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Οι προγνωστικές αγορές, οι οποίες δηµι-
ουργούνται µε σκοπό τη βέλτιστη και 
δυναµική υποστήριξη της άθροισης 

πληροφορίας των συµµετεχόντων σε αυτές, 
δύνανται να υποστηρίξουν την επεξεργασία των 
συνολικά διαθέσιµων δεδοµένων και γνώσης, 
λειτουργώντας ως µετα-µηχανισµός πρόγνωσης. 
Η δηµοσίευση εισάγει µε χρήση περιγραφής, 
λιτής ανασκόπησης και παραδείγµατος την έννοια 
των προγνωστικών αγορών, ενώ επίσης παρέ-
χει το αναλυτικό πλαίσιο εφαρµογής αυτών για 
την υποστήριξη λήψης αποφάσεων στη διοίκη-
ση εφοδιαστικής αλυσίδας.

Το πρόβληµα
Η αβεβαιότητα στη διοίκηση
της εφοδιαστικής αλυσίδας
Ως αντικειµενικός σκοπός της διοίκησης της 
εφοδιαστ ικής  αλυσίδας  (supply  cha in 
management) ορίζεται η ικανοποίηση των 
αναγκών του τελικού καταναλωτή µε την πα-
ροχή του κατάλληλου προϊόντος στο κατάλλη-
λο µείγµα τόπου, χρόνου και τιµής. Ο διαρκώς 
αυξανόµενος αριθµός των συστατικών µερών 
και απολήξεων της εφοδιαστικής αλυσίδας 
αναδεικνύει, ωστόσο, ως εγγενή την ισχυρή 
αβεβαιότητα στο θεµελιώδες πρόβληµα κατα-
νοµής πόρων (supply chain capacity allocation 
problem). Η βέλτιστη επίλυση του προβλήµα-
τος προϋποθέτει ικανοποιητικές απαντήσεις 
στην πρόγνωση πολλαπλών µεγεθών που 
αναφέρονται σε όλο το µήκος της εφοδιαστικής 
αλυσίδας, εκκινώντας για παράδειγµα από το 
κόστος α’ υλών και ηµι-έτοιµων προϊόντων και 
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φθάνοντας ως το χρόνο παράδοσης των 
εξωτερικά εκχωρούµενων (outsourced) εργα-
σιών και την τελική ζήτηση ανά χρονική περί-
οδο και γεωγραφική περιοχή. Η επιχείρηση 
εποµένως που επιτυγχάνει στην αποτελεσµα-
τική πρόγνωση των µεγεθών αυτών διαθέτει 
ισχυρό ανταγωνιστικό πλεονέκτηµα, ίσως και 
«παράσταση νίκης».

Πρόγνωση: Οι τυπικές προσεγγίσεις
Η µελέτη των συνήθων επιχειρηµατικών 
πρακτικών στο πρόβληµα της πρόγνωσης 
(forecasting), αναδεικνύει την παρουσία δύο 
ξεκάθαρα διακριτών προσεγγίσεων. Οι µέθο-
δοι στατιστικής φύσεως, µε θεµέλια την οικο-
νοµετρία (econometrics) και την ανάλυση 
χρονοσειρών (time series analysis), επιχειρούν 
να µοντελοποιήσουν τα διαθέσιµα παρελθο-
ντικά δεδοµένα και να ανασύρουν µοτίβα 
(patterns) από αυτά, τα οποία και στη συνέχεια 
επιχειρούν να επεκτείνουν (extrapolate) στο 
µέλλον για την εξόρυξη προγνώσεων. Ωστόσο, 
πέρα από τη δεδοµένη δυσκολία εφαρµογής 
τους, η οποία και περιορίζει εκ των πραγµάτων 
το εύρος των επιχειρηµατικών εφαρµογών, η 
θεώρηση ενός µικρού υποσυνόλου από τις 
πιθανά σχετικές µεταβλητές, όπως επίσης και 
η προβληµατική µετατροπή σε ρητή (explicit) 
της συνολικής συσχετιζόµενης µε το υπό µε-
λέτη µέγεθος γνώσης και πληροφόρησης, 
υποδεικνύει ως  µη κατάλληλες τις προσεγγί-
σεις στατιστικής φύσεως. Εξ’ άλλου, σύµφωνα 
µε τον καθηγητή κ. Γ. Κοσµετάτο, «η προσπά-
θεια να προβλέψεις το µέλλον µελετώντας 
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µόνο το παρελθόν µοιάζει µε την προσπάθεια 
να οδηγήσεις κοιτώντας µόνο από τον καθρέ-
πτη» (Κοσµετάτος 2004).

