμεο. ην ελ ιφγσ θφζηνο αθφκα εκπεξηέρνληαη 

ηφζν νη αλαπηπμηαθέο δαπάλεο φζν θαη νη ππεξεζίεο πνπ ζρεηίδνληαη κε  ηε ρνξήγεζε 

αδεηψλ θαη ηε παξνρή ζπκβνπιψλ. Σν θφζηνο γεο ηεο εγθαηάζηαζεο δελ 

ζπκπεξηιακβάλεηαη. Σν θφζηνο επέλδπζεο παίδεη θαζνξηζηηθφ ξφιν ζηελ θαηαζθεπή 

κηαο θαηλνχξγηαο ελεξγεηαθήο κνλάδαο, ηδηαηηέξσο ζε πεξηπηψζεηο πνπ δελ πθίζηαηαη 

ξεπζηφηεηα θεθαιαίνπ. Δπηπξνζζέησο αθνξά ζην ρξνληθφ δηάζηεκα πνπ 

πεξηιακβάλεη ην ζρεδηαζκφ, ηηο ζπκβάζεηο θαη ηελ θαηαζθεπή ηεο 

ειεθηξνπαξαγσγηθήο κνλάδαο , έσο θαη θαη ηελ έλαξμε ηεο ιεηηνπξγίαο ηεο. Σέινο, 

ζε φηη αθνξά ην θφζηνο ησλ ηφθσλ θαη ηε ρξεκαηνδφηεζε ζην ρξνληθφ δηάζηεκα 

θαηαζθεπήο ηεο κνλάδαο, εθαξκφδεηαη έλα εληαίν πξνεμνθιεηηθφ επηηφθην ζε φιεο ηηο 

ρξεκαηνξνέο, έρνληαο ππφςε ην ρξνλνδηάγξακκα ησλ πξνβιεπφκελσλ δαπαλψλ 

θεθαιαίνπ. 

 Κόζηορ ζςνηήπηζηρ και λειηοςπγίαρ ( O&M Cost) 

Δίλαη ην θφζηνο εθείλν πνπ πξνθχπηεη απφ ηε ιεηηνπξγία ηνπ ζηαζκνχ παξαγσγήο 

ειεθηξηθήο ελέξγεηαο θαζψο επίζεο θαη απφ ηε ζπληήξεζε ησλ κεραλψλ γηα ηελ 

ειεθηξνπαξαγσγή θαη επηκεξίδεηαη ζην ζηαζεξφ θαη ζην κεηαβιεηφ θφζηνο.  

Σν ζηαζεξφ θφζηνο ζπληήξεζεο θαη ιεηηνπξγίαο (fixed O&M Cost) παξακέλεη 

ακεηάβιεην αλεμάξηεηα απφ ην πνζφ ηεο παξαγφκελεο ελέξγεηαο θαη εκπεξηέρεη ηνπο 

κηζζνχο θαη ηελ αζθάιηζε ηνπ πξνζσπηθνχ πνπ εξγάδεηαη ζηε κνλάδα, ηα έμνδα 
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ηαθηηθήο - έθηαθηεο ζπληήξεζεο, ηηο δαπάλεο ζπληήξεζεο ηνπ θεθαιαίνπ θαηά ηε 

δηάξθεηα δσήο ηνπ έξγνπ, ηνπο θφξνπο ηδηνθηεζίαο θαη ην θφζηνο αζθάιεηαο θαη 

ρξήζεο ηνπ δηθηχνπ θαη ηνπ ζπζηήκαηνο ηειψλ.  

ην κεηαβιεηφ θφζηνο ζπληήξεζεο θαη ιεηηνπξγίαο (variable O&M Cost)  

εκπεξηέρεηαη ην θφζηνο θαπζίκνπ πνπ ρξεζηκνπνηεί ε ελεξγεηαθή ηερλνινγία. Σν 

θφζηνο απηφ αθνξά ειεθηξνπαξαγσγηθέο κνλάδεο πνπ κεηαηξέπνπλ ηε ζεξκνγφλν 

δχλακε ησλ νξπθηψλ θαπζίκσλ ζε ειεθηξηθή ελέξγεηα θαη φρη κνλάδεο αλαλεψζηκσλ 

πεγψλ ελέξγεηαο. Δπηπιένλ ζπκπεξηιακβάλεηαη ην θφζηνο ησλ εθπνκπψλ CO2, ην 

θφζηνο ιεηηνπξγίαο θαη ζπληήξεζεο πνπ ζρεηίδεηαη κε ηελ παξαγφκελε πνζφηεηα 

ελέξγεηαο, πνπ αθνξά ηελ ρξήζε ρεκηθψλ νπζηψλ γηα ηελ ζπληήξεζε θαη ηελ ζσζηή 

ιεηηνπξγία ησλ κεραλεκάησλ ηεο ελεξγεηαθήο ηερλνινγίαο  θαη ην θφζηνο δηάζεζεο 

θαη επεμεξγαζίαο ησλ ππνιεηκκάησλ. Δλ θαηαθιείδη, ην κεηαβιεηφ θφζηνο 

ζπληήξεζεο θαη ιεηηνπξγίαο ζπλαξηάηαη ηεο ηηκήο ηνπ θαπζίκνπ πνπ 

ρξεζηκνπνηείηαη, ηνπ ηχπνπ ηεο εγθαηάζηαζεο θαη ηνπ εθάζηνηε ιεηηνπξγηθνχ 

πιαηζίνπ. 

Γηα ηηο κνλάδεο πνπ ρξεζηκνπνηνχλ ηελ ηερλνινγία δέζκεπζεο θαη απνζήθεπζεο 

(Carbon Capture and Storage – CCS), ην θφζηνο κεηαθνξάο θαη απνζήθεπζεο ς 

απνηειεί κηα αθφκα παξάκεηξν ηνπ θφζηνπο κε κηα ηηκή αλαθνξάο 20 € αλά 

δεζκεπκέλν ηφλν CO2. Σα θφζηε παξνπιηζκνχ θαη ηα ππνιεηπφκελα θφζηε δελ 

ζπκπεξηιακβάλνληαη κε εμαίξεζε ην θφζηνο απνζπλαξκνιφγεζεο ηνπ ππξεληθνχ 

αληηδξαζηήξα ηζρχνο. 

Αθνινχζσο επηζπλάπηνπκε 5 ζπγθεληξσηηθνχο πίλαθεο πνπ ζπκπεξηιακβάλνπλ φιεο 

ηηο παξακέηξνπο πνπ ρξεζηκνπνηήζεθαλ ζηελ ππνινγηζηηθή πιαηθφξκα γηα ηελ 

εμαγσγή ηνπ θφζηνπο ειεθηξνπαξαγσγήο ησλ ελεξγεηαθψλ ηερλνινγηψλ μεθηλψληαο 

απφ ηηο ηηκέο ησλ ελεξγεηαθψλ πεγψλ (θαπζίκσλ) γηα ηα έηε 2011, 2020 θαη 2030 θαη 

ηα δχν ζελάξηα ηηκψλ γηα ην 2020 θαη 2030 πνπ ζπκπεξηιάβακε ζηελ κειέηε καο. 
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Πίνακαρ 2.2  Πίνακαρ ηιμών καςζίμυν για ηα 2011 , 2020, 2030 και ηυν δύο ζεναπίυν 

ηιμών για ηα έηη 2020,2030. [Σιμέρ καςζίμος ζε (€/GJ) ]  

Αθνινχζσο επηζπλάπηεηαη ν πίλαθαο πνπ πεξηιακβάλεη ηηο ηηκέο εθπνκπψλ CO2 γηα 

ην έηνο 2011, ηα δχν ζελάξηα ηηκψλ εθπνκπψλ CO2 γηα ηα έηε 2020 θαη 2030 θαζψο 

επίζεο θαη ην θφζηνο απνζπλαξκνιφγεζεο ηνπ ππξεληθνχ αληηδξαζηήξα ηζρχνο LWR 

γηα ηα έηε 2011,2020 θαη 2030. 

 

 

Σύπορ 

Δνεπγειακήρ Πηγήρ 

 

 

 

          2011 

2020 2030 

ενάπιο 

μέηπιυν 

ηιμών 

καςζίμος  

ενάπιο 

ςτηλών ηιμών 

καςζίμος 

ενάπιο  

μέηπιυν    

ηιμών 

καςζίμος 

 

ενάπιο 

ςτηλών ηιμών  

καςζίμος 

Πεηπέλαιο(Diesel 

Oil – Light Fuel 

Oil) 

11,09 11,98 19,30 12,97 24,21 

Φςζικό Αέπιο 

(Natural Gas) 

6,81 7,48 8,54 8,22 10,53 

Άνθπακαρ 

 (Hard Coal) 

2,22 2,40 3,95 2,60 4,48 

Οςπάνιο  

(Enriched 

Uranium) 

1,06 1,10 2,47 1,15 2,79 

 

Δπιππόζθεηοι 

Παπάμεηποι 

 

 

 

 

          2011 

2020 2030 

ενάπιο 

μέηπιυν 

ηιμών 

εκπομπών 

CO2 

ενάπιο 

ςτηλών 

ηιμών 

εκπομπών 

CO2 

ενάπιο  

μέηπιυν    

ηιμών  

εκπομπών  

CO2 

ενάπιο 

ςτηλών ηιμών 

εκπομπών CO2 

Κόζηορ Δκπομπών 

CO2 

(€/tCO2) 

 

 

20 

 

 

 

30 

 

 

 

40 

 

 

 

 

40 

 

 

90 

Κόζηορ 

Αποζςναπμολόγηζηρ 

για ηον Ανηιδπαζηήπα  

(€/kW) 

 

 

 

650 

 

 

590 

 

 

580 
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Πίνακαρ 2.3 Πίνακαρ ηιμών εκπομπών CO2 και κόζηοςρ παποπλιζμού πςπηνικού 

ανηιδπαζηήπα  για ηα 2011 , 2020, 2030 και ηυν δύο ζεναπίυν ηιμών εκπομπών για ηα 

έηη 2020,2030.  

Δλ ζπλερεία επηζπλάπηεηαη πίλαθαο κε ηηο ηηκέο ησλ νηθνλνκηθψλ παξακέηξσλ πνπ 

ρξεζηκνπνηήζεθαλ απφ θνηλνχ γηα φιεο ηηο ελεξγεηαθέο ηερλνινγίεο. πγθεθξηκέλα, ν 

δείθηεο πιεζσξηζκνχ (Inflation Rate) ν νπνίνο είλαη ν εηήζηνο ξπζκφο κεηαβνιήο ησλ 

ηηκψλ, κε βάζε έλα δείθηε ηηκψλ ειήθζε κεδεληθφο. Σν νλνµαζηηθφ / ρξεµαηηθφ 

πξνεμνθιεηηθφ επηηφθην (Nominal Discount Rate)  ρξεζηκνπνηείηαη γηα ηελ αλαγσγή 

ζε παξνχζα αμία αλ νη ρξεµαηηθέο ξνέο είλαη εθθξαζµέλεο ζηε ρξεµαηηθή αμία ηνπ 

ρξφλνπ ζηνλ νπνίν πξνέθπςαλ θαη ζηελ κειέηε καο ιακβάλεηαη ίζν κε 10%. Οη ηφθνη 

θαηά ηελ δηάξθεηα ηεο θαηαζθεπήο θάζε ειεθηξνπαξαγσγηθήο κνλάδαο (Interest 

during construction) απνηεινχλ θνκκάηη ηνπ ρξεκαηννηθνλνκηθνχ θφζηνπο θαηά ηελ 

δηάξθεηα ηεο θαηαζθεπήο. Σν επηηφθην ηνθνρξενιπζίσλ (Sinking Fund Interest Rate)  

αθνξά θπξίσο ην θφζηνο απνζπλαξκνιφγεζεο ηνπ ππξεληθνχ αληηδξαζηήξα ηζρχνο 

θαη ειήθζε ίζν κε 2,5%. Σα πνζνζηά θιηκάθσζεο (escalation rate) εθθξάδνπλ ηνλ 

εηήζην ξπζκφ θιηκάθσζεο κηαο ρξεκαηνξνήο ή ελφο κεγέζνπο γεληθά θαη ζπλήζσο 

εθαξκφδνληαη απφ ην δεχηεξν έηνο θαη έπεηηα. Οη ζπληειεζηέο γλψζεο (επίδξαζε 

γλψζεο) (learning effect) αθνξνχλ ζηελ κείσζε ηνπ κειινληηθνχ θφζηνπο γηα κηα 

ηερλνινγία βαζηδφκελνη ζηελ ζεσξία κηαο ηερλνινγηθήο γλψζεο. Σέινο, φπσο 

αλαθέξζεθε θαη πξνεγνπκέλσο γηα ηηο κνλάδεο πνπ ρξεζηκνπνηνχλ ηελ ηερλνινγία 

δέζκεπζεο θαη απνζήθεπζεο (CCS), ην θφζηνο κεηαθνξάο θαη απνζήθεπζεο 

ιακβάλεη ηηκή αλαθνξάο 20 € / tnCO2. Οη άλσζελ παξάκεηξνη έιαβαλ ηηο ηηκέο πνπ 

έδηλε σο πξνεπηινγή ε ππνινγηζηηθή πιαηθφξκα.  
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ΟΗΚΟΝΟΜΗΚΔ ΠΑΡΑΜΔΣΡΟΗ 

Γείκηηρ πληθυπιζμού  

(Inflation rate) 

0% 

Ονομαζηικό/σπημαηικο πποεξοθληηικό Δπιηόκιο  

(Nominal Discount Rate)  

 

10% 

Σόκοι καηά ηην διάπκεια καηαζκεςήρ ηηρ μονάδαρ 

(Interest during construction)  

 

10% 

Σοκοσπευλςηικό Δπιηόκιο  

(Sinking Fund Interest Rate)  

 

2,5% 

 Ποζοζηό κλιμάκυζηρ OM   

(OM escalation rate)  

  

0% 

ςνηελεζηήρ γνώζηηρ OM  

(Δπίδπαζη γνώζηρ) 

(OM learning effect) 

-0,5% 

Ποζοζηό κλιμάκυζηρ εκπομπών CO2  

(CO2 allowance escalation rate)  

 

0,4% 

Ποζοζηό κλιμάκυζηρ κόζηοςρ μεηαθοπάρ και 

αποθήκεςζηρ για ηεσνολογίερ CCS 

(CO2 T&S  cost escalation rate) 

0% 

Κόζηορ μεηαθοπάρ και αποθήκεςζηρ για 

ηεσνολογίερ CCS 

 (T&S cost ) 

20 €/tnCO2 

 

Πίνακαρ 2.4 Πίνακαρ κοινών οικονομικών παπαμέηπυν για όλερ ηιρ ενεπγειακέρ 

ηεσνολογίερ 

ηνλ αθφινπζν πίλαθα παξνπζηάδνληαη κηα ζεηξά απφ ηερληθέο παξακέηξνπο πνπ 

ειήθζεζαλ γηα θάζε ελεξγεηαθή ηερλνινγία ιακβάλνληαο ππφςε ζρεηηθή ππάξρνπζα 

βηβιηνγξαθία γηα ηελ ιεηηνπξγία ησλ ελ ιφγσ κνλάδσλ ηφζν ζε Δπξσπατθφ επίπεδν 

φζν θαη ζην ζχκπιεγκα θαλδηλαβηθψλ ρσξψλ. Όζνλ αθνξά ηελ απφδνζε ηεο 

αλάιπζεο θχθινπ δσήο γηα ηηο εθπνκπέο αεξίσλ ηνπ ζεξκνθεπίνπ (Life Cycle 

Assessment), ρξεζηκνπνηήζεθαλ νη πξνεπηιεγκέλεο ηηκέο ηεο ππνινγηζηηθήο 

πιαηθφξκαο. Οη εθπνκπέο αεξίσλ ηνπ ζεξκνθεπίνπ, θαζ‟ φιε ηε δηάξθεηα δσήο ησλ 

ελεξγεηαθψλ ηερλνινγηψλ πνπ ρξεζηκνπνηνχλ νξπθηά θαχζηκα πεξηιακβάλνπλ 

άκεζεο εθπνκπέο αεξίσλ απφ ηε δηαδηθαζία θαχζεο/αεξηνπνίεζεο θαη έκκεζεο 

εθπνκπέο πνπ πξνέξρνληαη κεηαμχ άιισλ απφ ηελ αιπζίδα εθνδηαζκνχ ησλ 

θαπζίκσλ θαη ηελ θαηαζθεπή ηνπ εξγνζηαζίνπ παξαγσγήο. . ηελ πεξίπησζε 

ηερλνινγηψλ δέζκεπζεο θαη απνζήθεπζεο , νη άκεζεο εθπνκπέο είλαη ε δηαθνξά 

κεηαμχ ησλ παξαγφκελσλ θαη ησλ δεζκεπκέλσλ πνζψλ CO2. Σα πνζνζηά δέζκεπζεο 

CO2 γηα ηηο ζπγθεθξηκέλεο ηερλνινγίεο έιαβαλ ηηκέο ειάρηζηεο απνδνηηθφηεηαο 

δέζκεπζεο , ίζεο κε 85% . 
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Σύπορ 

Δνεπγειακήρ 

Πηγήρ 

Δνεπγειακή 

Σεσνολογία 

Γςναμικόηηηα 

(Net Capacity) 

 

(MW) 

Απόδοζη 

(Net Efficiency) 

 

(%) 

ςνηελεζηήρ 

Φοπηίος 

 

(%) 

Γιάπκεια 

Ευήρ  

 

(σπόνια) 

Υπόνορ 

Καηαζκεςήρ 

 

(σπόνια) 

Ποζοζηό 

Γέζμεςζηρ 

CO2   

(%)  

Απόδοζη 

LCA 

(Ανάλςζηρ 

Κύκλος 

Ευή) 

    (tn CO2  

/GWh) 

 2011 2020 2030  
Πεηπέλαιο ICE 16 43 43 43 90 40 3 0 654 

Oil-fired Gas 

Turbines 

110 31 31 31 90 30 3 0 860 

Φςζικό Αέπιο CCGT 580 60 64 65 70 30 2 0 246,67 

CCGT with 

CCS 

550 48,5* 51,5 55 85 25 4 85 137,78 

Άνθπακαρ IGCC 675 46 52 52 85 40 3 0 750 

IGCC with 

CCS 

600 35* 38 42 85 40 4 85 251,5 

PCC 800 47 51 54 85 40 3 0 820 

PCC with 

CCS 

500 35* 38 42 85 40 4 85 270 

Πςπηνικά Nuclear Gen 

III LWR 

1600 35 36 36 85 40 6 0 15 

 Ύδυπ Hydropower-

Large 

50 92 92 92 38 50 4 0 8 

Hydropower-

Small 

5 88 88 88 42 50 3 0 6 

 

Πίνακαρ 2.5 Σιμέρ ηεσνικών παπαμέηπυν για ηον ςπολογιζμό ηος κόζηοςρ 

ηλεκηποπαπαγυγήρ (*Οι ηιμέρ ηυν αποδόζευν ηυν ηεσνολογιών CCS αναθέπονηαι ζηο 

έηορ 2015) 

 

ηνλ αθφινπζν πίλαθα πνπ παξαηίζεηαη θαηαγξάθνληαη φιεο νη ηηκέο ησλ 

παξακέηξσλ θφζηνπο γηα θάζε ελεξγεηαθή ηερλνινγία. Ο αξηζκφο πξνζσπηθνχ, ηα 

θφζηε θεθαιαίνπ, θαη ηα ζηαζεξά-κεηαβιεηά θφζηε ζπληήξεζεο θαη ιεηηνπξγίαο ησλ 

κνλάδσλ αληιήζεθαλ απφ νξηζκέλεο νηθνλνκηθέο παξαδνρέο πνπ έγηλαλ ζηελ κειέηε 

„Nordic Energy Technology Perspectives – Pathways to a Carbon Neutral Energy 

Future‟‟γηα ηηο θαλδηλαβηθέο ρψξεο απφ ηνλ νξγαληζκφ Nordic Energy Research, 

απφ ηελ ζρεηηθή βηβιηνγξαθία ζηελ νπνία αλαηξέμακε γηα ηελ αλάιπζε ησλ 

ραξαθηεξηζηηθψλ ησλ ρξεζηκνπνηνχκελσλ ελεξγεηαθψλ ηερλνινγηψλ θαη απφ ηηο 

ηηκέο ησλ παξακέηξσλ πνπ είρε ε ππνινγηζηηθή πιαηθφξκα σο πξνεπηινγή 

ζεσξψληαο φηη αληηπξνζσπεχνπλ ηηο ρψξεο ηηο Δπξσπατθήο Έλσζεο. Ο αθαζάξηζηνο 

εηήζηνο κηζζφο ηνπ πξνζσπηθνχ αλεμαξηήησο ειεθηξνπαξαγσγηθήο κνλάδαο 
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ζεσξείηαη 55000 €. Σν θφζηνο δηνίθεζεο γηα φιεο ηηο κνλάδεο ζεσξήζεθε 30% ηνπ 

θφζηνπο ηνπ πξνζσπηθνχ εθηφο απφ ηνλ ππξεληθφ ζηαζκφ πνπ ζεσξήζεθε ην 73% 

ηνπ θφζηνπο πξνζσπηθνχ. Σέινο, νη ηηκέο ηνπ ζπληειεζηή γλψζεο γηα ην θφζηνο 

θεθαιαίνπ-επελδπζεο είλαη εθείλεο πνπ νξίδεη ε ππνινγηζηηθή πιαηθφξκα σο 

πξνεπηινγή θαη αληηπξνζσπεχνπλ ηελ Δ.Δ. 

Σύπορ 

Δνεπγειακήρ 

Πηγήρ 

Δνεπγειακή 

Σεσνολογία 

Απιθμόρ 

Πποζυπικού 

Κόζηορ Κεθαλαίος-     

Δπένδςζηρ 

 

(€/kW) 

Κόζηη 

ςνηήπηζηρ 

Λειηοςπγίαρ 

(% Κόζηοςρ 

Κεθαλαίος) 

Μεηαβληηά 

Κόζηη 

ςνηήπηζηρ 

Λειηοςπγίαρ 

(€/kW) 
 

Ακαθάπιζηορ 

Δηήζιορ 

Μιζθόρ 

(€) 

Κόζηορ 

Γιοίκηζηρ 

(% Κόζηοςρ 

Πποζυπικού)  

ςνηελεζηήρ 

Γνώζηρ 

για ηο 

κόζηορ 

Κεθαλαίος 

(%) 

 

 2011 2020 2030  
Πεηπέλαιο ICE 4 820 820 820 0 5,4 55000 30 3 

Oil-fired Gas 

Turbines 

4 530 530 530 0 1 55000 30 2 

Φςζικό Αέπιο CCGT 36 840 760 690 2,3 2,8 55000 30 16 

CCGT with 

CCS 

55 1340* 1260 1180 2,9 0,92 55000 30 2,2 

Άνθπακαρ IGCC 93 2240 1730 1640 0 0,78 55000 30 17,92 

IGCC with 

CCS 

112 2840* 2500 2290 3,70 1,19 55000 30 5 

PCC 60 1270 1200 1160 3,9 0,8 55000 30 14,23 

PCC with 

CCS 

78 2250* 2140 2050 2,5 2,9 55000 30 2,1 

Πςπηνικά Nuclear Gen 

III LWR 

480 2570 2300 2220 2 0,6 55000 73 6,2 

Ύδυπ Hydropower-

Large 

8 3000 3000 3000 2 2,20 55000 30 3 

Hydropower-

Small 

2 3300 3300 3300 2 2,4 55000 30 3 

 

Πίνακαρ 2.6 Σιμέρ παπαμέηπυν κόζηοςρ για ηον ςπολογιζμό ηος ζςνολικού κόζηοςρ 

ηλεκηποπαπαγυγήρ (*Οι ηιμέρ ηυν κόζηοςρ κεθαλαίος-επένδςζηρ ηυν ηεσνολογιών 

CCS αναθέπονηαι ζηο έηορ 2015) 

 

ηελ 4
ε
 θαξηέια ηεο ππνινγηζηηθήο πιαηθφξκαο παξνπζηάδνληαη ηα απνηειέζκαηα 

γηα ηα ζπλνιηθά θφζηε ειεθηξνπαξαγσγήο γηα θάζε κία απφ ηηο ελεξγεηαθέο 

ηερλνινγίεο. Γηα λα ππνινγίζνπκε ηελ απφδνζε γηα θάζε ηχπν ελεξγεηαθήο πεγήο, 

πξνζδηνξίδνπκε αξρηθά ην θφζηνο ειεθηξνπαξαγσγήο αλά ηχπν ελεξγεηαθήο πεγήο. 

Λακβάλνληαο ππφςε ηελ εγθαηεζηεκέλε ηζρχ γηα ην έηνο 2011 αιιά θαη ηελ 

πξνβιεπφκελε γηα ηα έηε 2020 θαη 2030 θάζε ελεξγεηαθήο ηερλνινγίαο, παίξλνπκε 

ηνλ ζηαζκηζκέλν κέζν φξν ηνπ θφζηνπο θάζε ηερλνινγίαο γηα δεδνκέλν ηχπν 
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ελεξγεηαθήο πεγήο. Γειαδή, γηα θάζε ηχπν θαπζίκνπ ππνινγίζηεθε ην ζπλνιηθφ 

θφζηνο θαπζίκνπ ζχκθσλα κε ηελ ζρέζε : 

𝑊𝐴𝐶𝑂𝐸 =     
 (𝐼𝐶𝑖 ∗ 𝐶𝑂𝐸𝑖)
𝑁
𝑖=1

 (𝐼𝐶𝑖
𝑁
𝑖=1 )

          

φπνπ : 

WACOE (Weighted Average Cost Of Electricity) : Σν κέζν ζηαζκηζκέλν θφζηνο 

ειεθηξνπαξαγσγήο αλά ηχπν ελεξγεηαθήο πεγήο 

ICi (Installed Capacity) : Ζ εγθαηεζηεκέλε ηζρχο ηεο ελεξγεηαθήο ηερλνινγίαο i ηεο 

ζπγθεθξηκέλεο ελεξγεηαθήο πεγήο 

COEi (Cost Of Electricity) : Σν θφζηνο ειεθηξνπαξαγσγήο ηεο ελεξγεηαθήο 

ηερλνινγίαο i ηεο ζπγθεθξηκέλεο ελεξγεηαθήο πεγήο 

 

Σν κέζν ζηαζκηζκέλν θφζηνο ειεθηξνπαξαγσγήο αλά ηχπν θαπζίκνπ ππνινγίδεηαη  

ζε (€/MWh). Δλ ζπλερεία γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηεο απφδνζεο αλά ηχπν ελεξγεηαθήο 

πεγήο ζε (kWh/€) εθαξκφδνπκε ηελ ζρέζε : 

𝛢𝜋ό𝛿𝜊𝜍𝜂 𝛼𝜈ά 휀𝜈휀𝜌𝛾휀𝜄𝛼𝜅ή 𝜋𝜂𝛾ή =  
1000

𝑊𝐴𝐶𝑂𝐸
 

 

ηνλ αθφινπζν πίλαθα πνπ επηζπλάπηεηαη, πξνθχπηνπλ ηα απνηειέζκαηα ηεο 

ππνινγηζηηθήο πιαηθφξκαο SETIS θαη ε εθηίκεζε ησλ απνδφζεσλ γηα ην έηνο 2011 

θαζψο επίζεο θαη γηα ηα έηε 2020 θαη 2030 γηα ην πξψην ζελάξην κέηξησλ ηηκψλ 

θαπζίκσλ – κέηξησλ ηηκψλ εθπνκπψλ CO2. Σα απνηειέζκαηα ηνπ ζηαζκηζκέλνπ 

κέζνπ θφζηνπο ηνπ θπζηθνχ αεξίνπ θαη ηνπ άλζξαθα γηα ην έηνο 2011 δελ 

πεξηιακβάλνπλ ηηο ηερλνινγίεο CCS θαζψο νη πξψηεο κνλάδεο ζα ηεζνχλ ζε 

ιεηηνπξγία ην 2015. 
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Πίνακαρ 2.7 Σιμέρ αποηελεζμάηυν και ςπολογιζμόρ αποδόζευν για ηο έηορ 2011 

καθώρ επίζηρ και για ηα έηη 2020 και 2030 για ηο ππώηο ζενάπιο μέηπιυν ηιμών 

καςζίμυν – μέηπιυν ηιμών εκπομπών CO2 

 

ηνλ αθφινπζν πίλαθα πξνθχπηνπλ ηα απνηειέζκαηα ηεο ππνινγηζηηθήο πιαηθφξκαο 

SETIS θαη νη εθηηκήζεηο ησλ απνδφζεσλ γηα ηα έηε 2020 θαη 2030 γηα ην δεχηεξν 

ζελάξην κέηξησλ ηηκψλ θαπζίκσλ – πςειψλ ηηκψλ εθπνκπψλ CO2 

 

Δνεπγειακή 

Πηγή 

Δνεπγειακή 

Σεσνολογία 

Κόζηορ Παπαγυγήρ 

Ζλεκηπικήρ Δνέπγειαρ 

ανά Δνεπγειακή 

Σεσνολογία 

(€/MWh) 

 

Δγκαηεζηημένη Ηζσύρ ανά 

Δνεπγειακή Σεσνολογία 

(Παγκοζμίυρ)  

(GW) 

 

ηαθμιζμένο Μέζο 

Κόζηορ ανά Δνεπγειακή 

Πηγή 

(€/MWh) 

 

Απόδοζη ανά 

Δνεπγειακή Πηγή 

(kWh/€) 

 

  2011 2020 2030 2011 2020 2030 2011 2020 2030 2011 2020 2030 

Πεηπέλαιο ICE 135 150 160 200 200 200 160,61 179,88 198,42 6,23 5,56 5,04 

Oil-fired Gas 

Turbines 

165 185 205 1168 1168 1168 

Φςζικό Αέπιο CCGT 75 75 80 350 534.33 790 75 75,22 80,88 13,33 13,29 12,36 

CCGT with 

CCS 

100* 

 

95 95 1* 5.86 49.23 

Άνθπακαρ IGCC 75 70 75 1 2.48 3 65,03 71,37 77,36 15,38 14,01 12,93 

IGCC with 

CCS 

110* 

 

105 95 10* 55.87 180.34 

 

PCC 65 65 70 303 511.46 790 

PCC with 

CCS 

100* 

 

95 90 10* 58.59 209.04 

Πςπηνικά Nuclear Gen 

III LWR 

75 70 65 3.5 100 100 75 70 65 13,33 14,29 15,38 

Ύδυπ Hydropower-

Large 

140 140 140 770 770 770 139,56 139,56 139,56 7,17 7,17 7,17 

Hydropower-

Small 

135 135 135 75 75 75 
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Πίνακαρ 2.8 Σιμέρ αποηελεζμάηυν και ςπολογιζμόρ αποδόζευν για ηα έηη 2020 και 

2030 για ηο δεύηεπο ζενάπιο μέηπιυν ηιμών καςζίμυν – ςτηλών ηιμών 

εκπομπών CO2 

 

ηνλ αθφινπζν πίλαθα πνπ επηζπλάπηεηαη πξνθχπηνπλ ηα απνηειέζκαηα ηεο 

ππνινγηζηηθήο πιαηθφξκαο SETIS θαη νη εθηηκήζεηο ησλ απνδφζεσλ γηα ηα έηε 2020 

θαη 2030 γηα ην ηξίην ζελάξην πςειψλ ηηκψλ θαπζίκσλ – κέηξησλ ηηκψλ εθπνκπψλ 

CO2 

 

 

 

Δνεπγειακή 

Πηγή 

Δνεπγειακή 

Σεσνολογία 

Κόζηορ Παπαγυγήρ 

Ζλεκηπικήρ Δνέπγειαρ ανά 

Δνεπγειακή Σεσνολογία 

(€/MWh) 

 

Δγκαηεζηημένη Ηζσύρ ανά 

Δνεπγειακή Σεσνολογία 

(Παγκοζμίυρ) (GW) 

 

ηαθμιζμένο Μέζο 

Κόζηορ ανά Δνεπγειακή 

Πηγή 

(€/MWh) 

 

Απόδοζη ανά 

Δνεπγειακή Πηγή 

(kWh/€) 

 

  2011 2020 2030 2011 2020 2030 2011 2020 2030 2011 2020 2030 

Πεηπέλαιο ICE 

- 
155 195 

- 
200 200 

- 
189,15 241,96 

- 
5,29 4,13 

Oil-fired Gas 

Turbines - 
195 250 

- 
1168 1168 

Φςζικό Αέπιο CCGT 

- 
80 95 

- 
534.33 790 

- 
80,16 95,29 

- 
12,48 10,49 

CCGT with 

CCS - 
95 100 

- 
5.86 49.23 

Άνθπακαρ IGCC 

- 
75 110 

- 
2.48 3 

- 
79,53 103,24 

- 
12,57 9,69 

IGCC with 

CCS - 
105 105 

- 
55.87 180.34 

 

PCC 

- 
75 105 

- 
511.46 790 

PCC with CCS 

- 
95 95 

- 
58.59 209.04 

Πςπηνικά Nuclear Gen 

III LWR - 
70 65 

- 
100 100 

- 
70 65 

- 
14,29 15,38 

Ύδυπ Hydropower-

Large - 
140 140 

- 
770 770 

- 
139,56 139,56 

- 
7,17 7,17 

Hydropower-

Small - 
135 135 

- 
75 75 
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Πίνακαρ 2.9 Σιμέρ αποηελεζμάηυν και ςπολογιζμόρ αποδόζευν για ηα έηη 2020 και 

2030 για ηο ηπίηο ζενάπιο ςτηλών ηιμών καςζίμυν – μέηπιυν ηιμών εκπομπών 

CO2 

 

 

ηνλ ηειεπηαίν πίλαθα πνπ επηζπλάπηεηαη πξνθχπηνπλ ηα απνηειέζκαηα ηεο 

ππνινγηζηηθήο πιαηθφξκαο SETIS θαη νη εθηηκήζεηο ησλ απνδφζεσλ γηα ηα έηε 2020 

θαη 2030 γηα ην ηέηαξην θαη ηειεπηαίν ζελάξην πςειψλ ηηκψλ θαπζίκσλ – πςειψλ 

ηηκψλ εθπνκπψλ CO2 

 

 

 

 

 

Δνεπγειακή 

Πηγή 

Δνεπγειακή 

Σεσνολογία 

Κόζηορ Παπαγυγήρ 

Ζλεκηπικήρ Δνέπγειαρ ανά 

Δνεπγειακή Σεσνολογία 

(€/MWh) 

 

Δγκαηεζηημένη Ηζσύρ ανά 

Δνεπγειακή Σεσνολογία 

(Παγκοζμίυρ) (GW) 

 

ηαθμιζμένο Μέζο 

Κόζηορ ανά Δνεπγειακή 

Πηγή 

(€/MWh) 

 

Απόδοζη ανά 

Δνεπγειακή Πηγή 

(kWh/€) 

 

  2011 2020 2030 2011 2020 2030 2011 2020 2030 2011 2020 2030 

Πεηπέλαιο ICE - 195 230 - 200 200 - 237,69 285,50  4,21 3,50 

Oil-fired Gas 

Turbines 

- 245 295 - 1168 1168 

Φςζικό Αέπιο CCGT - 80 90 - 534.33 790 - 80,22 90,88  12,47 11,00 

CCGT with 

CCS 

- 100 105 - 5.86 49.23 

Άνθπακαρ IGCC - 75 85 - 2.48 3 - 81,35 89,01  12,29 11,23 

IGCC with 

CCS 

- 115 110 - 55.87 180.34 

 

PCC - 75 80 - 511.46 790 

PCC with CCS - 105 105 - 58.59 209.04 

Πςπηνικά Nuclear Gen 

III LWR 

- 80 80 - 100 100 - 80 80  12,5 12,5 

Ύδυπ Hydropower-

Large 

- 140 140 - 770 770 - 139,56 139,56  7,17 7,17 

Hydropower-

Small 

- 135 135 - 75 75 
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Πίνακαρ 2.10 Σιμέρ αποηελεζμάηυν και ςπολογιζμόρ αποδόζευν για ηα έηη 2020 και 

2030 για ηο ηέηαπηο ζενάπιο ςτηλών ηιμών καςζίμυν – ςτηλών ηιμών 

εκπομπών CO2 

 

Παξαηεξψληαο ηηο ηηκέο ησλ απνηειεζκάησλ ησλ απνδφζεσλ αλά ελεξγεηαθή πεγή 

κπνξνχκε λα εμάγνπκε ρξήζηκα ζπκπεξάζκαηα ηφζν γηα ηελ δηαρξνληθή ηνπο εμέιημε 

γηα θάζε έλα απφ ηα ζελάξηα πνπ επηιέμακε λα ζπκπεξηιάβνπκε, φζν θαη γηα ηελ 

επίδξαζε ηνπ θφζηνπο εθπνκπψλ CO2 γηα ηα έηε 2020 θαη 2030 γηα ηηο δχν 

πεξηπηψζεηο κέηξησλ θαη πςειψλ ηηκψλ θαπζίκνπ. Αξρηθά γηα ην έηνο 2011, ν 

άλζξαθαο παξνπζηάδεη ηελ κεγαιχηεξε απφδνζε ζπγθξηηηθά κε ηηο ππφινηπεο 

ελεξγεηαθέο πεγέο θαη αθνινπζνχλ ηα ππξεληθά θαη ην θπζηθφ αέξην κε ηζφπνζεο 

απνδφζεηο. Αθνινπζνχλ ηα πδξνειεθηξηθά κε ζρεηηθά κηθξή απφδνζε ζπγθξηηηθά κε 

ηηο ηξεηο πξναλαθεξζείζεο ελεξγεηαθέο πεγέο θαη ην πεηξέιαην απνηειεί ην ιηγφηεξν 

απνδνηηθφ θαχζηκν. Χζηφζν, αλ αθνινπζήζνπκε ηελ κεζν-καθξνπξφζεζκε 

Δνεπγειακή 

Πηγή 

Δνεπγειακή 

Σεσνολογία 

Κόζηορ Παπαγυγήρ 

Ζλεκηπικήρ Δνέπγειαρ ανά 

Δνεπγειακή Σεσνολογία 

(€/MWh) 

 

Δγκαηεζηημένη Ηζσύρ ανά 

Δνεπγειακή Σεσνολογία 

(Παγκοζμίυρ) (GW) 

 

ηαθμιζμένο Μέζο 

Κόζηορ ανά Δνεπγειακή 

Πηγή 

(€/MWh) 

 

Απόδοζη ανά 

Δνεπγειακή Πηγή 

(kWh/€) 

 

  2011 2020 2030 2011 2020 2030 2011 2020 2030 2011 2020 2030 

Πεηπέλαιο ICE 
- 

200 265 
- 

200 200 
- 

246,96 329,04 
- 

4,05 3,04 

Oil-fired Gas 

Turbines - 
255 340 

- 
1168 1168 

Φςζικό Αέπιο CCGT 
- 

85 105 
- 

534.33 790 
- 

85,16 105,29 
- 

11,74 9,50 

CCGT with 

CCS - 
100 110 

- 
5.86 49.23 

Άνθπακαρ IGCC 
- 

85 120 
- 

2.48 3 
- 

85,46 114,13 
- 

11,70 8,76 

IGCC with 

CCS - 
115 115 

- 
55.87 180.34 

 

PCC 
- 

80 115 
- 

511.46 790 

PCC with CCS 
- 

105 110 
- 

58.59 209.04 

Πςπηνικά Nuclear Gen 

III LWR - 
80 80 

- 
100 100 

- 
80 80 

- 
12,5 12,5 

Ύδυπ Hydropower-

Large - 
140 140 

- 
770 770 

- 
139,56 139,56 

- 
7,17 7,17 

Hydropower-

Small - 
135 135 

- 
75 75 
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δηαρξνληθή εμέιημε ησλ απνδφζεσλ γηα ηα έηε 2020 θαη 2030 αλά ζελάξην κειέηεο ζα 

δνχκε δνκηθέο δηαθνξέο ζπγθξηηηθά κε ηελ θαηάηαμε ησλ απνδφζεσλ γηα ην έηνο 

2011. Αθνινχζσο επηζπλάπηνπκε 4 γξαθήκαηα, έλα γηα θάζε εμεηαδφκελν ζελάξην, 

γηα λα απνηππψζνπκε γξαθηθά ηελ δηαρξνληθή εμέιημε ησλ απνδφζεσλ αλά 

ελεξγεηαθή πεγή. 

