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UTILIDAD EXPANDIDA ESTADO DEPENDIENTE:
ALGUNAS APLICACIONES

Ramén J. Sirvent y Josefa Tomas

RESUMEN

En este trabajo se presenta una extensién de la versién expandida de la
Teoria del Arrepentimiento (Sirvent y Tomds, 1992) al caso de valoraciones
dependientes del estado del mundo. Dicha extensién se aplica al andlisis de
los seguros sobre bienes irremplazables y al de los seguros especiales de
vuelo, problemas para los cuales algunas mediciones de la Teoria Clasica de

la Utilidad Esperada no resultarian acordes con lo generalmente observado.

PALABRAS CLAVE: Utilidad Estado-Dependiente; Bienes Irremplazables;

Seguro de Vuelo.

ABSTRACT

This paper is an extension of an amplified version of the Regret Theory
(Sirvent and Tomas, 1992) applied to dependent valuations of the world
state. Here is used in the analysis of the provision of insurance for
irreplaceable goods as well as for special flight insurances. These are two
cases where some of the generally observed measurements of the classic

Theory of Expected Utility can not be applied.

KEY WORDS: State Depedent Utility, Irreplaceable goods, Flight

insurance.






1.- INTRODUCCION

Considerar que las preferencias de los individuos son independientes
del estado del mundo es un supuesto razonable para determinados problemas
con falta de certidumbre. En algunas otras circunstancias, sin embargo, ha
venido siendo tradicional suponer que los agentes poseen utilidades
estado-dependientes, esto es, que sus preferencias varian dependiendo del
estado del mundo que se realice. Las situaciones de enfermedad y salud, o
de vida o muerte son ejemplos tipicos en los que este andlisis se ha
llevado a cabo para explicar problemas como los seguros de vida y

enfermedad.

Cuando las probabilidades de los estados del mundo se suponen
conocidas, la Teoria de la Utilidad Esperada puede ser facilmente
modificada para incluir preferencias estado-dependientes [ver por ejemplo
Arrow (1974), Cook y Graham (1977), Jones-Lee (1974), Conley (1976),
Viscusi y Evans (1990)]. Linnerooth (1979) y Dréze (1987) dan interesantes
panordmicas de esta literatura. También en el entorno de incertidumbre,
cuando las probabilidades de los eventos se entienden desconocidas, las
preferencias estado-dependientes han sido estudiadas entre otros por Karni

(1983, 1985, 1993) y Karni, Schmeidler y Vind (1983).

Desde uno y otro enfoque se han analizado algunos problemas
especificos como por ejemplo los seguros sobre bienes irremplazables en
Cook y Graham (1977), los seguros de vida [Mishan (1971), Karni y Zilcha
(1985)] y los seguros especiales de vuelo [Karni (1985) y Eisner y Strotz
(1961), quienes por primera vez pusieron en evidencia la necesidad de
formular funciones de utilidad distintas para los estados de vida y muerte

de los individuosl.

Para estos tipos de problemas, el empleo de la teoria tradicional

conduce a conclusiones que plantean paradojas en relaciéon con la idea



intuitiva de aversiéon al riesgo y que no siempre se corresponden con la

conducta observada, como es el caso de los sobreseguros de vuelo.

En en este trabajo intentamos dar una respuesta a algunas de tales
dificultades enfocando el problema desde el punto de vista de nuestra
versién expandida de Teorfa del Arrepentimiento (Sirvent y Tomds 1992).
Veremos cémo la actitud temperamental o tibia frente al éxito/fracaso de
los agentes, a través de la estructura multiplicativa de la funcidon de
valoracién, puede explicar algunas de las paradojas que plantea el andlisis

clasico.

Dos son los problemas que abordaremos: Los seguros especiales de vuelo
y el andlisis de la decisién de seguro para bienes irremplazables. Sobre el
primero de ellos, el clasico trabajo de Eisner y Strotz (1961) revela que
en contra de la evidencia empirica (este tipo de contratos tiene una amplia
aceptacién) y en contra de la idea intuitiva de aversién al riesgo, los

agentes maximizadores de la utilidad esperada debieran rechazarlos.