Περισσότερο συχνά, ωστόσο, εφαρµόζονται 
οι µέθοδοι που επιχειρούν την ποικιλότροπη 
εκµαίευση της κρίσης (judgement) των ειδικών. 
Οι πλέον συνήθεις τεχνοτροπίες αναφέρονται 
στην απλή εκµαίευση της –κατά κανόνα αυ-
θαίρετης– εκτίµησης (estimation) ενός, είτε, 
σπανιότερα, περισσότερων αρµόδιων στελεχών 
επί του ζητήµατος. Στη δεύτερη εναλλακτική, 
οι ιεραρχικές διαδικασίες εξόρυξης των 
προγνώσεων χαρακτηρίζονται συνήθως ως 
χρονοβόρες, άκαµπτες και  πολύπλοκες, εν 
ολίγοις δαπανηρές και απευκταίες. Σε κάθε 
περίπτωση, οι τυπικές προσεγγίσεις εκµαίευ-
σης κρίσεως των ειδικών δεν υποστηρίζουν 
τη απόλυτα δυναµική φύση του προβλήµατος 
και δεν παρέχουν κίνητρα για την εξόρυξη 
πληροφορίας.

Εναλλακτική προσέγγιση
Αναζητείται εποµένως µηχανισµός που θα 
αναιρεί τις δοµικές αυτές αδυναµίες των υφι-
στάµενων ευρέως χρησιµοποιούµενων τεχνο-
τροπιών. Στην παρούσα δηµοσίευση επιχειρεί-
τ α ι  η  δ ι ε ρ ε ύ ν η σ η  µ ί α ς  κ α ι ν ο τ ο µ ι κ ή ς 
προσέγγισης στο ευρύ αυτό πρόβληµα. Η µέ-

θοδος συνίσταται στη δηµιουργία και χρήση 
όµοιων προς την αγορά διαδικασιών εντός των 
ορίων της επιχείρησης («εσωτερικής αγοράς») 
για την υποστήριξη αποφάσεων της διοίκησης 
εφοδιαστικής αλυσίδας, για παράδειγµα κατα-
νοµής φόρτου εργασίας, εκχωρούµενων 
δραστηριοτήτων, χρόνων παράδοσης και µίγ-
µατος προϊόντων. Οι τρέχουσες εξελίξεις στην 
τεχνολογία πληροφοριών ( informat ion 
technology) καθιστούν εφικτή την αποτελεσµα-
τική εφαρµογή τέτοιων διαδικασιών σε πληθώ-
ρα περιπτώσεων, όπου µέχρι πρόσφατα η 
πολυπλοκότητα και το κόστος καθιστούσαν 
απαγορευτική.

Προγνωστικές Αγορές
Το πλαίσιο
Μία αγορά, για παράδειγµα η χρηµατιστηριακή, 
εξυπηρετεί εκ φύσεως µε λειτουργικό τρόπο 
τη συσσωµάτωση και διάδοση πληροφοριών 
µέσω των τιµών αγοράς (Hayek 1945). Σύµφωνα 
µε τη θεµελιώδη υπόθεση αποτελεσµατικής 
αγοράς (efficient market hypothesis), οι τρέ-
χουσες τιµές ενός αξιογράφου αναπαριστούν 
πλήρως την προσδοκώµενη αξία και καµία 
πρόσθετη διαθέσιµη πληροφορία που αφοµοι-
ώνεται σε αυτές δε δύναται να βελτιώσει πε-
ραιτέρω την αξιοπιστία της πρόβλεψης της 
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αγοράς (Fama 1965). Παράλληλα, η οικονοµική 
θεωρία των ορθολογικών προσδοκιών (rational 
expectations) επαληθεύει την ικανότητα των 
αγορών να αθροίζουν πληροφορίες, όπως 
επιπλέον και να αποδίδουν αυτές µέσω των 
τιµών και του όγκου συναλλαγής των διαπραγ-
µατευόµενων τίτλων (Muth 1961, Lucas 1987). 
Η απόδειξη της ορθολογικής συµπεριφοράς 
των παικτών σε πειραµατικές αγορές υπήρξε, 
τέλος, κύριο αίτιο της απόκτησης του βραβείου 
Νόµπελ οικονοµίας από τον Vernon Smith το 
έτος 2002 (Smith 2002). 