 

 

Γπάθημα 2.18 Γιασπονική εξέλιξη αποδόζευν ενεπγειακών πηγών ζηο ζενάπιο μέηπιυν 

ηιμών καςζίμυν – μέηπιυν ηιμών εκπομπών CO2  

 

χκθσλα κε ην παξαπάλσ γξάθεκα ζην 1
ν
 ζελάξην κέηξησλ ηηκψλ θαπζίκσλ θαη 

κέηξησλ ηηκψλ εθπνκπψλ παξαηεξνχκε φηη ηελ κεγαιχηεξε θαζνδηθή ηάζε ζηελ 

απφδνζε παξνπζηάδεη ν άλζξαθαο γηα ηα έηε 2020 θαη 2030 ελψ παξφκνηα ηάζε 

παξνπζηάδνπλ ην θπζηθφ αέξην θαη ην πεηξέιαην. Σν 2020 πιένλ ηα ππξεληθά 

απνηεινχλ ηελ πην απνδνηηθή ελεξγεηαθή πεγή κε αηζζεηή δηαθνξά ζπγθξηηηθά κε ηηο 

ππφινηπεο ην 2030. ην ζπγθξηκέλν ζελάξην σζηφζν ν άλζξαθαο αλ θαη παξνπζηάδεη 

ηελ κεγαιχηεξε πησηηθή ηάζε παξακέλεη κέρξη θαη ην 2030 ε δεχηεξε θαηά ζεηξά πην 

απνδνηηθή ελεξγεηαθή πεγή. Σέινο, ηα πδξνειεθηξηθά δελ θαίλεηαη λα παξνπζηάδνπλ 

θακία κεηαβνιή ζηελ απφδνζε ηνπο κέρξη θαη ην 2030 αιιά είλαη θαλεξή ε 

0

2

4

6

8

10

12

14

16

18

2011 2020 2030

Α
π

ό
δ

ο
ς

η
 (

kW
h

/€
)

Ζτοσ

Διαχρονική εξζλιξη αποδόςεων ενεργειακϊν πηγϊν ςτο 
ςενάριο μζτριων τιμϊν καυςίμων – μζτριων τιμϊν 

εκπομπϊν CO2

Πετρζλαιο

Φυσικό Αζριο

Άνθρακας

Πυρηνικά

Υδροηλεκτρικά



138 
 

δηαρξνληθή κείσζε ηεο δηαθνξάο κεηαμχ ησλ ηηκψλ ησλ απνδφζεσλ ηνπ άλζξαθα θαη 

ηνπ θπζηθνχ αεξίνπ. 

 

 

Γπάθημα 2.19 Γιασπονική εξέλιξη αποδόζευν ενεπγειακών πηγών ζηο ζενάπιο μέηπιυν 

ηιμών καςζίμυν – ςτηλών ηιμών εκπομπών CO2  

 

ην 2
ν
 ζελάξην κέηξησλ ηηκψλ θαπζίκσλ θαη πςειψλ ηηκψλ εθπνκπψλ παξαηεξνχκε 

φηη ν άλζξαθαο παξνπζηάδεη πεξαηηέξσ κείσζε ζηελ απφδνζε ηνπ θαη παξφκνηεο 

πησηηθέο ηάζεηο αθνινπζεί ην θπζηθφ αέξην θαη ην πεηξέιαην. Ζ ππξεληθή ηερλνινγία 

ζπλερίδεη θαη παξνπζηάδεη αλνδηθέο ηάζεηο ζηελ απφδνζε ηεο θαζψο δελ επεξεάδεηαη 

απφ ηελ αχμεζε ησλ ηηκψλ εθπνκπψλ CO2 θαη ε δηαθνξά κεηαμχ ηνπ πην απνδνηηθνχ 

πιένλ θαπζίκνπ (ππξεληθά) θαη ησλ ππφινηπσλ ελεξγεηαθψλ πεγψλ κεγαιψλεη. Σα 

πδξνειεθηξηθά δελ επεξεάδνληαη απφ ηελ αχμεζε ησλ ηηκψλ εθπνκπψλ θαη 

ζπλερίδνπλ θαη θξαηάλε ζηαζεξή ηελ απφδνζε ηνπο κέρξη θαη ην 2030 ελψ ε ςαιίδα 

κεηαμχ ησλ απνδφζεσλ ηνπο θαη ησλ απνδφζεσλ ηνπ άλζξαθα θαη ηνπ θπζηθνχ 

αεξίνπ κεηψλεηαη παξαπάλσ. Σέινο , παξαηεξνχκε φηη ζην ζελάξην απηφ, ε αχμεζε 
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ησλ ηηκψλ εθπνκπψλ επεξεάδεη πεξηζζφηεξν ηνλ άλζξαθα πνπ ην 2030 θαηαιακβάλεη 

ηελ 3
ε
 θαηά ζεηξά ζέζε ζηελ απφδνζε κεηά ηα ππξεληθά θαη ην θπζηθφ αέξην. 

 

 

Γπάθημα 2.20 Γιασπονική εξέλιξη αποδόζευν ενεπγειακών πηγών ζηο ζενάπιο ςτηλών 

ηιμών καςζίμυν – μέηπιυν ηιμών εκπομπών CO2  

 

χκθσλα κε ην παξαπάλσ γξάθεκα, ζην 3
ν
 ζελάξην πςειψλ ηηκψλ θαπζίκσλ θαη 

κέηξησλ ηηκψλ εθπνκπψλ παξαηεξνχκε φηη νη ελεξγεηαθέο ηερλνινγίεο άλζξαθα, 

θπζηθνχ αεξίνπ θαη πεηξειαίνπ παξνπζηάδνπλ πεξαηηέξσ κείσζε ζπγθξηηηθά κε ην 1
ν
 

ζελάξην ελψ αθφκα θαη ε απφδνζε ηεο ελεξγεηαθήο ηερλνινγίαο ησλ ππξεληθψλ δελ 

παξακέλεη αλεπεξέαζηε απφ ηελ αχμεζε ησλ ηηκψλ ησλ θαπζίκσλ. Σα 

πδξνειεθηξηθά είλαη ε κφλε ηερλνινγία πνπ δελ επεξεάδεηαη απφ ηελ αχμεζε ησλ 

ηηκψλ ησλ θαπζίκσλ θαη ζπλερίδεη θαη δηαηεξεί ζηαζεξή ηελ απφδνζή ηεο. Σα 

ππξεληθά ζπλερίδνπλ θαη παξακέλνπλ ε πην απνδνηηθή ηερλνινγία γηα ηα έηε 2020 

θαη 2030. 
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Γπάθημα 2.21 Γιασπονική εξέλιξη αποδόζευν ενεπγειακών πηγών ζηο ζενάπιο ςτηλών 

ηιμών καςζίμυν – ςτηλών ηιμών εκπομπών CO2  

 

ην ηειεπηαίν ζελάξην πςειψλ ηηκψλ θαπζίκσλ θαη πςειψλ ηηκψλ εθπνκπψλ, νη 

ζπκβαηηθέο ελεξγεηαθέο ηερλνινγίεο άλζξαθα, θπζηθνχ αεξίνπ θαη πεηξειαίνπ 

παξνπζηάδνπλ αθφκα πεξηζζφηεξε κείσζε ζηηο απνδφζεηο ηνπο ζπγθξηηηθά κε ηα 

ππφινηπα ηξία πξνο κειέηε ζελάξηα θαζφηη νη απνδφζεηο ηνπο ηψξα επεξεάδνληαη 

ηφζν απφ ηελ αχμεζε ησλ ηηκψλ θαπζίκσλ φζν θαη απφ ηελ αχμεζε ησλ ηηκψλ 

εθπνκπψλ. Ζ ππξεληθή ηερλνινγία ζπλερίδεη θαη επεξεάδεηαη κφλν απφ ηελ αχμεζε 

ησλ ηηκψλ θαπζίκσλ αιιά παξακέλεη ζηαζεξά ε πην απνδνηηθή ηερλνινγία γηα ηα έηε 

2020 θαη 2030. Ζ κφλε ηερλνινγία πνπ δελ επεξεάδεηαη ζε απηφ ην ζελάξην, νχηε απφ 

ηελ αχμεζε ηηκψλ θαπζίκσλ νχηε απφ ηελ αχμεζε ηηκψλ εθπνκπψλ είλαη ηα 

πδξνειεθηξηθά. πγθεθξηκέλα γηα ην 2030, ε απφδνζε ησλ πδξνειεθηξηθψλ, αλ θαη 

δελ έρεη ππνζηεί θακία απνιχησο κεηαβνιή, δελ δηαθέξεη πνιχ απφ ηηο απνδφζεηο ηνπ 

θπζηθνχ αεξίνπ(2
ν
 ζε θαηάηαμε απφδνζεο ην 2030) νχηε ηνπ άλζξαθα (3

ν
 ζε 

θαηάηαμε απφδνζεο ην 2030), ελψ ε δηαθνξά ηεο απφδνζήο ηνπο απφ ην πεηξέιαην 

πιένλ είλαη ζεακαηηθή. 
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ην ζεκείν απηφ ζα είρε ελδηαθέξνλ λα δνχκε ην πσο επεξεάδεη ε αχμεζε ησλ ηηκψλ 

εθπνκπψλ CO2 ηελ απφδνζε ησλ ελεξγεηαθψλ πεγψλ ζηα έηε 2020 θαη 2030 γηα ηηο 

δπν πεξηπηψζεηο κέηξησλ θαη πςειψλ ηηκψλ θαπζίκσλ. Αθνινχζσο επηζπλάπηεηαη 

εηθφλα κε ηα 4 ζρεηηθά γξαθήκαηα 

 

Γπάθημα 2.22  Δπίδπαζη ηος κόζηοςρ εκπομπών CO2 ζηιρ αποδόζειρ ηυν ενεπγειακών 

πηγών για ηα έηη 2020 και 2030 για ηιρ πεπιπηώζειρ μέηπιυν και ςτηλών ηιμών 

καςζίμυν. 

 

Απφ ηα παξαπάλσ 4 γξαθήκαηα παξαηεξνχκε θαηαξρήλ φηη νη κφλεο ηερλνινγίεο πνπ 

επεξεάδνληαη απφ ηελ αχμεζε ησλ ηηκψλ εθπνκπήο CO2 είλαη νη ζπκβαηηθέο 

ηερλνινγίεο άλζξαθα, θπζηθνχ αεξίνπ θαη πεηξειαίνπ. Οη ηερλνινγίεο ησλ ππξεληθψλ 
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θαη ησλ πδξνειεθηξηθψλ παξακέλνπλ ακεηάβιεηεο ζε φια ηα γξαθήκαηα. Γηα ην έηνο 

2020, παξαηεξνχκε κηα κηθξφηεξε κεηαβνιή  ζηηο ηηκέο ησλ απνδφζεσλ ησλ 

ζπκβαηηθψλ ηερλνινγηψλ πνπ αλαθέξακε θαζψο ηφζν νη ηηκέο εθπνκπψλ φζν θαη ην 

εχξνο ηνπο είλαη κηθξφηεξεο ζπγθξηηηθά κε ην 2030. Χζηφζν είλαη επδηάθξηην φηη 

θπξίσο νη ηερλνινγίεο ηνπ άλζξαθα θπξίσο θαη ακέζσο κεηά ηνπ θπζηθνχ αεξίνπ 

επεξεάδνληαη πεξηζζφηεξν απφ ηελ αχμεζε ησλ θφζηνπο εθπνκπψλ. ην έηνο 2030, 

είλαη πεξηζζφηεξν επδηάθξηηε ε επηξξνή ησλ ηηκψλ εθπνκπήο ζηηο απνδφζεηο ηνπ 

άλζξαθα θαηά θχξην ιφγν θαη ηνπ θπζηθνχ αεξίνπ. χκθσλα κε ηα πξνο κειέηε 

ζελάξηα , ην 2030 φπνπ ην θφζηνο εθπνκπήο CO2 ιακβάλεη ηηο ηηκέο ησλ 40 θαη 90 

€/tnCO2, ε επηξξνή ηνπ ζηελ απφδνζε αθφκα θαη ηνπ πεηξειαίνπ είλαη πεξηζζφηεξν 

θαλεξή ζπγθξηηηθά κε ην 2020. 

πλνςίδνληαο ινηπφλ ηελ αλάιπζε ηεο κεζν-καθξνπξφζεζκεο εμέιημεο ησλ 

απνδφζεσλ γηα ηηο ελεξγεηαθέο ηερλνινγίεο ησλ πξνο κειέηε θαπζίκσλ, παξαηεξνχκε 

φηη φιεο νη ελεξγεηαθέο ηερλνινγίεο επεξεάδνληαη απφ ηελ αχμεζε ηεο ηηκήο ησλ 

θαπζίκσλ πιελ ησλ πδξνειεθηξηθψλ ελψ ε αχμεζε ηνπ θφζηνπο εθπνκπψλ CO2 

επεξεάδεη ηηο ζπκβαηηθέο ηερλνινγίεο πνπ ρξεζηκνπνηνχλ θπξίσο ηνλ άλζξαθα, θαη 

αθεηέξνπ ην θπζηθφ αέξην θαη ην πεηξέιαην. Δίλαη γεγνλφο αλ επαιεζεπηνχλ είηε ην 

2
ν
 είηε ην 4

ν
 ζελάξην φπνπ ζπκπεξηιακβάλεηαη ε πεξίπησζε πςεινχ θφζηνπο 

εθπνκπψλ, ν άλζξαθαο φρη απιά παχεη λα είλαη ε πην απνδνηηθή ελεξγεηαθή 

ηερλνινγία φπσο απνηππψλεηαη ζην έηνο 2011 αιιά κέρξη ην 2030 ζα απνηειεί ην 3
ν
 

θαηά ζεηξά απφδνζεο θαχζηκν. Σφζν ε αχμεζε ηεο ηηκήο ηνπ θαπζίκνπ φζν θαη νη 

δπζκελείο πεξηβαιινληηθέο επηβαξχλζεηο πνπ πξνθαινχλ νη κνλάδεο 

ειεθηξνπαξαγσγήο άλζξαθα είλαη ε βαζηθέο αηηίεο ηεο δηαρξνληθήο κείσζεο ησλ 

απνδφζεψλ ηνπο. Γελ ζα πξέπεη λα μερλάκε ηηο ζπλαιιαγέο δηθαησκάησλ εθπνκπψλ 

[Καηαινγηζκέλε πνζνηηθή κνλάδα ηνπ Πξσηνθφιινπ ηνπ Κηφην ( AAU-Kyoto) θαη 

ην Δπξσπατθφ χζηεκα Δκπνξίαο Δθπνκπψλ (European Union Emissions Trading 

Scheme)] θαη ηελ ππνρξέσζε φισλ ησλ εηαηξηψλ ειεθηξηζκνχ θαη ζηηο 4 

ζθαλδηλαβηθέο ρψξεο πνπ εμεηάδνπκε, λα αγνξάδνπλ φια ηα δηθαηψκαηα εθπνκπψλ 

κέζσ ηνπ EU ETS
1
. Έλαο ηξφπνο γηα ηελ αληηκεηψπηζε ηεο πεξηβαιινληηθήο δεκίαο 

                                                           
1 To ζχζηεκα Δκπνξίαο Γηθαησκάησλ Δθπνκπψλ αεξίσλ ηνπ ζεξκνθεπίνπ ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο (EU ETS) 

απνηειεί ην κεγαιχηεξν πνιπεζληθφ ζχζηεκα εκπνξίαο δηθαησκάησλ εθπνκπψλ παγθνζκίσο θαη ζπληζηά έλα 

ζεκειηψδε ππιψλα ηεο θιηκαηηθήο πνιηηηθήο ηεο ΔΔ. ην πιαίζην ηνπ Δπξσπατθνχ πζηήκαηνο Δκπνξίαο, νη 

ζεκαληηθφηεξεο ξππνγφλεο βηνκεραλίεο δηνμεηδίνπ ηνπ άλζξαθα ηεο ΔΔ νθείινπλ λα παξαθνινπζνχλ θαη λα 

ζπληάζζνπλ εηήζηα αλαθνξά ησλ εθπνκπψλ δηνμεηδίνπ ηνπ άλζξαθα πνπ παξάγνπλ, φπσο επίζεο έρνπλ ηελ εηήζηα 

ππνρξέσζε λα απνζχξνπλ ζηελ θπβέξλεζε ηελ πνζφηεηα ησλ δηθαησκάησλ/πηζηψζεσλ εθπνκπψλ πνπ αληηζηνηρεί 
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πνπ πξνθαινχλ νη ειεθηξνπαξαγσγηθέο κνλάδεο άλζξαθα είλαη ε ελζσκάησζε 

ηερλνινγηψλ CCS. Χζηφζν νη ελ ιφγσ ηερλνινγίεο παξνπζηάδνπλ ζεκαληηθά κεγάιν 

θφζηνο φπσο θαηαγξάθεθε απφ ηα απνηειέζκαηα ηηο ππνινγηζηηθήο πιαηθφξκαο θαη 

ίζσο πξέπεη λα πεξάζνπλ αξθεηά ρξφληα αθφκα γηα λα κπνξέζνπλ λα αληαγσληζηνχλ 

ηηο ππφινηπεο. Όζνλ αθνξά ηηο ππξεληθέο ειεθηξνπαξαγσγηθέο κνλάδεο, 

θαηαιακβάλνπλ ηελ ζέζε ηεο απνδνηηθφηεξεο ελεξγεηαθήο ηερλνινγίαο θαη ζηα 4 

ζελάξηα γηα ηα έηε 2020 θαη 2030. Χζηφζν ππάξρνπλ θξηηήξηα πνιηηηθν-εζηθήο 

θχζεσο πνπ απνηξέπνπλ ηελ εμάπισζή ηεο θαη δελ ζα πξέπεη λα μερλάκε ηνπο 

ζηξαηεγηθνχο πεξηνξηζκνχο πνπ έρεη ζέζε ε νπεδία (κία εθ ησλ δχν ρσξψλ ζην 

θαλδηλαβηθφ ζχκπιεγκα πνπ ρξεζηκνπνηεί ππξεληθά) φζνλ αθνξά λέεο ελεξγεηαθέο 

επελδχζεηο ζηελ ππξεληθή ελέξγεηα. 

 

2.3.4 Πποζδιοπιζμόρ ηος κινδύνος-πίζκος ηυν ενεπγειακών 

ηεσνολογιών 

Όπσο αλαθέξακε θαη ζηελ εηζαγσγή ηνπ δεπηέξνπ κέξνπο ηεο κειέηεο καο, ην ξίζθν 

ησλ νηθνλνκηθψλ αμηφγξαθσλ νξίδεηαη σο ε ηππηθή απφθιηζε ή ε δηαθχκαλζε ηεο 

αλακελφκελεο απφδνζεο ηνπο. Γηα ηελ  πεξίπησζε ηνπ ελεξγεηαθνχ ζρεδηαζκνχ ζηελ 

κειέηε καο, επηθεληξσλφκαζηε ζηελ παξάκεηξν ηνπ θφζηνπο θαπζίκνπ θαη ζηνλ 

θίλδπλν πνπ εηζάγεηαη εμαηηίαο ηεο δηαρξνληθήο απμνκείσζεο ησλ ηηκψλ ηνπο θαη 

ρξεζηκνπνηνχκε ηελ ηππηθή απφθιηζε ησλ ηηκψλ θαπζίκσλ ησλ ζπκβαηηθψλ 

ελεξγεηαθψλ ηερλνινγηψλ ζαλ κέηξν γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ ξίζθνπ ηεο θάζε 

ελεξγεηαθήο πεγήο. Ζ απμνκείσζε ησλ ηηκψλ ησλ θαπζίκσλ εηζάγεη ζην πξφβιεκα 

καο έλα είδνο ζπζηεκαηηθνχ θηλδχλνπ θαζφηη ζπλδέεηαη κε ηηο θηλήζεηο ηεο ζπλνιηθήο 

αγνξάο θαη δελ κπνξεί λα εμαιεηθζεί κε ηε δηαθνξνπνίεζε ηνπ ραξηνθπιαθίνπ. 

Απψηεξνο ζηφρνο καο γηα ηελ εμαγσγή απνδνηηθψλ ελεξγεηαθψλ ραξηνθπιαθίσλ, 

είλαη ε δηαρείξηζε απηνχ ηνπ θηλδχλνπ κέζσ ηεο φζν ην δπλαηφλ πεξηζζφηεξν εθηθηήο 

κείσζήο ηνπ.  

                                                                                                                                                                      
ζηηο εθπνκπέο δηνμεηδίνπ ηνπ άλζξαθα εθείλνπ ηνπ έηνπο. Σν επίπεδν ζπκκφξθσζεο ησλ εηαηξεηψλ κε ηνπο 

θαλφλεο ηνπ EU ETS είλαη πνιχ πςειφ. Ζ ηξίηε πεξίνδνο εκπνξίαο ζην πιαίζην ηνπ ελ ιφγσ ζπζηήκαηνο άξρηζε 

ηελ 1ε Ηαλνπαξίνπ 2013 θαη ζα έρεη δηάξθεηα νθηψ εηψλ κέρξη ηηο 31 Γεθεκβξίνπ 2020. Δθηφο απφ ηηο ρψξεο ηηο 

Δπξσπατθήο Έλσζεο , ε Ννξβεγία θαη ε Ηζιαλδία έρνπλ ήδε πξνζρσξήζεη ζηελ ζχκβαζε. 
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Δπηπξνζζέησο, ε ζπζρεηηζκέλε κεηαβνιή ησλ ηηκψλ ησλ ελεξγεηαθψλ πεγψλ πνπ 

εθθξάδεηαη κέζσ ησλ δηαθφξσλ ζπληειεζηψλ ζπζρέηηζεο κεηαμχ ηνπο είλαη 

απαξαίηεηε πξνθεηκέλνπ λα εμάγνπκε ηνλ ζπλνιηθφ θίλδπλν-ξίζθν γηα θάζε 

ελεξγεηαθφ ραξηνθπιάθην. 

Έηζη ινηπφλ ζα πξνζδηνξίζνπκε ηα ζηαηηζηηθά κεγέζε ηεο ηππηθήο απφθιηζεο θαη ηνπ 

ζπληειεζηή ζπζρέηηζεο γηα ηηο ελεξγεηαθέο πεγέο : Πεηξέιαην, Φπζηθφ Αέξην, 

Άλζξαθαο θαη Οπξάλην πνπ ρξεζηκνπνηνχλ νη ηέζζεξεηο ζπκβαηηθέο ελεξγεηαθέο 

ηερλνινγίεο. Σα δεδνκέλα γηα ηνλ πξνζδηνξηζκφ ησλ ελ ιφγσ ζηαηηζηηθψλ κεγεζψλ 

γηα ην Πεηξέιαην, ην Φπζηθφ Αέξην θαη ηνλ Άλζξαθα αληιήζεθαλ απφ ηελ εηήζηα 

κειέηε ηεο εηαηξείαο BP (Statistical Review of World Energy – June 2013). 

Δπηιέμακε λα πάξνπκε εηήζηα δεδνκέλα γηα 25 ρξφληα (απφ ην 1987 έσο θαη ην 2011) 

θαζψο ζην ζπγθεθξηκέλν εχξνο εηψλ ππήξραλ δηαζέζηκα δεδνκέλα θαη γηα ηα ηξία 

θαχζηκα ζηε πεξηνρή ηεο Βφξεηαο Δπξψπεο. πγθεθξηκέλα, νη ρξνλνζεηξέο πνπ 

επηιέρηεθαλ, αθνξνχλ ζηηο ηηκέο ηνπ αξγνχ πεηξειαίνπ, κε βάζε ηνλ δείθηε West 

Texas Intermediate ζε δνιάξηα αλά βαξέιη ($/bbI), ηνπ θπζηθνχ αεξίνπ γηα ηελ 

Βφξεηα Δπξψπε ζε δνιάξηα αλά εθαηνκκχξην Btu (US dollars per million Btu) θαη 

ηνπ άλζξαθα γηα ηε  βνξεηνδπηηθή Δπξψπε ζε δνιάξηα αλά ηφλν (US dollars per 

tonne). Γηα ηηο ρξνλνζεηξέο ηνπ νπξαλίνπ ρξεζηκνπνηήζακε ηε βάζε δεδνκέλσλ ηεο 

ακεξηθάληθεο ελεξγεηαθήο αξρήο (Energy Information Administration), παίξλνληαο 

πάιη εηήζηα δεδνκέλα απφ ην 1987 έσο θαη ην 2011 ζε δνιάξηα αλά ιίβξα 

νπξαλίνπ(νμεηδίνπ ηνπ νπξαλίνπ) (Dollars  per Pound Uranium Oxide). Οη ηηκέο ησλ 

θαπζίκσλ πνπ ρξεζηκνπνηήζεθαλ είλαη εηήζηεο θαη αλαθέξνληαη ζε κέζε εηήζηα ηηκή 

(average price). Σέινο, νη ελ ιφγσ ηηκέο είλαη πξαγκαηηθέο θαη φρη νλνκαζηηθέο, πνπ 

ζεκαίλεη φηη έρνπλ απνπιεζσξηζηεί θαη έρνπλ αλαρζεί κε έηνο βάζεο ην 2011. 

Αθνινχζσο επηζπλάπηεηαη ζρεηηθφ γξάθεκα φπνπ αλαπαξίζηαηαη ε κεηαβνιή ησλ 

ηηκψλ ησλ θαπζίκσλ ηνπ αξγνχ πεηξειαίνπ, ηνπ θπζηθνχ αεξίνπ, ηνπ άλζξαθα θαη 

ηνπ νπξαλίνπ ζην ρξνληθφ εχξνο 1987 – 2011. 
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Γπάθημα 2.23  Γιασπονική Δξέλιξη Σιμών Καςζίμυν (1987– 2011) 

 

Αλαιχνληαο ην παξαπάλσ γξάθεκα, γίλεηαη αληηιεπηφ φηη απφ ην 1987 έσο θαη ην 

2011 ν άλζξαθαο καδί κε ην πεηξέιαην παξνπζηάδνπλ ηηο κεγαιχηεξεο δηαθπκάλζεηο 

θαη έρνπλ ηελ κεγαιχηεξε άλνδν ηα ηειεπηαία 9 ρξφληα κε κέγηζηε ηηκή ην έηνο 2008. 

Δλ ζπλερεία, νη ηηκέο θαη ησλ δχν ελεξγεηαθψλ πεγψλ κεηψλεηαη απφηνκα ην 2009 θαη 

εκθαλίδεη έθηνηε άλνδν. Σν θπζηθφ αέξην κεηαβάιιεηαη κε πην ζηαζεξφ ξπζκφ κέρξη 

ην 1999 θαη απφ θεη θαη πέξα παξαηεξνχκε άλνδν ζηηο ηηκέο ηνπ ε νπνία θαη 

θιηκαθψλεηαη ην 2008. Σέινο ε ηηκή ηνπ νπξαλίνπ απφ ην 1997 έσο θαη ην 2005 

παξνπζηάδεη κηα ζρεηηθή ζηαζεξφηεηα  θαη απφ ηφηε απμάλεηαη ζηαδηαθά κέρξη θαη ην 

2011 ρσξίο λα παξνπζηάδεη ηελ ζεκαληηθή κείσζε ηηκψλ πνπ παξνπζηάδνπλ ηα 

ππφινηπα θαχζηκα ην 2009. Παξαηεξνχκε ινηπφλ φηη ηα ηειεπηαία ρξφληα νη ηηκέο 

ησλ ελεξγεηαθψλ πεγψλ πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη ζηελ ειεθηξνπαξαγσγή εκθαλίδνπλ 

ξαγδαία θαη ζεκαληηθή άλνδν δεκηνπξγψληαο θαζεζηψο αβεβαηφηεηαο ζηελ ράξαμε 

ελεξγεηαθψλ πνιηηηθψλ θαη δηθαηνινγψληαο πιήξσο ηελ ζηξνθή πξνο ηηο 

Αλαλεψζηκεο Πεγέο Δλέξγεηαο φπνπ δελ ζπκπεξηιακβάλνπλ ηνλ ζπζηεκαηηθφ 

θίλδπλν ηεο απμνκείσζεο ησλ ηηκψλ ησλ θαπζίκσλ. 
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Οη ρξνλνζείξεο ησλ ηηκψλ θαπζίκσλ πνπ ζπιιέμακε αλαθέξνληαη ζε δηαθνξεηηθέο 

κνλάδεο κέηξεζεο. Χο εθ ηνχηνπ δελ ζα ήηαλ ζσζηφ λα ζπγθξίλνπκε ηηο ηηκέο 

δηαθνξεηηθψλ ελεξγεηαθψλ πεγψλ κεηαμχ ηνπο, αιιά νχηε θαη λα επηρεηξήζνπκε ηνλ 

πξνζδηνξηζκφ ησλ ζηαηηζηηθψλ κεγεζψλ ηεο ηππηθήο απφθιηζεο  θαη ησλ 

ζπληειεζηψλ ζπζρέηηζεο θαζφηη ζα πξνέθππηαλ κε ζπγθξίζηκεο θαη εζθαικέλεο 

ηηκέο. Γηα παξάδεηγκα ε ηππηθή απφθιηζε γηα ηνλ άλζξαθα ή ην πεηξέιαην ζα ήηαλ  

πνιχ κεγαιχηεξε ζε απηή ηελ πεξίπησζε ζπγθξηηηθά κε ην θπζηθφ αέξην (αθφκα θαη 

κε ην νπξάλην) κφλν θαη κφλν εμαηηίαο ηνπ πςεινηέξνπ επηπέδνπ ηηκψλ ηνπ άλζξαθα 

θαη ηνπ πεηξειαίνπ. 

Γηα λα κπνξέζνπκε λα ιχζνπκε ην ζπγθεθξηκέλν πξφβιεκα, ζα ππνινγίζνπκε ην 

ξίζθν θάλνληαο ρξήζε ηεο ηππηθήο απφθιηζεο ηεο Απφδνζεο Πεξηφδνπ Γηαθξάηεζεο 

(Holding Period Return, HPR) ησλ ηηκψλ ησλ ελεξγεηαθψλ πεγψλ, ψζηε ηα 

απνηειέζκαηα καο λα δχλαηαη λα ζπγθξηζνχλ κεηαμχ ηνπο θαη λα δνζεί έκθαζε ζηελ 

πνζνζηηαία κεηαβνιή ησλ ηηκψλ θαπζίκσλ. Έηζη ινηπφλ, ε Απφδνζε Πεξηφδνπ 

Γηαθξάηεζεο (HPR) εθθξάδεη ηελ πνζνζηηαία κεηαβνιή ελφο κεγέζνπο ζε κία 

ζπγθεθξηκέλε ρξνληθή πεξίνδν θαη ε ζρέζε ππνινγηζκνχ ηεο είλαη [Shimon 

Awerbuch, Spencer Yang, 2007) : 

𝐻𝑜𝑙𝑑𝑖𝑛𝑑 𝑃𝑒𝑟𝑖𝑜𝑑 𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 =  
𝐸𝑛𝑑𝑖𝑛𝑔_𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒𝑡 − 𝐵𝑒𝑔𝑖𝑛𝑛𝑖𝑛𝑔_𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒𝑡

𝐵𝑒𝑔𝑖𝑛𝑛𝑖𝑛𝑔_𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒𝑡
 

 

φπνπ : 

Ending_Value t  = ε ηειηθή ηηκή θαπζίκνπ ζην ηέινο ηεο ρξνληθήο πεξηφδνπ t 

Beginning_Value t  = ε αξρηθή ηηκή θαπζίκνπ ζηελ αξρή ηεο ρξνληθήο πεξηφδνπ t 

Έηζη ινηπφλ δεκηνπξγνχκε ηέζζεξεηο λέεο ρξνλνζεηξέο ησλ Απνδφζεσλ Πεξηφδνπ 

Γηαθξάηεζεο γηα θάζε έλα απφ ηα θαχζηκα πνπ ρξεζηκνπνηνχλ νη ζπκβαηηθέο 

ελεξγεηαθέο ηερλνινγίεο, νη νπνίεο καο δείρλνπλ ηηο πνζνζηηαίεο κεηαβνιέο ησλ ηηκψλ 

ησλ θαπζίκσλ. Κάζε κηα απφ ηηο θαηλνχξγηεο ρξνλνζεηξέο πεξηιακβάλεη ζε πιήζνο 24 

ζηνηρεία, δειαδή έλα ζηνηρείν ιηγφηεξν απφ εθείλεο πνπ είρακε ζπιιέμεη. Γηα ηνλ 

ππνινγηζκφ ηεο ηππηθήο απφθιηζεο ησλ ρξνλνζεηξψλ ησλ Απνδφζεσλ Πεξηφδνπ 

Γηαθξάηεζεο, δειαδή ηνπ κέηξνπ ηεο δηαζπνξάο ησλ ηηκψλ ζε ζρέζε κε ηελ ηηκή ηνπ 
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κέζνπ φξνπ (αξηζκεηηθνχ κέζνπ), έγηλε ρξήζε ηεο ζπλάξηεζεο ηνπ Microsoft Office 

Excel, STDEV πνπ ρξεζηκνπνίεη ηνλ ηχπν: 

𝑆𝑇𝐷𝐸𝑉 =   
 (𝑥 − 𝑥 )2

𝑛 − 1
 

φπνπ: : 𝑥   ε κέζε ηηκή AVERAGE(number1,number2,…) 

 θαη n : ην κέγεζνο δείγκαηνο. 

Γηα ηνλ ππνινγηζκφ ησλ ζπληειεζηψλ ζπζρέηηζεο κεηαμχ ησλ ρξνλνζεηξψλ ησλ 

Απνδφζεσλ Πεξηφδνπ Γηαθξάηεζεο, έγηλε ρξήζε ηεο ζπλάξηεζεο ηνπ Microsoft 

Office Excel, CORREL πνπ ρξεζηκνπνηεί ηνλ ηχπν : 

𝐶𝑂𝑅𝑅𝐸𝐿 𝑋.𝑌 =   
  𝑥 − 𝑥  (𝑦 − 𝑦 )

  (𝑥 − 𝑥 )2  (𝑦 − 𝑦 )2
 

 

φπνπ: 𝑥  ,𝑦  : νη κέζεο ηηκέο δείγκαηνο AVERAGE(πίλαθαο1) θαη 

AVERAGE(πίλαθαο2) 

 

 Σα απνηειέζκαηα παξνπζηάδνληαη ζηνλ παξαθάησ πίλαθα : 

 

Δνεπγειακέρ 

Πηγέρ 

ςνηελεζηέρ ςζσέηιζηρ Σςπική 

Απόκλιζη 

(Κίνδςνορ) Πεηπέλαιο 

 

Φςζικό 

Αέπιο 

 

Άνθπακαρ 

 

Οςπάνιο 

 

Πεηπέλαιο 

 

1 0,58 0,53 0,18 0,24 

Φςζικό 

Αέπιο  

0,58 1 0,44 0,17 0,23 

Άνθπακαρ 

 

0,53 0,44 1 0,35 0,28 

Οςπάνιο 

 

0,18 0,17 0,35 1 0,22 

 

Πίνακαρ 2.11  Σςπική απόκλιζη και ζςνηελεζηέρ ζςζσέηιζηρ ενεπγειακών πηγών 
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Απφ ηνλ παξαπάλσ πίλαθα εμάγνπκε ην ζπκπέξαζκα φηη νη ηππηθέο απνθιίζεηο ησλ 

ελεξγεηαθψλ πεγψλ δελ παξνπζηάδνπλ ζεκαληηθέο δηαθνξέο κεηαμχ ηνπο. Ζ 

ελεξγεηαθή πεγή κε ηε κηθξφηεξε κεηαβιεηφηεηα ζηε ηηκή ηεο είλαη ην νπξάλην. 

Γειαδή ην νπξάλην εκθαλίδεη ηνλ κηθξφηεξν θίλδπλν - ξίζθν ζε ζρέζε κε ηηο 

ππφινηπεο ελεξγεηαθέο πεγέο. Ακέζσο κεηά απφ ην νπξάλην, ην θπζηθφ αέξην 

εκθαλίδεη ην κηθξφηεξν ξίζθν ελψ νη ελεξγεηαθέο πεγέο κε ηνλ πεξηζζφηεξν θίλδπλν 

είλαη ν άλζξαθαο θαη ην πεηξέιαην. Δλδηαθέξνλ παξνπζηάδνπλ θαη νη ηηκέο ησλ 

ζπληειεζηψλ ζπζρέηηζεο. Όιεο νη ελεξγεηαθέο πεγέο είλαη ζεηηθά ζπζρεηηζκέλεο 

κεηαμχ ηνπο θαη ηελ κεγαιχηεξε ζπζρέηηζε  παξνπζηάδεη ην πεηξέιαην κε ην θπζηθφ 

αέξην. Κάηη ηέηνην είλαη αλακελφκελν θαζφηη απηέο νη 2 ελεξγεηαθέο πεγέο 

ππνθαζηζηνχλ ε κία ηελ άιιε. Δπηπξνζζέησο ν άλζξαθαο παξνπζηάδεη κεγάιε 

ζπζρέηηζε ηφζν κε ην πεηξέιαην φζν θαη κε ην θπζηθφ αέξην. Σέινο, ην νπξάλην 

εκθαλίδεη ηνπο κηθξφηεξνπο ζπληειεζηέο ζπζρέηηζεο ζπγθξηηηθά κε φιεο ηηο 

ππφινηπεο ελεξγεηαθέο πεγέο. 

 

2.4 Πποζδιοπιζμόρ αποδοηικών ενεπγειακών σαπηοθςλακίυν και 

αποηελεζμαηικών μεηώπυν ζε πεπιβάλλον Microsoft Office Excel  

2.4.1 Διζαγυγή 

ηηο δχν πξνεγνχκελεο ελφηεηεο πξνζδηνξίζακε φια ηα απαξαίηεηα δεδνκέλα γηα ηελ 

εθαξκνγή ηνπ ππνδείγκαηνο. πγθεθξηκέλα ππνινγίζακε ηηο αλακελφκελεο 

ελεξγεηαθέο απνδφζεηο ηφζν γηα ηηο ηέζζεξεηο ζπκβαηηθέο ελεξγεηαθέο ηερλνινγίεο 

πνπ ρξεζηκνπνηνχλ πεηξέιαην, θπζηθφ αέξην, άλζξαθα θαη ππξεληθά, φζν θαη γηα ηηο 

αλαλεψζηκεο ελεξγεηαθέο ηερλνινγίεο πνπ ζηελ κειέηε καο αληηπξνζσπεχνληαη κφλν 

απφ ηα πδξνειεθηξηθά. Αθνινχζσο έγηλε ν πξνζδηνξηζκφο ηνπ θηλδχλνπ-ξίζθνπ γηα 

θάζε ελεξγεηαθή πεγή πνπ ρξεζηκνπνηνχλ νη ελ ιφγσ ηερλνινγίεο κε ηελ κνξθή ηνπ 

θφζηνπο θαπζίκνπ θαη παξαζέζακε ηνλ πίλαθα κε ηηο ηππηθέο απνθιίζεηο θαη ηνπο 

ζπληειεζηέο ζπζρέηηζεο ησλ ηηκψλ ησλ ελεξγεηαθψλ πεγψλ. Δίκαζηε, πιένλ ζε ζέζε 

λα πξνρσξήζνπκε ζηελ εχξεζε ηνπ απνηειεζκαηηθνχ κεηψπνπ (ή αιιηψο απνδνηηθνχ 

ζπλφξνπ), πάλσ ζην νπνίν βξίζθνληαη νη βέιηηζηνη ζπλδπαζκνί αλακελφκελεο 
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απφδνζεο - θηλδχλνπ ησλ ελεξγεηαθψλ πεγψλ πνπ απαξηίδνπλ ηα απνδνηηθά 

ραξηνθπιάθηα, γηα ηα νπνία δελ πθίζηαηαη άιιν ελεξγεηαθφ ραξηνθπιάθην κε  ίδην 

θίλδπλν θαη κεγαιχηεξε απφδνζε, ή κε ηελ ίδηα απφδνζε θαη κηθξφηεξν θίλδπλν. 