Con respecto al problema més general de los seguros sobre bienes
irremplazables, el también clasico articulo de Cook y Graham (1977) llega a
la conclusién de que, considerando a los bienes irremplazables como
normales, un agente Von Neumann-Morgenstern averso al riesgo no se
aseguraria plenamente, a prima equitativa, frente al riesgo de su pérdida,
mientras que si el bien irremplazable se considera inferior, el agente se
sobreasegurarfa frente a la posible pérdida del mismo. Estas conclusiones

son también contrarias a la intuicién y a la evidencia empirica.

El trabajo se estructura de la siguiente manera: En la seccién 2, se
presenta una extensién natural del modelo de la Utilidad Expandida al caso
estado-dependiente para preferencias sobre resultados monetarios (como
efecto de una manera diferente de expandir las utilidades relativas en cada

estado del mundo). En la seccién 3 se aplica dicho modelo a los seguros



sobre bienes irremplazables, y en la seccién 4 a los seguros especiales de
vuelo. En ambos casos, las actitudes frente al éxito/fracaso permitiran
explicar la evidencia empirica cuando tales respuestas psicolégicas se
tienen en cuenta. Algunos comentarios y conclusiones cierran el capitulo en

la. seccién 5.



2.- UTILIDAD EXPANDIDA ESTADO-DEPENDIENTE

Consideremos el problema de eleccién entre el par de alternativas A1 y

A2 definido por la tabla siguiente

s s s
1 J n
14 4 T
1 j n
A u u
1 11 1j in
A u
2 21 2 2n
donde u_j = U(XIJ) i=1 2, j =1 2,..n es la utilidad basica sobre el
1

resultado monetario cierto xij de la accién A en el estado del mundo s,
i J

n

con probabilidad conocida m (¥ m_ = 1). La utilidad bésica se supondra
j=i

creciente y la consideraremos céncava en el caso de aversién al riesgo.

Si suponemos agentes expansores de la utilidad relativa (ver Sirvent y
Toméas 1992), definiremos la utilidad expandida ElJ de la eleccién de A1 y

el rechazo de A2 en el estado sJ como:

€ = h donde =u, -1u
1j gJ' (gj) EJ‘ 1j 2j

Andlogamente, la utilidad expandida 623 de la eleccion de A2 y el
rechazo de A1 en el estado sj es:

€ =-§£& h(-£&)
J J

2j



postuldndose que los agentes eligen como si maximizasen la esperanza de la
utilidad expandida:

n
A A e El"j(eu_ EZJ) =0

Definiendo la funcién expansora H(EJ_) = h(EJ) + h(—EJ), la regla de

eleccién se expresa:

n
A A H =0
12 @ ;njgj (gj)
j=1
o bien:
n

A1 > AZ & j{jlnjw(&]) =0 dond.e t//(&j) = Ej H(&jj)

Ahora supondremos que en cada uno de los estados del mundo la funcién

de evaluacién h(.) es distinta de modo que:

~

e = h dond =u - u
1) E:J J(gj) nde gJ 1j 2]
= - h (-

2) €J J( gJ)

en este caso:
n A A
A1 > A2 ® ;nj(en_ Ezj) z 0

J=1

llamando HJ(EJ) = hj(gj) + hj(—&jj) v t/JJ(Sj) = EJHJ(&'J) entonces

n
A1 2 Az ® j§1njwj(§1) =0

El supuesto basico que haremos para esta extensién a valoraciones
estado dependientes, serd el de que las funciones de valoracién
correspondientes a cada estado del mundo estan relacionadas
multiplicativamente por una funcion k(£), de forma que para cada utilidad

relativa & verifica los siguientes supuestos:



(5.0) hr(i) = krS(E) hS(E) para todo £ y para todo par s Y S de estados

del mundo.

Sin pérdida de generalidad consideraremos dos estados del mundo s, ¥

s, independientes, con probabilidades m y 1-m respectivamente de modo que

h (&) = k(E)hZ(E).

Sobre el comportamiento de la funcién k(£) haremos los siguientes

supuestos:
(s.1) k(&) >0 vex0 y k(0) = 1.
(S.2) k(&) es de clase c’.

(8.3) k(&) =k(-8) V &

(S.4) K’(£) > 0, K’(€) < 0 o bien K'(€) = 0 VE > 0.

La razén de exigir k(£) > O estriba en que en el modelo original de la
utilidad expandida h(€) =z O V& y ello debe mantenerse ain cuando la

valoracién sea dependiente del estado del mundo: hl(E) = k(E)hZ(g) z 0.
La segunda parte del supuesto S.1: k(O)=1, exige algunos comentarios:

Tengamos en cuenta que el modelo expandido, permitiria clasificar a

los agentes en cuatro categorias:
(I) Agentes temperamentales "standard", con H(0) = O y H’(§) > O V&>0.