Καθίσταται πλέον σαφές ότι µία αγορά λει-
τουργεί εκ φύσεως ως αθροιστής πληροφορί-
ας, ο οποίος, υπό τη συνθήκη της αποτελεσµα-
τικότητας, παράγει τη βέλτιστη εκτίµηση για το 
δεδοµένο όγκο πληροφορίας. Η λειτουργία 
αυτή είναι παρούσα, για παράδειγµα, στις 
αγορές δικαιωµάτων προαίρεσης (options) και 
συµβολαίων µελλοντικής εκπλήρωσης (futures), 
όπως επίσης και στις αγορές στοιχηµάτων, 
ωστόσο, δεν αποτελεί παρά παραπροϊόν της 
κύριας λειτουργίας του συνόλου των υφιστά-
µενων αγορών (Bell 2006).

Ορισµός και Αναδροµή 
Επιχειρώντας την πλήρωση της ερευνητικής 
–συνάµα και απόλυτα πρακτικής– αναγκαιότη-
τας που αναδύεται από τις παρατηρήσεις αυτές, 
ορίζουµε ως προγνωστική (prediction market) 
την αγορά εκείνη που δηµιουργείται και λει-
τουργεί µε πρώτιστο σκοπό την εξόρυξη και 
άθροιση διάσπαρτων ανά τους παίκτες πληρο-
φοριών και τη µετέπειτα χρήση του πληροφο-
ριακού της περιεχοµένου, όπως αυτό απεικο-
ν ί ζ ε τ α ι  σ τ ι ς  τ ι µ έ ς  α γ ο ρ ά ς  κ α τ ά λ λ η λ α 
διαµορφωµένων αξιογράφων, για την εκπόνη-
ση προγνώσεων συσχετιζόµενων µε συγκεκρι-
µένα µελλοντικά γεγονότα.

Η σύλληψη της ιδέας κατεξοχήν λειτουργίας 
µίας αγοράς ως εργαλείου πρόγνωσης έλαβε 
χώρα στις αρχές της προηγούµενης δεκαετίας, 
ωστόσο µόλις τα τελευταία 5 χρόνια οι ερευνη-
τικές και επιχειρηµατικές εφαρµογές των 
προγνωστικών αγορών παρουσιάζουν εκθετι-
κή αύξηση, όπως καταγράφεται στην βιβλιο-
γραφική επισκόπηση των Tz i ra l is  και 
Tatsiopoulos (2007).

Μηχανισµός λειτουργίας
Οι κύριοι µηχανισµοί λειτουργίας που έχουν 
αναπτυχθεί για την υποστήριξη της αντιστάθ-
µισης του ρίσκου (hedging) ή και για την 
υλοποίηση κερδοσκοπικών συναλλαγών 
(speculation) απέναντι σε αβέβαια µελλοντικά 

γεγονότα είναι ακατάλληλοι για τη λειτουργία 
προγνωστικών αγορών. Συγκεκριµένα, ο 
συνήθης µηχανισµός συνεχούς διπλής δηµο-
πρασίας (continuous double auction), που 
χρησιµοποιείται στις χρηµατοοικονοµικές 
αγορές, παρουσιάζει το πρόβληµα έλλειψης 
ρευστότητας –εποµένως και συναλλαγών και 
µεταβολής τιµών– στις συνήθως περιορισµέ-
νου αριθµού παικτών και εντολών προγνω-
στικές αγορές. Ο µηχανισµός του ειδικού δια-
π ρ α γ µ α τ ε υ τ ή  ( m a r k e t  m a k e r ) ,  π ο υ 
χρησιµοποιείται κατά κόρον σε αθλητικά 
στοιχήµατα κυρίως µε τη µορφή πράκτορα 
(bookmaker), εµφανίζει το µειονέκτηµα έκθε-
σης του διοργανωτή σε σηµαντικό χρηµατικό 
κίνδυνο. Τέλος, ο µηχανισµός αµοιβαίου 
στοιχήµατος (pari-mutuel wagering),  ο 
οποίος εφαρµόζεται σε στοιχήµατα ιπποδρο-
µιών, δεν παρέχει κίνητρο για άµεση συναλ-
λαγή και επακόλουθη ανακοίνωση νέας 
πληροφορίας.

Καθίσταται εποµένως προφανές πως νέοι 
µηχανισµοί απαιτούνται για να εξασφαλίσουν 
τις επιθυµητές συνθήκες λειτουργίας µιας 
προγνωστικής αγοράς. Την ανάγκη αυτή κά-
λυψαν οι δύο νέοι µηχανισµοί που παρουσι-
άστηκαν από τον Hanson (2003, ‘market scoring 
rules’) και Pennock (2004, ‘dynamic pari-
mutuel market’).