Ο πξνζδηνξηζκφο ηνπ απνηειεζκαηηθνχ κεηψπνπ πξαγκαηνπνηείηαη κε ηελ ιχζε ελφο  

πξνβιήκαηνο καζεκαηηθνχ πξνγξακκαηηζκνχ. Οπφηε ρξεηαδφκαζηε θάπνηεο 

κεηαβιεηέο απφθαζεο , κηα αληηθεηκεληθή ζπλάξηεζε θαη ηνπο πεξηνξηζκνχο πνπ ζα 

ηθαλνπνηνχλ νη ελ ιφγσ κεηαβιεηέο απφθαζεο. ην πξφβιεκα καο, νη κεηαβιεηέο 

απφθαζεο Xi  ζα είλαη ην πνζνζηφ ζπκκεηνρήο ηεο i ελεξγεηαθήο πεγήο ζην 

ελεξγεηαθφ ραξηνθπιάθην θαη ε αληηθεηκεληθή ζπλάξηεζε ζp ζα είλαη ν θίλδπλνο-

ξίζθν (ηππηθή απφθιηζε) ηνπ ελεξγεηαθνχ ραξηνθπιαθίνπ. θνπφο καο, ινηπφλ, γηα 

ηελ εχξεζε ησλ απνδνηηθψλ ραξηνθπιαθίσλ πνπ απαξηίδνπλ ην απνηειεζκαηηθφ 

κέησπν, ζα είλαη ε ειαρηζηνπνίεζε ηεο ζπγθεθξηκέλεο αληηθεηκεληθήο ζπλάξηεζεο 

γηα θάζε δεδνκέλν επίπεδν απφδνζεο ραξηνθπιαθίνπ Δp. 

Γηα ηελ εχξεζε ηνπ απνηειεζκαηηθνχ κεηψπνπ έγηλε ρξήζε ηεο εθαξκνγήο Solver ζε 

πεξηβάιινλ Microsoft Office Excel. Σν πξφζζεην Solver, ην νπνίν εηζήρζε απφ ηε 

Microsoft ην 1991 , είλαη κηα εθαξκνγή βειηηζηνπνίεζεο, κέζσ ηεο νπνίαο έρνπκε 

ηελ δπλαηφηεηα λα βξνχκε ηηο ηηκέο νξηζκέλσλ θειηψλ πνπ βειηηζηνπνηνχλ 

(κεγηζηνπνηνχλ ή ειαρηζηνπνηνχλ) έλαλ νξηζκέλν αληηθεηκεληθφ ζθνπφ. Έλα κνληέιν 

βειηηζηνπνίεζεο ζηελ ελ ιφγσ εθαξκνγή, έρεη ηξία κέξε: ην θειί πξννξηζκνχ, ηα 

θειηά αιιαγψλ θαη ηνπο πεξηνξηζκνχο. Σν θειί πξννξηζκνχ αλαπαξηζηά ηνλ 

αληηθεηκεληθφ ζθνπφ ή ζηφρν θαη  ζέινπκε λα ην ειαρηζηνπνηήζνπκε ή λα ην 

κεγηζηνπνηήζνπκε. Σα θειηά αιιαγψλ είλαη ηα θειηά ηνπ ππνινγηζηηθνχ θχιινπ πνπ 

κπνξνχκε λα αιιάμνπκε ή λα πξνζαξκφζνπκε ψζηε λα βειηηζηνπνηήζνπκε ην θειί 

πξννξηζκνχ. Σέινο νη πεξηνξηζκνί εθαξκφδνληαη ζηα θειηά αιιαγψλ. 

 

2.4.2 Μεθοδολογία πποζδιοπιζμού αποηελεζμαηικού μεηώπος 

ζςμβαηικών ενεπγειακών πηγών 

Αξρηθά, ζα πξνζδηνξίζνπκε ην απνηειεζκαηηθφ κέησπν ησλ ελεξγεηαθψλ πεγψλ πνπ 

ρξεζηκνπνηνχληαη κφλν απφ ηηο ηέζζεξεηο ζπκβαηηθέο ελεξγεηαθέο ηερλνινγίεο 

(Πεηξέιαην, Φπζηθφ Αέξην, Άλζξαθα θαη Ππξεληθά). πγθεθξηκέλα, νξίδνπκε ηελ 
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αλακελφκελε απφδνζε Ei θαη ηελ ηππηθή απφθιηζε ζi γηα ηελ i (i=1,2,3,4) ζπκβαηηθή 

ελεξγεηαθή πεγή, ηνπο ζπληειεζηέο ζπζρέηηζεο πij ηεο i κε ηελ j ζπκβαηηθή 

ελεξγεηαθή πεγή θαη ηελ κεηαβιεηή Xi πνπ απνηειεί ην πνζνζηφ ζπκκεηνρήο ηεο i 

ζπκβαηηθήο ελεξγεηαθήο πεγήο ζην ραξηνθπιάθην. Δπηπξνζζέησο, νξίδνπκε Δp θαη ζp 

ηελ αλακελφκελε απφδνζε θαη ηελ ηππηθή απφθιηζε ηνπ ελεξγεηαθνχ ραξηνθπιαθίνπ 

αληηζηνίρσο. Οξίδνπκε, ινηπφλ ην αθφινπζν πξφβιεκα ειαρηζηνπνίεζεο ππφ 

πεξηνξηζκνχο: 

 

Αληηθεηκεληθή ζπλάξηεζε : 

  

𝜍𝑝 =   𝑋𝑖
2𝜍𝑖

2

4

𝑖=1

+  

4

𝑖=1

 𝑋𝑖𝑋𝑗𝜍𝜄𝜍𝑗𝜌𝑖𝑗  

4

𝑗=1
𝑗≠𝑖

= 𝑚𝑖𝑛 

Πεξηνξηζκνί: 

 ηα πιαίζηα ηνπ πξψηνπ ζθέινπο ηεο ξχζκηζεο ησλ πνζνζηψλ επέλδπζεο, 

πξέπεη νπνηνδήπνηε πνζνζηφ ζπκκεηνρήο ηεο ζπκβαηηθήο ελεξγεηαθήο πεγήο i 

(κεηαβιεηή απφθαζεο) ζην ελεξγεηαθφ ραξηνθπιάθην λα είλαη κεγαιχηεξν ή 

ίζν ηνπ 0%. ηελ πεξίπησζε απηή δελ ππάξρεη δπλαηφηεηα δηαηήξεζεο 

αξλεηηθψλ πνζνζηψλ επέλδπζεο ζε θάπνην ελεξγεηαθφ αμηφγξαθν 

(Απαγφξεπζε αλνηθηψλ πσιήζεσλ) 

𝑋𝑖   ≥ 0% 

 ηα πιαίζηα ηνπ δεχηεξνπ ζθέινπο ηεο ξχζκηζεο ησλ πνζνζηψλ επέλδπζεο, 

πξέπεη νπνηνδήπνηε πνζνζηφ ζπκκεηνρήο ηεο ζπκβαηηθήο ελεξγεηαθήο πεγήο i 

(κεηαβιεηή απφθαζεο) ζην ελεξγεηαθφ ραξηνθπιάθην λα είλαη κηθξφηεξν ή 

ίζν ηνπ 100%.  

 

𝑋𝑖   ≤ 100% 
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 Πεξηνξηζκφο Πιεξφηεηαο : Σν άζξνηζκα ησλ πνζνζηψλ ησλ ζπκβαηηθψλ 

ελεξγεηαθψλ πεγψλ (κεηαβιεηψλ απφθαζεο) ζην ελεξγεηαθφ ραξηνθπιάθην 

πξέπεη λα είλαη ίζν κε 100%. 

 𝑋𝑖

4

𝑖=1

= 100% 

 

 Θέηνπκε ηελ αλακελφκελε απφδνζε ηνπ ελεξγεηαθνχ  ραξηνθπιαθίνπ ίζε κε 

έλα επηζπκεηφ επίπεδν απφδνζεο R. 

 

𝐸𝑝 =  𝑋𝑖

4

𝑖=1

𝐸𝑖  = 𝑅 

ηελ πεξίπησζε φπνπ ζηηο ζπκβαηηθέο ηερλνινγίεο δελ ζπκπεξηιακβάλνληαη ηα 

ππξεληθά, ηα κεγέζε Ei , ζi , πij , Xi , Δp,  ζp νξίδνληαη νκνίσο γηα (i=1,2,3) (Πεηξέιαην, 

Φπζηθφ Αέξην θαη Άλζξαθα) θαη ην πξφβιεκα θαηαζηξψλεηαη κε ηνλ ίδην ηξφπν. 

Έρνληαο θαηαζηξψζεη ην παξαπάλσ πξφβιεκα καζεκαηηθνχ πξνγξακκαηηζκνχ, 

αθνινπζνχκε ηα παξαθάησ βήκαηα, κέζσ ηεο εθαξκνγήο Solver, γηα ηνλ 

πξνζδηνξηζκφ ησλ απνδνηηθψλ ελεξγεηαθψλ ραξηνθπιαθίσλ πνπ ζπγθξνηνχλ ην 

απνηειεζκαηηθφ κέησπν ζπκβαηηθψλ ελεξγεηαθψλ πεγψλ. 

 Αξρηθά πξνζδηνξίδνπκε ην θάησ άθξν ηνπ απνηειεζκαηηθνχ κεηψπνπ, δειαδή 

ην ραξηνθπιάθην ζπκβαηηθψλ ελεξγεηαθψλ πεγψλ κε ην ειάρηζην ξίζθν. 

Απαηηνχκε ηελ ειαρηζηνπνίεζε ηεο αληηθεηκεληθήο ζπλάξηεζεο (ηππηθή 

απφθιηζε ζp ) ηνπ θειηνχ πξννξηζκνχ ρσξίο φκσο λα ζέηνπκε θάπνηνλ 

πεξηνξηζκφ γηα ηελ αλακελφκελε απφδνζε Δp. Θέηνπκε ηνπο ππφινηπνπο 

πεξηνξηζκνχο ηνπ πξνβιήκαηνο θαλνληθά. Γειαδή ηα πνζνζηά ζπκκεηνρήο 

ηεο ζπκβαηηθήο ελεξγεηαθήο πεγήο i πξέπεη λα είλαη κεγαιχηεξα ή ίζα ηνπ 

0%, κηθξφηεξα ή ίζα ηνπ 100% θαη ην άζξνηζκά ηνπο ζην ραξηνθπιάθην λα 

ηζνχηαη κε 100%. 
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 Πξνζδηνξίδνπκε ην άλσ άθξν ηνπ απνηειεζκαηηθνχ κεηψπνπ, δειαδή ην 

ραξηνθπιάθην ζπκβαηηθψλ ελεξγεηαθψλ πεγψλ κε ηε κέγηζηε δπλαηή 

απφδνζε. Απαηηνχκε ηελ κεγηζηνπνίεζε ηεο αλακελφκελεο απφδνζεο ηνπ 

ραξηνθπιαθίνπ Δp  (θειί πξννξηζκνχ) ρσξίο φκσο λα ζέηνπκε θάπνηνλ 

πεξηνξηζκφ γηα ηελ ηππηθή απφθιηζε ζp. Θέηνπκε ηνπο ππφινηπνπο 

πεξηνξηζκνχο ηνπ πξνβιήκαηνο γηα ηηο κεηαβιεηέο απφθαζεο θαλνληθά. Ζ 

ελεξγεηαθή πεγή πνπ έρεη ηελ κεγαιχηεξε απφδνζε ζπκκεηέρεη ζε πνζνζηφ 

100% ζην ζπγθεθξηκέλν ραξηνθπιάθην. 

 

 

 ηελ παξνχζα κειέηε απνθαζίδνπκε φηη ην απνηειεζκαηηθφ κέησπν ζα 

απνηειείηαη απφ 100 απνδνηηθά ελεξγεηαθά ραξηνθπιάθηα. Σν βήκα,  

ζχκθσλα κε ην νπνίν ζα απμάλεηαη θάζε θνξά ην επηζπκεηφ επίπεδν 

απφδνζεο R γηα ην νπνίν ζα ειαρηζηνπνηείηαη εθ λένπ ε αληηθεηκεληθή 

ζπλάξηεζε ηεο ηππηθήο απφθιηζεο γηα ηελ θαηαζθεπή θαζελφο απφ ηα 100 

απνδνηηθά ραξηνθπιάθηα, δίλεηαη απφ ηελ ζρέζε : 

 

 

𝛽ή𝜇𝛼 =  
𝐸𝑝
𝑚𝑎𝑥 − 𝐸𝑝

𝜍𝑚𝑖𝑛

100
 

 

φπνπ: 

𝑬𝒑
𝒎𝒂𝒙 : ε απφδνζε ηνπ ραξηνθπιαθίνπ κε ηελ κέγηζηε δπλαηή απφδνζε ( άλσ 

άθξν ηνπ απνηειεζκαηηθνχ κεηψπνπ) 

 

𝑬𝒑
𝝈𝒎𝒊𝒏 : ε απφδνζε ηνπ ραξηνθπιαθίνπ κε ην ειάρηζην ξίζθν (θάησ άθξν ηνπ 

απνηειεζκαηηθνχ κεηψπνπ) 

 

 Όπσο θαηαιαβαίλνπκε είλαη εμαηξεηηθά ρξνλνβφξν λα ηξέμνπκε 100 θνξέο 

ρεηξνθίλεηα ηελ εθαξκνγή Solver γηα ηελ εμαγσγή ελφο κφλν 

απνηειεζκαηηθνχ κεηψπνπ. Έηζη ινηπφλ ζειήζακε λα απηνκαηνπνηήζνπκε ηελ 

δηαδηθαζία επίιπζεο κέζσ ελφο βξφρνπ καθξνεληνιήο ηεο Microsoft Visual 

Basic ε νπνία ζα θαιεί θάζε θνξά ηελ εθαξκνγή Solver θαη ζα απαηηεί ηελ 
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ειαρηζηνπνίεζε ηεο αληηθεηκεληθήο ζπλάξηεζεο (ηππηθή απφθιηζε) 

εηζάγνληαο ηηο κεηαβιεηέο απφθαζεο θαη ηνπο αληίζηνηρνπο πεξηνξηζκνχο. 

Έρνληαο δεδνκέλν ην βήκα αχμεζεο ηνπ επηζπκεηνχ επηπέδνπ απφδνζεο R, ζα 

απαηηείηαη εθ λένπ ειαρηζηνπνίεζε ηεο ηππηθήο απφθιηζεο γηα δεδνκέλν 

επίπεδν απφδνζεο θαη ζα νξίδνληαη νη πεξηνξηζκνί ην πνζνζηψλ ζπκκεηνρήο 

Xi λα είλαη κεγαιχηεξα ή ίζα ηνπ 0%, κηθξφηεξα ή ίζα ηνπ 100% θαη ην 

άζξνηζκά ηνπο ζην ραξηνθπιάθην λα ηζνχηαη κε 100%. Έηζη ζα πξνθχπηεη 

θάζε έλα απφ ηα απνδνηηθά ελεξγεηαθά ραξηνθπιάθηα. Ο θψδηθαο ηεο 

καθξνεληνιήο παξαηίζεηαη ακέζσο αθνινχζσο : 

 

Sub Symvatikes_Technologies_me_pyrinika( ) 

Dim i As Integer 

For i = 2 To 102 

SolverReset 

SolverOk SetCell:="$G$" & i, MaxMinVal:=2, ValueOf:="0", ByChange:="$A$" & i & 

":$D$" & i 

SolverAdd CellRef:="$A$" & i & ":$D$" & i, Relation:=1, FormulaText:="100%" 

SolverOk SetCell:="$G$" & i, MaxMinVal:=2, ValueOf:="0", ByChange:="$A$" & i & 

":$D$" & i 

SolverAdd CellRef:="$A$" & i & ":$D$" & i, Relation:=3, FormulaText:="0%" 

SolverOk SetCell:="$G$" & i, MaxMinVal:=2, ValueOf:="0", ByChange:="$A$" & i & 

":$D$" & i 

SolverAdd CellRef:="$E$" & i, Relation:=2, FormulaText:="100%" 

SolverOk SetCell:="$G$" & i, MaxMinVal:=2, ValueOf:="0", ByChange:="$A$" & i & 

":$D$" & i 

SolverAdd CellRef:="$F$" & i, Relation:=2, FormulaText:="$H$" & i 

SolverOk SetCell:="$G$" & i, MaxMinVal:=2, ValueOf:="0", ByChange:="$A$" & i & 

":$D$" & i 

SolverSolve userFinish:=True 

Next i 

End Sub 

 

πλνπηηθά αλαθέξνπκε φηη ηα θειηα Ai , Bi , Ci , Di (i = 2 έσο 102) 

αληηπξνζσπεχνπλ ηα πνζνζηά ζπκκεηνρήο ησλ ζπκβαηηθψλ ελεξγεηαθψλ 

πεγψλ ζην i απνδνηηθφ ραξηνθπιάθην, ην θειί Δi ηζνχηαη κε ην άζξνηζκα 

απηψλ ησλ πνζνζηψλ ζπκκεηνρήο, ην θειί Fi είλαη ε αλακελφκελε απφδνζε 

ηνπ απνδνηηθνχ ραξηνθπιαθίνπ i πνπ θάζε θνξά απαηηνχκε λα ιακβάλεη ηελ 

ηηκή ελφο επηζπκεηνχ επηπέδνπ απφδνζεο R ζχκθσλα κε ην βήκα, ην θειί Gi 

είλαη ε ηππηθή απφθιηζε ηνπ απνδνηηθνχ ραξηνθπιαθίνπ i πνπ απαηηνχκε 

θάζε θνξά λα ειαρηζηνπνηείηαη γηα δεδνκέλν Δp  θαη ην θειί Hi ιακβάλεη ηηο 
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ηηκέο ησλ επηζπκεηψλ επηπέδσλ απφδνζεο R θαη απμάλεηαη ζχκθσλα κε ην 

βήκα ζε ηηκέο απφ 𝑬𝒑
𝝈𝒎𝒊𝒏  έσο 𝑬𝒑

𝒎𝒂𝒙. ηελ πεξίπησζε πξνζδηνξηζκνχ ηνπ 

απνηειεζκαηηθνχ κεηψπνπ ζπκβαηηθψλ πεγψλ πνπ δελ ζπκπεξηιακβάλεη ηελ 

ππξεληθή ηερλνινγία, ηα θειηά πνπ αληηπξνζσπεχνπλ ηηο κεηαβιεηέο 

απφθαζεο είλαη ηα Ai , Bi , Ci  (i = 2 έσο 102). 

 

Αθνινπζψληαο ινηπφλ ηα παξαπάλσ βήκαηα επίιπζεο ηνπ πξνβιήκαηνο 

καζεκαηηθνχ πξνγξακκαηηζκνχ, πξνζδηνξίδνπκε ηα 100 βέιηηζηα ελεξγεηαθά 

ραξηνθπιάθηα αλακελφκελεο απφδνζεο-ξίζθνπ θαη ζρεδηάδνπκε ην  αληίζηνηρν 

απνηειεζκαηηθφ κέησπν ησλ ηεζζάξσλ ζπκβαηηθψλ ελεξγεηαθψλ πεγψλ γηα ηα έηε 

2011, 2020 θαη 2030 γηα θάζε έλα απφ ηα ζελάξηα πνπ κειεηάκε. Δπεηδή ε Ννξβεγία 

θαη ε Γαλία δελ ρξεζηκνπνηνχλ ηελ ππξεληθή ηερλνινγία ζηελ ειεθηξνπαξαγσγήο 

ηνπο, ζα πξνζδηνξίζνπκε θαη ηα  απνηειεζκαηηθά κέησπα γηα ηηο ηξεηο ζπκβαηηθέο 

ελεξγεηαθέο πεγέο (πεηξέιαην, θπζηθφ αέξην θαη άλζξαθα) ησλ αληηζηνίρσλ εηψλ θαη 

ζελαξίσλ. 

2.4.3 Μεθοδολογία πποζδιοπιζμού αποηελεζμαηικού μεηώπος 

ζςμβαηικών και ανανεώζιμυν ενεπγειακών πηγών 

Δλ ζπλερεία, ζα θαηαζθεπάζνπκε ην απνηειεζκαηηθφ κέησπν πνπ απνηειείηαη απφ 

βέιηηζηα ραξηνθπιάθηα πνπ ζπκπεξηιακβάλνπλ ηφζν ηηο 4 ζπκβαηηθέο ελεξγεηαθέο 

πεγέο φζν θαη ηηο Α.Π.Δ. πνπ ζηελ κειέηε καο αληηπξνζσπεχνληαη κφλν απφ 

πδξνειεθηξηθά. Τπελζπκίδνπκε φηη ν θίλδπλνο – ξίζθν ησλ ζπκβαηηθψλ πεγψλ είλαη 

κε κεδεληθφο θαη ν ππνινγηζκφο ηνπ ζηε κειέηε καο βαζίζηεθε ζην θφζηνο θαπζίκνπ 

ελψ νη νη Α.Π.Δ. απνηεινχλ αθίλδπλα ελεξγεηαθά αμηφγξαθα. 

Ζ θαηαζθεπή ηνπ απνηειεζκαηηθνχ κεηψπνπ ζηελ πεξίπησζε απηή βαζίδεηαη ζηνλ 

πξνζδηνξηζκφ ηνπ βέιηηζηνπ ραξηνθπιαθίνπ ζπκβαηηθψλ ελεξγεηαθψλ πεγψλ (Μ). 

Όια ηα απνδνηηθά ραξηνθπιάθηα πνπ βξίζθνληαη θάησ απφ ην ραξηνθπιάθην Μ θαη 

απνηεινχλ κέξνο ηνπ απνηειεζκαηηθνχ κεηψπνπ, ζπγθξνηνχληαη θαηά έλα πνζνζηφ 

απφ ην ραξηνθπιάθην Μ θαη θαηά ην ππφινηπν πνζνζηφ απφ Α.Π.Δ. Όια ηα 

απνδνηηθά ραξηνθπιάθηα πνπ βξίζθνληαη πάλσ απφ ην ραξηνθπιάθην Μ 

ζπγθξνηνχληαη κφλν απφ ζπκβαηηθέο ελεξγεηαθέο πεγέο. Σν ηκήκα ηνπ 

απνηειεζκαηηθνχ κεηψπνπ πνπ βξίζθεηαη πάλσ απφ ην (Μ) δηαηεξεί ινηπφλ ηελ ίδηα 
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κνξθή πνπ είρε θαη πξηλ ηελ εηζαγσγή ηνπ αθίλδπλνπ ελεξγεηαθνχ αμηφγξαθνπ 

(Α.Π..Δ.). 

 Γηα ηνλ πξνζδηνξηζκφ ησλ απνδνηηθψλ ελεξγεηαθψλ ραξηνθπιαθίσλ πνπ 

ζπγθξνηνχλ ην λέν απνηειεζκαηηθφ κέησπν ζπκβαηηθψλ πεγψλ θαη Α.Π.Δ , 

αθνινπζνχληαη ηα αθφινπζα βήκαηα κέζσ ηεο εθαξκνγήο Solver : 

 Αξρηθά πξνζδηνξίδνπκε ην ραξηνθπιάθην Μ. To ραξηνθπιάθην Μ νξίδεηαη σο 

ην ραξηνθπιάθην ζπκβαηηθψλ ελεξγεηαθψλ πεγψλ ζην νπνίν εθάπηεηαη ε 

επζεία πνπ δηέξρεηαη απφ ην ραξηνθπιάθην πνπ απνηειείηαη θαζ‟νινθιεξίαλ 

απφ πδξνειεθηξηθά, (αθίλδπλν ελεξγεηαθφ αμηφγξαθν), κε ην απνηειεζκαηηθφ 

κέησπν φπσο απηφ ήηαλ πξηλ ηελ εηζαγσγή ησλ Α.Π.Δ. Αλ ε απφδνζε ηνπ 

αθίλδπλνπ αμηφγξαθνπ είλαη 𝒓𝒇, 𝑬𝒑 ε αλακελφκελε απφδνζε ηνπ 

ραξηνθπιαθίνπ θαη 𝝈𝒑 ε ηππηθή απφθιηζε ηνπ ραξηνθπιαθίνπ 

θαηαζηξψλνπκε θαη επηιχνπκε ην αθφινπζν πξφβιεκα κεγηζηνπνίεζεο ππφ 

πεξηνξηζκνχο :  

 

Αληηθεηκεληθή ζπλάξηεζε : 

 

𝜃 =
𝐸𝑝 − 𝑟𝑓

𝜍𝑝
= 𝑚𝑎𝑥 

 

Πεξηνξηζκνί:  𝑋𝑖    ≥ 0% , 𝑋𝑖    ≤ 100%  ,  𝑋𝑖
4
𝑖=1 = 100% 

Ζ ιχζε ηνπ παξαπάλσ πξνβιήκαηνο είλαη ηα ραξαθηεξηζηηθά ηνπ 

ραξηνθπιαθίνπ Μ , δειαδή ηα πνζνζηά ζπκκεηνρήο ησλ ζπκβαηηθψλ πεγψλ 

𝑿𝒊  , ε αλακελφκελε απφδνζε ηνπ 𝑬𝒑 θαη ε ηππηθή απφθιηζε ηνπ 𝝈𝒑 . 

 

 Πξνζδηνξίδνπκε ην θάησ άθξν ηνπ απνηειεζκαηηθνχ κεηψπνπ, δειαδή ην 

ραξηνθπιάθην ειαρίζηνπ ξίζθνπ.  Απηφ απνηειείηαη θαηά 100% απφ 

πδξνειεθηξηθά θαη ελέρεη κεδεληθφ ξίζθν. Ζ απφδνζε ηνπ ραξηνθπιαθίνπ 

ειαρίζηνπ ξίζθνπ ηζνχηαη κε ηελ απφδνζε ηνπ αθίλδπλνπ αμηφγξαθνπ  𝒓𝒇 ησλ 

πδξνειεθηξηθψλ. 
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 Πξνζδηνξίδνπκε ην άλσ άθξν ηνπ απνηειεζκαηηθνχ κεηψπνπ, δειαδή ην 

ραξηνθπιάθην κε ηε κέγηζηε δπλαηή απφδνζε ην νπνίν θαη ηαπηίδεηαη κε ην 

άλσ άθξν ηνπ απνηειεζκαηηθνχ κεηψπνπ ησλ ζπκβαηηθψλ ελεξγεηαθψλ 

πεγψλ. Ζ ελεξγεηαθή πεγή πνπ έρεη ηελ κεγαιχηεξε απφδνζε ζπκκεηέρεη ζε 

πνζνζηφ 100% ζην ζπγθεθξηκέλν ραξηνθπιάθην. 

 

 ηελ παξνχζα εξγαζία απνθαζίδνπκε φηη ην ηκήκα ηνπ απνηειεζκαηηθνχ 

κεηψπνπ πνπ ζα πεξηέρεη ζπκβαηηθέο θαη αλαλεψζηκεο ελεξγεηαθέο πεγέο θαη 

ζα βξίζθεηαη θάησ απφ ην ραξηνθπιάθην Μ, ζα απνηειείηαη απφ 40 απνδνηηθά 

ελεξγεηαθά ραξηνθπιάθηα. Σν βήκα,  ζχκθσλα κε ην νπνίν ζα απμάλεηαη θάζε 

θνξά ην επηζπκεηφ επίπεδν απφδνζεο R γηα ην νπνίν ζα ειαρηζηνπνηείηαη εθ 

λένπ ε αληηθεηκεληθή ζπλάξηεζε ηεο ηππηθήο απφθιηζεο γηα ηελ θαηαζθεπή 

θαζελφο απφ ηα 40 απνδνηηθά ραξηνθπιάθηα, δίλεηαη απφ ηελ ζρέζε : 

 

 

𝛽ή𝜇𝛼 =  
𝐸𝑝

(Μ)
− 𝑟𝑓

40
 

 

φπνπ: 

𝑬𝒑
(𝜧)

 : ε απφδνζε ηνπ ραξηνθπιαθίνπ Μ 

𝒓𝒇: ε απφδνζε ηνπ αθίλδπλνπ ελεξγεηαθνχ αμηφγξαθνπ (θάησ άθξν ηνπ 

απνηειεζκαηηθνχ κεηψπνπ) 

 

 Απηνκαηνπνηνχκε πάιη ηελ δηαδηθαζία επίιπζεο κέζσ ελφο θαηλνχξγηνπ 

βξφρνπ καθξνεληνιήο ηεο Microsoft Visual Basic ε νπνία ζα θαιεί θάζε θνξά 

ηελ εθαξκνγή Solver θαη ζα απαηηεί ηελ ειαρηζηνπνίεζε ηεο αληηθεηκεληθήο 

ζπλάξηεζεο (ηππηθή απφθιηζε) εηζάγνληαο ηηο κεηαβιεηέο απφθαζεο θαη ηνπο 

αληίζηνηρνπο πεξηνξηζκνχο. Έρνληαο δεδνκέλν ην βήκα αχμεζεο ηνπ R, ζα 

απαηηείηαη εθ λένπ ειαρηζηνπνίεζε ηεο ηππηθήο απφθιηζεο γηα δεδνκέλν 

επίπεδν απφδνζεο θαη ζα νξίδνληαη νη πεξηνξηζκνί ην πνζνζηψλ ζπκκεηνρήο 

Xi λα είλαη κεγαιχηεξα ή ίζα ηνπ 0%, κηθξφηεξα ή ίζα ηνπ 100% θαη ην 

άζξνηζκά ηνπο ζην ραξηνθπιάθην λα ηζνχηαη κε 100%. Έηζη ζα πξνθχπηεη 
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θάζε έλα απφ ηα απνδνηηθά ελεξγεηαθά ραξηνθπιάθηα. Ο θψδηθαο ηεο 

καθξνεληνιήο παξαηίζεηαη ακέζσο αθνινχζσο : 

 

 

Sub Symvatikes_kai_ape_me_pyrinika( ) 

Dim i As Integer 

For i = 2 To 42 

SolverReset 

SolverOk SetCell:="$H$" & i, MaxMinVal:=2, ValueOf:="0", ByChange:="$A$" & i & 

":$E$" & i 

SolverAdd CellRef:="$A$" & i & ":$E$" & i, Relation:=1, FormulaText:="100%" 

SolverOk SetCell:="$H$" & i, MaxMinVal:=2, ValueOf:="0", ByChange:="$A$" & i & 

":$E$" & i 

SolverAdd CellRef:="$A$" & i & ":$E$" & i, Relation:=3, FormulaText:="0%" 

SolverOk SetCell:="$H$" & i, MaxMinVal:=2, ValueOf:="0", ByChange:="$A$" & i & 

":$E$" & i 

SolverAdd CellRef:="$F$" & i, Relation:=2, FormulaText:="100%" 

SolverOk SetCell:="$H$" & i, MaxMinVal:=2, ValueOf:="0", ByChange:="$A$" & i & 

":$E$" & i 

SolverAdd CellRef:="$G$" & i, Relation:=2, FormulaText:="$I$" & i 

SolverOk SetCell:="$H$" & i, MaxMinVal:=2, ValueOf:="0", ByChange:="$A$" & i & 

":$E$" & i 

SolverSolve userFinish:=True 

Next i 

End Sub 

 

 

Σα θειηά Ai , Bi , Ci , Di , Ei (i = 2 έσο 42) αληηπξνζσπεχνπλ ηα πνζνζηά 

ζπκκεηνρήο ζπκβαηηθψλ θαη αλαλεψζηκσλ  πεγψλ ζην i απνδνηηθφ 

ραξηνθπιάθην, ην θειί Fi ηζνχηαη κε ην άζξνηζκα απηψλ ησλ πνζνζηψλ 

ζπκκεηνρήο, ην θειί Gi είλαη ε αλακελφκελε απφδνζε ηνπ απνδνηηθνχ 

ραξηνθπιαθίνπ (φπνπ ζε απηή ηελ πεξίπησζε ηζνχηαη κε  𝑋𝑖
5
𝑖=1 𝐸𝑖   αθνχ 

ζπκκεηέρεη θαη ην αθίλδπλν αμηφγξαθν απφδνζεο 𝒓𝒇 )  πνπ θάζε θνξά 

απαηηνχκε λα ιακβάλεη ηελ ηηκή ελφο επηζπκεηνχ επηπέδνπ απφδνζεο R 

ζχκθσλα κε ην βήκα, ην θειί Hi είλαη ε ηππηθή απφθιηζε ηνπ απνδνηηθνχ 
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ραξηνθπιαθίνπ i πνπ απαηηνχκε θάζε θνξά λα ειαρηζηνπνηείηαη γηα δεδνκέλν 

επίπεδν αλακελφκελεο απφδνζεο, θαη ην θειί Ii ιακβάλεη ηηο ηηκέο ησλ 

επηζπκεηψλ επηπέδσλ απφδνζεο R θαη απμάλεηαη ζχκθσλα κε ην βήκα ζε 

ηηκέο απφ 𝒓𝒇  έσο 𝑬𝒑
(𝚳)

 . ηελ πεξίπησζε πξνζδηνξηζκνχ ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ 

ηκήκαηνο ηνπ απνηειεζκαηηθνχ κεηψπνπ ζπκβαηηθψλ θαη αλαλεψζηκσλ 

πεγψλ πνπ δελ ζπκπεξηιακβάλεη ηελ ππξεληθή ηερλνινγία, ηα θειηά πνπ 

αληηπξνζσπεχνπλ ηηο κεηαβιεηέο απφθαζεο είλαη ηα Ai , Bi , Ci,  Di (i = 2 έσο 

42) θαη ν θψδηθαο κεηαηξέπεηαη φπσο ζηελ πξνεγνχκελε πεξίπησζε ησλ 

ζπκβαηηθψλ ελεξγεηαθψλ πεγψλ. 

 

 Σν ηκήκα ηνπ απνηειεζκαηηθνχ κεηψπνπ πνπ βξίζθεηαη πάλσ απφ ην 

ραξηνθπιάθην Μ ζπκπιεξψλεηαη κε ηα απνδνηηθά ραξηνθπιάθηα ζπκβαηηθψλ 

ελεξγεηαθψλ πεγψλ πνπ βξέζεθαλ πξηλ ηελ εηζαγσγή ηνπ αθίλδπλνπ 

ελεξγεηαθνχ αμηφγξαθνπ. 

 

Αθνινπζψληαο ινηπφλ ηα παξαπάλσ βήκαηα πξνζδηνξίδνπκε ηνλ ζπλνιηθφ αξηζκφ 

ησλ ελεξγεηαθψλ ραξηνθπιαθίσλ αλακελφκελεο απφδνζεο-ξίζθνπ θαη ζρεδηάδνπκε 

ην αληίζηνηρν απνηειεζκαηηθφ κέησπν ησλ ζπκβαηηθψλ θαη αλαλεψζηκσλ 

ελεξγεηαθψλ πεγψλ γηα ηα έηε 2011, 2020 θαη 2030 γηα θάζε έλα απφ ηα ζελάξηα πνπ 

κειεηάκε. Σέινο, ζα πξνζδηνξίζνπκε θαη ηα  απνηειεζκαηηθά κέησπα γηα ηηο ηξεηο 

ζπκβαηηθέο ελεξγεηαθέο πεγέο (πεηξέιαην, θπζηθφ αέξην θαη άλζξαθα) θαη ηηο 

αλαλεψζηκεο ησλ αληηζηνίρσλ εηψλ θαη ζελαξίσλ γηα ηηο ρψξεο πνπ δελ 

ρξεζηκνπνηνχλ ππξεληθή ηερλνινγία. 

 

2.5 Παποςζίαζη Αποηελεζμάηυν και Πποηάζειρ Αξιολόγηζηρ ηος 

Δνεπγειακού σεδιαζμού ηυν κανδιναβικών Υυπών 

2.5.1 Διζαγυγή 

ηηο πξνεγνχκελεο ελφηεηεο αλαιχζεθε δηεμνδηθά ηφζν ν ηξφπνο πξνζδηνξηζκνχ ησλ 

απνδφζεσλ αλά ελεξγεηαθή ηερλνινγία θαη ελεξγεηαθή πεγή κέζσ ηεο δηαδηθηπαθήο 

ππνινγηζηηθήο πιαηθφξκαο SETIS - Energy Calculator, φζν θαη ν ηξφπνο εχξεζεο 
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ησλ ξίζθνπ-θηλδχλνπ ησλ ελεξγεηαθψλ πεγψλ ζπιιέγνληαο ρξνλνζεηξέο ηηκψλ 

θαπζίκσλ απφ ηελ εηήζηα κειέηε ηεο εηαηξείαο BP θαη ηεο ακεξηθάληθεο ελεξγεηαθήο 

αξρήο EIA. Αθνινχζσο, έρνληαο πξνζδηνξίζεη φια ηα απαξαίηεηα δεδνκέλα, 

εθαξκφζακε ην κνληέιν κέζνπ-δηαθχκαλζεο ρξεζηκνπνηψληαο ηελ εθαξκνγή Solver 

ζε πεξηβάιινλ Microsoft Office Excel.  Πιένλ είκαζηε ζε ζέζε λα παξνπζηάζνπκε ηα 

γξαθήκαηα ησλ απνηειεζκαηηθψλ κεηψπσλ θαη ηελ ζχλζεζε ησλ απνδνηηθψλ 

ελεξγεηαθψλ ραξηνθπιαθίσλ  ζηελ πεξίπησζε ησλ ζπκβαηηθψλ ελεξγεηαθψλ πεγψλ 

θαη ζηελ πεξίπησζε ζπκβαηηθψλ θαη αλαλεψζηκσλ πεγψλ.  

Απφ ηελ αλάιπζε ηεο ελεξγεηαθήο θαηάζηαζεο ησλ θαλδηλαβηθψλ ρσξψλ θαη ησλ 

πξαγκαηηθψλ ελεξγεηαθψλ ηνπο ραξηνθπιαθίσλ, παξαηεξνχκε φηη ε νπεδία θαη ε 

Φηλιαλδία ρξεζηκνπνηνχλ ηελ ππξεληθή ηερλνινγία ζηελ ειεθηξνπαξαγσγή ηνπο ελψ 

ε Ννξβεγία θαη ε Γαλία φρη. Παξάιιεια ινηπφλ κε ηελ θαηαζθεπή ησλ  

απνηειεζκαηηθψλ κεηψπσλ πνπ ζα πεξηιακβάλνπλ θαη ηηο 4 ζπκβαηηθέο ελεξγεηαθέο 

πεγέο (Πεηξέιαην, Φπζηθφ Αέξην, Άλζξαθαο θαη Ππξεληθά), θαηαζθεπάζακε θαη ηα 

απνηειεζκαηηθά κέησπα πνπ αθνξνχλ ηηο 3 ζπκβαηηθέο πεγέο (Πεηξέιαην, Φπζηθφ 

Αέξην θαη Άλζξαθαο) ρσξίο ηα ππξεληθά. Ο δηαρσξηζκφο απηψλ ησλ δχν 

πεξηπηψζεσλ έγηλε πξνθεηκέλνπ λα είλαη εθηθηή ε αμηνιφγεζε ηνπ ελεξγεηαθνχ 

ζρεδηαζκνχ θαη ησλ ηεζζάξσλ ρσξψλ ηνπ θαλδηλαβηθνχ ζπκπιέγκαηνο. Σέινο νη 

δχν πξναλαθεξζείζεο πεξηπηψζεηο αθνξνχλ ζηα απνηειεζκαηηθά κέησπα πξηλ θαη 

κεηά ηελ εηζαγσγή ηνπ αθίλδπλνπ ελεξγεηαθνχ αμηφγξαθνπ ησλ πδξνειεθηξηθψλ. 