(II) Agentes temperamentales "temperados", con H(0) = 1 y H'(§) > O
vE > 0,
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(I1I) Agentes tibios, con H(0) = 1 y H’'(§) < 0 Vg€ > O.

(IV) Agentes neutrales frente al éxito/fracaso (Von Neumann y

Morgenstern) con H(§) = 1 V&,

La condicién k(0) = 1 permite que el paso de un estado del mundo a
otro pueda modificar la intensidad de la respuesta temperamental o tibia de
los agentes, pero no alterar sustancialmente su actitud si ésta se
corresponde (en alguno de los estados) con el tipo (I). Se interpreta pues
esta parte del supuesto S.1 como una condicién de regularidad que impide

los cambios bruscos de actitud.

El supuesto S.2 es un supuesto técnico para mantener las

caracteristicas de diferenciabilidad ya impuestas en el modelo original.

El supuesto S.3 k(§) = k(-§), garantiza la hemisimetria de ¢(§), ya
que entonces hl(E) = k(£&) hZ(E) implica que: H1(€) = k(&) HZ(E) y por tanto
que wl(g) = k(éj)l,llz(éj). Ademés, con este supuesto no se alteran las posibles
asimetrias de la funcién hz(E), vinculadas a afectaciones diferentes para
pérdidas y ganancias en términos de utilidad relativa, asimetria ésta que
(en términos absolutos) es defendida, entre otros por Kahnemann y Tversky

(1979) y Tversky y Kahnemann (1991).

La monotonia estricta exigida a k(§) en S.4 para los € > O es una
condicién de regularidad cuyas consecuencias analizaremos con detalle mas
adelante y que permitird determinar el temperamento de los agentes en cada
estado. Si k(£) fuese constante, la valoracién seria independiente del

estado del mundo.
Puesto que los agentes en cada estado del mundo deben ser

temperamentales, tibios o neutrales frente al éxito/fracaso, la funcién

k(&) debe garantizar que ello ocurra.
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£’ (&)

Si definimos T = , cuando esta elasticidad se aplica sobre la

(&)

funcién H(&), puede utilizarse como una medida local del grado de

temperamentalidad o tibieza de los agentes.

Impondremos por tanto el siguiente supuesto:

(s.5) T r T, 20V€>Oobienozrk+TH>———é—VEj>0.

2 2

Los supuestos S.I1 a S.5 garantizan que la funcién hl(E) cumpla las
hipétesis de la utilidad expandida y que se verifiquen todas las

propiedades relativas a las funciones Hl(&') y l/Jl(E).

Consecuencias: Cambios temperamentales entre estados.

La monotonia de k(§) junto con el supuesto S.5, permiten analizar los

cambios de temperamentalidad de los agentes en cada estado.

Asi tendremos:

(1)rk+rH220 Y € >0 siy sblo si k(€)+H2(€)ZOV€>O

y como k(£) > O yHZ(g’) >0V & >0 siy sblo si

k'(§) H (§) + k() H)(£) = H(E) =0V E&>0

por lo que el agente se comportard como temperamental en el estado 5 -

(ii) 0 = TP Ty - L si y sélo si — Lo« H’l(i) = 0 y el agente

T €

se comportarda como tibio frente al éxito/ fracaso.

12



Con ello, si k’(§) > O para € > O y el agente es temperamental en el
estado 8, la afectacién de la valoracién al pasar al estado s, no altera
su actitud (H;(E) = Kk'(€) Hz(ij) + k(&) H;(g) >0V &€ > 0) pero si la

intensidad de la misma: T Ty (el agente es mas temperamental en sl). Si
1 2
el agente es tibio en el estado s, en s, serd menos tibio, pudiendo

incluso cambiar su actitud a temperamental de tipo (II), segin el signo de

k*(&) H (&) + k(&) H(£).

Si k'(€§) < O V € > 0, el agente puede o no cambiar su actitud
disminuyendo en cualquier caso su grado de temperamentalidad. Si el agente
es tibio en el estado s, serd mas tibio en s, ¥ si es temperamental de

tipo (II) en s, en s serd menos temperamental o llegara a ser tibio.

Por tanto, si k'(§) > 0O = rl(g) > 1:2(&:) y el grado local de

temperamentalidad aumenta, mientras disminuye cuando k’(€) < 0.