Εφαρµογή στη διοίκηση
της εφοδιαστικής αλυσίδας
Παράδειγµα Εφαρµογής
Ένα παράδειγµα δύναται να καταστήσει περισ-
σότερο σαφή την εφαρµοσιµότητα του µηχα-
νισµού στη διοίκηση της εφοδιαστικής αλυσί-
δας. Έστω ότι ο χρόνος παράδοσης µίας 
εσωτερικής παραγγελίας ηµι-έτοιµων προϊό-
ντων είναι κρίσιµης σηµασίας για την οµαλή 
λειτουργία της εφοδιαστικής αλυσίδας και τον 
πιθανό ανασχεδιασµό των παρελκόµενων 
λειτουργιών και δραστηριοτήτων. Συστήνεται 
µία προγνωστική αγορά, µε αντικείµενο το 
χρόνο παράδοσης της συγκεκριµένης εσωτε-
ρικής παραγγελίας. Το σύνολο των στελεχών 
που διαθέτουν πρόσβαση σε συµβατή µε το 
υπό µελέτη µέγεθος γνώση και πληροφόρηση 
αποκτά δικαίωµα συµµετοχής στην αγορά και, 
παράλληλα, ένα –συνήθως εικονικό– χρηµα-
τικό ποσό για τις συναλλαγές του. Στη συνέχεια 
ορίζονται το αντικείµενο της αγοράς και οι 
τίτλοι των προς διαπραγµάτευση µετοχών ώστε 
να συσχετίζονται άµεσα και να περιγράφουν 
εξαντλητικά κάθε πιθανή τιµή του υπό µελέτη 
µεγέθους. Για παράδειγµα, η αγορά µπορεί να 



έχει τίτλο «Ποιος ο χρόνος παράδοσης της εσωτερικής παραγ-
γελίας Χ», ενώ ως µετοχές µπορούν να οριστούν οι «Μάιος», 
«Ιούνιος» και «Ιούλιος». 

Κάθε µετοχή εισάγεται προς διαπραγµάτευση στην τιµή των 
0,33€ έκαστη και, σε περίπτωση που η αξίωση που περιγράφει 
δεν αποδειχθεί αληθής, λαµβάνει µηδενική αξία κατά το 
κλείσιµο της αγοράς. Αντίθετα, σε περίπτωση που τελικά το 
ενδεχόµενο που περιγράφει αποδειχθεί πραγµατικό, είτε 
λαµβάνει τιµή ίση µε 1€, είτε λαµβάνει µερίδιο ίσο µε το σύ-
νολο των χρηµάτων που έχουν επενδυθεί στην αγορά προς το 
συνολικό αριθµό των µετοχών του συγκεκριµένου ενδεχοµέ-
νου που έχει αγοραστεί (ανάλογα µε τον επιλεγµένο µηχανισµό 
λειτουργίας της αγοράς).

Έστω ότι, σε µία χρονική στιγµή κατά τη διάρκεια της δια-
πραγµάτευσης της µετοχής «Μάιος», η τιµή της ανέρχεται σε 
Τ λεπτά. Στην τιµή αυτή δύναται να αποδοθεί η ερµηνεία ότι η 
αγορά, ή εναλλακτικά η συνισταµένη των εκτιµήσεων των 
στελεχών που συµµετέχουν σε αυτή, υποδεικνύει πιθανότητα 
πραγµάτωσης της αξίωσης ίση µε Τ%. Σε περίπτωση που κάποιος 
παίκτης εκτιµά ή έχει σχετική πληροφόρηση ότι η πιθανότητα 
αυτή είναι µεγαλύτερη, προβαίνει σε αγορά της µετοχής, ενώ 
σε αντίθετη περίπτωση προβαίνει σε πώληση του µεριδίου που 
πιθανά κατέχει, ούτως ώστε να αποκοµίσει κέρδος από την 
αγοραπωλησία. Ως συνέπεια, µία εκτίµηση διαφοροποιηµένη 
από τη συλλογική, όπως αυτή διαµορφώνεται µέσα από τις 
πεποιθήσεις των στελεχών και το µηχανισµό της αγοράς, 
προκαλεί µία συναλλαγή και µία επακόλουθη µεταβολή στην 
τρέχουσα τιµή αγοράς του αξιογράφου, µε τρόπο ώστε αυτή να 
συµπεριλαµβάνει πλέον και τη διαφοροποιηµένη εκτίµηση. Με 
άλλα λόγια, ο µηχανισµός της προγνωστικής αγοράς παρέχει 
εκτιµήσεις που απεικονίζουν το σύνολο των σχετικών µε το 
υπό πρόγνωση µέγεθος πληροφοριών, καθώς, σε περίπτωση 
που κάποιος ανακαλύπτει πληροφορία που αµελείται στην 
τρέχουσα τιµή, µπορεί να αποκοµίσει κέρδη από τη γνωστο-
ποίησή της, γνωστοποίηση η οποία εν τέλει ισοδυναµεί µε 
διόρθωση της τιµής αγοράς.