Αξρηθά ινηπφλ ζα παξνπζηάζνπκε θαη ζα αλαιχζνπκε ηα γξαθήκαηα ησλ 

απνηειεζκαηηθψλ κεηψπσλ θαη ηελ ζχλζεζε ησλ απνδνηηθψλ ραξηνθπιαθίσλ γηα ην 

έηνο 2011 (ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ή κε ησλ ππξεληθψλ). Έπεηηα, γηα ην έηνο 2011, ζα 

πξαγκαηνπνηήζνπκε αμηνιφγεζε ηνπ ππάξρνληνο ελεξγεηαθνχ ζρεδηαζκνχ ηνπ 

θαλδηλαβηθνχ ζπκπιέγκαηνο ελ ησ ζπλφισ ηνπ αιιά θαη γηα θαζεκία θαλδηλαβηθή 

ρψξα μερσξηζηά. πγθεθξηκέλα, ν αμηνιφγεζε ηνπ ελεξγεηαθνχ ζρεδηαζκνχ ηεο 

Γαλίαο ζα πξαγκαηνπνηεζεί κφλν φζνλ αθνξά ζην πξαγκαηηθφ ηεο ελεξγεηαθφ 

ραξηνθπιάθην ζπκβαηηθψλ πεγψλ ελέξγεηαο θαζφηη είλαη ε κφλε ρψξα ζηε 

θαλδηλαβία πνπ δελ ρξεζηκνπνηεί πδξνειεθηξηθά. 

Αθνινχζσο ζα γίλεη ε παξνπζίαζε θαη ε αλάιπζε ησλ απνηειεζκάησλ γηα ηα έηε 

2020 θαη 2030 γηα θάζε έλα απφ ηα ηέζζεξα αθφινπζα ζελάξηα : 
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 ελάξην κέηξησλ ηηκψλ θαπζίκσλ – κέηξησλ ηηκψλ εθπνκπψλ CO2 

 ελάξην κέηξησλ ηηκψλ θαπζίκσλ – πςειψλ ηηκψλ εθπνκπψλ CO2 

 ελάξην πςειψλ ηηκψλ θαπζίκσλ – κέηξησλ ηηκψλ εθπνκπψλ CO2 

 ελάξην πςειψλ ηηκψλ θαπζίκσλ – πςειψλ ηηκψλ εθπνκπψλ CO2 

Σέινο, ζα επηρεηξήζνπκε λα αμηνινγήζνπκε ηα πξνβιεπφκελα ελεξγεηαθά κίγκαηα 

ηεο θαλδηλαβίαο ζην ζχλνιν ηεο , έηζη φπσο απηά πξνβιέπνληαη γηα ηα έηε 2020 θαη 

2030 απφ ηνλ θαλδηλαβηθφ εξεπλεηηθφ νξγαληζκφ ελέξγεηαο Nordic Energy 

Research θαη λα θάλνπκε πηζαλέο πξνηάζεηο γηα ηνλ ζρεδηαζκφ ηεο κεζν-

καθξνπξφζεζκεο ελεξγεηαθήο πνιηηηθήο ηνπ θαλδηλαβηθνχ ζπκπιέγκαηνο. 

2.5.2 Αποηελέζμαηα και Αξιολόγηζη ηος Δνεπγειακού σεδιαζμού 

για ηο έηορ 2011 

 

2.5.2.1 Παποςζίαζη αποηελεζμάηυν ζςμπεπιλαμβανομένηρ 

πςπηνικήρ ηεσνολογίαρ  και Αξιολόγηζη Δνεπγειακού σεδιαζμού 

ηηρ οςηδίαρ, ηηρ Φινλανδίαρ και ηος κανδιναβικού ζςμπλέγμαηορ 

για ηο έηορ 2011 

Γηα ην έηνο 2011, ζηελ αξρή πξνζδηνξίζακε ην απνηειεζκαηηθφ κέησπν πνπ 

εκπεξηέρεη ηνπο βέιηηζηνπο – απνδνηηθνχο ζπλδπαζκνχο απφδνζεο – θηλδχλνπ φισλ 

ησλ ζπκβαηηθψλ ελεξγεηαθψλ πεγψλ θαη παξαηίζεηαη αθνινχζσο. 
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Γπάθημα 2.24: Αποδοηικό ύνοπο για ηο έηορ 2011 (ςμβαηικέρ Δνεπγειακέρ 

Σεσνολογίερ - ζςμπεπιλαμβανομένηρ πςπηνικήρ ηεσνολογίαρ) 

 

Σν ελεξγεηαθφ ραξηνθπιάθην ειαρίζηνπ ξίζθνπ πνπ θαηά ζπλέπεηα έρεη θαη ηελ 

κηθξφηεξε απφδνζε ( Δ = 11,75 kWh/€ θαη ζ = 0,165504) θαζνξίδεη ηελ αξρή ηνπ 

απνδνηηθνχ ζπλφξνπ θαη απνηειείηαη απφ άλζξαθα ζε πνζνζηφ 1,11%, απφ πεηξέιαην 

ζε πνζνζηφ 22,55%, απφ θπζηθφ αέξην ζε πνζνζηφ 30% θαη απφ ππξεληθά ζε 

πνζνζηφ 46,34%. Αμίδεη λα ζεκεησζεί φηη ην ζπγθεθξηκέλν ραξηνθπιάθην εμαξηάηαη 

κφλν απφ ηηο ηηκέο ησλ ηππηθψλ απνθιίζεσλ θαη ησλ ζπληειεζηψλ ζπζρέηηζεο θαη ηα 

πνζνζηά ζπκκεηνρήο ησλ ελεξγεηαθψλ πεγψλ ζε απηφ ζα παξακέλνπλ ίδηα 

αλεμαξηήησο ησλ απνδφζεσλ ησλ πεγψλ γηα φια ηα έηε (2011 – 2020 – 2030) θαη 

ζηα πιαίζηα φισλ ησλ πξνο κειέηε ζελαξίσλ. Βέβαηα, ε απφδνζε ηνπ ζα 

δηαθνξνπνηεζεί αλ νη απνδφζεηο φισλ ησλ ελεξγεηαθψλ πεγψλ αιιάμνπλ. Σν 

ραξηνθπιάθην κέγηζηεο αλακελφκελεο απφδνζεο (θαη άξα κεγαιχηεξν ξίζθνπ) 

απνηειείηαη θαζ‟νινθιεξίαλ απφ άλζξαθα (100% άλζξαθαο) θαη απνηειεί ην άλσ 

άθξν ηνπ απνδνηηθνχ ζπλφξνπ. Ζ απφδνζε θαη ηππηθή ηνπ απφθιηζε ζα ηαπηίδεηαη κε 

εθείλεο ηνπ ελεξγεηαθνχ αμηφγξαθνπ ηνπ άλζξαθα. ( Δ = 15,38 kWh/€ θαη ζ = 0,28) 

Όπσο δηαθξίλνπκε ζην παξαθάησ γξάθεκα, θαζψο θηλνχκαζηε πάλσ ζην απνδνηηθφ 

ζχλνξν ζε ραξηνθπιάθηα κεγαιχηεξνπ θηλδχλνπ (θαη άξα κεγαιχηεξεο απφδνζεο), ην 
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πνζνζηφ ηνπ άλζξαθα μεθηλάεη απφ 1,11% (ραξηνθπιάθην ειαρίζηνπ ξίζθνπ) θαη 

ζπλερψο απμάλεηαη κέρξη θαη ην 100% (ραξηνθπιάθην κέγηζηεο απφδνζεο). Σν 

πεηξέιαην μεθηλάεη κε πνζνζηφ 22,55% , ην νπνίν θαη κεηψλεηαη ζπλερψο, ψζπνπ λα 

κεδεληζηεί εληειψο. Σν θπζηθφ αέξην μεθηλάεη κε ην πνζνζηφ πνπ θαηαιακβάλεη ζην 

ραξηνθπιάθην ειαρίζηνπ ξίζθνπ (30%) θαη απμάλεηαη πνζνζηηαία θαηά κήθνο ηνπ 

ζπλφξνπ, θηάλνληαο ζε πνζνζηφ κέρξη θαη  40,69% (κέγηζην πνζνζηφ θπζηθνχ 

αεξίνπ) ζην ζεκείν φπνπ κεδελίδεηαη πνζνζηηαία ην πεηξέιαην. Απφ θεη θαη πέξα 

αθνινπζεί θζίλνπζα πνξεία ψζπνπ λα κεδεληζηεί. Σέινο, ηα ππξεληθά μεθηλάλε κε 

πνζνζηφ 46,34% ην νπνίν θαη ζπλερψο απμάλεηαη θαηά κήθνο ηνπ ζπλφξνπ κέρξη θαη 

ην ζεκείν πνπ κεδελίδεηαη ην πεηξέιαην (ζεκείν κέγηζηεο πνζνζηηαίαο ζπλεηζθνξάο 

ηνπ θπζηθνχ αεξίνπ), αγγίδνληαο ην πνζνζηφ 47,37%. Απφ εθεί θαη έπεηηα, θζίλεη 

πνζνζηηαία κέρξη θαη ηνλ κεδεληζκφ ηνπ ζην ραξηνθπιάθην κέγηζηεο απφδνζεο. 

 

Γπάθημα 2.25: ύνθεζη αποδοηικών ενεπγειακών σαπηοθςλακίυν για ηο έηορ 2011 

(ςμβαηικέρ Δνεπγειακέρ Σεσνολογίερ ζςμπεπιλαμβανομένηρ πςπηνικήρ ηεσνολογίαρ) 

 

Δλ ζπλερεία, παξαζέηνπκε ην γξάθεκα ηνπ απνηειεζκαηηθνχ κεηψπνπ πνπ εκπεξηέρεη 

ηνπο απνδνηηθνχο ζπλδπαζκνχο απφδνζεο – θηλδχλνπ ησλ ηεζζάξσλ ζπκβαηηθψλ 
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πεγψλ ζπκπεξηιακβαλνκέλεο ηεο ζπλεηζθνξάο ησλ πδξνειεθηξηθψλ. Σν απνδνηηθφ 

ζχλνξν απνηειείηαη απφ ην επζχγξακκν ηκήκα  θιίζεο θmax , ην νπνίν μεθηλάεη απφ 

ην ραξηνθπιάθην ειαρίζηνπ (κεδεληθνχ απηή ηε θνξά) ξίζθνπ πνπ απνηειείηαη θαηά 

100% απφ ην αθίλδπλν ελεξγεηαθφ αμηφγξαθν ησλ πδξνειεθηξηθψλ θαη εθάπηεηαη 

ζην ραξηνθπιάθην Μ πνπ είλαη ην βέιηηζην ραξηνθπιάθην ζπκβαηηθψλ πεγψλ θαη 

απνηειεί ζεκείν ηνπ απνηειεζκαηηθνχ κεηψπνπ. Απφ ην ραξηνθπιάθην Μ θαη πέξα, 

ην απνδνηηθφ ζχλνξν έρεη ηελ κνξθή πνπ είρε θαη πξηλ ηελ εηζαγσγή ησλ 

πδξνειεθηξηθψλ. 

 

 

Γπάθημα 2.26: Αποδοηικό ύνοπο για ηο έηορ 2011 (ςμβαηικέρ Δνεπγειακέρ 

Σεσνολογίερ ζςμπεπιλαμβανομένυν πςπηνικών και ΑΠΔ) 

 

Σν  ελεξγεηαθφ ραξηνθπιάθην Μ απνηειείηαη θαηά 41,7% απφ ππξεληθά , 33,7% απφ 

θπζηθφ αέξην θαη 24,6% απφ άλζξαθα. Ζ απφδνζε ηνπ είλαη 13,83 kWh/€ θαη ε 

ηππηθή ηνπ απφθιηζε ηζνχηαη κε 0,175. Καηά κήθνο ηνπ επζχγξακκνπ ηκήκαηνο πνπ 

ελψλεη ην ραξηνθπιάθην κεδεληθνχ ξίζθνπ (100% ΑΠΔ) κε ην ραξηνθπιάθην Μ, ηα 

απνδνηηθά ραξηνθπιάθηα ζπληίζεληαη θαηά έλα πνζνζηφ Π% απφ ην αθίλδπλν 

αμηφγξαθν ησλ πδξνειεθηξηθψλ θαη θαηά ην ππφινηπν πνζνζηφ (100- Π)%  απφ ην 
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ραξηνθπιάθην ζπκβαηηθψλ ηερλνινγηψλ Μ. Ζ ζχλζεζε ησλ απνδνηηθψλ 

ραξηνθπιαθίσλ πέξαλ ηνπ ραξηνθπιαθίνπ Μ αθνινπζεί ηελ ίδηα ζπγθξφηεζε φπσο 

θαη πξηλ εηζάγνπκε ην αθίλδπλν αμηφγξαθν. Όπσο θαίλεηαη θαη ζην αθφινπζν 

γξάθεκα, ε λέα ζχλζεζε ησλ απνδνηηθψλ ραξηνθπιαθίσλ δελ ζπκπεξηιακβάλεη 

θαζφινπ ην πεηξέιαην. Ξεθηλάεη κε ην ραξηνθπιάθην φπνπ ζπκκεηέρνπλ ηα 

πδξνειεθηξηθά θαηά 100% θαη θαηά κήθνο ηνπ απνδνηηθνχ ζπλφξνπ ην πνζνζηφ ηνπο 

θζίλεη ζπλερψο, ψζπνπ κεδελίδεηαη ζην ραξηνθπιάθην Μ. Ζ πνζνζηηαία ζπκκεηνρή 

ηφζσλ ησλ ππξεληθψλ, φζν θαη ηνπ θπζηθνχ αεξίνπ θαη ηνπ άλζξαθα, ζηα απνδνηηθά 

ραξηνθπιάθηα, απμάλεηαη θαηά κήθνο ηνπ ζπλφξνπ κέρξη θαη ην Μ. Ο ξπζκφο 

αχμεζεο γηα ηα ππξεληθά είλαη ν κεγαιχηεξνο θαη αθνινπζεί ν ξπζκφο γηα ην θπζηθφ 

αέξην θαη ηέινο γηα ηνλ άλζξαθα. Απφ ην ραξηνθπιάθην Μ θαη πέξα, ν άλζξαθαο 

είλαη ε κφλε ζπκβαηηθή πεγή πνπ ζπλερίδεη θαη απμάλεη πνζνζηηαία ηελ ζπκκεηνρή 

ηνπ ζηα απνδνηηθά ραξηνθπιάθηα κέρξη θαη ην ραξηνθπιάθην κέγηζηεο απφδνζεο 

(100% άλζξαθαο). Σν θπζηθφ αέξην θαη ηα ππξεληθά, ζηαδηαθά κεηψλνπλ ηελ 

ζπλεηζθνξά ηνπο ζηα ραξηνθπιάθηα θαηά κήθνο ηνπ απνδνηηθνχ ζπλφξνπ, ψζπνπ θαη 

κεδελίδνληαη. Ο ξπζκφο ηεο πνζνζηηαίαο κείσζεο ηεο ζπλεηζθνξάο ηνπ θπζηθνχ 

αεξίνπ θαη ησλ ππξεληθψλ είλαη παξαπιήζηνο. Χζηφζν ε ζπλεηζθνξά ηνπ θπζηθνχ 

αεξίνπ κεδελίδεηαη λσξίηεξα απ‟φηη ησλ ππξεληθψλ εμαηηίαο ηνπ κεγαιχηεξνπ 

πνζνζηνχ ησλ ππξεληθψλ ζην βέιηηζην ραξηνθπιάθην ζπκβαηηθψλ ελεξγεηαθψλ 

πεγψλ. 
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Γπάθημα 2.27: ύνθεζη αποδοηικών ενεπγειακών σαπηοθςλακίυν για ηο έηορ 2011 

(ςμβαηικέρ Δνεπγειακέρ Σεσνολογίερ ζςμπεπιλαμβανομένυν πςπηνικών και ΑΠΔ) 

 

 ην γξάθεκα ηνπ απνδνηηθνχ ζπλφξνπ αλαπαξηζηψληαη ηα πξαγκαηηθά ελεξγεηαθά 

ραξηνθπιάθηα ησλ δχν ρσξψλ πνπ ρξεζηκνπνηνχλ θαη ηελ ππξεληθή ηερλνινγία 

(νπεδία, Φηλιαλδία), θαζψο επίζεο θαη ηνπ θαλδηλαβηθνχ ζπκπιέγκαηνο ελ ησ 

ζπλφισ ηνπ. Σα ζπγθεθξηκέλα ραξηνθπιάθηα εκπεξηέρνπλ ηηο ζπκβαηηθέο 

ελεξγεηαθέο πεγέο θαη απφ ηηο αλαλεψζηκεο πεγέο ελέξγεηαο, κφλν ηα πδξνειεθηξηθά. 

Παξαηεξνχκε φηη θαη ηα 3 ραξηνθπιάθηα είλαη πνιχ θνληά ζην ζχλνξν πνπ 

αλαπαξηζηά ηνλ βέιηηζην ζπλδπαζκφ αλακελφκελεο απφδνζεο – θηλδχλνπ. 

πγθεθξηκέλα ηα πξαγκαηηθά ραξηνθπιάθηα ηεο Φηλιαλδίαο θαη ηεο θαλδηλαβίαο 

βξίζθνληαη ζρεδφλ πάλσ ζην ζχλνξν. Χζηφζν, θαλέλα απφ απηά δελ ηαπηίδεηαη κε 

απηφ θαη αξά κπνξνχλ λα αληηθαηαζηαζνχλ κε θάπνην ελεξγεηαθφ ραξηνθπιάθην 

ίδηνπ επηπέδνπ θηλδχλνπ θαη κεγαιχηεξεο απφδνζεο, είηε ζηελ πεξίπησζε πνπ 

ζειήζεη θάπνηνο λα κεηψζεη ηνλ θίλδπλν, λα πεηχρεη ην ίδην επίπεδν απφδνζεο κε 

κηθξφηεξν θίλδπλν. Ζ θάζεηε πξνβνιή ηεο ζεκεηαθήο αλαπαξάζηαζεο ηνπ εθάζηνηε 

πξαγκαηηθνχ ραξηνθπιαθίνπ ζην απνδνηηθφ ζχλνξν, καο δίλεη ην ραξηνθπιάθην 

κεγαιχηεξεο απφδνζεο γηα ίδην ξίζθν, ελψ ε νξηδφληηα πξνβνιή ηνπ, καο δίλεη ην 

ραξηνθπιάθην κηθξφηεξνπ ξίζθνπ γηα ην ίδην επίπεδν απφδνζεο. Σέινο, κπνξεί 

θάπνηνο λα ζεσξήζεη δεδνκέλε ηελ πνζνζηηαία ζπλεηζθνξά ησλ πδξνειεθηξηθψλ 

(ΑΠΔ), θαη λα βξεη ην βέιηηζην ραξηνθπιάθην γη‟ απηήλ ηελ πεξίπησζε πνπ ζα 

παξνπζηάδεη θαιχηεξν ζπλδπαζκφ αλακελφκελεο απφδνζεο – ξίζθνπ ζε ζρέζε κε ην 

πξαγκαηηθφ. ε απηήλ ηελ πεξίπησζε , νη ζπλεηζθνξέο ησλ ζπκβαηηθψλ πεγψλ ζην 

βέιηηζην ραξηνθπιάθην βξίζθνληαη σο πνζφζησζε ηνπ ραξηνθπιαθίνπ Μ φπσο 

πεξηγξάςακε πξνεγνπκέλσο. Αξρηθά παξαζέηνπκε ην γξάθεκα αμηνιφγεζεο ηνπ 

ελεξγεηαθνχ ζρεδηαζκνχ ηεο Φηλιαλδίαο γηα ην έηνο 2011 θαη ηηο ηξεηο πεξηπηψζεηο 

απνδνηηθψλ ραξηνθπιαθίσλ ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ησλ βέιηηζησλ επηπέδσλ 

απφδνζεο - ξίζθνπ . Βέβαηα, αλακέλνπκε φηη ηα νη πξνηάζεηο βέιηηζησλ 

ραξηνθπιαθίσλ ζα ζπκπεξηιακβάλνπλ πνιχ κηθξέο βειηηψζεηο ζε απφδνζε θαη ξίζθν 

θαζφηη ην πξαγκαηηθφ ελεξγεηαθφ κίγκα ηεο Φηλιαλδίαο βξίζθεηαη ζε „απφζηαζε 

αλαπλνήο‟ απφ ην απνδνηηθφ ζχλνξν. Ζ ελ ιφγσ ρψξα γηα ην έηνο 2011, ζα κπνξνχζε 

λα πεηχρεη ίδηα απφδνζε E = 12,56 kWh/€ κε κηθξφηεξε ηππηθή απφθιηζε ζ = 

0,14166 αλ ζην ελεξγεηαθφ ηεο κίγκα είρε κεδεληθή πνζνζηηαία ζπλεηζθνξά ηνπ 
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πεηξειαίνπ, απμεκέλν ην πνζνζηφ ηνπ θπζηθνχ αεξίνπ ζε 27,24%, πνζνζηφ άλζξαθα 

κεησκέλν θαηά 5,83% ζε ζρέζε κε ην πξαγκαηηθφ ηεο ραξηνθπιάθην, πνζνζηφ 

ππξεληθψλ κεησκέλν θαηά 4,15% θαη πδξνειεθηξηθά λα θπκαίλνληαη ζηα ίδηα 

πεξίπνπ πνζνζηά. Κνηλφ ραξαθηεξηζηηθφ φισλ ησλ πξνηεηλφκελσλ απνδνηηθψλ 

ραξηνθπιαθίσλ είλαη ην κεδεληθφ πνζνζηφ πεηξειαίνπ, θάηη ην νπνίν είλαη 

αλακελφκελν εμαηηίαο ηεο κεδεληθήο πνζνζηηαίαο ζπκκεηνρήο ηνπ ζην ραξηνθπιάθην 

M. Σα πνζνζηά ηνπ άλζξαθα θαη ησλ ππξεληθψλ ζηηο πεξηπηψζεηο απνδνηηθψλ 

ραξηνθπιαθίσλ θπκαίλνληαη ζε ιίγν ρακειφηεξα επίπεδα ζε ζρέζε κε εθείλα ηνπ 

πξαγκαηηθνχ ελεξγεηαθνχ κίγκαηνο ειεθηξνπαξαγσγήο ηεο Φηλιαλδίαο. Ζ πεξίπησζε 

απνδνηηθνχ ραξηνθπιαθίνπ πνπ πξνηείλεη κεγαιχηεξε πνζνζηηαία κείσζε ηνπ 

άλζξαθα (θαηά 6,11%) θαη κεγαιχηεξε πνζνζηηαία κείσζε ησλ ππξεληθψλ (θαηά 

4,64%) είλαη εθείλε φπνπ θξαηάκε ζηαζεξφ ην επίπεδν ζπλεηζθνξάο ησλ ΑΠΔ. Ζ 

ζπλεηζθνξά ηνπ θπζηθνχ αεξίνπ ζε φια ηηο πξνηεηλφκελεο βέιηηζηεο - απνδνηηθέο 

πεξηπηψζεηο ραξηνθπιαθίσλ είλαη εκθαλψο κεγαιχηεξε θαη θπκαίλεηαη απφ πνζνζηά 

26,85% έσο θαη 27,98%. Σέινο ε πξνηεηλφκελε ζπκκεηνρή ησλ πδξνειεθηξηθψλ 

θπκαίλεηαη ζηα ίδηα πεξίπνπ επίπεδα έθηνο απφ ηελ πεξίπησζε απνδνηηθνχ 

ζπλδπαζκνχ ίδηνπ ξίζθνπ – κεγαιχηεξεο απφδνζεο φπνπ πέθηεη ζην 17,16%. 
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Γπάθημα 2.28 : Αξιολόγηζη Δνεπγειακού ζσεδιαζμού ηηρ Φινλανδίαρ για ηο έηορ 2011  

 

Αθνινχζσο, παξνπζηάδνπκε ην γξάθεκα αμηνιφγεζεο ηνπ ελεξγεηαθνχ ζρεδηαζκνχ 

ηεο νπεδίαο γηα ην έηνο 2011 θαη ηηο ηξεηο πεξηπηψζεηο απνδνηηθψλ ραξηνθπιαθίσλ. 

ηα πιαίζηα ηεο αμηνιφγεζεο ηεο ζπγθεθξηκέλεο ρψξαο αλακέλνπκε κεγαιχηεξα 

βειηησηηθά ραξαθηεξηζηηθά ζηα επίπεδα απφδνζεο – θηλδχλνπ ζπγθξηηηθά κε ηηο 

πξνηάζεηο γηα ηελ Φηλιαλδία θαη ηελ θαλδηλαβία θαζφηη ην ην πξαγκαηηθφ ηεο 

ραξηνθπιάθην απέρεη πεξηζζφηεξν απφ ην απνηειεζκαηηθφ κέησπν ζε ζρέζε κε ηα 

άιια δχν πξαγκαηηθά κίγκαηα. Καη ζηα 3 απνδνηηθά ραξηνθπιάθηα, παξαηεξνχκε 

πξνηάζεηο ζεκαληηθήο αχμεζεο ζηελ ζπλεηζθνξά ηνπ άλζξαθα θαη ηνπ θπζηθνχ 

αεξίνπ ζε ζρέζε κε ην πξαγκαηηθφ ηεο ελεξγεηαθφ κίγκα ελψ νη πξνηάζεηο γηα ηα 

ππξεληθά, αθνξνχλ κείσζε ηεο πνζνζηηαίαο ζπκκεηνρήο ηνπο πνπ θηάλεη κέρξη θαη 

27,1% ζε ζρέζε κε ην πξαγκαηηθφ ζηελ πεξίπησζε βέιηηζηνπ ραξηνθπιαθίνπ ίδηαο 
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απφδνζεο θαη κηθξφηεξνπ ξίζθνπ. Όζνλ αθνξά ηελ ζπκκεηνρή ησλ πδξνειεθηξηθψλ , 

πξνηείλεηαη αχμεζε ηνπ πνζνζηνχ ηνπο ζε 54,58% ζε πεξίπησζε κείσζεο ηνπ 

θηλδχλνπ ζε ίδην επίπεδν απφδνζεο, θαη κείσζε ηνπ ζε 40,81% ζε πεξίπησζε 

αχμεζεο ηεο απφδνζεο ζε ίδην επίπεδν ξίζθνπ. Σέινο, φιεο νη πξνηάζεηο  

πεξηιακβάλνπλ κεδεληθή ζπλεηζθνξά ηνπ πεηξειαίνπ 

 

Γπάθημα 2.29: Αξιολόγηζη Δνεπγειακού ζσεδιαζμού ηηρ οςηδίαρ για ηο έηορ 2011  

 

ηελ ζπλέρεηα παξαηίζεηαη ην γξάθεκα αμηνιφγεζεο ηνπ ελεξγεηαθνχ ζρεδηαζκνχ 

ηνπ θαλδηλαβηθνχ ζπκπιέγκαηνο γηα ην έηνο 2011. Σν πξαγκαηηθφ ραξηνθπιάθην 

ηεο θαλδηλαβίαο βξίζθεηαη ζρεδφλ πάλσ ζην απνδνηηθφ ζχλνξν, νπφηε πεξηκέλνπκε 

λα απνθνκίζνπκε ειάρηζηα νθέιε γηα ηελ απφδνζε θαη ηνλ θίλδπλν απφ ηηο πξνηάζεηο 

απνδνηηθψλ ζπλδπαζκψλ. Σν γεγνλφο απηφ επηβεβαηψλεη ηελ νξζφηεηα ηεο ράξαμεο 

ελεξγεηαθήο πνιηηηθήο ηεο θαλδηλαβίαο. Αμίδεη λα ζεκεηψζνπκε φηη φιεο νη 

πεξηπηψζεηο πεξηιακβάλνπλ πξνηάζεηο αχμεζεο ηεο ζπκκεηνρήο θπξίσο ηνπ θπζηθνχ 

Πραγματικό 
Ενεργειακό 

Χαρτοφυλάκιο 
ουηδίασ (2011)                                                 

( Ε=10,20 
, ς=0,1037)

Αποδοτικό 
χαρτοφυλάκιο 

ίδιασ απόδοςησ-
μικρότερου ρίςκου                                                 

( Ε=10,20 
, ς=0,07960)

Αποδοτικό 
χαρτοφυλάκιο 
ίδιου ρίςκου -
μεγαλφτερησ 

απόδοςησ                                                 
( Ε=11,11 

, ς=0,1037)

Αποδοτικό 
χαρτοφυλάκιο 

βζλτιςτη 
κατανομήσ 

ςυμβατικϊν πηγϊν 
για ςταθερό 

ποςοςτό Α.Π.Ε.                                                 
( Ε=10,46 

, ς=0,08645)

Πετρζλαιο 0.60% 0.00% 0.00% 0.00%

Φυςικό Αζριο 1.18% 15.30% 19.92% 16.62%

Άνθρακασ 1.51% 11.18% 14.52% 12.14%

Πυρηνικά 46.04% 18.94% 24.75% 20.57%

Τδροηλεκτρικά 50.67% 54.58% 40.81% 50.67%
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Αξιολόγηςη Ενεργειακοφ χεδιαςμοφ ουηδίασ (2011)
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αεξίνπ (αιιά θαη ηνπ άλζξαθα) ζηα απνδνηηθά ραξηνθπιάθηα θαη κείσζε ηεο 

πνζνζηηαίαο ζπλεηζθνξάο ησλ ππξεληθψλ. Ζ ζπκκεηνρή ησλ πδξνειεθηξηθψλ 

θπκαίλεηαη πάλσ θάησ ζηα ίδηα επίπεδα κε πεξηπηψζεηο πνιχ κηθξήο αχμεζεο ή 

κείσζεο ηνπο πνπ δελ μεπεξλά ην 2,33% (ζε ζρέζε κε ην πξαγκαηηθφ ελεξγεηαθφ 

κίγκα), αλάινγα κε ηελ ζηάζε ηνπ επελδπηή απέλαληη ζηνλ ζπλδπαζκφ απφδνζεο –

ξίζθνπ. Σέινο, ε ζπκκεηνρή ηνπ πεηξειαίνπ ζε φιεο ηηο πεξηπηψζεηο είλαη γηα αθφκα 

κηα θνξά κεδεληθή. 

 

Γπάθημα 2.30: Αξιολόγηζη Δνεπγειακού ζσεδιαζμού ηηρ κανδιναβίαρ για ηο έηορ 2011  

 

 

Πραγματικό 
Ενεργειακό 

Χαρτοφυλάκιο 
κανδιναβίασ 

(2011)                                                 
( Ε=9,84 

, ς=0,07429)

Αποδοτικό 
χαρτοφυλάκιο 

ίδιασ απόδοςησ-
μικρότερου ρίςκου                                                 

( Ε=9,84 
, ς=0,07019)

Αποδοτικό 
χαρτοφυλάκιο 
ίδιου ρίςκου -
μεγαλφτερησ 

απόδοςησ                                                 
( Ε=10 , ς=0,07429)

Αποδοτικό 
χαρτοφυλάκιο 

βζλτιςτη 
κατανομήσ 

ςυμβατικϊν πηγϊν 
για ςταθερό 

ποςοςτό Α.Π.Ε.                                                 
( Ε=9,89 

, ς=0,07147)

Πετρζλαιο 0.50% 0.00% 0.00% 0.00%

Φυςικό Αζριο 6.18% 13.50% 14.28% 13.74%

Άνθρακασ 9.40% 9.86% 10.44% 10.04%

Πυρηνικά 24.70% 16.70% 17.67% 17.00%

Τδροηλεκτρικά 59.22% 59.94% 57.61% 59.22%
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Αξιολόγηςη Ενεργειακοφ χεδιαςμοφ κανδιναβίασ 
(2011)
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2.5.2.2. Παποςζίαζη αποηελεζμάηυν συπίρ ηην πςπηνική ηεσνολογία  

και Αξιολόγηζη Δνεπγειακού σεδιαζμού ηηρ Νοπβηγίαρ και ηηρ 

Γανίαρ για ηο έηορ 2011 

ηελ ζπλέρεηα, επηζπλάπηνπκε ην απνηειεζκαηηθφ κέησπν πνπ εκπεξηέρεη ηνπο 

απνδνηηθνχο ζπλδπαζκνχο απφδνζεο – θηλδχλνπ  ησλ ζπκβαηηθψλ ελεξγεηαθψλ 

πεγψλ ρσξίο λα ζπκπεξηιάβνπκε ηελ ππξεληθή ηερλνινγία. 

 

 

 

Γπάθημα 2.31: Αποδοηικό ύνοπο για ηο έηορ 2011 (ςμβαηικέρ Δνεπγειακέρ 

Σεσνολογίερ -  συπίρ να ζςμπεπιλαμβάνεηαι η πςπηνική ηεσνολογία) 

 

Σν ραξηνθπιάθην ειαρίζηνπ ξίζθνπ (θαη κηθξφηεξεο απφδνζεο) θαζνξίδεη ηελ αξρή 

ηνπ ζπλφξνπ θαη απνηειείηαη απφ άλζξαθα ζε πνζνζηφ 20,69%, απφ πεηξέιαην ζε 

πνζνζηφ 32,40%, απφ θπζηθφ αέξην ζε πνζνζηφ 46,91%. Σν ραξηνθπιάθην κέγηζηεο 

αλακελφκελεο απφδνζεο (θαη άξα κεγαιχηεξν ξίζθνπ) απνηειείηαη πάιη εμ‟ 

νινθιήξνπ απφ άλζξαθα (100% άλζξαθαο) θαη απνηειεί ην άλσ άθξν ηνπ 

απνδνηηθνχ ζπλφξνπ. 
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Όπσο παξαηεξνχκε θαη ζην αθφινπζν γξάθεκα, θαζψο θηλνχκαζηε πάλσ ζην 

απνδνηηθφ ζχλνξν ζε ραξηνθπιάθηα κεγαιχηεξνπ ξίζθνπ (θαη κεγαιχηεξεο 

απφδνζεο), ην πνζνζηφ ηνπ άλζξαθα μεθηλάεη απφ 20,69% (ραξηνθπιάθην ειαρίζηνπ 

ξίζθνπ) θαη ζπλερψο απμάλεηαη κέρξη θαη ην 100% (ραξηνθπιάθην κέγηζηεο 

απφδνζεο). Σν πεηξέιαην μεθηλάεη κε πνζνζηφ 32,40% , ην νπνίν θαη κεηψλεηαη 

ζπλερψο κέρξη ηνλ πνζνζηηαίν κεδεληζκφ ηνπ. Σν θπζηθφ αέξην μεθηλάεη κε ην 

πνζνζηφ πνπ θαηαιακβάλεη ζην ραξηνθπιάθην ειαρίζηνπ ξίζθνπ (46,91%) θαη 

απμάλεηαη πνζνζηηαία θαζψο δηαζρίδνπκε ην ζχλνξν, θηάλνληαο ζε πνζνζηφ κέρξη 

θαη  63,01% (κέγηζην πνζνζηφ θπζηθνχ αεξίνπ) ζην ζεκείν φπνπ κεδελίδεηαη 

πνζνζηηαία ην πεηξέιαην. Απφ θεη θαη πέξα θζίλεη ζπλερψο ψζπνπ λα κεδεληζηεί ζην 

ραξηνθπιάθην κέγηζηεο απφδνζεο. 

 

 

 

Γπάθημα 2.32: ύνθεζη αποδοηικών ενεπγειακών σαπηοθςλακίυν για ηο έηορ 2011 

(ςμβαηικέρ Δνεπγειακέρ Σεσνολογίερ συπίρ να ζςμπεπιλαμβάνεηαι η πςπηνική 

ηεσνολογία) 

ην γξάθεκα ηνπ απνδνηηθνχ ζπλφξνπ ησλ ζπκβαηηθψλ πεγψλ αλαπαξηζηάηαη ην 

πξαγκαηηθφ ελεξγεηαθφ ραξηνθπιάθην ηεο Γαλίαο πνπ εκπεξηέρεη κφλν ηηο ζπκβαηηθέο 

πεγέο πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη γηα ηελ ειεθηξνπαξαγσγή ηεο. Θα επηρεηξήζνπκε λα 
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αμηνινγήζνπκε ηνλ ελεξγεηαθφ ηεο ζρεδηαζκφ πξνηείλνληαο κφλν ζπκβαηηθνχο 

βέιηηζηνπο ζπλδπαζκνχο απφδνζεο - θηλδχλνπ θαζφηη είλαη ε κφλε ρψξα ζηελ 

θαλδηλαβία πνπ δελ ρξεζηκνπνηεί πδξνειεθηξηθά. Καηαξρήλ, παξαηεξνχκε φηη ην 

πξαγκαηηθφ ηεο ραξηνθπιάθην βξίζθεηαη πνιχ θνληά ζην ζχλνξν ρσξίο λα ηαπηίδεηαη 

κε απηφ θαη άξα κπνξνχκε λα πξνηείλνπκε δχν πεξηπηψζεηο απνδνηηθψλ 

ραξηνθπιαθίσλ. Ζ πξψηε ζα αθνξά ραξηνθπιάθην ίδηνπ επηπέδνπ θηλδχλνπ θαη 

κεγαιχηεξεο απφδνζεο θαη ε δεχηεξε ζα αθνξά ην ίδην επίπεδν απφδνζεο κε 

κηθξφηεξν θίλδπλν. Καη ζηηο 2 πεξηπηψζεηο , νη βειηηψζεηο ησλ ραξαθηεξηζηηθψλ 

απφδνζεο θαη ξίζθνπ είλαη πνιχ κηθξέο. Υαξαθηεξίδνληαη απφ ηηο πξνηάζεηο 

κεδεληθήο ζπλεηζθνξάο ηνπ πεηξειαίνπ, ηελ πνζνζηηαία αχμεζε ηνπ θπζηθνχ αεξίνπ 

ζε πνζνζηφ 38,79% ζηελ πεξίπησζε ίδηαο απφδνζεο – κηθξφηεξνπ ξίζθνπ θαη 

31,13% ζηελ πεξίπησζε ίδηνπ ξίζθνπ θαη κεγαιχηεξεο απφδνζεο. Σέινο νη πξνηάζεηο 

αθνξνχλ πεξίπνπ ίδηα πνζνζηά άλζξαθα κε ην πξαγκαηηθφ κίγκα ζηελ πεξίπησζε 

πνπ ζέινπκε λα πεηχρνπκε κεγαιχηεξε απφδνζε θξαηψληαο ζηαζεξφ ην επίπεδν 

ξίζθνπ θαη κείσζε ηνπ πνζνζηνχ άλζξαθα ζε 61,21% ζηελ πεξίπησζε επίηεπμεο 

κηθξφηεξνπ ξίζθνπ. 