13



3.- APLICACION A SEGUROS SOBRE BIENES IRREMPLAZABLES

En su analisis del problema de la decisién de seguro sobre bienes
irremplazables, Cook y Graham (1977) parten del supuesto de que los agentes
deben valorar de forma distinta su riqueza en los estados de posesién 'y
pérdida del bien en cuestion de manera que, si ub(w) es la utilidad sobre
el dinero w cuando se dispone del bien irremplazable y ua(w) la utilidad
en ausencia del mismo, se verifica que uh(w) > ua(w) Yw. Ello les permite
introducir los conceptos de "compensacién" C(w) y "rescate" (o "redencién")
R(w) de manera que ub(w) = ua(w+C(w)) y Ub(W—R(W)) = ua(w) como queda

reflejado en la figura 1

w-R(w) w w+C(w)

figura |

Puesto que C(w-R(w))=R(w) y R(w+C(w))=C(w), desarrollan su analisis
sobre R(w), obteniendo que C(w) E R(w) ¢ R’(w) Z 0. Correspondiendo R’(w)=0

al caso de bienes reemplazables, asocian R’(w) > 0 y R'(w) < O a los casos

de bienes irremplazables normales e inferiores respectivamente.

Las conclusiones finales del articulo resultan paraddjicas en el
sentido de que para contratos de seguro a prima equitativa, los agentes
aversos al riesgo se sobreasegurarian frente a la posible pérdida del bien

irremplazable si lo consideran un bien inferior (prefieren el estado de

14



pérdida), y se cubrirfan sélo parcialmente si lo consideran un bien normal.
No sb6lo resulta dificil (y asi lo reconocen los propios autores) considerar
como inferior un bien irremplazable, sino que también es claro que ambos

resultados chocan abiertamente con la idea intuitiva de aversidén al riego

Desde nuestro punto de vista de la utilidad expandida estado
dependiente, serd posible explicar la decisién de seguro como resultado de
cambios en la actitud frente al éxito o fracaso de los agentes con
independencia de su actitud frente al riesgo. Para verlo, consideremos un
agente cuya riqueza actual es w, que se enfrenta al riesgo de sufrir la
pérdida de un bien irremplazable (una valiosa obra de arte, un animal
doméstico querido, parte de la integridad fisica, digamos las manos de un

pianista o las piernas de una bailarina...)

Supdéngase que las compafilfas de seguro ofertan una compensacién
econémica de z unidades monetarias en caso de pérdida del bien mediante el
pago de una prima equitativa ¥=nz, siendo m la probabilidad de que dicha
pérdida se produzca. El agente se enfrenta al problema de eleccién entre

las alternativas A1 (rechazar el seguro} y A2 (comprarlo), como se refleja

en la siguiente tabla:

ESTADOS s1 s2
PROBAB. {4 (1-m)
A w w

1
A2 WH+z -y wW-9

Entenderemos que en el estado 5, de pérdida del bien irremplazable, el
agente valora la utilidad relativa mediante wl(g) = k(&) wz(i) siendo wz(g)

la funcién de valoracién en el estado s, de no pérdida.
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Para aislar los efectos de la actitud frente al éxito/fracaso de la
posible influencia de la actitud frente al riesgo, supondremos que la

utilidad basica sobre el dinero es lineal e independiente del estado del

mundo.

Tendremos entonces:

t
o

A ; A, e mply-z) + (1-m) () j

1
o

>
= nly-z) Hl(ar—z) + (I-m) ¥ HZ(W) y
y con Hl(w—z) = k(y-z) HZ(W-Z)i

A
1

ARV

A2 = n(y-z) k(y-z) Hz(y-z) + (l-m)y Hz(w) 0]

ATV

Puesto que la compensacién monetaria z, se oferta a prima equitativa

sin gastos y = mz, tendremos:

1

AV

A & [nzz—nz] k(nz-z) H (nz-z) + (I-n) nz H (nz) 20
1 2 2 2 <
 z (r-1) k(z(n-1)) H (z(n-1)) + (I-1) m z H, (nz) E 0
Simplificando y teniendo en cuenta la simetrfa de k(§) y H(§):

A 2 A o H(nz) 2 k(z-nz) H (z-nz)
1< 2 2 < 2
o sea:

> >
Al ” A = H_ (y) < Hl(z—z()

que puede expresarse:

Hz(nz)

2 k((1-1m)z)
2 H ((1-mz)

o
AV
>
[}
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Consideraremos ahora separadamente el «caso de los agentes

temperamentales y el de los agentes tibios frente al éxito/fracaso.