Υφιστάµενα παραδείγµατα
Οι µοναδικές απόπειρες εφαρµογής προγνωστικών αγορών 
στην εφοδιαστική αλυσίδα που έχουν ως σήµερα σε διεθνή 
κλίµακα υλοποιηθεί και καταγραφεί ερευνητικά είναι µονάχα 
οι ακόλουθες δύο, πιστοποιώντας το εµβρυϊκό στάδιο ανάπτυ-
ξης της µεθόδου. Η Hewlett-Packard επιχείρησε το 1996 τη 
σύσταση αγοράς για την πρόγνωση πωλήσεων εκτυπωτών 
(Chen et al. 2003, Plott and Chen 2002), ενώ η Siemens απο-
πειράθηκε το ίδιο έτος να προβλέψει την ηµεροµηνία ολοκλή-
ρωσης ενός έργου ανάπτυξης λογισµικού (Ortner 1997, Ortner 
1998). Τα αποτελέσµατα υπήρξαν και στις δύο περιπτώσεις 
θετικά, σαφώς ανώτερα από ανταγωνιστικούς µηχανισµούς 
πρόγνωσης.

Οδηγός υλοποίησης
Για την υλοποίηση προγνωστικών αγορών, απαιτείται η χρήση 
κατάλληλης διαδικτυακής υπηρεσίας (web service). Ως σήµε-
ρα, οι διαθέσιµες παγκοσµίως υπηρεσίες αυτού του είδους 
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είναι εξαιρετικά περιορισµένου αριθµού και 
στη συντριπτική πλειονότητά τους χρησιµοποι-
ούν ακατάλληλο µηχανισµό λειτουργίας, 
σύµφωνα µε όσα αναφέρθηκαν παραπάνω. 
Ωστόσο η ερευνητική οµάδα του ΕΜΠ ανα-
πτύσσει υψηλών προδιαγραφών λογισµικό, 
υλοποιώντας ένα καινοτόµο το οποίο βρίσκε-
ται στο στάδιο τελικού ελέγχου.

Εφόσον το κατάλληλο λογισµικό έχει επιλε-
χθεί, επόµενο βήµα αποτελεί ο προσδιορισµός 
του αντικειµενικού στόχου των προβλέψεων. 
Ο µετασχηµατισµός των ζητουµένων προς 
πρόγνωση µεγεθών της εφοδιαστικής αλυσί-
δας σε αγορές και τίτλους µετοχών πρέπει να 
πραγµατοποιείται µε τρόπο ώστε αυτές να 
προκύπτουν σαφείς, εύκολα κατανοητές και 
ξεκάθαρα αποτιµήσιµες.

Η επιλογή των συµµετεχόντων παικτών είναι 
επίσης καθοριστική. Κάθε στέλεχος που έχει 
πρόσβαση σε σχετική µε το υπό πρόβλεψη 
µέγεθος γνώση και πληροφόρηση πρέπει να 
λαµβάνει το δικαίωµα εισόδου στην αγορά. Στη 
συνήθη περίπτωση λειτουργίας της αγοράς µε 
εικονικά χρήµατα, κάθε παίκτης λαµβάνει ίσο 
αρχικό ποσό και η επιρροή του στην αγορά 
διαµορφώνεται ανάλογα µε την ιστορικά κατα-
γεγραµµένη προβλεπτική του ικανότητα.

Τέλος, η παροχή ικανών για την υποκίνηση 
των συµµετεχόντων κινήτρων είναι εξίσου 
σηµαντική. Η ανταµοιβή –χρηµατική ή υλι-
κή–, η αναγνωρισιµότητα των συµµετεχόντων 
και εκτός του παιχνιδιού της αγοράς, όπως 
επίσης και η συσχέτιση των υπό συναλλαγή 
ζητηµάτων µε τα άµεσα ενδιαφέροντα των 

παικτών δύνανται να εξασφαλίσουν τακτική 
συµµετοχή, εποµένως και ισχυρή πιθανότητα 
επιτυχίας της αγοράς.