 

Πραγματικό Ενεργειακό 
Χαρτοφυλάκιο Δανίασ 

(2011)                                                 
( Ε=14,58 , ς=0,2334)

Αποδοτικό 
χαρτοφυλάκιο ίδιασ 

απόδοςησ-μικρότερου 
ρίςκου                                                                   

( Ε=14,58 , ς=0,2254)

Αποδοτικό 
χαρτοφυλάκιο ίδιου 

ρίςκου - μεγαλφτερησ 
απόδοςησ                                                                             

( Ε=14,74 , ς=0,2334)

Πετρζλαιο 2.23% 0.00% 0.00%

Φυςικό Αζριο 28.82% 38.79% 31.13%

Άνθρακασ 68.95% 61.21% 68.87%
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Αξιολόγηςη Ενεργειακοφ χεδιαςμοφ Δανίασ 
(υμβατικζσ Πηγζσ) (2011)
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Γπάθημα 2.33: Αξιολόγηζη Δνεπγειακού ζσεδιαζμού ηηρ Γανίαρ (μόνο για ηιρ 

ζςμβαηικέρ ενεπγειακέρ ηεσνολογίερ) για ηο έηορ 2011  

Αθνινχζσο επηζπλάπηνπκε ην γξάθεκα ηνπ απνηειεζκαηηθνχ κεηψπνπ πνπ 

εκπεξηέρεη ηνπο βέιηηζηνπο ζπλδπαζκνχο απφδνζεο – θηλδχλνπ ησλ ηξηψλ 

ζπκβαηηθψλ πεγψλ (Πεηξέιαην, Φπζηθφ Αέξην, Άλζξαθαο) ζπκπεξηιακβαλνκέλεο 

ηεο ζπλεηζθνξάο ησλ ΑΠ.Δ.. Σν απνδνηηθφ ζχλνξν απνηειείηαη απφ ην επζχγξακκν 

ηκήκα  ην νπνίν μεθηλάεη απφ ην ραξηνθπιάθην κεδεληθνχ ξίζθνπ πνπ απνηειείηαη 

θαηά 100% απφ πδξνειεθηξηθά θαη εθάπηεηαη ζην βέιηηζην ραξηνθπιάθην ησλ ηξηψλ 

ζπκβαηηθψλ πεγψλ. ηελ πεξίπησζε απηή, ην ραξηνθπιάθην Μ απνηειείηαη θαηά 

50,93% απφ άλζξαθα θαη 49,07% απφ θπζηθφ αέξην. Ζ απφδνζε ηνπ είλαη 14,37 

kWh/€ θαη ε ηππηθή απφθιηζε ηνπ είλαη ίζε  κε 0,21734. Απφ ην ραξηνθπιάθην Μ θαη 

πέξα, ην ζχλνξν έρεη ηελ κνξθή πνπ είρε θαη πξηλ ηελ εηζάγνπκε ηα πδξνειεθηξηθά. 

 

 
 

Γπάθημα 2.34: Αποδοηικό ύνοπο για ηο έηορ 2011 (ςμβαηικέρ Δνεπγειακέρ 

Σεσνολογίερ και ΑΠΔ συπίρ ηα πςπηνικά) 

 

Σν γξάθεκα ζχλζεζεο ησλ απνδνηηθψλ ραξηνθπιαθίσλ ηεο πεξίπησζεο απηήο  δελ 

ζπκπεξηιακβάλεη θαζφινπ ην πεηξέιαην. Ξεθηλάεη κε ην ραξηνθπιάθην φπνπ 
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ζπκκεηέρνπλ εμνινθιήξνπ ηα πδξνειεθηξηθά θαη θαηά κήθνο ηνπ απνδνηηθνχ 

ζπλφξνπ κε  ην πνζνζηφ ηνπο λα κεηψλεηαη ζπλερψο, ψζπνπ εμαιείθεηαη ζην 

ραξηνθπιάθην Μ. Ζ ζπκκεηνρή ηνπ θπζηθνχ αεξίνπ, ζηα απνδνηηθά ραξηνθπιάθηα, 

απμάλεηαη θαηά κήθνο ηνπ ζπλφξνπ κέρξη θαη ην Μ φπνπ θηάλεη ζην κέγηζην πνζνζηφ 

ηνπ θαη έπεηηα θζίλεη ζπλερψο θαηά κήθνο ηνπ ηκήκαηνο ηνπ ζπλφξνπ ζπκβαηηθψλ 

πεγψλ κέρξη θαη ηνλ κεδεληζκφ ηνπ. Σέινο, ην πνζνζηφ ηνπ άλζξαθα απμάλεη 

ζπλερψο ζε φιν ην κήθνο ηνπ ζπλφξνπ κέρξη θαη ην ραξηνθπιάθην κέγηζηεο 

απφδνζεο (100% άλζξαθαο). 

 

 

Γπάθημα 2.35: ύνθεζη αποδοηικών ενεπγειακών σαπηοθςλακίυν για ηο έηορ 2011 

(ςμβαηικέρ Δνεπγειακέρ Σεσνολογίερ και ΑΠΔ συπίρ ηα πςπηνικά) 

 

ην γξάθεκα ηνπ απνηειεζκαηηθνχ κεηψπνπ ησλ ζπκβαηηθψλ πεγψλ 

ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ησλ πδξνειεθηξηθψλ, αλαπαξίζηαηαη ην πξαγκαηηθφ 

ελεξγεηαθφ κίγκα ηεο Ννξβεγίαο ην νπνίν βξίζθεηαη ζρεδφλ πάλσ ζην ζχλνξν. 

Σέινο, ζα παξνπζηάζνπκε ην γξάθεκα αμηνιφγεζεο ηνπ ελεξγεηαθνχ ζρεδηαζκνχ ηεο 

Ννξβεγίαο γηα ην έηνο 2011 κε ηηο ηξεηο πεξηπηψζεηο απνδνηηθψλ ραξηνθπιαθίσλ πνπ 
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ζα επηβεβαηψζνπλ ηελ νξζφηεηα ηεο ελεξγεηαθήο πνιηηηθήο γηα ηελ 

ειεθηξνπαξαγσγή πνπ αθνινπζεί ε ελ ιφγσ ρψξα. 

Καη ζηα 3 απνδνηηθά ραξηνθπιάθηα, παξαηεξνχκε πξνηάζεηο πνιχ κηθξήο αχμεζεο 

ζηελ ζπλεηζθνξά ηνπ άλζξαθα ζε ζρέζε κε ην πξαγκαηηθφ ηεο ελεξγεηαθφ κίγκα ελψ 

νη πξνηάζεηο γηα ην θπζηθφ αέξην, αθνξνχλ ηελ κείσζε ηεο πνζνζηηαίαο ζπκκεηνρήο 

ηνπ ζε πνζνζηά 1,42% , 1,73% θαη 1,66% ζηηο πεξηπηψζεηο βέιηηζησλ 

ραξηνθπιαθίσλ αληηζηνίρσο. Όζνλ αθνξά ζηελ ζπκκεηνρή ησλ πδξνειεθηξηθψλ , 

πξνηείλεηαη αχμεζε ηνπ πνζνζηνχ ηνπο ζε 97,10% ζε πεξίπησζε κείσζεο ηνπ 

θηλδχλνπ ζε ίδην επίπεδν απφδνζεο, θαη νξηαθή κείσζε ηνπ ζε 96,48% ζε πεξίπησζε 

αχμεζεο ηεο απφδνζεο ζε ίδην επίπεδν ξίζθνπ. Σέινο, ζε φιεο ηηο πξνηάζεηο ε 

ζπλεηζθνξά ηνπ πεηξειαίνπ είλαη κεδεληθή. 

 

Γπάθημα 2.36: Αξιολόγηζη Δνεπγειακού ζσεδιαζμού ηηρ Νοπβηγίαρ για ηο έηορ 2011  

Πραγματικό 
Ενεργειακό 

Χαρτοφυλάκιο 
Νορβηγίασ (2011)                                                 

( 
Ε=7,38, ς=0,00764

)

Αποδοτικό 
χαρτοφυλάκιο 

ίδιασ απόδοςησ-
μικρότερου 

ρίςκου                                                                   
( Ε=7,38 

, ς=0,00631)

Αποδοτικό 
χαρτοφυλάκιο 
ίδιου ρίςκου -
μεγαλφτερησ 

απόδοςησ                                                                             
( Ε=7,42 

, ς=0,00765)

Αποδοτικό 
χαρτοφυλάκιο 

βζλτιςτη 
κατανομήσ 

ςυμβατικϊν 
πηγϊν για 

ςταθερό ποςοςτό 
Α.Π.Ε.                                                                             

( Ε=7,41 
, ς=0,00735)

Πετρζλαιο 0.02% 0.00% 0.00% 0.00%

Φυςικό Αζριο 3.25% 1.42% 1.73% 1.66%

Άνθρακασ 0.11% 1.48% 1.79% 1.72%

Τδροηλεκτρικά 96.62% 97.10% 96.48% 96.62%
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(2011)
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2.5.3 Αποηελέζμαηα και Αξιολόγηζη ηος Δνεπγειακού σεδιαζμού 

για ηο έηορ 2020 

2.5.3.1. Διζαγυγή 

ηα πιαίζηα ηεο κειέηεο καο γηα ηελ αμηνιφγεζε ηνπ ελεξγεηαθνχ ζρεδηαζκνχ γηα ην 

έηνο 2020, ζπκπεξηιάβακε ζπλνιηθά ηα αθφινπζα 4 ζελάξηα. 

 ελάξην κέηξησλ ηηκψλ θαπζίκσλ – κέηξησλ ηηκψλ εθπνκπψλ CO2 

 ελάξην κέηξησλ ηηκψλ θαπζίκσλ – πςειψλ ηηκψλ εθπνκπψλ CO2 

 ελάξην πςειψλ ηηκψλ θαπζίκσλ – κέηξησλ ηηκψλ εθπνκπψλ CO2 

 ελάξην πςειψλ ηηκψλ θαπζίκσλ – πςειψλ ηηκψλ εθπνκπψλ CO2 

Σα δχν πηζαλά ζελάξηα ηηκψλ θαπζίκσλ ππήξραλ ζηελ ππνινγηζηηθή πιαηθφξκα ηνπ 

SETIS – Energy Cost Calculator σο πξνεπηινγή θαη βαζίδνληαη ζε αληίζηνηρεο 

κειέηεο γηα ηηο κειινληηθέο ηάζεηο ζηα θφζηε θαπζίκσλ απφ ηελ Δπξσπατθή 

Δπηηξνπή. Όζνλ αθνξά ζηα δχν πηζαλά ζελάξηα ηηκψλ εθπνκπψλ CO2 , νη ηηκέο ηνπο 

επηιέρηεθαλ ζχκθσλα κε 2 πηζαλά ζελάξηα ηηκψλ εθπνκπψλ πνπ έρνπλ 

ρξεζηκνπνηεζεί ζε κειέηεο ηνπ θαλδηλαβηθνχ εξεπλεηηθνχ νξγαληζκνχ Nordic 

Energy Research. Ζ επηξξνή πνπ έρεη ην θάζε ζελάξην ζην θφζηνο 

ειεθηξνπαξαγσγήο (θαη άξα ζηελ απφδνζε) ησλ ελεξγεηαθψλ ηερλνινγηψλ (θαη άξα 

ησλ ελεξγεηαθψλ πεγψλ) έρεη πξνζδηνξηζηεί θαη αλαιπζεί δηεμνδηθά ζε πξνεγνχκελε 

ελφηεηα ηεο κειέηεο καο. 

Δπηπξνζζέησο, γηα θάζε απνδνηηθφ ζχλνξν πνπ πξνζδηνξίδνπκε κεηά  ηελ εηζαγσγή 

ησλ πδξνειεθηξηθψλ, αληηπαξαζέηνπκε ηηο ηξεηο πεξηπηψζεηο βέιηηζησλ ελεξγεηαθψλ 

ραξηνθπιαθίσλ κε ηα ραξηνθπιάθηα ηεο θαλδηλαβίαο έηζη φπσο απηά πξνβιέπνληαη 

γηα ην έηνο 2020 ζηελ κειέηε „Nordic Energy Technology Perspectives – Pathways to 

a Carbon Neutral Energy Future‟‟ γηα ηελ θαλδηλαβία απφ ηνλ νξγαληζκφ Nordic 

Energy Research. Ζ πξφβιεςε ησλ ζπγθεθξηκέλσλ κειινληηθψλ ελεξγεηαθψλ 

ραξηνθπιαθίσλ γηα ηελ θαλδηλαβία, πξαγκαηνπνηείηαη ζηα πιαίζηα ηεο 

δηακφξθσζεο κηαο ζηξαηεγηθήο πξνζέγγηζεο γηα ηελ αληηζηάζκηζε ησλ εθπνκπψλ 

CO2(CO2 offset) θαη ηελ επίηεπμε νπδέηεξνπ ηζνδπγίνπ ηνπ άλζξαθα 

(Carbon Neutrality). Σέινο, ζεσξνχκε φηη νη Α.Π.Δ. αληηπξνζσπεχνληαη  ζην ζχλνιν 

ηνπο απφ ηα πδξνειεθηξηθά. 
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2.5.3.2. ενάπιο μέηπιυν ηιμών καςζίμυν – μέηπιυν ηιμών εκπομπών    

CO2 

Αξρηθά επηζπλάπηνπκε ζε θνηλφ γξάθεκα ην λέν απνδνηηθφ ζχλνξν γηα ην έηνο 2020 

πνπ αθνξά ηηο 4 ζπκβαηηθέο ελεξγεηαθέο πεγέο θαη ηελ ζχλζεζε ησλ βέιηηζησλ 

ελεξγεηαθψλ ραξηνθπιαθίσλ θαηά κήθνο απηνχ γηα ην ζπγθεθξηκέλν ζελάξην. 

 

Γπάθημα 2.37: Αποδοηικό ύνοπο και ζύνθεζη αποδοηικών ενεπγειακών 

σαπηοθςλακίυν για ηο έηορ 2020 (ςμβαηικέρ Δνεπγειακέρ Σεσνολογίερ) ζηο ζενάπιο 

μέηπιυν ηιμών καςζίμυν – μέηπιυν ηιμών εκπομπών CO2  
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 Όπσο παξαηεξνχκε απφ ην παξαπάλσ γξάθεκα, ην ελεξγεηαθφ ραξηνθπιάθην 

ειαρίζηνπ ξίζθνπ θαη άξα κηθξφηεξεο απφδνζεο ( Δ = 12,02 kWh/€ θαη ζ = 

0,165504)  έρεη αθξηβψο ηελ ίδηα ζχλζεζε φπσο θαη γηα ην έηνο 2011 ( Άλζξαθαο: 

1,11%,  Πεηξέιαην : 22,55%, Φπζηθφ Αέξην : 30% θαη Ππξεληθά :46,34%) Κάηη 

ηέηνην ήηαλ αλακελφκελν θαζφηη, φπσο αλαθέξακε θαη πξηλ, ην ραξηνθπιάθην 

εμαξηάηαη κφλν απφ ηηο ηηκέο ησλ ηππηθψλ απνθιίζεσλ θαη ησλ ζπληειεζηψλ 

ζπζρέηηζεο θαη ηα πνζνζηά ζπκκεηνρήο ησλ ελεξγεηαθψλ πεγψλ είλαη αλεμάξηεηα 

ησλ απνδφζεσλ ησλ πεγψλ θαη παξακέλνπλ ακεηάβιεηα. Βέβαηα, ε απφδνζε ηνπ έρεη 

δηαθνξνπνηεζεί ζπγθξηηηθά κε ην 2011 θαζφηη νη απνδφζεηο ησλ ζπκβαηηθψλ 

ελεξγεηαθψλ πεγψλ άιιαμαλ. Σν άλσ άθξν ηνπ ζπλφξνπ, δειαδή ην ραξηνθπιάθην 

κέγηζηεο αλακελφκελεο απφδνζεο (θαη άξα κεγαιχηεξν ξίζθνπ), πιένλ απνηειείηαη 

θαζ‟νινθιεξίαλ απφ ππξεληθά (100% ππξεληθά), θαζφηη ηα ππξεληθά απνηεινχλ 

πιένλ ηελ πην απνδνηηθή ελεξγεηαθή ηερλνινγία. 

Ζ κειινληηθή αχμεζε ηεο απφδνζεο ησλ ππξεληθψλ ζεκαηνδνηεί ζεκαληηθέο 

αιιαγέο θαη ζηελ ζχλζεζε ησλ βέιηηζησλ ελεξγεηαθψλ ραξηνθπιαθίσλ. Όπσο 

δηαθξίλνπκε ζην γξάθεκα, θαζψο θηλνχκαζηε πάλσ ζην απνδνηηθφ ζχλνξν ζε 

ραξηνθπιάθηα κεγαιχηεξνπ θηλδχλνπ (θαη άξα κεγαιχηεξεο απφδνζεο), ην πνζνζηφ 

ησλ ππξεληθψλ μεθηλάεη απφ 46,34% (ραξηνθπιάθην ειαρίζηνπ ξίζθνπ) θαη ζπλερψο 

απμάλεηαη κέρξη θαη ην 100% (ραξηνθπιάθην κέγηζηεο απφδνζεο). Σν πεηξέιαην 

μεθηλάεη κε πνζνζηφ 22,55% , ην νπνίν θαη κεηψλεηαη ζπλερψο θαζψο πξνρσξάκε 

πξνο απνδνηηθά ραξηνθπιάθηα κεγαιχηεξεο απφδνζεο ψζπνπ λα κεδεληζηεί εληειψο. 

Σν θπζηθφ αέξην μεθηλάεη κε ην πνζνζηφ πνπ θαηαιακβάλεη ζην ραξηνθπιάθην κε ην 

κηθξφηεξν ξίζθν (30%) θαη απμάλεηαη πνζνζηηαία θαηά κήθνο ηνπ ζπλφξνπ, 

θηάλνληαο ζε πνζνζηφ κέρξη θαη  41,22% (κέγηζην πνζνζηφ θπζηθνχ αεξίνπ) ζην 

ζεκείν φπνπ κεδελίδεηαη πνζνζηηαία ην πεηξέιαην. Απφ θεη θαη πέξα αθνινπζεί 

θζίλνπζα πνξεία ψζπνπ λα κεδεληζηεί. Σέινο, ε πνζνζηηαία ζπκκεηνρή ηνπ άλζξαθα 

ζηα απνδνηηθά ραξηνθπιάθηα έρεη κεησζεί εμαηηίαο ηνπ φηη δελ απνηειεί πιένλ ηελ 

απνδνηηθφηεξε ελεξγεηαθή πεγή. Ξεθηλάεη κε πνζνζηφ 1,11% ην νπνίν απμάλεηαη 

αγγίδνληαο πνζνζηηαία κέρξη θαη ην 22,01%. Απφ εθεί θαη έπεηηα, θζίλεη πνζνζηηαία 

κέρξη θαη ηνλ κεδεληζκφ ηνπ ζην ραξηνθπιάθην κέγηζηεο απφδνζεο ησλ ππξεληθψλ. 

Με ηελ πξνζζήθε ηνπ αθίλδπλνπ ελεξγεηαθνχ αμηφγξαθνπ θαηαζθεπάδνπκε ην λέν 

απνδνηηθφ ζχλνξν. ε απηή ηελ πεξίπησζε ην βέιηηζην ραξηνθπιάθην ζπκβαηηθψλ 

πεγψλ Μ απνηειείηαη απφ 53,25% ππξεληθά, 36,39% θπζηθφ αέξην θαη 10,36% 
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άλζξαθα. Δίλαη εκθαλήο ε πνζνζηηαία αχμεζε ηεο ζπκκεηνρήο ησλ ππξεληθψλ ζην 

ραξηνθπιάθην Μ ζπγθξηηηθά κε ην 2011 , ε νπνία ζπλνδεχεηαη κε παξάιιειε κείσζε 

ηεο ζπκκεηνρήο ηνπ άλζξαθα , γεγνλφο πνπ απνηππψλεηαη θαη ζηελ ζχλζεζε ησλ 

βέιηηζησλ ραξηνθπιαθίσλ. 

 

Γπάθημα: 2.38 Αποδοηικό ύνοπο και ζύνθεζη αποδοηικών ενεπγειακών 

σαπηοθςλακίυν για ηο έηορ 2020 (ςμβαηικέρ Δνεπγειακέρ Σεσνολογίερ με Α.Π.Δ. ) ζηο 

ζενάπιο μέηπιυν ηιμών καςζίμυν – μέηπιυν ηιμών εκπομπών CO2  
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Δλ ζπλερεία, ζα αληηπαξαζέζνπκε ην πξνβιεπφκελν ελεξγεηαθφ κίγκα ηεο 

θαλδηλαβίαο γηα ην 2020 (ζχκθσλα κε ηνλ εξεπλεηηθφ νξγαληζκφ Nordic Energy 

Research) κε ηξεηο πξνηάζεηο απνδνηηθψλ ελεξγεηαθψλ ραξηνθπιαθίσλ. Γελ 

πεξηκέλνπκε ζεκαληηθέο βειηησηηθέο αιιαγέο ζην ζπλδπαζκφ απφδνζεο – θηλδχλνπ 

θαζφηη ε ζεκεηαθή απεηθφληζε ηνπ πξνβιεπφκελνο ελεξγεηαθνχ κίγκαηνο γηα ην 2020 

ζην γξάθεκα ηνπ απνδνηηθνχ ζπλφξνπ κεηά ηελ εηζαγσγή ησλ Α.Π.Δ. βξίζθεηαη 

πάξα πνιχ θνληά ζην ζχλνξν. ηηο ηξεηο πεξηπηψζεηο βέιηηζησλ ραξηνθπιαθίσλ 

δηαθξίλνπκε πξνηάζεηο αηζζεηήο πνζνζηηαίαο αχμεζεο ηνπ θπζηθνχ αεξίνπ, νξηαθήο 

κείσζεο ηνπ πνζνζηνχ ηνπ άλζξαθα θαηά 1,49% ην πνιχ, θαη κηθξήο πνζνζηηαίαο 

κείσζεο ησλ ππξεληθψλ. Ζ ζπλεηζθνξά ησλ Α.Π.Δ. θηλείηαη πεξίπνπ ζηα ίδηα 

πνζνζηά κε εθείλα ηνπ πξνβιεπφκελνπ κίγκαηνο. 

 

Γπάθημα 2.39: Αξιολόγηζη Δνεπγειακού ζσεδιαζμού ηηρ κανδιναβίαρ για ηο έηορ 2020 

ζηο ζενάπιο μέηπιυν ηιμών καςζίμυν – μέηπιυν ηιμών εκπομπών CO2 

Πρόβλεψη 
Ενεργειακοφ 

Χαρτοφυλακίου 
κανδιναβίασ 

(2020)                                                 
( Ε=9,49 

, ς=0,06329)

Αποδοτικό 
χαρτοφυλάκιο ίδιασ 

απόδοςησ-
μικρότερου ρίςκου                                                 

( Ε=9,49 
, ς=0,05925)

Αποδοτικό 
χαρτοφυλάκιο 
ίδιου ρίςκου -
μεγαλφτερησ 

απόδοςησ                                                 
( Ε=9,65 

, ς=0,06329)

Αποδοτικό 
χαρτοφυλάκιο 

βζλτιςτη κατανομήσ 
ςυμβατικϊν πηγϊν 

για ςταθερό 
ποςοςτό Α.Π.Ε.                                                 

( Ε=9,41 
, ς=0,05720)

Πετρζλαιο 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Φυςικό Αζριο 3.70% 12.57% 13.41% 12.14%

Άνθρακασ 4.94% 3.58% 3.85% 3.45%

Πυρηνικά 24.71% 18.39% 19.64% 17.76%

Α.Π.Ε. 66.65% 65.46% 63.10% 66.65%
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Αξιολόγηςη Ενεργειακοφ χεδιαςμοφ κανδιναβίασ (2020)
ενάριο μζτριων τιμϊν καυςίμων – μζτριων τιμϊν εκπομπϊν CO2
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2.5.3.3. ενάπιο μέηπιυν ηιμών καςζίμυν – ςτηλών ηιμών εκπομπών    

CO2 

Σν λέν απνδνηηθφ ζχλνξν γηα ην έηνο 2020 πνπ αθνξά ηηο 4 ζπκβαηηθέο ελεξγεηαθέο 

πεγέο θαη ηελ ζχλζεζε ησλ απνδνηηθψλ ελεξγεηαθψλ ζην ζπγθεθξηκέλν ζελάξην, 

θαίλνληαη ζην αθφινπζν γξάθεκα: 

 

Γπάθημα 2.40: Αποδοηικό ύνοπο και ζύνθεζη αποδοηικών ενεπγειακών 

σαπηοθςλακίυν για ηο έηορ 2020 (ςμβαηικέρ Δνεπγειακέρ Σεσνολογίερ) ζηο ζενάπιο 

μέηπιυν ηιμών καςζίμυν – ςτηλών ηιμών εκπομπών CO2  
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Οη κεησκέλεο απνδφζεηο ησλ ζπκβαηηθψλ ελεξγεηαθψλ ηερλνινγηψλ πνπ 

ρξεζηκνπνηνχλ θπξίσο άλζξαθα, θπζηθφ αέξην αιιά θαη πεηξέιαην θαη  ην γεγνλφο 

ηνπ φηη ην θφζηνο ειεθηξνπαξαγσγήο γηα ηα ππξεληθά δελ επεξεάδεηαη απφ ηελ 

αχμεζε ησλ ηηκψλ εθπνκπψλ είλαη νη θχξηνη ιφγνη  γηα : 

 ηελ δεκηνπξγία απνδνηηθψλ ραξηνθπιαθίσλ κηθξφηεξσλ απνδφζεσλ ζε ζρέζε 

κε ην πξνεγνχκελν ζελάξην 

 ηελ πνζνζηηαία αχμεζε ηεο ζπλεηζθνξά ηεο ππξεληθήο ηερλνινγίαο ζηα 

βέιηηζηα ραξηνθπιάθηα θαηά κήθνο ηνπ απνδνηηθνχ ζπλφξνπ πνπ δελ πέθηεη 

ζε πνζνζηφ κηθξφηεξν απφ εθείλν πνπ θαηαιακβάλεη ζην ραξηνθπιάθην 

ειαρίζηνπ ξίζθνπ 

πγρξφλσο, παξαηεξνχκε κείσζε ηεο ζπκκεηνρήο θπξίσο ηνπ άλζξαθα πνπ θηάλεη ζε 

κέγηζην πνζνζηφ ηνπ 6,92%. θαη νξηαθή κείσζε ηεο ζπλεηζθνξάο ηνπ θπζηθνχ 

αεξίνπ (κέγηζην πνζνζηφ 41,08%) ζπγθξηηηθά κε ην πξνεγνχκελν ζελάξην. Σν 

πεηξέιαην παξνπζηάδεη παξφκνηα ζπκπεξηθνξά κε ην πξνεγνχκελν ζελάξην 

ζπκκεηέρνληαο ζε απνδνηηθά ραξηνθπιάθηα κε ειάρηζηα κηθξφηεξν επίπεδν 

απφδνζεο. Απηφ δηθαηνινγείηαη θπξίσο απφ ην γεγνλφο ηνπ φηη ε απφδνζε ησλ 

ελεξγεηαθψλ ηερλνινγηψλ πνπ ρξεζηκνπνηνχλ πεηξέιαην πθίζηαηαη ειάρηζηε κείσζε 

ζπγθξηηηθά κε ην πξνεγνχκελν ζελάξην ιφγσ ηεο αχμεζεο ησλ ηηκψλ εθπνκπψλ. 

Μεηά ηελ εηζαγσγή ηνπ αθίλδπλνπ ελεξγεηαθνχ αμηφγξαθνπ πνπ δηαηεξεί ηελ ίδηα 

απφδνζε ζε φια ηα πξνο κειέηε ζελάξηα φισλ ησλ εηψλ, ην ραξηνθπιάθην Μ απνθηά 

δηαθνξεηηθή ζχλζεζε ζε ζρέζε κε ην πξνεγνχκελν ζελάξην. πγθεθξηκέλα, ε 

πνζνζηηαία ζπλεηζθνξά ησλ ππξεληθψλ ζε απηφ απμάλεηαη ζην 61,70% ε ζπκκεηνρή 

ηνπ άλζξαθα πεξηνξίδεηαη ζην 2,46% , ελψ παξαηεξνχκε κηα νξηαθή κείσζε ηεο 

ζπκκεηνρήο ηνπ θπζηθνχ αεξίνπ ζην 35,84%. Ζ απφδνζε ηνπ ραξηνθπιαθίνπ Μ 

κεηψλεηαη απνθηψληαο ηηκή 13,60 kWh/€ ζπγθξηηηθά κε ην πξνεγνχκελν ζελάξην 

φπνπ ε απφδνζε ηνπ θπκαηλφηαλ ζηε ηηκή 13,90 kWh/€ ελψ ε ηππηθή ηνπ απφθιηζε 

ιακβάλεη απμάλεηαη ιίγν ζηελ ηηκή 0,173855 . Δλδηαθέξνλ παξνπζηάδεη ε ζχλζεζε 

ησλ βέιηηζησλ  ραξηνθπιαθίσλ θαηά κήθνο ηνπ απνδνηηθνχ ζπλφξνπ πνπ 

ζπκπεξηιακβάλεη θαη ηηο Α.Π.Δ. πγθεθξηκέλα, παξαηεξνχκε πεξαηηέξσ κείσζε ηεο 

ζπλεηζθνξάο ηνπ άλζξαθα ζπγθξηηηθά κε ην πξνεγνχκελν ζελάξην πνπ θηάλεη ζε 

κέγηζην πνζνζηφ πνζνζηηαίαο ζπκκεηνρήο ζηα απνδνηηθά ραξηνθπιάθηα ίζν κε 
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2,46%. Ζ ζπκκεηνρή ηεο ππξεληθήο ηερλνινγίαο είλαη εκθαλψο απμεκέλε ζπγθξηηηθά 

κε ην πξνεγνχκελν ζελάξην  ελψ ε ζπκκεηνρή ηνπ θπζηθνχ αεξίνπ θπκαίλεηαη ζε 

πεξίπνπ ίδηα επίπεδα κε νξηαθή πνζνζηηαία κείσζε ηνπ κέγηζηνπ πνζνζηνχ ηνπ ζηα 

βέιηηζηα ραξηνθπιάθηα. 

  

 

Γπάθημα 2.41: Αποδοηικό ύνοπο και ζύνθεζη αποδοηικών ενεπγειακών 

σαπηοθςλακίυν για ηο έηορ 2020 (ςμβαηικέρ Δνεπγειακέρ Σεσνολογίερ με Α.Π.Δ. ) ζηο 

ζενάπιο μέηπιυν ηιμών καςζίμυν – ςτηλών ηιμών εκπομπών CO2  
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Αθνινχζσο, ζα ζπγθξίλνπκε ην πξνβιεπφκελν ελεξγεηαθφ ραξηνθπιάθην 

ειεθηξνπαξαγσγήο ηεο θαλδηλαβίαο γηα ην 2020 κε ηηο ηξεηο πξνηάζεηο απνδνηηθψλ 

ελεξγεηαθψλ ραξηνθπιαθίσλ. Οκνίσο κε ην πξνεγνχκελν ζελάξην, δελ αλακέλνπκε 

ζεκαληηθέο βειηησηηθέο αιιαγέο ζην ζπλδπαζκφ απφδνζεο – ξίζθνπ. Οκνίσο κε πξηλ, 

παξαηεξνχκε πξνηάζεηο παξφκνηαο πνζνζηηαίαο αχμεζεο ηνπ θπζηθνχ αεξίνπ αιιά 

ζε κηθξφηεξν βαζκφ ζε ζρέζε κε ην πξνεγνχκελν ζελάξηα εμαηηίαο ηεο νξηαθά 

κεησκέλεο απφδνζεο ησλ ηερλνινγηψλ πνπ ρξεζηκνπνηνχλ θπζηθφ αέξην. Οη 

πξνηάζεηο γηα ηελ ζπκβαηηθή πεγή ηνπ άλζξαθα αθνξνχλ αηζζεηή πιένλ κείσζε ηνπ 

ζε πνζνζηά θάησ ηνπ 1% , φπσο θαη αλακέλακε εμαηηίαο ηεο πηψζεο ηεο απφδνζεο 

ηνπ ιφγσ ησλ ηηκψλ εθπνκπήο. Οη πξνηάζεηο γηα ηελ ππξεληθή ηερλνινγία 

θπκαίλνληαη πιένλ ζε πνζνζηά πην θνληά ζηε πξφβιεςε ηνπ Nordic Energy Research 

γηα ην 2020 εμαηηίαο ηνπ φηη ε απφδνζε ηεο δελ αιιάδεη ζε ζρέζε κε ην πξνεγνχκελν 

ζελάξην. Σέινο, ε ζπκκεηνρή ησλ Α.Π.Δ. θηλείηαη πεξίπνπ ζηα ίδηα πνζνζηά κε 

εθείλα ηνπ πξνβιεπφκελνπ κίγκαηνο. 

 

Γπάθημα 2.42: Αξιολόγηζη Δνεπγειακού ζσεδιαζμού ηηρ κανδιναβίαρ για ηο έηορ 2020 

ζηο ζενάπιο μέηπιυν ηιμών καςζίμυν – ςτηλών ηιμών εκπομπών CO2 
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2.5.3.4. ενάπιο ςτηλών ηιμών καςζίμυν – μέηπιυν ηιμών εκπομπών    

CO2  

Σν ζπγθεθξηκέλν ζελάξην ραξαθηεξίδεηαη απφ ηηο πςειέο ηηκέο θαπζίκσλ γηα ην έηνο 

2020. Όπσο αλαθέξακε θαη ζηελ αλάιπζε ηεο δηαρξνληθήο εμέιημεο γηα ηα θφζηε 

ειεθηξνπαξαγσγήο θαη ησλ απνδφζεσλ ζηελ αληίζηνηρε ελφηεηα , νη ελεξγεηαθέο 

ηερλνινγίεο άλζξαθα, θπζηθνχ αεξίνπ θαη πεηξειαίνπ παξνπζηάδνπλ πεξαηηέξσ 

κείσζε ζπγθξηηηθά κε ην 1
ν
 ζελάξην ελψ παξάιιεια θαη ε απφδνζε ηεο ελεξγεηαθήο 

ηερλνινγίαο ησλ ππξεληθψλ δελ παξακέλεη αλεπεξέαζηε απφ ηελ αχμεζε ησλ ηηκψλ 

ησλ θαπζίκσλ. 

Σν λέν απνδνηηθφ ζχλνξν γηα ηηο ζπκβαηηθέο πεγέο ζην ζπγθεθξηκέλν ζελάξην, 

πεξηιακβάλεη βέιηηζηα ραξηνθπιάθηα κε πεξαηηέξσ κεησκέλεο απνδφζεηο ζπγθξηηηθά 

κε ηα δχν πξνεγνχκελα ζελάξηα νη νπνίεο μεθηλάλε απφ 10,62 kWh/€ (απφδνζε 

ραξηνθπιαθίνπ ειαρίζηνπ ξίζθνπ) θαη θηάλνπλ κέρξη θαη 12,5 kWh/€ (κέγηζηε 

απφδνζε ραξηνθπιαθίνπ πνπ απνηειείηαη εμνινθιήξνπ απφ ππξεληθά). ηελ 

ζχλζεζε ησλ ζπκβαηηθψλ απνδνηηθψλ ραξηνθπιαθίσλ ζπλερίδεη θαη εγείηαη 

πνζνζηηαία ε ππξεληθή ηερλνινγία αιιά γίλεηαη θάηη πεξηζζφηεξν απφ εκθαλήο ε 

επηξξνή ησλ αχμεζεο ησλ ηηκψλ θαπζίκσλ ζηελ απφδνζε ηεο. Σν ραξηνθπιάθην Μ 

ηνπ βέιηηζηνπ ζπλδπαζκνχ ησλ ζπκβαηηθψλ πεγψλ ζην λέν απνδνηηθφ ζχλνξν κεηά 

ηελ εηζαγσγή ησλ Α.Π.Δ. παξνπζηάδεη κηθξφηεξε ηηκή απφδνζεο ζπγθξηηηθά κε ηα 

άιια δχν ζελάξηα ( 12,47 kWh/€ ) θαη ε ηππηθή ηνπ απφθιηζε ηζνχηαη κε 0,170844. 

Απνηειείηαη απφ 49,99% απφ ππξεληθά , 43,56% απφ θπζηθφ αέξην θαη 6,45% απφ 

άλζξαθα. Αθνινχζσο επηζπλάπηεηαη ζρεηηθφ γξάθεκα κε ηα απνδνηηθά ζχλνξα θαη 

ηηο ζπλζέζεηο ησλ βέιηηζησλ ραξηνθπιαθίσλ γηα ην έηνο 2020 ζην ελ ιφγσ ζελάξην. 
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Γπάθημα: 2.43 Αποδοηικά ύνοπα και ζςνθέζειρ αποδοηικών ενεπγειακών 

σαπηοθςλακίυν για ηο έηορ 2020 (ςμβαηικέρ Δνεπγειακέρ Σεσνολογίερ - ςμβαηικέρ 

Δνεπγειακέρ Σεσνολογίερ  με Α.Π.Δ. ) ζηο ζενάπιο ςτηλών ηιμών καςζίμυν – μέηπιυν 

ηιμών εκπομπών CO2  

 

Οη ηξεηο πξνηάζεηο απνδνηηθψλ ραξηνθπιαθίσλ πνπ αληηπαξαηίζεληαη κε ηελ 

πξνβιεπφκελν κίγκα ηεο θαλδηλαβίαο γηα ην 2020 δελ απνθέξνπλ ζεκαληηθέο 

βειηηψζεηο ζηελ αλακελφκελε απφδνζε θαη ζηνλ θίλδπλν ραξηνθπιαθίνπ φπσο θαη 

αλακέλακε εμαηηίαο ηεο πνιχ θνληηλήο ζεκεηαθήο απεηθφληζεο  ηνπ θαλδηλαβηθνχ 

κίγκαηνο ζην απνδνηηθφ ζχλνξν. Δμάγνπκε ινηπφλ πξνηάζεηο παξφκνηαο θαη ιίγν 

κεγαιχηεξεο πνζνζηηαίαο αχμεζεο ηνπ θπζηθνχ αεξίνπ ζπγθξηηηθά κε ηα άιια δχν 

ζελάξηα. Αλ θαη κνηάδεη παξάδνμν ην γεγνλφο πξνηάζεσλ αχμεζεο ηεο ζπκκεηνρήο 

ηνπ θπζηθνχ αεξίνπ, δελ ζα πξέπεη λα μερλάκε ηα απνηειέζκαηα γηα ηα επίπεδα ησλ 

απνδφζεσλ ησλ ελεξγεηαθψλ πεγψλ γηα ην έηνο 2020 ζην ζελάξην απηφ. Σα ππξεληθά 

ππνινγίζηεθαλ σο ε απνδνηηθφηεξε πεγή κε 12,5 kWh/€ ελψ ζηελ δεχηεξε ζέζε 

βξίζθεηαη ην θπζηθφ αέξην κε ειάρηζηε δηαθνξά (12,47 kWh/€ ). Δπηπξνζζέησο, νη 
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ηππηθέο απνθιίζεηο ησλ δχν απηψλ ζπκβαηηθψλ ελεξγεηαθψλ πεγψλ ππνινγίζηεθε φηη 

έρνπλ κηθξή δηαθνξά. Οη πεξηπηψζεηο γηα ηνλ άλζξαθα αθνξνχλ κείσζε ηνπ ζε 

πνζνζηά απφ 2,15% έσο θαη 2,40% , φπσο θαη αλακέλακε. Οη βειηησηηθέο πξνηάζεηο 

γηα ηελ ππξεληθή ηερλνινγία εκπεξηέρνπλ πησηηθέο πνζνζηηαίεο ηάζεηο θαη 

αλαπαξηζηνχλ πνζνζηά απφ 16,65% έσο θαη 18,54%. Σέινο, ε ζπκκεηνρή ησλ Α.Π.Δ. 

αληηθαηνπηξίδεηαη ζηα ίδηα πεξίπνπ πνζνζηά κε εθείλα ηνπ πξνβιεπφκελνπ κίγκαηνο 

κε κηθξέο απνθιίζεηο αλαιφγσο ηελ πξφηαζε. 