(a) Caso de un agente temperamental en el estado s, de posesion del bien

irremplazable.

Segin que la funcién k(§) sea creciente o decreciente para argumentos

positivos, distinguiremos:
(al) Subcaso: H;(g) >0y k(&) > 0VE >O.

Como k’(£)>0 con k(0)=1 implica que k((1-m)z)>1, se verificard que si

H_(nz)
n = 1/2 , entonces S - | y el contrato serd rechazado.
Hz((l—n)z)

Obsérvese que al ser k(&) = 1 VE, Hl(f;‘) = Hz(&') V€ y H;(E) = Kk’(§)
HZ(E) + k(&) H’Z(g) > 0 Y€ > 0, con lo que 1:1(&:) > rz(g) > 0 y el agente se

torna mas temperamental en el estado de pérdida.

En cambio, cuando la probabilidad de perder el bien irremplazable - y
en consecuencia la prima - sea grande (m > 1/2), el agente podra adoptar la

decisién de asegurarse.
(a2) Subcaso: H;(g) >0 VE>O0yk'(§) <oO.

Cuando en el estado de pérdida del bien irremplazable, el agente es
menos temperamental que en el estado de no pérdida, si m > 1/2 el agente no
se asegurard, pudiendo hacerlo cuando la probabilidad sea menor o igual que

1/2.

Considerando la funcién G(m) = Hz(nz) - k ((1-m)z) HZ((l—n)z) donde

suponemos 7 variable y z fija, vemos que:

G(1/2) = H(1/2) - k(1/2) H(1/2) = (1-k(1/2)) > O (ya que k(1/2) < 1)

17



Por otro lado, si el agente es un temperamental "standard" (de tipo
(I)) de modo que H(0) = 0, se tendra que G(0) < O, por lo que < —é— /
#*
G(m ) = O.

#*
En tal caso, en un entorno de m tendremos:

#
n > = rechazo del contrato

#*
m < m = aceptacién del contrato

(b) Caso de agentes tibios frente al éxito/fracaso en el estado s, de posesién

del bien irremplazable.

(b1) Subcaso H;(g) <0yki()>0VvE >0

Hz(nz) 1

Entonces ———=— < 1 cuando ™ > -, y se tendra A_ > A
2 2 1.
Hz((l—n)z)

1 Hz(nz)
Cuando ® £ —,—————— =1y el agente podré asegurarse O no.

2

Hz((l—n)z)

Para estos agentes, G(1/2) < 0, y como H(0)=l, cuando k(z) H(z)<l =

* * *
G(0) > 0, por lo que existirda m < % / m>m = contrato y m < m =

rechazo
(b2) Subcaso: H;(i) <0yk(§) <0 Vg >0,

H_(nz)
El cociente %  sera mayor que uno cuando m < 1/2 En estas

Hz((l-n)z)

condiciones, el seguro sera aceptado al igual que cuando m = 1/2, ya que en
este caso que nos ocupa, el agente se torna mas tibio en el estado de

pérdida del bien irremplazable al ser k(§) <1 V & # 0. Si la probabilidad

18



de pérdida es mayor que 1/2, estos agentes podrian aceptar el seguro o

rechazarlo.

Comparando estos comportamientos con los correspondientes a la
decisién de seguro sobre bienes reemplazables analizados en Sirvent y
Tomas 1992, concluimos que es el cambio de actitud frente al éxito/fracaso
el que determina una contraccién del espacio de seguro en el caso de los
agentes temperamentales y una expansiéon del mismo en el caso de tibieza
cuando el paso al estado de pérdida de un bien irremplazable, implica una
pérdida de temperamentalidad. Si suponemos lo contrario, los efectos son

naturalmente opuestos.

Cuando el estado de pérdida de un bien irremplazable conlleva fuertes
diferencias de renta disponible o en el nivel de vida, parece razonable el
supuesto de un incremento de la temperamentalidad. Este es el caso, por
ejemplo, de determinadas enfermedades que necesitan tratamientos costosos,
o la pérdida de algin miembro esencial para el trabajo del individuo. Otras
situaciones, en que las necesidades de los individuos pueden disminuir,
pueden estar vinculadas a descensos del grado de temperamentalidad. Un
ejemplo de este tipo serfa la situaciéon de muerte, si el individuo no posee

familiares que dependan de él.