Συµπεράσµατα
Οι προγνωστικές αγορές, οι οποίες δηµιουργού-
νται µε σκοπό την άθροιση πληροφοριών των 
συµµετεχόντων για εκπόνηση προγνώσεων, 
µοιάζουν ως µία πολλά υποσχόµενη προοπτική 
για περισσότερο αξιόπιστη αντιµετώπιση του 
προβλήµατος της πρόγνωσης. Η διάχυτη αβε-
βαιότητα σε όλες τις αποφάσεις της διοίκησης 
εφοδιαστικής αλυσίδας καθιστά το γνωστικό 
αντικείµενο των logistics πρόσφορο για την 
εφαρµογή της τεχνοτροπίας, ενώ η ανάπτυξη του 
αντίστοιχου ερευνητικού κλάδου µοιάζει να έχει 
µόλις ξεκινήσει. 

Η παρούσα δηµοσίευση παρέχει εν τέλει µία 
περιεκτική περιγραφή της µεθόδου των 
προγνωστικών αγορών, όπως επίσης ένα 
υπόδειγµα υλοποίησής τους για την υποστή-
ριξη αποφάσεων εφοδιαστικής και συµπαγή 
οδηγό εφαρµογής αυτών στην επιχειρηµατική 
πρακτική. Ωστόσο, η δηµοσίευση αυτή δεν 
πρέπει να ληφθεί παρά ως προποµπός των 
όσων πρόκειται να ακολουθήσουν, δεδοµένης 
της έρευνας που εξελίσσεται στον Τοµέα 
Βιοµηχανικής Διοίκησης & Επιχειρησιακής 
Έρευνας του ΕΜΠ, η οποία και επικεντρώνεται 
τόσο στο αλγοριθµικό υπόβαθρο του µηχανι-
σµού λειτουργίας, όσο και στη δηµιουργία της 
απαιτούµενης διαδικτυακής πλατφόρµας λο-
γισµικού και στην υλοποίηση πληθώρας µε-
λετών περίπτωσης.

µÈ‚ÏÈÔÁÚ·Ê›·

1. Bell, T.W. “The prediction exchange: progress in promoting the 
sciences and useful arts” Chapman University School of Law, 
Working Paper, 2006.

2. Chen, K-Y, Fine LR and Huberman B A, “Predicting the future”, 
Information Systems Frontiers, Vol. 5, pp. 47 – 61, 2003.

3. Fama, E., “Behavior of Stock Market Prices”, Journal of Business, Vol. 
38, pp. 34-105, 1965.

4. Hanson, R., “Combinatorial information market design”, Information 
Systems Frontiers, Vol. 5, pp. 107 – 119, 2003.

5. Hayek, F., “The use of knowledge in society”, American Economic 
Review, Vol. 35, pp.519-530, 1945

6. Κοσµετάτος, Γ., Προσωπική συνέντευξη µε Τζιραλή Γ., Μάρτιος 2004
7. Lucas, R., Models in business cycles, Blackwell, 1987.
8. Muth, J., “Rational expectations and the theory of price movements”, 

Econometrica, Vol. 29, No. 6, pp.315-335, 1961.
9. Ortner, G., “Forecasting markets - an industrial application, Part I”, 

Technical University of Vienna, Department of Managerial Economics 

and Industrial Organization, Working paper, 1997.
10. Ortner, G., “Forecasting markets - an industrial application, Part II”, 

Technical University of Vienna, Department of Managerial Economics 
and Industrial Organization, Working paper, 1998.

11. Pennock, D.M., “A dynamic pari-mutuel market for hedging, 
wagering, and information aggregation”, Proceedings of 5th Asian 
conference on Electronic commerce, New York, USA, ACM Press, pp 
170 – 179, 2004.

12. Plott, C.R. and Chen, K-Y, “Information aggregation mechanisms: 
concept, design and implementation for a sales forecasting 
problem”, Division of the Humanities and Social Sciences, California 
Institute of Technology, Social Science Working Paper No. 1131, 2002.

13. Smith, V., “Constructivist and Ecological Rationality in Economics”, 
Nobel Prize Lecture, December 8, 2002. 

14. Tziralis, G. and Tatsiopoulos, I. “Prediction markets: An extended 
literature review”, The Journal of Prediction Markets, Vol. 1, pp. 75-91, 
2007.

Δ