 

Γπάθημα 2.44: Αξιολόγηζη Δνεπγειακού ζσεδιαζμού ηηρ κανδιναβίαρ για ηο έηορ 2020 

ζηο ζενάπιο μέηπιυν ηιμών καςζίμυν – ςτηλών ηιμών εκπομπών CO2 
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2.5.3.5. ενάπιο ςτηλών ηιμών καςζίμυν – ςτηλών ηιμών εκπομπών    

CO2 

Σν ζελάξην απηφ εκπεξηέρεη ηαπηφρξνλα  πςειέο ηηκέο θαπζίκσλ θαη πςειέο ηηκέο 

εθπνκπψλ γηα ην έηνο 2020.  Οη πςειέο ηηκέο θαπζίκσλ επεξεάδνπλ ηελ απφδνζε θαη 

ησλ ηεζζάξσλ ζπκβαηηθψλ ελεξγεηαθψλ πεγψλ  ελψ νη πςειέο ηηκέο εθπνκπψλ 

επεξεάδνπλ κφλν ην πεηξέιαην , ην θπζηθφ αέξην θαη ηνλ άλζξαθα. Οη απνδφζεηο γηα 

ηηο Α.Π.Δ. δελ επεξεάδνληαη ζε θαλέλα απφ ηα πξνο κειέηε ζελάξηα. Αθνινχζσο 

επηζπλάπηεηαη ην ζπγθεληξσηηθφ γξάθεκα κε ηα ζπκβαηηθά απνδνηηθά ζχλνξα γηα ηα 

ηέζζεξα πξνο κειέηε ζελάξηα ηνπ έηνπο 2020. 

 

Γπάθημα 2.45: ύγκπιζη Αποδοηικών ςνόπυν για ηο έηορ 2020 (ςμβαηικέρ 

Δνεπγειακέρ Σεσνολογίερ) για όλα ηα ζενάπια 

 ην ζπγθεθξηκέλν ζελάξην ην λέν ζπκβαηηθφ απνδνηηθφ ζχλνξν απνηειείηαη απφ 

ραξηνθπιάθηα κε αθφκα κηθξφηεξεο απνδφζεηο ζπγθξηηηθά κε ηα ππφινηπα ζελάξηα 

πνπ κειεηήζεθαλ κε ην ραξηνθπιάθην ειαρίζηνπ θηλδχλνπ λα εκθαλίδεη απφδνζε 

10,36 kWh/€ θαη ην ραξηνθπιάθην κέγηζηεο αλακελφκελεο απφδνζεο (100% 
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ππξεληθά) λα έρεη απφδνζε 12,5 kWh/€. Ζ ζχλζεζε ηνπ ραξηνθπιαθίνπ ειαρίζηνπ 

ξίζθνπ παξακέλεη ίδην ζε φια ηα ζελάξηα θαζψο εμαξηάηαη κφλν απφ ηηο ηππηθέο 

απνθιίζεηο ησλ ζπκβαηηθψλ πεγψλ. Δπηπξνζζέησο, ην ραξηνθπιάθην κέγηζηεο 

απφδνζεο ζπγθξνηείηαη ζε φιεο ηηο πεξηπηψζεηο εμ‟ νινθιήξνπ απφ ππξεληθά θαζφηη 

ζε φια ηα πξνο κειέηε ζελάξηα ηνπ 2020 ε απνδνηηθφηεξε ελεξγεηαθή πεγή είλαη ηα 

ππξεληθά. 

Καζψο θηλνχκαζηε πάλσ ζην απνδνηηθφ ζχλνξν ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ ζελαξίνπ πξνο 

ραξηνθπιάθηα κεγαιχηεξνπ ξίζθνπ, ε ππξεληθή ηερλνινγία νκνίσο κε ηα 

πξνεγνχκελα ζελάξηα ηνπ 2020 μεθηλάεη κε πνζνζηφ 46,34% κέρξη θαη πνζνζηφ 

100% ζην άλσ άθξν ηνπ ζπλφξνπ. Παξάιιεια, ην πνζνζηφ ηνπ πεηξειαίνπ ζπλερψο 

θζίλεη κέρξη θαη ηνλ κεδεληζκφ ηνπ ζην ζεκείν κέγηζηεο πνζνζηηαίαο ηηκήο ηνπ 

θπζηθνχ αεξίνπ (πνζνζηφ: 42,16%). Απφ ην ζεκείν απηφ θαη έπεηηα παξαηεξνχκε 

πνζνζηηαία πηψζε ηνπ θπζηθνχ αεξίνπ φπνπ θαη θαηαιήγεη ζηνλ κεδεληζκφ ηνπ πξηλ 

ην ραξηνθπιάθην κέγηζηεο απφδνζεο ηνπ ζπλφξνπ. 

 

Γπάθημα 2.46: ύνθεζη αποδοηικών ενεπγειακών σαπηοθςλακίυν για ηο έηορ 2020 

(ςμβαηικέρ Δνεπγειακέρ Σεσνολογίερ)  ζηο ζενάπιο ςτηλών ηιμών καςζίμυν – ςτηλών 

ηιμών εκπομπών CO2) 

Σα απνηειέζκαηα πνπ πξνθχπηνπλ κεηά ηελ εηζαγσγή ησλ Α.Π.Δ. φπσο επίζεο θαη ε 

αληηπαξάζεζε ηνπ πξνβιεπφκελνπ κίγκαηνο ηεο θαλδηλαβίαο κε ηηο ηξεηο απνδνηηθέο 
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πξνηάζεηο γηα ην έηνο 2020 ζηα πιαίζηα ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ ζελαξίνπ , 

απεηθνλίδνληαη ζηα δχν γξαθήκαηα πνπ επηζπλάπηνληαη αθνινχζσο. 

 

Γπάθημα 2.47: Αποδοηικό ύνοπο και ζύνθεζη ενεπγειακών σαπηοθςλακίυν για ηο έηορ 

2020 (ςμβαηικέρ Δνεπγειακέρ Σεσνολογίερ  με Α.Π.Δ.) ζηο ζενάπιο ςτηλών ηιμών 

καςζίμυν – ςτηλών ηιμών εκπομπών CO2 
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Γπάθημα 2.48: Αξιολόγηζη Δνεπγειακού ζσεδιαζμού ηηρ κανδιναβίαρ για ηο έηορ 2020 

ζηο ζενάπιο ςτηλών ηιμών καςζίμυν – ςτηλών ηιμών εκπομπών CO2 

 

2.5.4 Αποηελέζμαηα και Αξιολόγηζη ηος Δνεπγειακού σεδιαζμού 

για ηο έηορ 2030 

2.5.4.1. Διζαγυγή 

Σα επίπεδα ηηκψλ ησλ απνδφζεσλ γηα ηηο ελεξγεηαθέο πεγέο ην έηνο 2030, καο 

πξντδεάδνπλ γηα ηελ ζχλζεζε ησλ απνδνηηθψλ ραξηνθπιαθίσλ θαη απνδνηηθψλ 

ζπλφξσλ. Ζ ππξεληθή ηερλνινγία είλαη πιένλ, κε κεγαιχηεξε δηαθνξά , ε 

απνδνηηθφηεξε φισλ θαη άξα ζα θπξηαξρεί πνζνζηηαία ζηα απνδνηηθά ελεξγεηαθά 

Πρόβλεψη 
Ενεργειακοφ 

Χαρτοφυλακίο
υ κανδιναβίασ 

(2020)                                                 
( Ε=8,88 

, ς=0,06329)

Αποδοτικό 
χαρτοφυλάκιο 

ίδιασ 
απόδοςησ-
μικρότερου 

ρίςκου                                                 
( Ε=8,88 

, ς=0,05880)

Αποδοτικό 
χαρτοφυλάκιο 
ίδιου ρίςκου -
μεγαλφτερησ 

απόδοςησ                                                 
( Ε=9,01 

, ς=0,06329)

Αποδοτικό 
χαρτοφυλάκιο 

βζλτιςτη 
κατανομήσ 

ςυμβατικϊν 
πηγϊν για 
ςταθερό 

ποςοςτό Α.Π.Ε.                                                 
( Ε=8,84 

, ς=0,05727)

Πετρζλαιο 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Φυςικό Αζριο 3.70% 13.54% 14.54% 13.19%

Άνθρακασ 4.94% 1.51% 1.67% 1.47%

Πυρηνικά 24.71% 19.19% 20.65% 18.69%

Α.Π.Ε. 66.65% 65.76% 63.14% 66.65%

0.00%

10.00%
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30.00%

40.00%

50.00%

60.00%

70.00%

Αξιολόγηςη Ενεργειακοφ χεδιαςμοφ κανδιναβίασ (2020)
ενάριο υψηλϊν τιμϊν καυςίμων – υψηλϊν τιμϊν εκπομπϊν 

CO2
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ραξηνθπιάθηα, θπξίσο ζηα ζελάξηα πςειψλ ηηκψλ εθπνκπήο  CO2. Ζ ζπλεηζθνξά 

ηνπ θπζηθνχ αεξίνπ κεηψλεηαη ζεκαληηθά εμαηηίαο ηεο πηψζεο ηεο απφδνζεο ησλ 

ελεξγεηαθψλ ηερλνινγηψλ πνπ ην ρξεζηκνπνηνχλ θαη ηα πνζνζηά ηνπ άλζξαθα 

κεηψλνληαη αθφκα πεξηζζφηεξα ζπγθξηηηθά κε ην 2020. πγθεθξηκέλα, ζηα δχν 

ζελάξηα πνπ πεξηιακβάλνπλ πςειέο ηηκέο εθπνκπψλ ηα πνζνζηά ηνπ άλζξαθα έρνπλ 

κεδεληζηεί ηειείσο ζε φια ηα απνδνηηθά ελεξγεηαθά ραξηνθπιάθηα κεηά ηελ 

εηζαγσγή ησλ Α.Π.Δ. Ζ παξνπζίαζε ησλ απνηειεζκάησλ γηα ην έηνο 2030 ζα γίλεη 

νκνίσο κε εθείλε πνπ πξαγκαηνπνηήζεθε γηα ην 2020 θαη ζα ηελ ζπλνδεχζεη ε 

αμηνιφγεζε ηνπ ελεξγεηαθνχ ζρεδηαζκνχ ηεο θαλδηλαβίαο κε ηξεηο πξνηάζεηο 

απνδνηηθψλ ραξηνθπιαθίσλ λα αληηπαξαηίζεληαη κε ην πξνβιεπφκελν ελεξγεηαθφ ηεο 

κίγκα γηα ην 2030. 

 

2.5.4.2. ενάπιο μέηπιυν ηιμών καςζίμυν – μέηπιυν ηιμών εκπομπών    

CO2 

Σα ζπλνιηθά απνηειέζκαηα θαη νη πξνηάζεηο καο γηα ην ζπγθεθξηκέλν ζελάξην ηνπ 

έηνπο 2030 απεηθνλίδνληαη δηαγξακκαηηθά ζην αθφινπζν γξάθεκα. Αμίδεη λα 

αλαθεξζνχκε ζηελ αηζζεηή αχμεζε ηεο ζπλεηζθνξάο ησλ ππξεληθψλ ζπγθξηηηθά κε 

ην αληίζηνηρν ζελάξην ζην έηνο 2020 ηφζν ζηα ηφζν ζπκβαηηθά απνδνηηθά 

ραξηνθπιάθηα, φζν θαη ζην θαη ζε εθείλα πνπ πξνθχπηνπλ κεηά ηελ εηζαγσγή ησλ 

Α.Π.Δ. Σν πξνβιεπφκελν ελεξγεηαθφ κίγκα ηνπ θαλδηλαβηθνχ ζπκπιέγκαηνο γηα ην 

2030 βξίζθεηαη γηα αθφκα κηα θνξά πνιχ θνληά ζην αληίζηνηρν απνδνηηθφ ζχλνξν 

θαη άξα πεξηκέλνπκε ειάρηζηα νθέιε απφ ηηο πξνηάζεηο απνδνηηθψλ ραξηνθπιαθίσλ 

ζηελ αμηνιφγεζε ηνπ ελεξγεηαθνχ ζρεδηαζκνχ. Πεξαηηέξσ αλάιπζε ησλ 

απνηειεζκάησλ δελ θξίλεηαη αλαγθαία εμαηηίαο ηεο νκνηφηεηαο ησλ απνηειεζκάησλ 

κε πξνεγνχκελε αλάιπζε.  
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Γπάθημα 2.49: Αποδοηικά ύνοπα και ζςνθέζειρ αποδοηικών ενεπγειακών 

σαπηοθςλακίυν για ηο έηορ 2030 (ςμβαηικέρ Δνεπγειακέρ Σεσνολογίερ - ςμβαηικέρ 

Δνεπγειακέρ Σεσνολογίερ  με Α.Π.Δ. ) ζηο ζενάπιο μέηπιυν ηιμών καςζίμυν – μέηπιυν 

ηιμών εκπομπών CO2  
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Γπάθημα 2.50: Αξιολόγηζη Δνεπγειακού ζσεδιαζμού ηηρ κανδιναβίαρ για ηο έηορ 2030 

ζηο ζενάπιο μέηπιυν ηιμών καςζίμυν – μέηπιυν ηιμών εκπομπών CO2 

 

2.5.4.3. ενάπιο μέηπιυν ηιμών καςζίμυν – ςτηλών ηιμών εκπομπών   

CO2 

ην ζπγθεθξηκέλν ζελάξην, ε δηαθνξά ησλ απνδφζεσλ ησλ ππξεληθψλ κε ηηο 

ππφινηπεο ελεξγεηαθέο πεγέο είλαη ε κεγαιχηεξε πνπ θαηαγξάθεθε θαηά ηελ εμαγσγή 

ησλ απνηειεζκάησλ γηα φια ηα πξνο κειέηε ζελάξηα. Αλακέλνπκε ινηπφλ ηελ 

πνζνζηηαία θπξηαξρία ησλ ππξεληθψλ ηφζν ζηα ζπκβαηηθά απνδνηηθά ραξηνθπιάθηα 

φζν θαη ζε εθείλα πνπ πξνθχπηνπλ κεηά ηελ εηζαγσγή ησλ Α.Π.Δ. Γηα ηνπ ιφγνπ ην 

Πρόβλεψη 
Ενεργειακοφ 

Χαρτοφυλακίου 
κανδιναβίασ 

(2030)                                                 
( Ε=9,69 

, ς=0,06417)

Αποδοτικό 
χαρτοφυλάκιο 

ίδιασ απόδοςησ-
μικρότερου ρίςκου                                                 

( Ε=9,69 
, ς=0,06177)

Αποδοτικό 
χαρτοφυλάκιο 
ίδιου ρίςκου -
μεγαλφτερησ 

απόδοςησ                                                 
( Ε=9,79 

, ς=0,06417)

Αποδοτικό 
χαρτοφυλάκιο 

βζλτιςτη 
κατανομήσ 

ςυμβατικϊν πηγϊν 
για ςταθερό 

ποςοςτό Α.Π.Ε.                                                 
( Ε=9,51 

, ς=0,05723)

Πετρζλαιο 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Φυςικό Αζριο 3.47% 10.58% 11.00% 9.81%

Άνθρακασ 1.04% 0.86% 0.89% 0.79%

Πυρηνικά 27.78% 23.41% 24.32% 21.69%

Α.Π.Ε. 67.71% 65.15% 63.79% 67.71%
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Αξιολόγηςη Ενεργειακοφ χεδιαςμοφ κανδιναβίασ (2030)
ενάριο μζτριων τιμϊν καυςίμων – μζτριων τιμϊν εκπομπϊν 

CO2
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αιεζέο, ην ραξηνθπιάθην Μ απνηειείηαη πιένλ θαηά 81,83% απφ ππξεληθά θαη 

18,17% απφ θπζηθφ αέξην. Ο άλζξαθαο φπσο θαη ην πεηξέιαην δελ ζπκκεηέρνπλ ζηα 

βέιηηζηα ραξηνθπιάθηα κεηά ηελ εηζαγσγή ησλ Α.Π.Δ. Όιεο νη πξνηάζεηο καο γηα ην 

θαλδηλαβηθφ ελεξγεηαθφ κίγκα ζα πεξηιακβάλνπλ κεδεληθά πνζνζηά πεηξειαίνπ θαη 

άλζξαθα. ε απηφ ην ζεκείν αμίδεη λα ζεκεηψζνπκε γηα αθφκα κηα θνξά ηελ 

νξζφηεηα ηεο ελεξγεηαθήο πνιηηηθήο πνπ ζθνπεχεη λα εθαξκφζεη ην θαλδηλαβηθφ 

ζχκπιεγκα ζε νξίδνληα 15εηίαο γηα ηελ επίηεπμε κείσζεο ησλ εθπνκπψλ CO2. Σα 

πξνηεηλφκελα πνζνζηά  ηφζν γηα ηα ππξεληθά θαη ην θπζηθφ αέξην φζν θαη γηα ηηο 

Α.Π.Δ. είλαη πάξα πνιχ θνληά ζηα πξνβιεπφκελα γηα ην 2030. Σα πξνηεηλφκελν 

απνδνηηθφ ελεξγεηαθφ ραξηνθπιάθην κεγαιχηεξεο απφδνζεο, καο πξνζθέξεη 

απφδνζε 9,62 kWh/€.  έλαληη 9,59 kWh/€.  ηνπ ελεξγεηαθνχ κίγκαηνο  ελψ ηα νθέιε 

καο φζνλ αθνξά ην ξίζθν είλαη επίζεο ειάρηζηα (ε ηππηθέο απνθιίζεηο δηαθέξνπλ απφ 

ην ηξίην δεθαδηθφ θαη έπεηηα ζε ζρέζε κε ην πξνβιεπφκελν κίγκα). Σέινο ε 

πξνηεηλφκελε ζπκκεηνρή ησλ Α.Π.Δ. πνπ ζηελ πξφβιεςε αγγίδεη ην 67,71%, δελ 

αθνξά πεξαηηέξσ αχμεζε ηνπο. Απηφ δηθαηνινγείηαη απφ ην γεγνλφο ηνπ φηη ε 

απφδνζε ησλ πδξνειεθηξηθψλ παξακέλεη ακεηάβιεηε θαη ίζε κε ην επίπεδν ηνπ 

2011. Βέβαηα, πιένλ ε δηαθνξά ζπγθξηηηθά κε ηηο απνδφζεηο ηνπ θπζηθνχ αεξίνπ θαη 

ηνπ άλζξαθα είλαη πνιχ κηθξή. Αθνινχζσο , επηζπλάπηνπκε ηα ζρεηηθά 

απνηειέζκαηα θαη ηηο απνδνηηθέο πξνηάζεηο ραξηνθπιαθίσλ. 

 

 

 

 

 

 

 

 



196 
 

  

 

 

 

  

Γπάθημα 2.51: Αποδοηικά ύνοπα και ζςνθέζειρ αποδοηικών ενεπγειακών 

σαπηοθςλακίυν για ηο έηορ 2030 (ςμβαηικέρ Δνεπγειακέρ Σεσνολογίερ - ςμβαηικέρ 

Δνεπγειακέρ Σεσνολογίερ  με Α.Π.Δ. ) ζηο ζενάπιο μέηπιυν ηιμών καςζίμυν – ςτηλών 

ηιμών εκπομπών CO2  
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Γπάθημα 2.52: Αξιολόγηζη Δνεπγειακού ζσεδιαζμού ηηρ κανδιναβίαρ για ηο έηορ 2030 

ζηο ζενάπιο μέηπιυν ηιμών καςζίμυν – ςτηλών ηιμών εκπομπών CO2 

 

2.5.4.4. ενάπιο ςτηλών ηιμών καςζίμυν – μέηπιυν ηιμών εκπομπών    

CO2 

Σν ζελάξην απηφ , φπσο αλαθέξακε θαη ζηελ αλάιπζε γηα ην 2020, πεξηιακβάλεη θαη 

ηηο πςειέο ηηκέο θαπζίκσλ θαη δελ αθήλεη αλεπεξέαζηε ηελ ππξεληθή ηερλνινγία πνπ 

δηαηεξεί ζηαζεξή ηελ απφδνζε ηεο ζπγθξηηηθά κε ην 2020. Χζηφζν ε απφδνζε ηεο 

παξνπζηάδεη ζαθψο κεγαιχηεξε δηαθνξά κε ηηο απνδφζεηο ηνπ άλζξαθα θαη ηνπ 

θπζηθνχ αεξίνπ  ζε ζρέζε κε ην ίδην ζελάξην ηνπ 2020. Σν γεγνλφο απηφ 

αληηθαηνπηξίδεηαη ηφζν ζηα απνηειέζκαηα ησλ βέιηηζησλ ζπλδπαζκψλ απφδνζεο – 

θηλδχλνπ πξηλ θαη κεηά ηελ εηζαγσγή ησλ Α.Π.Δ. φζν θαη ζηηο πξνηάζεηο 

αμηνιφγεζεο ηνπ πξνβιεπφκελνπ ελεξγεηαθνχ ζρεδηαζκνχ. Σα απνηειέζκαηα 

απεηθνλίδνληαη δηαγξακκαηηθά αθνινχζσο ελψ πεξαηηέξσ πεξηγξαθή ησλ 
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απνηειεζκάησλ δελ ζεσξείηαη αλαγθαία εμαηηίαο παξφκνηαο αλάιπζεο πνπ 

πξνεγήζεθε. 

 

Γπάθημα 2.53: Αποδοηικά ύνοπα και ζςνθέζειρ αποδοηικών ενεπγειακών 

σαπηοθςλακίυν για ηο έηορ 2030 (ςμβαηικέρ Δνεπγειακέρ Σεσνολογίερ - ςμβαηικέρ 

Δνεπγειακέρ Σεσνολογίερ  με Α.Π.Δ. ) ζηο ζενάπιο ςτηλών ηιμών καςζίμυν – μέηπιυν 

ηιμών εκπομπών CO2  
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Γπάθημα 2.54: Αξιολόγηζη Δνεπγειακού ζσεδιαζμού ηηρ κανδιναβίαρ για ηο έηορ 2030 

ζηο ζενάπιο ςτηλών ηιμών καςζίμυν – μέηπιυν ηιμών εκπομπών CO2 

 

2.5.4.5. ενάπιο ςτηλών ηιμών καςζίμυν – ςτηλών ηιμών εκπομπών    

CO2 

Ζ παξάιιειε αχμεζε ησλ ηηκψλ θαπζίκσλ θαη ησλ ηηκψλ εθπνκπψλ επεξεάδεη ην 

επίπεδν ηηκψλ ησλ απνδφζεσλ φισλ ησλ ζπκβαηηθψλ ελεξγεηαθψλ πεγψλ. Χζηφζν, ε 

ζχγθξηζε ησλ εηψλ 2020 θαη 2030 γηα ην ζπγθεθξηκέλν ζελάξην παξνπζηάδεη 

ηδηαίηεξν ελδηαθέξνλ θαη παξνπζηάδεη νκνηφηεηεο κε ηελ αληίζηνηρε ζχγθξηζε πνπ 

έγηλε γηα ηα έηε 2020 θαη 2030 ζην ζελάξην κέηξησλ ηηκψλ θαπζίκσλ – πςειψλ ηηκψλ 

εθπνκπψλ. Κχξηα νκνηφηεηα ηνπο είλαη ε παξαπιήζηα ζχλζεζε ηνπ ραξηνθπιαθίνπ 

Μ ην γεγνλφο ηνπ φηη ν άλζξαθαο φπσο θαη ην πεηξέιαην δελ ζπκκεηέρνπλ ζηα 

βέιηηζηα ραξηνθπιάθηα κεηά ηελ εηζαγσγή ησλ Α.Π.Δ. Σα απνηειέζκαηα θαη νη 

πξνηάζεηο βέιηηζησλ ραξηνθπιαθίσλ επηζπλάπηνληαη παξαθάησ. 

Πρόβλεψη 
Ενεργειακοφ 

Χαρτοφυλακίου 
κανδιναβίασ (2030)                                                 
( Ε=8,83 , ς=0,06417)

Αποδοτικό 
χαρτοφυλάκιο ίδιασ 

απόδοςησ-
μικρότερου ρίςκου                                                 

( Ε=8,83 , ς=0,06045)

Αποδοτικό 
χαρτοφυλάκιο ίδιου 

ρίςκου -
μεγαλφτερησ 

απόδοςησ                                                 
( Ε=8,93 , ς=0,06417)

Αποδοτικό 
χαρτοφυλάκιο 

βζλτιςτη κατανομήσ 
ςυμβατικϊν πηγϊν 

για ςταθερό 
ποςοςτό Α.Π.Ε.                                                 

( Ε=8,71 , ς=0,05629)

Πετρζλαιο 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Φυςικό Αζριο 3.47% 11.81% 12.57% 11.00%

Άνθρακασ 1.04% 1.20% 1.26% 1.12%

Πυρηνικά 27.78% 21.67% 22.99% 20.17%

Α.Π.Ε. 67.71% 65.32% 63.18% 67.71%
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Αξιολόγηςη Ενεργειακοφ χεδιαςμοφ κανδιναβίασ (2030)
ενάριο υψηλϊν τιμϊν καυςίμων – μζτριων τιμϊν εκπομπϊν CO2
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Γπάθημα 2.55: Αποδοηικά ύνοπα και ζςνθέζειρ αποδοηικών ενεπγειακών 

σαπηοθςλακίυν για ηο έηορ 2030 (ςμβαηικέρ Δνεπγειακέρ Σεσνολογίερ - ςμβαηικέρ 

Δνεπγειακέρ Σεσνολογίερ  με Α.Π.Δ. ) ζηο ζενάπιο ςτηλών ηιμών καςζίμυν – ςτηλών 

ηιμών εκπομπών CO2  
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Γπάθημα 2.56: Αξιολόγηζη Δνεπγειακού ζσεδιαζμού ηηρ κανδιναβίαρ για ηο έηορ 2030 

ζηο ζενάπιο ςτηλών ηιμών καςζίμυν – ςτηλών ηιμών εκπομπών CO2 

 

Σέινο, επηζπλάπηνπκε ζε θνηλφ γξάθεκα ηελ δηακφξθσζε ηεο ζχλζεζεο ηνπ 

ραξηνθπιαθίνπ Μ γηα θάζε ζελάξην πνπ κειεηήζακε γηα ηα έηε 2020 θαη 2030 θαζφηη 

ε επηξξνή ηνπ θάζε ζελαξίνπ ζηελ δηακφξθσζε ησλ βέιηηζησλ ελεξγεηαθψλ 

ραξηνθπιαθίσλ αληηθαηνπηξίδεηαη αληηπξνζσπεπηηθά ζηελ ζχλζεζε ηνπ βέιηηζηνπ 

ραξηνθπιαθίνπ ζπκβαηηθψλ ελεξγεηαθψλ πεγψλ. Ζ δηαγξακκαηηθή ζχγθξηζε ηνπο 

επηβεβαηψλεη φιε ηελ αλάιπζε πνπ πξαγκαηνπνηήζεθε θαηά ηελ παξνπζίαζε ησλ 

απνηειεζκάησλ. 

 

 

 

Πρόβλεψη 
Ενεργειακοφ 

Χαρτοφυλακίου 
κανδιναβίασ 

(2030)                                                 
( 

Ε=8,75, ς=0,06417)

Αποδοτικό 
χαρτοφυλάκιο 

ίδιασ απόδοςησ-
μικρότερου ρίςκου                                                 

( Ε=8,75 
, ς=0,06316)

Αποδοτικό 
χαρτοφυλάκιο 
ίδιου ρίςκου -
μεγαλφτερησ 

απόδοςησ                                                 
( Ε=8,77 

, ς=0,06417)

Αποδοτικό 
χαρτοφυλάκιο 

βζλτιςτη 
κατανομήσ 

ςυμβατικϊν πηγϊν 
για ςταθερό 

ποςοςτό Α.Π.Ε.                                                 
( Ε=8,69 , ς=0,061)

Πετρζλαιο 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Φυςικό Αζριο 3.47% 6.81% 6.90% 6.57%

Άνθρακασ 1.04% 0.00% 0.00% 0.00%

Πυρηνικά 27.78% 26.63% 27.06% 25.72%

Α.Π.Ε. 67.71% 66.56% 66.04% 67.71%
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Αξιολόγηςη Ενεργειακοφ χεδιαςμοφ κανδιναβίασ (2030)
ενάριο υψηλϊν τιμϊν καυςίμων – υψηλϊν τιμϊν εκπομπϊν CO2
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Γπάθημα 2.57: ύνθεζη ζςμβαηικού ενεπγειακού σαπηοθςλακίος Μ για ηα έηη 2020 – 

2030 ανά ζενάπιο ηιμών καςζίμος και ηιμών εκπομπών 
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3. Δπίλογορ 

3.1. ςμπεπάζμαηα Μελέηηρ 

ηελ παξνχζα δηπισκαηηθή εξγαζία επηρεηξήζακε ηελ  εθαξκνγή ηεο ζεσξίαο κέζνπ- 

δηαθχκαλζεο θαη επηρεηξήζακε ηελ αμηνιφγεζε θαη ηε δηακφξθσζε ηνπ κίγκαηνο 

ειεθηξνπαξαγσγήο ησλ ηεζζάξσλ θαλδηλαβηθψλ ρσξψλ : νπεδία , Φηλιαλδία , 

Ννξβεγία θαη Γαλία θαη ηνπ θαλδηλαβηθνχ ζπκπιέγκαηνο ελ ησ ζπλφισ ηνπ. Σα 

απνηειέζκαηα ησλ βέιηηζησλ ελεξγεηαθψλ ραξηνθπιαθίσλ πνπ αθνξνχλ ην έηνο 

2011 απνηππψλνπλ, ζηελ νπζία, ηελ ελεξγεηαθή πνιηηηθή ζηελ ειεθηξνπαξαγσγή 

πνπ ζα κπνξνχζε λα έρεη αθνινπζήζεη ε θάζε θαλδηλαβηθή ρψξα αιιά θαη ε 

θαλδηλαβία ζην ζχλνιν ηεο ψζηε λα είραλ πεηχρεη  

 κεγαιχηεξεο απνδφζεηο κε δεδνκέλν ην πξαγκαηηθφ επίπεδν θηλδχλνπ ησλ 

ελεξγεηαθψλ ραξηνθπιαθίσλ ηνπο  

 κηθξφηεξν ξίζθν κε δεδνκέλν ην πξαγκαηηθφ επίπεδν ησλ απνδφζεσλ ηνπο  

 βέιηηζηε θαηαλνκή ησλ ζπκβαηηθψλ ελεξγεηαθψλ πεγψλ ηνπο κε δεδνκέλε 

ηελ πξαγκαηηθή πνζνζηηαία ζπλεηζθνξά ησλ Α.Π.Δ. 

Γηα ηα έηε 2020 θαη 2030, εθαξκφζακε ην κνληέιν απνηίκεζεο ραξηνθπιαθίνπ γηα 

ηελ εμαγσγή νκνίσλ πξνηάζεσλ γηα ηελ θαλδηλαβία έρνληαο αλαθνξά ην 

πξνβιεπφκελν ελεξγεηαθφ ηεο κίγκα γηα ηα δχν απηά έηε. Παξάιιεια εμεηάζακε  

ηέζζεξα ζελάξηα πνπ αθνξνχλ ηα θφζηε θαπζίκσλ θαη ην θφζηνο εθπνκπψλ CO2 θαη 

βγάιακε ρξήζηκα ζπκπεξάζκαηα γηα ηελ ελεξγεηαθή „νρχξσζε‟ ηεο θαλδηλαβίαο ζε 

πεξίπησζε πνπ θάπνην απφ  απηά ηα ζελάξηα επαιεζεπηεί.  

Γηα ην έηνο 2011, νη πξνηάζεηο αμηνιφγεζεο ηνπ κίγκαηνο ειεθηξνπαξαγσγήο 

πνηθίινπλ απφ ρψξα ζε ρψξα. Ζ απνδνηηθφηεξε ελεξγεηαθή πεγή γηα ην 

ζπγθεθξηκέλν έηνο είλαη ν άλζξαθαο θαη ακέζσο κεηά ηζνβαζκνχλ ζηελ 2
ε
 ζέζε ηα 

ππξεληθά κε ην θπζηθφ αέξην. Με γλψκνλα ινηπφλ ηελ θαηάηαμε ηεο απφδνζεο ησλ 

ελεξγεηαθψλ πεγψλ θαη ησλ ηππηθψλ απνθιίζεσλ ζπκπεξάλακε : 

 Φινλανδία: Σελ νξζφηεηα ηνπ ελεξγεηαθνχ ζρεδηαζκνχ γηα ηελ 

ειεθηξνπαξαγσγή ηεο Φηλιαλδίαο γηα ην έηνο 2011. Οη απνδνηηθέο πξνηάζεηο 
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εκπεξηέρνπλ πνζνζηά άλζξαθα θαη ππξεληθψλ πνιχ θνληά (θαη ειάρηζηα 

κεησκέλα) ζην πξαγκαηηθφ ηεο ελεξγεηαθφ κίγκα ελψ ζα κπνξνχζε κε ηελ 

πνζνζηηαία αχμεζε ηεο ζπλεηζθνξάο ηνπ θπζηθνχ αεξίνπ λα πεηχρεη ειάρηζηα 

κεγαιχηεξεο απνδφζεηο θαη κηθξφηεξν θίλδπλν. Σέινο, ηα πξνηεηλφκελα 

κεδεληθά πνζνζηά πεηξειαίνπ επηβεβαηψλνπλ ηελ ήδε ππάξρνπζα πνιηηηθή 

ηεο γηα απεμάξηεζε απφ ηελ πην δαπαλεξή ελεξγεηαθή πεγή γηα ηελ παξαγσγή 

ειεθηξηθήο ελέξγεηαο. 

 

 οςηδία : Ζ ζπκβαηηθή ελεξγεηαθή πεγή πνπ θπξηαξρεί ζην πξαγκαηηθφ 

ελεξγεηαθφ κίγκα ηεο νπεδίαο ην 2011 είλαη ηα ππξεληθά ελψ νη ππφινηπεο 

ζπκβαηηθέο πεγέο θαηαιακβάλνπλ πνζνζηά πεξί ηνπ 1%. Σν ελεξγεηαθφ ηεο 

κίγκα ινηπφλ ζα κπνξνχζε λα απνηειεί κειινληηθή ελεξγεηαθή νρχξσζε γηα 

ηελ ειεθηξνπαξαγσγή ηεο θαζφηη ε ππξεληθή ηερλνινγία θαηαηάζζεηαη ζηελ 

πην απνδνηηθή (θαη ηελ ιηγφηεξν ξηςνθίλδπλε) ελεξγεηαθή ηερλνινγία αιιά ζε 

κεζν-καθξνπξφζεζκν νξίδνληα. Χζηφζν, νη πξνηάζεηο καο γηα ην πσο ζα 

κπνξνχζε λα είρε δηακνξθσζεί ην ειεθηξνπαξαγσγηθφ κίγκα ηεο νπεδίαο ην 

2011, αθνξνχλ αηζζεηή αχμεζε ησλ πνζνζηψλ άλζξαθα θαη θπζηθνχ αεξίνπ 

θαη κείσζε ησλ ππξεληθψλ. Σέινο, επηβεβαηψλεηαη ν ελεξγεηαθφο ηεο 

ζρεδηαζκφο φζνλ αθνξά ηελ ζπλεηζθνξά ηνπ πεηξειαίνπ ζηελ παξαγσγή 

ειεθηξηθήο ελέξγεηαο. 

 

 Γανία : Δπηβεβαηψλεηαη ε νξζφηεηα ηεο ππάξρνπζαο ελεξγεηαθήο πνιηηηθήο 

ηεο Γαλίαο φζνλ αθνξά ηελ θαηαλνκή ησλ ζπκβαηηθψλ ελεξγεηαθψλ 

ηερλνινγηψλ πνπ ρξεζηκνπνηεί ζηελ ειεθηξνπαξαγσγή θαη ηελ πνιχ κηθξή 

ζπλεηζθνξά ηνπ πεηξειαίνπ ζε απηή. 

 

 Νοπβηγία : Ζ ήδε ππάξρνπζα ελεξγεηαθή ζηξαηεγηθή ηεο Ννξβεγίαο, πνπ 

απνηειεί κηα ηδηαηηέξνπ ηχπνπ ρψξα θαζφηη παξάγεη ζρεδφλ ην 97% ηεο 

ειεθηξηθήο ηεο ελέξγεηαο απφ πδξνειεθηξηθά, επηβεβαηψλεηαη απφ κνληέιν 

απνηίκεζεο ραξηνθπιαθίσλ γηα ην 2011. 

 

 κανδιναβία : Σν ζθαλδηλαβηθφ ζχκπιεγκα ζην ζχλνιν ηνπ, παξνπζηάδεη έλα 

πξαγκαηηθφ κίγκα ειεθηξνπαξαγσγήο γηα ην 2011 πνιχ θνληά ζηνπο 

βέιηηζηνπο ζπλδπαζκνχο απφδνζεο – ξίζθνπ πνπ πξνζδηνξίζακε απφ 
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εθαξκνγή ηνπ κνληέινπ καο. Ζ αχμεζε ηνπ θπζηθνχ αεξίνπ (πεξί ηνπ 7%) , ε 

νξηαθή αχμεζε ηνπ πνζνζηνχ ηνπ άλζξαθα αιιά θαη κηα κηθξή πνζνζηηαία 

κείσζε ησλ ππξεληθψλ ζα κπνξνχζε λα νδεγήζεη ζε απνδνηηθφ ελεξγεηαθφ 

κίγκα. Σέινο, ε νξζφηεηα ηεο ελεξγεηαθήο απεμάξηεζεο απφ ην πεηξέιαην 

επηβεβαηψλεηαη θαη απφ ην ζπλνιηθφ πξαγκαηηθφ κίγκα ηεο θαλδηλαβίαο. 

Όζνλ αθνξά ηελ εθαξκνγή ηνπ κνληέινπ κέζνπ – δηαθχκαλζεο γηα ηνλ ελεξγεηαθφ 

ζρεδηαζκφ γηα ηα έηε 2020 θαη 2030 πξνέθπςαλ ηα εμήο βαζηθά ζπκπεξάζκαηα : 

 Σν πεηξέιαην ράλεη αθφκα πεξηζζφηεξν ηελ αληαγσληζηηθφηεηά ηνπ σο 

ελεξγεηαθή πεγή ειεθηξνπαξαγσγήο θαζφηη ζπλερίζεη λα είλαη ε πην 

πνιπδάπαλε πεγή ζε κεζνκαθξνπξφζεζκν νξίδνληα 

 

 Οη ελεξγεηαθέο ηερλνινγίεο πνπ ρξεζηκνπνηνχλ άλζξαθα παχνπλ πιένλ λα 

είλαη νη απνδνηηθφηεξεο ράλνληαο ηελ αληαγσληζηηθή ηνπο ππεξνρή θαη ε 

ζπλεηζθνξά ηνπο ζηα ελεξγεηαθά κίγκαηα ηνπ 2020 θαη 2030 κεηψλεηαη 

δξακαηηθά. Δηδηθφηεξα ζηα ζελάξηα πνπ ελζσκαηψλνπλ πςειέο ηηκέο 

εθπνκπψλ CO2 απνηεινχλ ηελ ηξίηε θαηά ζεηξά απφδνζεο ελεξγεηαθή πεγή 

κεηά ηα ππξεληθά θαη ην θπζηθφ αέξην θαζφηη απμάλεηαη θαηά πνιχ ην θφζηνο 

ειεθηξνπαξαγσγήο ηνπο. To 2030, ζε φια ηα ζελάξηα πςειψλ εθπνκπψλ, 

κεδελίδεηαη ε ζπκκεηνρή ηνπ άλζξαθα ζηα απνδνηηθά ραξηνθπιάθηα κεηά ηελ 

εηζαγσγή ησλ Α.Π.Δ. Οη απμεκέλεο εθπνκπέο αεξίσλ ηνπ ζεξκνθεπίνπ πνπ 

παξνπζηάδνπλ νη ελ ιφγσ ειεθηξνπαξαγσγηθέο κνλάδεο κπνξνχλ λα 

πεξηνξηζηνχλ κε ηελ ελζσκάησζε ησλ ηερλνινγηψλ δέζκεπζεο θαη 

απνζήθεπζεο  CO2. Χζηφζν ε ελζσκάησζε ησλ ζπγθεθξηκέλσλ ηερλνινγηψλ 

απμάλεη ην ειεθηξνπαξαγσγηθφ θφζηνο θαζφηη βξίζθεηαη αθφκα ζε πξψηκν 

ζηάδην θαη ζα πεξάζεη κεγάιν ρξνληθφ δηάζηεκα ψζηε λα θαηαζηνχλ 

αληαγσληζηηθέο. Σν ζθαλδηλαβηθφ ζχκπιεγκα ρσξψλ , ζην ζχλνιν ηνπ, 

ζθνπεχεη λα αθνινπζήζεη ζηξαηεγηθή πεξαηηέξσ απεμάξηεζεο απφ ηελ 

ζπγθεθξηκέλε ζπκβαηηθή ελεξγεηαθή πεγή κέρξη θαη ην 2030 θαη λα παγηψζεη 

ηελ ελεξγεηαθή ηνπ νρχξσζε. 

 

 

 Οη ελεξγεηαθέο ηερλνινγίεο πνπ ρξεζηκνπνηνχλ θπζηθφ αέξην ράλνπλ ζηελ 

πνζνζηηαία ζπλεηζθνξά ηνπο ζηα απνδνηηθά ραξηνθπιάθηα ησλ εηψλ 2020 θαη 
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2030 ζπγθξηηηθά κε ην 2011 θπξίσο ζηα ζελάξηα πςειψλ ηηκψλ CO2 πνπ 

ζπλδπάδνληαη κε κέηξηεο αιιά θαη κε πςειέο ηηκέο θαπζίκσλ. Χζηφζν νη 

πεξηζζφηεξεο πξνηάζεηο καο αθνξνχλ πνζνζηηαία αχμεζε ηνπ θπζηθνχ αεξίνπ 

θαζφηη ε ζπλεηζθνξά ηνπ ηα πξνβιεπφκελα πξαγκαηηθά ελεξγεηαθά κίγκαηα 

ηεο θαλδηλαβίαο γηα ηα έηε 2020 θαη 2030 είλαη πάξα πνιχ κηθξή θαη 

ζέινπκε λα πεηχρνπκε θπξίσο απνδνηηθνχο ζπλδπαζκνχο Α.Π.Δ. ,ππξεληθψλ 

θαη θπζηθνχ αεξίνπ. Βέβαηα ιακβάλνπκε ππφςε φηη νη πξνκεζεπηέο θπζηθνχ 

αεξίνπ γηα ηηο θαλδηλαβηθέο ρψξεο είλαη ειάρηζηνη. πγθεθξηκέλα , κέρξη θαη 

ην 2010, ε Φηλιαλδία εμαξηνχζε ηηο εηζαγσγέο θπζηθνχ αεξίνπ κφλν απφ ηελ 

Ρσζία θαη ε νπεδία κφλν απφ ηελ Γαλία. εκεηψλνπκε φκσο φηη νη 

πξνηάζεηο αχμεζεο ηνπ θπζηθνχ αεξίνπ θπκαίλνληαη ζε πνζνζηά πνπ δελ 

κπνξνχλ λα θαηαζηήζνπλ ηελ θαλδηλαβία έξκαην ησλ νιηγνπσιηαθψλ 

πξνκεζεπηψλ θπζηθνχ αεξίνπ.. 

 

 Ζ ππξεληθή ηερλνινγία απνθηά ζαθή αληαγσληζηηθή ππεξνρή ζε νξίδνληα 15-

εηίαο θαζφηη ζα απνηειέζεη ηνλ ιηγφηεξν δαπαλεξφ θαη ηνλ ιηγφηεξν 

ξηςνθίλδπλν ηξφπν ειεθηξνπαξαγσγήο γηα ηα έηε 2020 θαη 2030. Χζηφζν, 

φπσο θάλεθε θαη ζηελ αλάιπζε ησλ απνηειεζκάησλ, δελ παξακέλεη 

αλεπεξέαζηε απφ ηελ αχμεζε ηνπ θφζηνπο θαπζίκνπ ζηα αληίζηνηρα ζελάξηα. 

Γελ ζα πξέπεη λα μερλάκε επίζεο θαη ηελ αχμεζε ηεο ηηκήο πνπ παξνπζηάδεη 

ην νπξάλην, ηδηαηηέξσο ηα ηειεπηαία ρξφληα. Σα ππξεληθά ζα θπξηαξρήζνπλ 

ζηελ ζχλζεζε ησλ απνδνηηθψλ ελεξγεηαθψλ ραξηνθπιαθίσλ κε κεγάιε 

δηαθνξά θπξίσο ζηα ζελάξηα πνπ πεξηιακβάλνπλ πςειά θφζηε εθπνκπψλ 

CO2. Σν θαλδηλαβηθφ ζχκπιεγκα έρεη ήδε πξνλνήζεη θαη εμαξηά ην ¼ ηεο 

ειεθηξνπαξαγσγήο ηνπ απφ ππξεληθά , θάηη ην νπνίν ζθνπεχεη λα δηαηεξήζεη 

ζην ζχλνιν ηνπ θαη κειινληηθά. Οη πεξηζζφηεξεο πξνηάζεηο βέιηηζησλ 

κηγκάησλ γηα ηα έηε 2020 θαη 2030 επαιεζεχνπλ ηελ ζπγθεθξηκέλε επηινγή 

ηεο θαλδηλαβίαο θαη πξνηείλνπλ νξηαθέο κεηψζεηο ψζηε λα επηηεπρζεί έλαο 

απνδνηηθφο ζπλδπαζκφο κεηαμχ Α.Π.Δ. ππξεληθψλ θαη θπζηθνχ αεξίνπ πνπ 

ζπλζέηνπλ θαζ‟νινθιεξίαλ ηα βέιηηζηα ραξηνθπιάθηα ηνπ κέιινληνο, 

ζχκθσλα κε ηα απνηειέζκαηα ηεο κειέηεο καο. 

 

 Οη Α.Π.Δ., πνπ ζηελ κειέηε καο αληηπξνζσπεχνληαη απφ ηα πδξνειεθηξηθά 

εμαηηίαο ηεο ηδηαηηεξφηεηαο ηνπ θαλδηλαβηθνχ ζπκπιέγκαηνο, δελ είλαη 
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ξππνγφλεο θαη επηπιένλ εηζάγνπλ θαη ηελ απαξαίηεηε δηαθνξνπνίεζε ζηα 

ελεξγεηαθά ραξηνθπιάθηα σο αθίλδπλα ελεξγεηαθά αμηφγξαθα. Μεηά ηελ 

εηζαγσγή ησλ Α.Π.Δ. παξαηεξνχκε πνζνζηηαίν κεδεληζκφ ηνπ πεηξειαίνπ θαη  

κείσζε ηεο ζπλεηζθνξάο ηνπ θπζηθνχ αεξίνπ ζηα απνδνηηθά ραξηνθπιάθηα. 

Με απηφ ηνλ ηξφπν θαζίζηαληαη βηψζηκεο νη πξνηάζεηο καο γηα ην θπζηθφ 

αέξην. ηελ κειέηε καο, ην θφζηνο ειεθηξνπαξαγσγήο απφ Α.Π.Δ. παξέκεηλε 

ζηαζεξφ ζε ρξνληθφ νξίδνληα κέρξη θαη ην 2030 θαη είδακε ζηελ πξάμε φηη δελ 

επεξεάδεηαη απφ ηελ αχμεζε ησλ ηηκψλ θαπζίκνπ θαη ησλ ηηκψλ εθπνκπψλ. 

Πεξαηηέξσ εθαξκνγή πξνγξακκάησλ έξεπλαο θαη αλάπηπμεο (R&D) κπνξεί 

λα θαηαζηήζεη πεξηζζφηεξν αληαγσληζηηθέο ηηο ελεξγεηαθέο ηερλνινγίεο πνπ 

ρξεζηκνπνηνχλ Α.Π.Δ. απμάλνληαο πεξηζζφηεξν ηηο απνδφζεηο ηνπο. 

 

 

3.2 Πποοπηικέρ και πποηάζειρ επέκηαζηρ ηηρ μελέηηρ 

ηα πιαίζηα εθπφλεζεο ηεο ζπγθεθξηκέλεο κειέηεο, ζπιιέρζεθαλ νξηζκέλεο ηδέεο γηα 

ηελ πξνέθηαζε ηεο αιιά θαη νξηζκέλεο γεληθέο πξννπηηθέο πνπ αθνξνχλ ηελ 

εθαξκνγή ηεο απνηίκεζεο ραξηνθπιαθίνπ ζηνλ ελεξγεηαθφ ζρεδηαζκφ. 

 

 Δνεπγειακέρ Σεσνολογίερ και Αποδόζειρ : Οη ελεξγεηαθέο ηερλνινγίεο πνπ 

επηιέμακε λα ζπκπεξηιάβνπκε ζηελ κειέηε καο γηα θάζε ελεξγεηαθή πεγή 

ζπκπεξηιακβάλνληαλ ζε πεπεξαζκέλν πιήζνο επηινγψλ ηεο ππνινγηζηηθήο 

πιαηθφξκαο ηνπ SETIS - Energy Cost Calculator. Χζηφζν ε ζπγθεθξηκέλε 

πιαηθφξκα αληηκεησπίδεη ηελ Δ.Δ ζαλ κηα εληαία αγνξά ελεξγείαο. Αλ θαη 

πξνζπαζήζακε ζηελ κειέηε καο λα ελζσκαηψζνπκε ηερλνινγίεο πνπ 

ρξεζηκνπνηνχληαη ζηε θαλδηλαβία, ζα είρε ελδηαθέξνλ λα πξαγκαηνπνηεζεί 

ζην κέιινλ κηα κειέηε πνπ λα ζπκπεξηιακβάλεη φιεο ηηο δπλαηέο επηινγέο 

ηερλνινγηψλ πνπ ρξεζηκνπνηνχλ απηέο νη ρψξεο πνπ κειεηήζακε φπσο επίζεο 

θαη λα δνζεί πεξαηηέξσ βαξχηεηα ζηελ ζπιινγή πιεξνθνξηψλ γηα ηα ηερληθά 

ραξαθηεξηζηηθά ηνπο θαη ηα επηκέξνπο θφζηε ηνπο αλά ρψξα. Με απηφ ηνλ 

ηξφπν ζα νδεγεζνχκε ζε πεξηζζφηεξν αληηπξνζσπεπηηθά θφζηε 

ειεθηξνπαξαγσγήο. Δπηπιένλ ζηελ κειέηε καο, ην θφζηνο ειεθηξνπαξαγσγήο 

αλά ελεξγεηαθή πεγή ππνινγίζηεθε κέζσ ηνπ ζηαζκηζκέλνπ κέζνπ φξνπ 
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ρξεζηκνπνηψληαο ηηο παγθφζκηεο εγθαηεζηεκέλεο ηζρχο γηα θάζε ελεξγεηαθή 

ηερλνινγία σο ζπληειεζηή βαξχηεηαο γηα ηελ ζηάζκηζε. ηα πιαίζηα κηαο 

ελαιιαθηηθήο πξνζέγγηζεο πνπ ζα ζπκπεξηιακβάλεη ηελ ρξήζε ηνπ 

ζπγθεθξηκέλνπ Energy Cost Calculator, ζα κπνξνχζακε λα ζπιιέμνπκε 

πιεξνθνξίεο θαη λα ζηαζκίζνπκε ηα θφζηε ησλ επηκέξνπο ελεξγεηαθψλ 

ηερλνινγηψλ κέζσ ηεο αθξηβνχο εγθαηεζηεκέλεο ηζρχο ηνπο αλά ρψξα ή αλά 

ζχκπιεγκα ρσξψλ φπσο ε θαλδηλαβία. Δπηπξνζζέησο, νη νηθνλνκηθέο 

παξάκεηξνη πνπ ρξεζηκνπνηήζεθαλ ζαλ δεδνκέλα εηζφδνπ ζηελ ππνινγηζηηθή 

πιαηθφξκα ήηαλ νη πξνεπηινγέο πνπ δηέζεηε. ε κεηαγελέζηεξε κειέηε κπνξεί 

λα πξαγκαηνπνηεζεί θαηάιιειε έξεπλα γηα ηηο ζπγθεθξηκέλεο παξακέηξνπο 

θαη λα εμάγνπκε κηα θαιχηεξε εηθφλα γηα ην θφζηνο ειεθηξνπαξαγσγήο θαη 

άξα ηηο απνδφζεηο. Γηα παξάδεηγκα, ζα κπνξνχζαλ λα ζεσξεζνχλ παξαπάλσ 

απφ έλα ζελάξηα νλνκαζηηθνχ επηηνθίνπ θαη λα εμάγνπκε ηα απνηειέζκαηα 

γηα θάζε έλα απφ απηά. 

 

 Ρίζκο : ηελ παξνχζα κειέηε ιάβακε ππφςε κφλν ην θφζηνο ησλ θαπζίκσλ 

θαη ηηο απμνκεηψζεηο ησλ ηηκψλ ηνπο σο κφλε παξάκεηξν ηνπ θηλδχλνπ. Χο 

πξφηαζε επέθηαζεο ινηπφλ κπνξεί λα ζεσξεζεί ε ζπκκεηνρή επηπξφζζεησλ 

παξαγφλησλ πνπ επηδξνχλ ζηελ δηαθχκαλζε ηνπ θφζηνπο ειεθηξνπαξαγσγήο 

κέζσ ηηο ζπιινγήο δεδνκέλσλ γηα ηα επηκέξνπο θφζηε πνπ ζπλζέηνπλ ην 

ζπλνιηθφ θφζηνο ειεθηξνπαξαγσγήο φπσο είλαη ηα θφζηε επέλδπζεο , ηα 

ζηαζεξά θφζηε ζπληήξεζεο θαη ιεηηνπξγίαο , ην θφζηνο εθπνκπψλ CO2 θ.α. 

Δπηπξνζζέησο, ζηελ παξνχζα εξγαζία ηα πδξνειεθηξηθά δελ θέξνπλ ξίζθν 

σο πξνο ην θαχζηκφ ηνπο θαη ζεσξνχληαη αθίλδπλα ελεξγεηαθά αμηφγξαθα. Θα 

είρε ηδηαίηεξν ελδηαθέξνλ λα γίλεη θάπνηα κειέηε γηα ηνλ πξνζδηνξηζκφ ελφο 

ξίζθνπ πνπ αθνξά  ηελ ρξνληθή δηαθχκαλζε ηεο πδξαπιηθφηεηαο (επνρηαθή 

δηαθνξνπνίεζε θαη πνιχρξνλνη θχθινη μεξαζίαο). 

 

 

 Δναλλακηικέρ επενδςηικέρ οπηικέρ γυνίερ : ηελ παξνχζα κειέηε, 

ζηξαηεγηθφο καο ζηφρνο ήηαλ ε ειαρηζηνπνίεζε ηνπ θφζηνπο 

ειεθηξνπαξαγσγήο θαη έηζη νξίζακε ην κέγεζνο ηεο απφδνζεο. Δπέθηαζε ηεο 

ζπγθεθξηκέλεο κειέηεο απνηειεί θαη ν ελεξγεηαθφο ζρεδηαζκφο ζέηνληαο 

δηαθνξεηηθνχο ζηφρνπο γηα ηελ θαηαζθεπή απνδνηηθψλ ελεξγεηαθψλ 
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ραξηνθπιαθίσλ φπσο είλαη ε κεγηζηνπνίεζε ηνπ θέξδνπο κε βαζηθή 

παξάκεηξν ηελ θνζηνιφγεζε ηεο ειεθηξηθήο ελέξγεηαο πξνο ην θαηαλαισηηθφ 

θνηλφ. Έλαο αθφκα ελαιιαθηηθφο ζηφρνο ζα κπνξνχζε λα ζεσξεζεί ε κείσζε 

ησλ εθπεκπφκελσλ ξχπσλ. 

 

 Ανάπηςξη διαδικηςακήρ ςπολογιζηικήρ πλαηθόπμαρ για ηην  καηαζκεςή 

αποδοηικών ενεπγειακών σαπηοθςλακίυν : Δλδηαθέξνπζα επέθηαζε ηεο 

κειέηεο καο ζα απνηεινχζε ε θαηαζθεπή κηαο ππνινγηζηηθήο πιαηθφξκαο γηα 

ηελ εμαγσγή βέιηηζησλ ελεξγεηαθψλ ραξηνθπιαθίσλ. Σν ζπγθεθξηκέλν 

ππνινγηζηηθφ εξγαιείν ζα κπνξνχζε λα  δηαζέηεη online βάζε δεδνκέλσλ 

ηφζν  γηα ηα θφζηε ειεθηξνπαξαγσγήο ελεξγεηαθψλ ηερλνινγηψλ φζν θαη γηα 

ηηο ηππηθέο απνθιίζεηο ησλ ελεξγεηαθψλ πεγψλ. Οη ζπγθεθξηκέλεο βάζεηο 

δεδνκέλσλ ζα αλαλεψλνληαλ αλά ζπγθεθξηκέλα ηαθηά ρξνληθά δηαζηήκαηα 

ηφζν σο πξνο ηα θφζηε παξαγσγήο φζν θαη σο πξνο ηηο ρξνλνζεηξέο ησλ 

ηηκψλ θαπζίκσλ. 
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ΠΑΡΑΡΣΖΜΑ 

 

Πίνακαρ Π.1 : Αποηελέζμαηα αποδοηικών σαπηοθςλακίυν ζςμπεπιλαμβανομένηρ πςπηνικήρ 

ηεσνολογίαρ για ηο έηορ 2011 

Ποζοζηό ζςμμεηοσήρ ηυν ενεπγειακών πηγών ζηο σαπηοθςλάκιο (%) 

Απόδοζη 

(kWh/€) 

Ρίζκο - Κίνδςνορ 

(Σςπική 

Απόκλιζη) Πεηπέλαιο Φςζικό Αέπιο Άνθπακαρ Πςπηνικά Τδποηλεκηπικά 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 100,00% 7,17 0 

0,00% 0,84% 0,62% 1,04% 97,50% 7,336612 0,004380832 

0,00% 1,68% 1,23% 2,08% 95,00% 7,503224 0,008761853 

0,00% 2,53% 1,85% 3,13% 92,50% 7,669836 0,013143064 

0,00% 3,37% 2,46% 4,17% 90,00% 7,836448 0,017523896 

0,00% 4,21% 3,08% 5,21% 87,50% 8,00306 0,021904917 

0,00% 5,05% 3,69% 6,25% 85,00% 8,169672 0,026286128 

0,00% 5,90% 4,31% 7,30% 82,50% 8,336284 0,03066696 

0,00% 6,74% 4,92% 8,34% 80,00% 8,502896 0,035048172 

0,00% 7,58% 5,54% 9,38% 77,50% 8,669508 0,039429004 

0,00% 8,42% 6,15% 10,42% 75,00% 8,83612 0,043810091 

0,00% 9,27% 6,77% 11,47% 72,50% 9,002732 0,048191047 

0,00% 10,11% 7,38% 12,51% 70,00% 9,169344 0,052572258 

0,00% 10,95% 8,00% 13,55% 67,50% 9,335956 0,05695309 

0,00% 11,79% 8,61% 14,59% 65,00% 9,502568 0,061334112 

0,00% 12,64% 9,23% 15,64% 62,50% 9,66918 0,065715322 

0,00% 13,48% 9,84% 16,68% 60,00% 9,835792 0,070096155 

0,00% 14,32% 10,46% 17,72% 57,50% 10,0024 0,074477316 

0,00% 15,16% 11,07% 18,76% 55,00% 10,16902 0,078858198 

0,00% 16,01% 11,69% 19,81% 52,50% 10,33563 0,083239408 

0,00% 16,85% 12,30% 20,85% 50,00% 10,50224 0,08762043 

0,00% 17,69% 12,92% 21,89% 47,50% 10,66885 0,092001263 

0,00% 18,53% 13,53% 22,93% 45,00% 10,83546 0,096382473 

0,00% 19,37% 14,15% 23,97% 42,50% 11,00208 0,100763306 

0,00% 20,22% 14,77% 25,02% 40,00% 11,16869 0,105144328 

0,00% 21,06% 15,38% 26,06% 37,50% 11,3353 0,109525538 

0,00% 21,90% 16,00% 27,10% 35,00% 11,50191 0,113906371 

0,00% 22,74% 16,61% 28,14% 32,50% 11,66852 0,118287581 

0,00% 23,59% 17,23% 29,19% 30,00% 11,83514 0,122668414 

0,00% 24,43% 17,84% 30,23% 27,50% 12,00175 0,127049454 

0,00% 25,27% 18,45% 31,27% 25,00% 12,16836 0,131430458 

0,00% 26,11% 19,07% 32,31% 22,50% 12,33497 0,135811667 

0,00% 26,96% 19,69% 33,36% 20,00% 12,50158 0,140192689 

0,00% 27,80% 20,30% 34,40% 17,50% 12,6682 0,144573711 

0,00% 28,64% 20,92% 35,44% 15,00% 12,83481 0,14895468 

0,00% 29,48% 21,53% 36,48% 12,50% 13,00142 0,153335636 

0,00% 30,33% 22,15% 37,53% 10,00% 13,16803 0,157716775 

0,00% 31,17% 22,76% 38,57% 7,50% 13,33464 0,162097797 

0,00% 32,01% 23,38% 39,61% 5,00% 13,50126 0,166478818 

0,00% 32,85% 23,99% 40,65% 2,50% 13,66787 0,17085984 

0,00% 33,70% 24,61% 41,69% 0,00% 13,83449 0,175241125 

0,00% 33,11% 25,67% 41,22% 0,00% 13,85624 0,175830548 

0,00% 32,13% 27,44% 40,43% 0,00% 13,89251 0,176891282 
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0,00% 31,15% 29,21% 39,64% 0,00% 13,92879 0,178047772 

0,00% 30,17% 30,98% 38,85% 0,00% 13,96507 0,179297876 

0,00% 29,19% 32,75% 38,06% 0,00% 14,00136 0,180639712 

0,00% 28,21% 34,52% 37,27% 0,00% 14,03762 0,182071004 

0,00% 27,23% 36,29% 36,48% 0,00% 14,07391 0,1835902 

0,00% 26,25% 38,06% 35,69% 0,00% 14,11019 0,185195278 

0,00% 25,27% 39,83% 34,91% 0,00% 14,14647 0,186883236 

0,00% 24,29% 41,60% 34,12% 0,00% 14,18275 0,188652115 

0,00% 23,31% 43,37% 33,33% 0,00% 14,21903 0,190499752 

0,00% 22,33% 45,14% 32,54% 0,00% 14,25531 0,192423988 

0,00% 21,35% 46,91% 31,75% 0,00% 14,29159 0,194422335 

0,00% 20,37% 48,68% 30,96% 0,00% 14,32786 0,196492615 

0,00% 19,39% 50,45% 30,17% 0,00% 14,36414 0,198632625 

0,00% 18,41% 52,22% 29,38% 0,00% 14,40043 0,200840371 

0,00% 17,43% 53,99% 28,59% 0,00% 14,43671 0,203113262 

0,00% 16,45% 55,76% 27,80% 0,00% 14,47299 0,20544927 

0,00% 15,47% 57,53% 27,01% 0,00% 14,50927 0,207846128 

0,00% 14,49% 59,30% 26,22% 0,00% 14,54556 0,210302149 

0,00% 13,51% 61,06% 25,43% 0,00% 14,58182 0,212814511 

0,00% 12,53% 62,83% 24,64% 0,00% 14,61811 0,215382264 

0,00% 11,55% 64,60% 23,85% 0,00% 14,65439 0,218002676 

0,00% 10,57% 66,37% 23,06% 0,00% 14,69067 0,220674283 

0,00% 9,59% 68,14% 22,27% 0,00% 14,72695 0,223395108 

0,00% 8,60% 69,91% 21,48% 0,00% 14,76323 0,226163216 

0,00% 7,62% 71,68% 20,69% 0,00% 14,79951 0,228977038 

0,00% 6,64% 73,45% 19,90% 0,00% 14,83579 0,231835075 

0,00% 5,66% 75,22% 19,11% 0,00% 14,87207 0,234735392 

0,00% 4,68% 76,99% 18,32% 0,00% 14,90835 0,237676764 

0,00% 3,70% 78,76% 17,53% 0,00% 14,94463 0,24065753 

0,00% 2,72% 80,53% 16,74% 0,00% 14,98091 0,243676071 

0,00% 1,74% 82,30% 15,95% 0,00% 15,01719 0,246731337 

0,00% 0,76% 84,07% 15,16% 0,00% 15,05347 0,249821641 

0,00% 0,00% 85,84% 14,16% 0,00% 15,08975 0,252946818 

0,00% 0,00% 87,61% 12,39% 0,00% 15,12603 0,25612662 

0,00% 0,00% 89,38% 10,62% 0,00% 15,16231 0,259368315 

0,00% 0,00% 91,15% 8,85% 0,00% 15,19859 0,262669783 

0,00% 0,00% 92,92% 7,08% 0,00% 15,23487 0,266028989 

0,00% 0,00% 94,69% 5,31% 0,00% 15,27115 0,269443596 

0,00% 0,00% 96,46% 3,54% 0,00% 15,30743 0,272911327 

0,00% 0,00% 98,23% 1,77% 0,00% 15,34371 0,276430568 

0,00% 0,00% 100,00% 0,00% 0,00% 15,38 0,28 
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Πίνακαρ Π.2 : Αποηελέζμαηα αποδοηικών σαπηοθςλακίυν συπίρ ηην πςπηνική ηεσνολογία για ηο 

έηορ 2011 

Ποζοζηό ζςμμεηοσήρ ηυν ενεπγειακών πηγών ζηο σαπηοθςλάκιο (%) 

Απόδοζη 

(kWh/€) 

Ρίζκο - Κίνδςνορ 

 (Σςπική 

Απόκλιζη) Πεηπέλαιο Φςζικό Αέπιο Άνθπακαρ Τδποηλεκηπικά 

0,00% 0,00% 0,00% 100,00% 7,17 0 

0,00% 1,23% 1,27% 97,50% 7,3501 0,005433 

0,00% 2,45% 2,55% 95,00% 7,5302 0,010867 

0,00% 3,68% 3,82% 92,50% 7,7103 0,0163 

0,00% 4,91% 5,09% 90,00% 7,8904 0,021734 

0,00% 6,13% 6,37% 87,50% 8,0705 0,027167 

0,00% 7,36% 7,64% 85,00% 8,2506 0,032601 

0,00% 8,59% 8,91% 82,50% 8,4307 0,038034 

0,00% 9,81% 10,19% 80,00% 8,6108 0,043467 

0,00% 11,04% 11,46% 77,50% 8,7909 0,048901 

0,00% 12,27% 12,73% 75,00% 8,971 0,054334 

0,00% 13,50% 14,00% 72,50% 9,1511 0,059768 

0,00% 14,72% 15,28% 70,00% 9,3312 0,065201 

0,00% 15,95% 16,55% 67,50% 9,5113 0,070635 

0,00% 17,18% 17,82% 65,00% 9,6914 0,076068 

0,00% 18,40% 19,10% 62,50% 9,8715 0,081502 

0,00% 19,63% 20,37% 60,00% 10,0516 0,086935 

0,00% 20,86% 21,64% 57,50% 10,2317 0,092369 

0,00% 22,08% 22,92% 55,00% 10,4118 0,097802 

0,00% 23,31% 24,19% 52,50% 10,5919 0,103235 

0,00% 24,54% 25,46% 50,00% 10,772 0,108669 

0,00% 25,76% 26,74% 47,50% 10,9521 0,114102 

0,00% 26,99% 28,01% 45,00% 11,1322 0,119536 

0,00% 28,22% 29,28% 42,50% 11,3123 0,124969 

0,00% 29,44% 30,56% 40,00% 11,4924 0,130403 

0,00% 30,67% 31,83% 37,50% 11,6725 0,135836 

0,00% 31,90% 33,10% 35,00% 11,8526 0,14127 

0,00% 33,12% 34,38% 32,50% 12,0327 0,146703 

0,00% 34,35% 35,65% 30,00% 12,2128 0,152137 

0,00% 35,58% 36,92% 27,50% 12,3929 0,15757 

0,00% 36,80% 38,20% 25,00% 12,573 0,163003 

0,00% 38,03% 39,47% 22,50% 12,7531 0,168437 

0,00% 39,26% 40,74% 20,00% 12,9332 0,17387 

0,00% 40,49% 42,01% 17,50% 13,1133 0,179304 

0,00% 41,71% 43,29% 15,00% 13,2934 0,184737 

0,00% 42,94% 44,56% 12,50% 13,4735 0,190171 

0,00% 44,17% 45,83% 10,00% 13,6536 0,195604 

0,00% 45,39% 47,11% 7,50% 13,8337 0,201038 

0,00% 46,62% 48,38% 5,00% 14,0138 0,206471 

0,00% 47,85% 49,65% 2,50% 14,1939 0,211904 

0,00% 49,07% 50,93% 0,00% 14,37401 0,217338 

0,00% 47,89% 52,11% 0,00% 14,39833 0,218095 

0,00% 45,97% 54,03% 0,00% 14,43759 0,219412 

0,00% 44,06% 55,94% 0,00% 14,47686 0,220845 

0,00% 42,14% 57,86% 0,00% 14,51613 0,222392 

0,00% 40,22% 59,78% 0,00% 14,55539 0,224051 

0,00% 38,31% 61,69% 0,00% 14,59466 0,225819 
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0,00% 36,39% 63,61% 0,00% 14,63393 0,227693 

0,00% 34,48% 65,52% 0,00% 14,67319 0,229671 

0,00% 32,56% 67,44% 0,00% 14,71246 0,231751 

0,00% 30,65% 69,35% 0,00% 14,75173 0,233929 

0,00% 28,73% 71,27% 0,00% 14,79099 0,236203 

0,00% 26,82% 73,18% 0,00% 14,83026 0,23857 

0,00% 24,90% 75,10% 0,00% 14,86953 0,241028 

0,00% 22,99% 77,01% 0,00% 14,9088 0,243573 

0,00% 21,07% 78,93% 0,00% 14,94807 0,246203 

0,00% 19,15% 80,85% 0,00% 14,98733 0,248916 

0,00% 17,24% 82,76% 0,00% 15,0266 0,251708 

0,00% 15,32% 84,68% 0,00% 15,06586 0,254576 

0,00% 13,41% 86,59% 0,00% 15,10513 0,25752 

0,00% 11,49% 88,51% 0,00% 15,1444 0,260535 

0,00% 9,58% 90,42% 0,00% 15,18367 0,263619 

0,00% 7,66% 92,34% 0,00% 15,22293 0,26677 

0,00% 5,75% 94,25% 0,00% 15,2622 0,269987 

0,00% 3,83% 96,17% 0,00% 15,30147 0,273265 

0,00% 1,92% 98,08% 0,00% 15,34073 0,276604 

0,00% 0,00% 100,00% 0,00% 15,38 0,28 

 

 

 

Πίνακαρ Π.3 : Αποηελέζμαηα αποδοηικών σαπηοθςλακίυν για ηο ζενάπιο μέηπιυν ηιμών 

καςζίμυν – μέηπιυν ηιμών εκπομπών CO2 για ηο έηορ 2020 

Ποζοζηό ζςμμεηοσήρ ηυν ενεπγειακών πηγών ζηο σαπηοθςλάκιο (%) 

Απόδοζη 

(kWh/€) 

Ρίζκο - Κίνδςνορ 

 (Σςπική 

Απόκλιζη) Πεηπέλαιο Φςζικό Αέπιο Άνθπακαρ Πςπηνικά Τδποηλεκηπικά 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 100,00% 7,17 0 

0,00% 0,91% 0,26% 1,33% 97,50% 7,338178 0,00428807 

0,00% 1,82% 0,52% 2,66% 95,00% 7,506356 0,008576143 

0,00% 2,73% 0,78% 3,99% 92,50% 7,674534 0,012864213 

0,00% 3,64% 1,04% 5,33% 90,00% 7,842712 0,017152285 

0,00% 4,55% 1,29% 6,66% 87,50% 8,01089 0,021440174 

0,00% 5,46% 1,55% 7,99% 85,00% 8,179068 0,025728428 

0,00% 6,37% 1,81% 9,32% 82,50% 8,347246 0,030016317 

0,00% 7,28% 2,07% 10,65% 80,00% 8,515424 0,034304415 

0,00% 8,19% 2,33% 11,98% 77,50% 8,683602 0,038592643 

0,00% 9,10% 2,59% 13,32% 75,00% 8,85178 0,042880715 

0,00% 10,01% 2,85% 14,64% 72,50% 9,019958 0,047168604 

0,00% 10,92% 3,11% 15,98% 70,00% 9,188136 0,051456858 

0,00% 11,83% 3,37% 17,31% 67,50% 9,356315 0,055744771 

0,00% 12,74% 3,63% 18,64% 65,00% 9,524492 0,060033001 

0,00% 13,65% 3,88% 19,97% 62,50% 9,69267 0,06432089 

0,00% 14,55% 4,14% 21,30% 60,00% 9,860848 0,068609144 

0,00% 15,46% 4,40% 22,63% 57,50% 10,02903 0,072897216 

0,00% 16,37% 4,65% 23,98% 55,00% 10,1972 0,077185303 

0,00% 17,28% 4,92% 25,30% 52,50% 10,36538 0,08147336 

0,00% 18,19% 5,18% 26,63% 50,00% 10,53356 0,085761431 
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0,00% 19,10% 5,44% 27,96% 47,50% 10,70174 0,090049502 

0,00% 20,01% 5,70% 29,29% 45,00% 10,86992 0,094337574 

0,00% 20,92% 5,96% 30,62% 42,50% 11,03809 0,098625646 

0,00% 21,83% 6,22% 31,95% 40,00% 11,20627 0,102913535 

0,00% 22,74% 6,47% 33,28% 37,50% 11,37445 0,107201606 

0,00% 23,65% 6,73% 34,61% 35,00% 11,54263 0,111489861 

0,00% 24,56% 6,99% 35,95% 32,50% 11,71081 0,115777932 

0,00% 25,47% 7,25% 37,28% 30,00% 11,87898 0,120065925 

0,00% 26,38% 7,51% 38,61% 27,50% 12,04716 0,124354075 

0,00% 27,29% 7,77% 39,94% 25,00% 12,21534 0,128642147 

0,00% 28,20% 8,03% 41,27% 22,50% 12,38352 0,132930219 

0,00% 29,11% 8,29% 42,60% 20,00% 12,5517 0,13721829 

0,00% 30,02% 8,55% 43,93% 17,50% 12,71987 0,141506362 

0,00% 30,93% 8,81% 45,27% 15,00% 12,88805 0,145794434 

0,00% 31,84% 9,06% 46,60% 12,50% 13,05623 0,150082345 

0,00% 32,75% 9,32% 47,93% 10,00% 13,22441 0,154370417 

0,00% 33,66% 9,58% 49,26% 7,50% 13,39259 0,158658488 

0,00% 34,57% 9,84% 50,59% 5,00% 13,56076 0,16294656 

0,00% 35,48% 10,10% 51,92% 2,50% 13,72894 0,167234632 

0,00% 36,39% 10,36% 53,25% 0,00% 13,89713 0,171522958 

0,00% 35,64% 10,60% 53,76% 0,00% 13,90389 0,171705566 

0,00% 33,14% 11,42% 55,44% 0,00% 13,92661 0,172464221 

0,00% 30,64% 12,23% 57,13% 0,00% 13,94931 0,173445128 

0,00% 28,14% 13,05% 58,81% 0,00% 13,97203 0,174645023 

0,00% 25,64% 13,86% 60,49% 0,00% 13,99473 0,176058776 

0,00% 23,14% 14,68% 62,18% 0,00% 14,01746 0,177681926 

0,00% 20,65% 15,49% 63,86% 0,00% 14,04019 0,179508451 

0,00% 18,15% 16,31% 65,55% 0,00% 14,06289 0,181531943 

0,00% 15,65% 17,12% 67,23% 0,00% 14,08562 0,183746492 

0,00% 13,15% 17,94% 68,92% 0,00% 14,10832 0,186144672 

0,00% 10,65% 18,75% 70,60% 0,00% 14,13103 0,188719874 

0,00% 8,15% 19,56% 72,29% 0,00% 14,15375 0,191464979 

0,00% 5,65% 20,38% 73,97% 0,00% 14,17646 0,194372553 

0,00% 3,15% 21,19% 75,66% 0,00% 14,19917 0,197435668 

0,00% 0,65% 22,01% 77,34% 0,00% 14,22189 0,200646938 

0,00% 0,00% 16,21% 83,79% 0,00% 14,2446 0,20468618 

0,00% 0,00% 8,10% 91,90% 0,00% 14,26732 0,211188312 

0,00% 0,00% 0,00% 100,00% 0,00% 14,29 0,22 

 

 

Πίνακαρ Π.4 : Αποηελέζμαηα αποδοηικών σαπηοθςλακίυν για ηο ζενάπιο μέηπιυν ηιμών 

καςζίμυν – ςτηλών ηιμών εκπομπών CO2 για ηο έηορ 2020 

Ποζοζηό ζςμμεηοσήρ ηυν ενεπγειακών πηγών ζηο σαπηοθςλάκιο (%) 

Απόδοζη 

(kWh/€) 

Ρίζκο - Κίνδςνορ 

 (Σςπική 

Απόκλιζη) Πεηπέλαιο Φςζικό Αέπιο Άνθπακαρ Πςπηνικά Τδποηλεκηπικά 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 100,00% 7,17 0 

0,00% 0,90% 0,06% 1,54% 97,50% 7,330723 0,004346188 

0,00% 1,79% 0,12% 3,08% 95,00% 7,491446 0,008692576 

0,00% 2,69% 0,18% 4,63% 92,50% 7,652169 0,013039154 

0,00% 3,58% 0,25% 6,17% 90,00% 7,812892 0,017385351 
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0,00% 4,48% 0,31% 7,71% 87,50% 7,973615 0,021731738 

0,00% 5,38% 0,37% 9,25% 85,00% 8,134338 0,026078321 

0,00% 6,27% 0,43% 10,80% 82,50% 8,295061 0,030424711 

0,00% 7,17% 0,49% 12,34% 80,00% 8,455784 0,034771096 

0,00% 8,06% 0,55% 13,88% 77,50% 8,616507 0,039117483 

0,00% 8,96% 0,62% 15,42% 75,00% 8,77723 0,04346387 

0,00% 9,86% 0,68% 16,97% 72,50% 8,937953 0,047810258 

0,00% 10,75% 0,74% 18,51% 70,00% 9,098676 0,052156452 

0,00% 11,65% 0,80% 20,05% 67,50% 9,259399 0,056503033 

0,00% 12,54% 0,86% 21,59% 65,00% 9,420122 0,060849424 

0,00% 13,44% 0,92% 23,14% 62,50% 9,580845 0,065195809 

0,00% 14,34% 0,98% 24,68% 60,00% 9,741568 0,069542002 

0,00% 15,23% 1,05% 26,22% 57,50% 9,902291 0,073888389 

0,00% 16,13% 1,11% 27,76% 55,00% 10,06301 0,078234972 

0,00% 17,02% 1,17% 29,31% 52,50% 10,22374 0,082581165 

0,00% 17,92% 1,23% 30,85% 50,00% 10,38446 0,086927552 

0,00% 18,82% 1,29% 32,39% 47,50% 10,54518 0,091274133 

0,00% 19,71% 1,35% 33,93% 45,00% 10,70591 0,095620327 

0,00% 20,61% 1,42% 35,48% 42,50% 10,86663 0,099966909 

0,00% 21,51% 1,48% 37,02% 40,00% 11,02735 0,104313297 

0,00% 22,40% 1,54% 38,56% 37,50% 11,18808 0,108659506 

0,00% 23,30% 1,60% 40,10% 35,00% 11,3488 0,113006071 

0,00% 24,19% 1,66% 41,64% 32,50% 11,50952 0,117352459 

0,00% 25,09% 1,72% 43,19% 30,00% 11,67024 0,121698846 

0,00% 25,99% 1,79% 44,73% 27,50% 11,83097 0,126045261 

0,00% 26,88% 1,85% 46,27% 25,00% 11,99169 0,130391622 

0,00% 27,78% 1,91% 47,81% 22,50% 12,15241 0,134738036 

0,00% 28,67% 1,97% 49,36% 20,00% 12,31314 0,139084396 

0,00% 29,57% 2,03% 50,90% 17,50% 12,47386 0,143430811 

0,00% 30,47% 2,09% 52,44% 15,00% 12,63458 0,147777198 

0,00% 31,36% 2,15% 53,98% 12,50% 12,79531 0,152123586 

0,00% 32,26% 2,22% 55,53% 10,00% 12,95603 0,156469973 

0,00% 33,15% 2,28% 57,07% 7,50% 13,11675 0,16081636 

0,00% 34,05% 2,34% 58,61% 5,00% 13,27747 0,165162722 

0,00% 34,95% 2,40% 60,15% 2,50% 13,4382 0,16950911 

0,00% 35,84% 2,46% 61,70% 0,00% 13,59891 0,173855228 

0,00% 35,31% 2,01% 62,68% 0,00% 13,61624 0,174341318 

0,00% 34,52% 1,34% 64,14% 0,00% 13,64216 0,175132536 

0,00% 33,72% 0,67% 65,61% 0,00% 13,66807 0,175999797 

0,00% 32,93% 0,00% 67,07% 0,00% 13,69398 0,176942076 

0,00% 31,50% 0,00% 68,50% 0,00% 13,7199 0,177967275 

0,00% 30,07% 0,00% 69,93% 0,00% 13,74581 0,17908287 

0,00% 28,63% 0,00% 71,37% 0,00% 13,77172 0,180287183 

0,00% 27,20% 0,00% 72,80% 0,00% 13,79763 0,181578448 

0,00% 25,77% 0,00% 74,23% 0,00% 13,82354 0,182954923 

0,00% 24,34% 0,00% 75,66% 0,00% 13,84946 0,184414511 

0,00% 22,91% 0,00% 77,09% 0,00% 13,87537 0,185955346 

0,00% 21,48% 0,00% 78,52% 0,00% 13,90128 0,187575424 

0,00% 20,04% 0,00% 79,96% 0,00% 13,92719 0,189272712 

0,00% 18,61% 0,00% 81,39% 0,00% 13,9531 0,191045152 

0,00% 17,18% 0,00% 82,82% 0,00% 13,97902 0,192890671 

0,00% 15,75% 0,00% 84,25% 0,00% 14,00493 0,194807193 

0,00% 14,32% 0,00% 85,68% 0,00% 14,03084 0,196792644 
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0,00% 12,89% 0,00% 87,11% 0,00% 14,05675 0,198844959 

0,00% 11,46% 0,00% 88,55% 0,00% 14,08266 0,200962088 

0,00% 10,02% 0,00% 89,98% 0,00% 14,10858 0,203142007 

0,00% 8,59% 0,00% 91,41% 0,00% 14,13449 0,205382714 

0,00% 7,16% 0,00% 92,84% 0,00% 14,1604 0,207682244 

0,00% 5,73% 0,00% 94,27% 0,00% 14,18631 0,210038664 

0,00% 4,30% 0,00% 95,70% 0,00% 14,21222 0,21245008 

0,00% 2,87% 0,00% 97,13% 0,00% 14,23814 0,214914642 

0,00% 1,43% 0,00% 98,57% 0,00% 14,26405 0,217430543 

0,00% 0,00% 0,00% 100,00% 0,00% 14,29 0,22 

 

Πίνακαρ Π.5 : Αποηελέζμαηα αποδοηικών σαπηοθςλακίυν για ηο ζενάπιο ςτηλών ηιμών 

καςζίμυν – μέηπιυν ηιμών εκπομπών CO2 για ηο έηορ 2020 

Ποζοζηό ζςμμεηοσήρ ηυν ενεπγειακών πηγών ζηο σαπηοθςλάκιο (%) 
Απόδοζη 

(kWh/€) 

Ρίζκο - Κίνδςνορ 

 (Σςπική 

Απόκλιζη) Πεηπέλαιο Φςζικό Αέπιο Άνθπακαρ Πςπηνικά Τδποηλεκηπικά 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 100,00% 7,17 0 

0,00% 1,09% 0,16% 1,25% 97,50% 7,302585 0,004270892 

0,00% 2,18% 0,32% 2,50% 95,00% 7,43517 0,008542247 

0,00% 3,27% 0,48% 3,75% 92,50% 7,567755 0,012813139 

0,00% 4,36% 0,65% 5,00% 90,00% 7,70034 0,017084494 

0,00% 5,44% 0,81% 6,25% 87,50% 7,832925 0,021355617 

0,00% 6,53% 0,97% 7,50% 85,00% 7,96551 0,02562674 

0,00% 7,62% 1,13% 8,75% 82,50% 8,098095 0,029897864 

0,00% 8,71% 1,29% 10,00% 80,00% 8,23068 0,034168988 

0,00% 9,80% 1,45% 11,25% 77,50% 8,363265 0,03843988 

0,00% 10,89% 1,61% 12,50% 75,00% 8,49585 0,042711235 

0,00% 11,98% 1,77% 13,75% 72,50% 8,628435 0,046982358 

0,00% 13,07% 1,94% 15,00% 70,00% 8,76102 0,051253481 

0,00% 14,16% 2,10% 16,25% 67,50% 8,893605 0,055524374 

0,00% 15,24% 2,26% 17,50% 65,00% 9,02619 0,059795728 

0,00% 16,33% 2,42% 18,75% 62,50% 9,158775 0,064066621 

0,00% 17,42% 2,58% 20,00% 60,00% 9,29136 0,068337976 

0,00% 18,51% 2,74% 21,25% 57,50% 9,423945 0,072609099 

0,00% 19,60% 2,90% 22,50% 55,00% 9,55653 0,076880223 

0,00% 20,69% 3,06% 23,75% 52,50% 9,689115 0,081151346 

0,00% 21,78% 3,23% 25,00% 50,00% 9,821701 0,085422271 

0,00% 22,87% 3,39% 26,25% 47,50% 9,954285 0,089693593 

0,00% 23,96% 3,55% 27,50% 45,00% 10,08687 0,093964717 

0,00% 25,04% 3,71% 28,75% 42,50% 10,21946 0,098235641 

0,00% 26,13% 3,87% 30,00% 40,00% 10,35204 0,102506964 

0,00% 27,22% 4,03% 31,25% 37,50% 10,48463 0,106777888 

0,00% 28,31% 4,19% 32,50% 35,00% 10,61721 0,11104898 

0,00% 29,40% 4,36% 33,75% 32,50% 10,7498 0,115320266 

0,00% 30,49% 4,52% 35,00% 30,00% 10,88238 0,119591458 

0,00% 31,58% 4,68% 36,25% 27,50% 11,01496 0,123862581 

0,00% 32,67% 4,84% 37,49% 25,00% 11,14755 0,128133506 

0,00% 33,76% 5,00% 38,74% 22,50% 11,28014 0,13240463 

0,00% 34,84% 5,16% 39,99% 20,00% 11,41272 0,136675952 

0,00% 35,93% 5,32% 41,24% 17,50% 11,5453 0,140947075 
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0,00% 37,02% 5,48% 42,49% 15,00% 11,67789 0,145218199 

0,00% 38,11% 5,65% 43,74% 12,50% 11,81047 0,149489323 

0,00% 39,20% 5,81% 44,99% 10,00% 11,94306 0,153760446 

0,00% 40,29% 5,97% 46,24% 7,50% 12,07564 0,15803157 

0,00% 41,38% 6,13% 47,49% 5,00% 12,20823 0,162302693 

0,00% 42,47% 6,29% 48,74% 2,50% 12,34081 0,166573817 

0,00% 43,56% 6,45% 49,99% 0,00% 12,47338 0,170844299 

0,00% 45,32% 2,49% 52,18% 0,00% 12,48117 0,171364264 

0,00% 0,00% 0,00% 100,00% 0,00% 12,5 0,22 

 

Πίνακαρ Π.6 : Αποηελέζμαηα αποδοηικών σαπηοθςλακίυν για ηο ζενάπιο ςτηλών ηιμών 

καςζίμυν – ςτηλών ηιμών εκπομπών CO2 για ηο έηορ 2020 

Ποζοζηό ζςμμεηοσήρ ηυν ενεπγειακών πηγών ζηο σαπηοθςλάκιο (%) 

Απόδοζη 

(kWh/€) 

Ρίζκο - Κίνδςνορ 

 (Σςπική 

Απόκλιζη) Πεηπέλαιο Φςζικό Αέπιο Άνθπακαρ Πςπηνικά Τδποηλεκηπικά 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 100,00% 7,17 0 

0,00% 0,99% 0,11% 1,40% 97,50% 7,294853 0,00429345 

0,00% 1,98% 0,22% 2,80% 95,00% 7,419706 0,008586902 

0,00% 2,97% 0,33% 4,20% 92,50% 7,544559 0,012880104 

0,00% 3,95% 0,44% 5,60% 90,00% 7,669412 0,017173557 

0,00% 4,94% 0,55% 7,00% 87,50% 7,794265 0,021467009 

0,00% 5,93% 0,66% 8,41% 85,00% 7,919118 0,025760707 

0,00% 6,92% 0,77% 9,81% 82,50% 8,043971 0,030053912 

0,00% 7,91% 0,88% 11,21% 80,00% 8,168824 0,034347612 

0,00% 8,90% 1,00% 12,61% 77,50% 8,293677 0,038641062 

0,00% 9,88% 1,11% 14,01% 75,00% 8,41853 0,042934515 

0,00% 10,87% 1,22% 15,41% 72,50% 8,543383 0,047227967 

0,00% 11,86% 1,33% 16,81% 70,00% 8,668236 0,051521416 

0,00% 12,85% 1,44% 18,21% 67,50% 8,793089 0,055814868 

0,00% 13,84% 1,55% 19,61% 65,00% 8,917942 0,060108321 

0,00% 14,83% 1,66% 21,01% 62,50% 9,042796 0,064401558 

0,00% 15,82% 1,77% 22,42% 60,00% 9,167648 0,068695224 

0,00% 16,80% 1,88% 23,82% 57,50% 9,292502 0,072988461 

0,00% 17,79% 1,99% 25,22% 55,00% 9,417354 0,077282125 

0,00% 18,78% 2,10% 26,62% 52,50% 9,542207 0,081575577 

0,00% 19,77% 2,21% 28,02% 50,00% 9,667061 0,085868816 

0,00% 20,76% 2,32% 29,42% 47,50% 9,791914 0,090162267 

0,00% 21,75% 2,43% 30,82% 45,00% 9,916767 0,094455719 

0,00% 22,73% 2,54% 32,22% 42,50% 10,04162 0,098749171 

0,00% 23,72% 2,65% 33,62% 40,00% 10,16647 0,103042622 

0,00% 24,71% 2,76% 35,02% 37,50% 10,29132 0,107336039 

0,00% 25,70% 2,87% 36,43% 35,00% 10,41618 0,111629739 

0,00% 26,69% 2,99% 37,83% 32,50% 10,54103 0,115923189 

0,00% 27,68% 3,10% 39,23% 30,00% 10,66588 0,120216641 

0,00% 28,66% 3,21% 40,63% 27,50% 10,79074 0,124510092 

0,00% 29,65% 3,32% 42,03% 25,00% 10,91559 0,128803544 

0,00% 30,64% 3,43% 43,43% 22,50% 11,04044 0,133096995 

0,00% 31,63% 3,54% 44,83% 20,00% 11,1653 0,137390446 

0,00% 32,62% 3,65% 46,23% 17,50% 11,29015 0,141683932 

0,00% 33,61% 3,76% 47,63% 15,00% 11,415 0,145977384 
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0,00% 34,60% 3,87% 49,03% 12,50% 11,53985 0,150270801 

0,00% 35,58% 3,98% 50,44% 10,00% 11,66471 0,154564286 

0,00% 36,57% 4,09% 51,84% 7,50% 11,78956 0,158857738 

0,00% 37,56% 4,20% 53,24% 5,00% 11,91441 0,163151189 

0,00% 38,55% 4,31% 54,64% 2,50% 12,03927 0,167444642 

0,00% 39,54% 4,42% 56,04% 0,00% 12,16413 0,171738413 

0,00% 38,69% 3,40% 57,91% 0,00% 12,17871 0,172305309 

0,00% 37,45% 1,90% 60,64% 0,00% 12,20014 0,173372684 

0,00% 36,22% 0,40% 63,38% 0,00% 12,22156 0,174714446 

0,00% 33,82% 0,00% 66,18% 0,00% 12,24298 0,176351447 

0,00% 31,00% 0,00% 69,00% 0,00% 12,2644 0,178344794 

0,00% 28,18% 0,00% 71,82% 0,00% 12,28582 0,180686191 

0,00% 25,36% 0,00% 74,64% 0,00% 12,30724 0,183362305 

0,00% 22,54% 0,00% 77,46% 0,00% 12,32866 0,186358829 

0,00% 19,73% 0,00% 80,27% 0,00% 12,35008 0,18966037 

0,00% 16,91% 0,00% 83,09% 0,00% 12,3715 0,19325139 

0,00% 14,09% 0,00% 85,91% 0,00% 12,39292 0,19711607 

0,00% 11,27% 0,00% 88,73% 0,00% 12,41434 0,201238643 

0,00% 8,45% 0,00% 91,55% 0,00% 12,43576 0,205603756 

0,00% 5,63% 0,00% 94,37% 0,00% 12,45718 0,210196 

0,00% 2,82% 0,00% 97,18% 0,00% 12,4786 0,215001135 

0,00% 0,00% 0,00% 100,00% 0,00% 12,5 0,22 

 

 

Πίνακαρ Π.7 : Αποηελέζμαηα αποδοηικών σαπηοθςλακίυν για ηο ζενάπιο μέηπιυν ηιμών 

καςζίμυν – μέηπιυν ηιμών εκπομπών CO2 για ηο έηορ 2030 

Ποζοζηό ζςμμεηοσήρ ηυν ενεπγειακών πηγών ζηο σαπηοθςλάκιο (%) 

Απόδοζη 

(kWh/€) 

Ρίζκο - Κίνδςνορ 

 (Σςπική 

Απόκλιζη) Πεηπέλαιο Φςζικό Αέπιο Άνθπακαρ Πςπηνικά Τδποηλεκηπικά 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 100,00% 7,17 0 

0,00% 0,76% 0,06% 1,68% 97,50% 7,350818 0,004430758 

0,00% 1,52% 0,12% 3,36% 95,00% 7,531636 0,008861344 

0,00% 2,28% 0,18% 5,04% 92,50% 7,712454 0,013292105 

0,00% 3,04% 0,25% 6,72% 90,00% 7,893272 0,01772295 

0,00% 3,80% 0,31% 8,40% 87,50% 8,07409 0,022153627 

0,00% 4,56% 0,37% 10,08% 85,00% 8,254908 0,026584562 

0,00% 5,31% 0,43% 11,76% 82,50% 8,435726 0,031015324 

0,00% 6,07% 0,49% 13,43% 80,00% 8,616544 0,035445909 

0,00% 6,83% 0,55% 15,11% 77,50% 8,797362 0,03987667 

0,00% 7,59% 0,61% 16,79% 75,00% 8,97818 0,044307431 

0,00% 8,35% 0,68% 18,47% 72,50% 9,158998 0,048738367 

0,00% 9,11% 0,74% 20,15% 70,00% 9,339816 0,053169129 

0,00% 9,87% 0,80% 21,83% 67,50% 9,520634 0,057599714 

0,00% 10,63% 0,86% 23,51% 65,00% 9,701452 0,062030651 

0,00% 11,39% 0,92% 25,19% 62,50% 9,88227 0,066461236 

0,00% 12,15% 0,98% 26,87% 60,00% 10,06309 0,070892172 

0,00% 12,91% 1,04% 28,55% 57,50% 10,24391 0,075322757 

0,00% 13,65% 1,12% 30,23% 55,00% 10,42472 0,079753705 

0,00% 14,42% 1,17% 31,91% 52,50% 10,60554 0,084184279 



222 
 

0,00% 15,18% 1,23% 33,59% 50,00% 10,78636 0,08861504 

0,00% 15,94% 1,29% 35,27% 47,50% 10,96718 0,093045801 

0,00% 16,70% 1,35% 36,95% 45,00% 11,148 0,097476737 

0,00% 17,46% 1,41% 38,63% 42,50% 11,32881 0,101907498 

0,00% 18,22% 1,47% 40,30% 40,00% 11,50963 0,106338259 

0,00% 18,98% 1,54% 41,98% 37,50% 11,69045 0,110768987 

0,00% 19,74% 1,60% 43,66% 35,00% 11,87127 0,115199781 

0,00% 20,50% 1,66% 45,34% 32,50% 12,05209 0,119630542 

0,00% 21,26% 1,72% 47,02% 30,00% 12,2329 0,124061303 

0,00% 22,02% 1,78% 48,70% 27,50% 12,41372 0,128492064 

0,00% 22,78% 1,84% 50,38% 25,00% 12,59454 0,132922741 

0,00% 23,54% 1,90% 52,06% 22,50% 12,77536 0,137353585 

0,00% 24,29% 1,97% 53,74% 20,00% 12,95618 0,141784346 

0,00% 25,05% 2,03% 55,42% 17,50% 13,13699 0,146215107 

0,00% 25,81% 2,09% 57,10% 15,00% 13,31781 0,150645867 

0,00% 26,57% 2,15% 58,78% 12,50% 13,49863 0,155076628 

0,00% 27,33% 2,21% 60,46% 10,00% 13,67945 0,159507389 

0,00% 28,09% 2,27% 62,14% 7,50% 13,86027 0,163938151 

0,00% 28,85% 2,33% 63,82% 5,00% 14,04108 0,168368912 

0,00% 29,61% 2,40% 65,50% 2,50% 14,2219 0,172799673 

0,00% 30,37% 2,46% 67,18% 0,00% 14,4027 0,177229945 

0,00% 29,63% 2,11% 68,25% 0,00% 14,43329 0,177999945 

0,00% 28,85% 1,74% 69,40% 0,00% 14,46594 0,178866853 

0,00% 28,07% 1,37% 70,55% 0,00% 14,49857 0,179779104 

0,00% 27,29% 1,01% 71,70% 0,00% 14,53122 0,180736554 

0,00% 26,51% 0,64% 72,86% 0,00% 14,56385 0,181738081 

0,00% 25,73% 0,27% 74,01% 0,00% 14,59651 0,1827835 

0,00% 24,86% 0,00% 75,14% 0,00% 14,62916 0,183871763 

0,00% 23,78% 0,00% 76,22% 0,00% 14,6618 0,185005428 

0,00% 22,70% 0,00% 77,30% 0,00% 14,69444 0,186185079 

0,00% 21,62% 0,00% 78,38% 0,00% 14,72709 0,187409747 

0,00% 20,54% 0,00% 79,46% 0,00% 14,75973 0,188678435 

0,00% 19,46% 0,00% 80,54% 0,00% 14,79238 0,189990495 

0,00% 18,38% 0,00% 81,62% 0,00% 14,82502 0,191344793 

0,00% 17,30% 0,00% 82,70% 0,00% 14,85767 0,192740688 

0,00% 16,21% 0,00% 83,79% 0,00% 14,89032 0,194177161 

0,00% 15,13% 0,00% 84,87% 0,00% 14,92296 0,195653181 

0,00% 14,05% 0,00% 85,95% 0,00% 14,95561 0,197168129 

0,00% 12,97% 0,00% 87,03% 0,00% 14,98825 0,198720838 

0,00% 11,89% 0,00% 88,11% 0,00% 15,02089 0,200310714 

0,00% 10,81% 0,00% 89,19% 0,00% 15,05354 0,20193674 

0,00% 9,73% 0,00% 90,27% 0,00% 15,08618 0,203597895 

0,00% 8,65% 0,00% 91,35% 0,00% 15,11883 0,205293629 

0,00% 7,57% 0,00% 92,43% 0,00% 15,15147 0,207022784 

0,00% 6,49% 0,00% 93,51% 0,00% 15,18412 0,208784845 

0,00% 5,41% 0,00% 94,59% 0,00% 15,21677 0,210578831 

0,00% 4,32% 0,00% 95,68% 0,00% 15,24941 0,212403763 

0,00% 3,24% 0,00% 96,76% 0,00% 15,28206 0,214259183 

0,00% 2,16% 0,00% 97,84% 0,00% 15,3147 0,216143969 

0,00% 1,08% 0,00% 98,92% 0,00% 15,34734 0,218057701 

0,00% 0,00% 0,00% 100,00% 0,00% 15,38 0,22 
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Πίνακαρ Π.8 : Αποηελέζμαηα αποδοηικών σαπηοθςλακίυν για ηο ζενάπιο μέηπιυν ηιμών 

καςζίμυν – ςτηλών ηιμών εκπομπών CO2 για ηο έηορ 2030 

Ποζοζηό ζςμμεηοσήρ ηυν ενεπγειακών πηγών ζηο σαπηοθςλάκιο (%) 

Απόδοζη 

(kWh/€) 

Ρίζκο - Κίνδςνορ 

 (Σςπική 

Απόκλιζη) Πεηπέλαιο Φςζικό Αέπιο Άνθπακαρ Πςπηνικά Τδποηλεκηπικά 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 100,00% 7,17 0 

0,00% 0,45% 0,00% 2,05% 97,50% 7,353043 0,004790362 

0,00% 0,91% 0,00% 4,09% 95,00% 7,536086 0,00958073 

0,00% 1,36% 0,00% 6,14% 92,50% 7,719129 0,014371092 

0,00% 1,82% 0,00% 8,18% 90,00% 7,902172 0,019161457 

0,00% 2,27% 0,00% 10,23% 87,50% 8,085215 0,023951825 

0,00% 2,72% 0,00% 12,28% 85,00% 8,268258 0,028742002 

0,00% 3,18% 0,00% 14,32% 82,50% 8,451301 0,033532367 

0,00% 3,63% 0,00% 16,37% 80,00% 8,634344 0,038322925 

0,00% 4,09% 0,00% 18,41% 77,50% 8,817387 0,043113099 

0,00% 4,54% 0,00% 20,46% 75,00% 9,00043 0,047903653 

0,00% 5,00% 0,00% 22,50% 72,50% 9,183473 0,052694021 

0,00% 5,45% 0,00% 24,55% 70,00% 9,366516 0,057484383 

0,00% 5,90% 0,00% 26,60% 67,50% 9,549559 0,062274748 

0,00% 6,36% 0,00% 28,64% 65,00% 9,732602 0,067065118 

0,00% 6,81% 0,00% 30,69% 62,50% 9,915645 0,071855292 

0,00% 7,27% 0,00% 32,73% 60,00% 10,09869 0,076645663 

0,00% 7,72% 0,00% 34,78% 57,50% 10,28173 0,081436211 

0,00% 8,17% 0,00% 36,83% 55,00% 10,46477 0,086226406 

0,00% 8,63% 0,00% 38,87% 52,50% 10,64782 0,091016778 

0,00% 9,08% 0,00% 40,92% 50,00% 10,83086 0,095807146 

0,00% 9,54% 0,00% 42,96% 47,50% 11,0139 0,100597512 

0,00% 9,99% 0,00% 45,01% 45,00% 11,19695 0,105387877 

0,00% 10,44% 0,00% 47,05% 42,50% 11,37999 0,110178242 

0,00% 10,90% 0,00% 49,10% 40,00% 11,56303 0,114968796 

0,00% 11,35% 0,00% 51,15% 37,50% 11,74608 0,119759161 

0,00% 11,81% 0,00% 53,19% 35,00% 11,92912 0,124549527 

0,00% 12,26% 0,00% 55,24% 32,50% 12,11216 0,129339893 

0,00% 12,72% 0,00% 57,28% 30,00% 12,2952 0,134130258 

0,00% 13,17% 0,00% 59,33% 27,50% 12,47825 0,138920624 

0,00% 13,62% 0,00% 61,38% 25,00% 12,66129 0,14371099 

0,00% 14,08% 0,00% 63,42% 22,50% 12,84433 0,148501356 

0,00% 14,53% 0,00% 65,47% 20,00% 13,02738 0,153291721 

0,00% 14,99% 0,00% 67,51% 17,50% 13,21042 0,158082087 

0,00% 15,44% 0,00% 69,56% 15,00% 13,39346 0,162872453 

0,00% 15,89% 0,00% 71,61% 12,50% 13,57651 0,167662819 

0,00% 16,35% 0,00% 73,65% 10,00% 13,75955 0,172453185 

0,00% 16,80% 0,00% 75,70% 7,50% 13,94259 0,177243551 

0,00% 17,26% 0,00% 77,74% 5,00% 14,12563 0,182033916 

0,00% 17,71% 0,00% 79,79% 2,50% 14,30868 0,186824282 

0,00% 18,17% 0,00% 81,83% 0,00% 14,49173 0,191614906 

0,00% 17,46% 0,00% 82,54% 0,00% 14,52603 0,192521064 

0,00% 16,63% 0,00% 83,37% 0,00% 14,56669 0,193617752 

0,00% 15,80% 0,00% 84,20% 0,00% 14,60736 0,19473813 

0,00% 14,97% 0,00% 85,03% 0,00% 14,64803 0,195881931 

0,00% 14,14% 0,00% 85,86% 0,00% 14,68869 0,197048472 

0,00% 13,31% 0,00% 86,69% 0,00% 14,72936 0,198237633 
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0,00% 12,47% 0,00% 87,53% 0,00% 14,77003 0,199448723 

0,00% 11,64% 0,00% 88,36% 0,00% 14,81069 0,200681485 

0,00% 10,81% 0,00% 89,19% 0,00% 14,85136 0,201935675 

0,00% 9,98% 0,00% 90,02% 0,00% 14,89203 0,203210597 

0,00% 9,15% 0,00% 90,85% 0,00% 14,93269 0,20450601 

0,00% 8,32% 0,00% 91,68% 0,00% 14,97336 0,205821686 

0,00% 7,48% 0,00% 92,52% 0,00% 15,01403 0,207156927 

0,00% 6,65% 0,00% 93,35% 0,00% 15,05469 0,208511509 

0,00% 5,82% 0,00% 94,18% 0,00% 15,09536 0,209885225 

0,00% 4,99% 0,00% 95,01% 0,00% 15,13603 0,211277375 

0,00% 4,16% 0,00% 95,84% 0,00% 15,1767 0,212687928 

0,00% 3,33% 0,00% 96,67% 0,00% 15,21736 0,214116184 

0,00% 2,49% 0,00% 97,51% 0,00% 15,25803 0,215561958 

0,00% 1,66% 0,00% 98,34% 0,00% 15,2987 0,217025075 

0,00% 0,83% 0,00% 99,17% 0,00% 15,33936 0,218504839 

0,00% 0,00% 0,00% 100,00% 0,00% 15,38 0,22 

 

 

Πίνακαρ Π.9 Αποηελέζμαηα αποδοηικών σαπηοθςλακίυν για ηο ζενάπιο ςτηλών ηιμών 

καςζίμυν – μέηπιυν ηιμών εκπομπών CO2 για ηο έηορ 2030 

Ποζοζηό ζςμμεηοσήρ ηυν ενεπγειακών πηγών ζηο σαπηοθςλάκιο (%) 

Απόδοζη 

(kWh/€) 

Ρίζκο - Κίνδςνορ 

 (Σςπική 

Απόκλιζη) Πεηπέλαιο Φςζικό Αέπιο Άνθπακαρ Πςπηνικά Τδποηλεκηπικά 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 100,00% 7,17 0 

0,00% 0,85% 0,09% 1,56% 97,50% 7,28938 0,004357669 

0,00% 1,70% 0,17% 3,12% 95,00% 7,40876 0,008715868 

0,00% 2,55% 0,26% 4,69% 92,50% 7,52814 0,013073604 

0,00% 3,41% 0,35% 6,25% 90,00% 7,64752 0,017431472 

0,00% 4,26% 0,43% 7,81% 87,50% 7,7669 0,021789407 

0,00% 5,11% 0,52% 9,37% 85,00% 7,88628 0,026147342 

0,00% 5,96% 0,61% 10,93% 82,50% 8,00566 0,030505543 

0,00% 6,81% 0,69% 12,50% 80,00% 8,12504 0,034863212 

0,00% 7,66% 0,78% 14,06% 77,50% 8,24442 0,039221408 

0,00% 8,51% 0,87% 15,62% 75,00% 8,3638 0,043579081 

0,00% 9,37% 0,95% 17,18% 72,50% 8,48318 0,047937016 

0,00% 10,22% 1,04% 18,74% 70,00% 8,60256 0,052294951 

0,00% 11,07% 1,13% 20,31% 67,50% 8,72194 0,056652886 

0,00% 11,92% 1,21% 21,87% 65,00% 8,84132 0,061011087 

0,00% 12,77% 1,30% 23,43% 62,50% 8,9607 0,065368755 

0,00% 13,62% 1,38% 24,99% 60,00% 9,08008 0,06972669 

0,00% 14,47% 1,47% 26,55% 57,50% 9,19946 0,074084625 

0,00% 15,32% 1,56% 28,12% 55,00% 9,31884 0,078442827 

0,00% 16,18% 1,64% 29,68% 52,50% 9,43822 0,082800758 

0,00% 17,03% 1,73% 31,24% 50,00% 9,5576 0,087158694 

0,00% 17,88% 1,82% 32,80% 47,50% 9,67698 0,091516366 

0,00% 18,73% 1,90% 34,36% 45,00% 9,79636 0,095874309 

0,00% 19,58% 1,99% 35,93% 42,50% 9,91574 0,100232234 

0,00% 20,43% 2,08% 37,49% 40,00% 10,03512 0,104590196 

0,00% 21,29% 2,16% 39,05% 37,50% 10,1545 0,10894837 
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0,00% 22,14% 2,25% 40,61% 35,00% 10,27388 0,1133063 

0,00% 22,99% 2,34% 42,17% 32,50% 10,39326 0,117664235 

0,00% 23,84% 2,42% 43,74% 30,00% 10,51264 0,12202217 

0,00% 24,69% 2,51% 45,30% 27,50% 10,63202 0,12637988 

0,00% 25,54% 2,60% 46,86% 25,00% 10,7514 0,13073804 

0,00% 26,39% 2,68% 48,42% 22,50% 10,87078 0,135096011 

0,00% 27,25% 2,77% 49,99% 20,00% 10,99016 0,139453946 

0,00% 28,10% 2,86% 51,55% 17,50% 11,10954 0,143811881 

0,00% 28,95% 2,94% 53,11% 15,00% 11,22892 0,148169815 

0,00% 29,80% 3,03% 54,67% 12,50% 11,3483 0,15252775 

0,00% 30,65% 3,12% 56,23% 10,00% 11,46768 0,156885685 

0,00% 31,50% 3,20% 57,80% 7,50% 11,58706 0,16124362 

0,00% 32,35% 3,29% 59,36% 5,00% 11,70644 0,165601554 

0,00% 33,21% 3,38% 60,92% 2,50% 11,82582 0,169959489 

0,00% 34,06% 3,46% 62,48% 0,00% 11,94518 0,174316657 

0,00% 33,77% 3,30% 62,92% 0,00% 11,95147 0,174549747 

0,00% 32,64% 2,67% 64,68% 0,00% 11,9764 0,175544884 

0,00% 31,51% 2,05% 66,44% 0,00% 12,00133 0,176651337 

0,00% 30,38% 1,42% 68,20% 0,00% 12,02626 0,177867159 

0,00% 29,25% 0,79% 69,96% 0,00% 12,05119 0,179189981 

0,00% 28,12% 0,16% 71,72% 0,00% 12,07611 0,180617401 

0,00% 26,60% 0,00% 73,40% 0,00% 12,10106 0,182151366 

0,00% 24,93% 0,00% 75,07% 0,00% 12,12599 0,183798411 

0,00% 23,27% 0,00% 76,73% 0,00% 12,15092 0,185555979 

0,00% 21,61% 0,00% 78,39% 0,00% 12,17585 0,187421052 

0,00% 19,95% 0,00% 80,05% 0,00% 12,20079 0,189390578 

0,00% 18,29% 0,00% 81,71% 0,00% 12,22572 0,191461098 

0,00% 16,62% 0,00% 83,38% 0,00% 12,25065 0,193629485 

0,00% 14,96% 0,00% 85,04% 0,00% 12,27558 0,195892489 

0,00% 13,30% 0,00% 86,70% 0,00% 12,30051 0,198246869 

0,00% 11,64% 0,00% 88,36% 0,00% 12,32545 0,20068956 

0,00% 9,97% 0,00% 90,03% 0,00% 12,35038 0,203217243 

0,00% 8,31% 0,00% 91,69% 0,00% 12,37531 0,205826468 

0,00% 6,65% 0,00% 93,35% 0,00% 12,40024 0,20851479 

0,00% 4,99% 0,00% 95,01% 0,00% 12,42518 0,211278891 

0,00% 3,33% 0,00% 96,67% 0,00% 12,45011 0,214115666 

0,00% 1,66% 0,00% 98,34% 0,00% 12,47504 0,217022421 

0,00% 0,00% 0,00% 100,00% 0,00% 12,5 0,22 

 

 

Πίνακαρ Π.10 Αποηελέζμαηα αποδοηικών σαπηοθςλακίυν για ηο ζενάπιο ςτηλών ηιμών 

καςζίμυν – ςτηλών ηιμών εκπομπών CO2 για ηο έηορ 2030 

Ποζοζηό ζςμμεηοσήρ ηυν ενεπγειακών πηγών ζηο σαπηοθςλάκιο (%) 

Απόδοζη 

(kWh/€) 

Ρίζκο - Κίνδςνορ 

 (Σςπική 

Απόκλιζη) Πεηπέλαιο Φςζικό Αέπιο Άνθπακαρ Πςπηνικά Τδποηλεκηπικά 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 100,00% 7,17 0 

0,00% 0,51% 0,00% 1,99% 97,50% 7,287987 0,004722585 

0,00% 1,02% 0,00% 3,98% 95,00% 7,405974 0,009444885 

0,00% 1,53% 0,00% 5,97% 92,50% 7,523961 0,014167759 



226 
 

0,00% 2,04% 0,00% 7,96% 90,00% 7,641948 0,018890345 

0,00% 2,54% 0,00% 9,96% 87,50% 7,759935 0,023612931 

0,00% 3,05% 0,00% 11,95% 85,00% 7,877922 0,028335519 

0,00% 3,56% 0,00% 13,94% 82,50% 7,995909 0,033058105 

0,00% 4,07% 0,00% 15,93% 80,00% 8,113896 0,037780691 

0,00% 4,58% 0,00% 17,92% 77,50% 8,231883 0,042503278 

0,00% 5,09% 0,00% 19,91% 75,00% 8,34987 0,047225864 

0,00% 5,60% 0,00% 21,90% 72,50% 8,467857 0,051948451 

0,00% 6,11% 0,00% 23,89% 70,00% 8,585844 0,056671037 

0,00% 6,61% 0,00% 25,89% 67,50% 8,703831 0,061393624 

0,00% 7,12% 0,00% 27,88% 65,00% 8,821818 0,06611621 

0,00% 7,63% 0,00% 29,87% 62,50% 8,939805 0,070838797 

0,00% 8,14% 0,00% 31,86% 60,00% 9,057792 0,075561383 

0,00% 8,65% 0,00% 33,85% 57,50% 9,175779 0,08028397 

0,00% 9,16% 0,00% 35,84% 55,00% 9,293766 0,085006556 

0,00% 9,67% 0,00% 37,83% 52,50% 9,411753 0,089729143 

0,00% 10,18% 0,00% 39,82% 50,00% 9,52974 0,09445173 

0,00% 10,68% 0,00% 41,82% 47,50% 9,647727 0,099174316 

0,00% 11,19% 0,00% 43,81% 45,00% 9,765714 0,103896845 

0,00% 11,70% 0,00% 45,80% 42,50% 9,883701 0,108619489 

0,00% 12,21% 0,00% 47,79% 40,00% 10,00169 0,113342075 

0,00% 12,72% 0,00% 49,78% 37,50% 10,11968 0,118064662 

0,00% 13,23% 0,00% 51,77% 35,00% 10,23766 0,122787248 

0,00% 13,74% 0,00% 53,76% 32,50% 10,35565 0,127509835 

0,00% 14,25% 0,00% 55,75% 30,00% 10,47364 0,132232421 

0,00% 14,75% 0,00% 57,75% 27,50% 10,59162 0,136955007 

0,00% 15,26% 0,00% 59,74% 25,00% 10,70961 0,141677594 

0,00% 15,77% 0,00% 61,73% 22,50% 10,8276 0,14640018 

0,00% 16,28% 0,00% 63,72% 20,00% 10,94558 0,151122766 

0,00% 16,79% 0,00% 65,71% 17,50% 11,06357 0,155845353 

0,00% 17,30% 0,00% 67,70% 15,00% 11,18156 0,160567939 

0,00% 17,81% 0,00% 69,69% 12,50% 11,29955 0,165290525 

0,00% 18,32% 0,00% 71,68% 10,00% 11,41753 0,170013112 

0,00% 18,83% 0,00% 73,68% 7,50% 11,53552 0,174735698 

0,00% 19,33% 0,00% 75,67% 5,00% 11,65351 0,179458285 

0,00% 19,84% 0,00% 77,66% 2,50% 11,77149 0,184180871 

0,00% 20,35% 0,00% 79,65% 0,00% 11,88946 0,188902658 

0,00% 19,47% 0,00% 80,53% 0,00% 11,91587 0,189974093 

0,00% 18,45% 0,00% 81,55% 0,00% 11,94662 0,191256584 

0,00% 17,42% 0,00% 82,58% 0,00% 11,97736 0,1925764 

0,00% 16,40% 0,00% 83,60% 0,00% 12,00811 0,193932778 

0,00% 15,37% 0,00% 84,63% 0,00% 12,03885 0,195324957 

0,00% 14,35% 0,00% 85,65% 0,00% 12,06959 0,196752177 

0,00% 13,32% 0,00% 86,68% 0,00% 12,10034 0,198213681 

0,00% 12,30% 0,00% 87,70% 0,00% 12,13108 0,199708715 

0,00% 11,27% 0,00% 88,73% 0,00% 12,16183 0,201236534 

0,00% 10,25% 0,00% 89,75% 0,00% 12,19257 0,202796395 

0,00% 9,22% 0,00% 90,78% 0,00% 12,22331 0,204387566 

0,00% 8,20% 0,00% 91,80% 0,00% 12,25406 0,20600932 

0,00% 7,17% 0,00% 92,83% 0,00% 12,2848 0,207660941 

0,00% 6,15% 0,00% 93,85% 0,00% 12,31555 0,209341723 

0,00% 5,12% 0,00% 94,88% 0,00% 12,34629 0,211050968 

0,00% 4,10% 0,00% 95,90% 0,00% 12,37703 0,212787991 



227 
 

0,00% 3,07% 0,00% 96,93% 0,00% 12,40778 0,214552117 

0,00% 2,05% 0,00% 97,95% 0,00% 12,43852 0,216342683 

0,00% 1,02% 0,00% 98,98% 0,00% 12,46927 0,218159038 

0,00% 0,00% 0,00% 100,00% 0,00% 12,5 0,22000001 
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