Como en el caso de la decisién de seguro sobre bienes reemplazables,
la regla de eleccién puede expresarse en términos del nivel de riesgo del
agente a través de una funci6én n(m) una vez fijada la compensacién
monetaria z, lo que permitird considerar los efectos de la inclusién de
gastos en la prima y también, bajo las condiciones especificadas en
Sirvent y Tomdas 1992, considerar superpuesta a la actitud frente al
éxito/fracaso, la aversion al riego incorporada a las valoraciones a través

de una utilidad béasica céncava. En efecto:
> >
A ; A & m,lll('af—z) + {1-m) l,l/z(zf) ” 0

1 2

[y (r-2)-p ()] + ¥, () 2 O
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l/lz(?r)

>
AV

>

2
VIA

l/lz(ar) + l/ll(z—?f)

llfz(w)
\1/2(7) + wl(z-w)

Llamando 1_11(1! ) =

Esta funcién, para ¥ = m(l+m)z con mzO, estarad definida en [O, -1—-1&_11—]

con el significado de una probabilidad n(0) =0; @ [ . ] =
I 1{ 1+m

nl(n) puede expresarse también como:

- ¥, (¥)

'/’2(7) + k(z-7) w2(2~?/)

Si consideramos un agente temperamental (a2), k(z-¥) =1 por lo que

Y ()

2

Wz(af) + ll'z(z—af)

donde nR(n) es la funcién m(nw) para la decisién de seguro sobre un

bien reemplazable.

Asi pues, la gréfica de 1_tl(1t) va por encima de la gréfica de ER(n).

wz(%) 1

En particular, 1—11(1/2) z = =, lo que quiere

Z z i
b2)+ (%)

decir que el agente rechaza el contrato para m = 1/2 para cualquier tipo de

prima.

Para el caso de prima sin gastos, ello viene recogido en la figura 2

de la siguiente pégina.
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Analogamente, para agentes tibios al éxito/fracaso:

l//2(7f)

n(n) = = n (n) al ser k(z-y) = 1

lllz(w) + wz(z—ar)

y 1":1(1/2) = 1/2.(Ver figura 3)

0,5 —

figura 3
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Como sabemos, la inclusion de gastos administrativos en la prima:
y=n(l+m)z con m > O, determinara una contraccién del espacio de seguro en

todos los casos.

La superposicién de la posible aversiéon al riesgo implica, como

también sabemos, en todos los casos una expansion del espacio de seguro.

La "forma" de 1_tI(1t) puede no coincidir con la forma de 1—tR(1t), pero en
cualquier caso 1_11(11) = nR(n) V(m), en los temperamentales y al revés para

los tibios.
3.1: Equivalencia interestados: Compensacion y redencién relativas

Si suponemos que de un estado del mundo a otro la actitud bésica o
tipo de los agentes (I), (II) o (III) no cambia (lo que tendrd sentido en
determinadas situaciones) es posible definir los conceptos de compensacion
y redencién relativas como equivalentes interestados que, en términos de
utilidad relativa podrian ser interpretados de forma parecida a como lo

hacen Cook y Graham en su contexto:

Para los estados del mundo s, ¥ s, de manera que s representa la
pérdida del bien irremplazable y s, la conservaciéon del mismo, definimos la

Compensacion relativa CP(E) =z 0 de modo que Hz(g) = H1(€+Cr(§)).

Analogamente, la Redencion relativa RP(E) =z O vendria dada por

la condicién: Hl(E) = H2(€+R(€)).

Asi, la valoracién de la utilidad relativa € en el estado s2, se veria
equilibrada en el estado s, por £ + cr(g). Equivalentemente, el agente

valoraria en s, una utilidad relativa &€ como valora & + R (£) en s,
r

Que el agente no cambie su tipo temperamental de un estado del mundo a
otro aunque cambie la intensidad de su reacciéon psicolégica frente al
posible éxito/fracaso, hace que CP(E) y Rr(g) estén ambas definidas VE.

Ademds, habiéndolas definido como no negativas, se tendra que H2(€)ZH1(€) y
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que t/lz(E) = t//l(ﬁ) V€. Ello conlleva que los agentes valoran las utilidades
relativas cuando estan en posesién del bien irremplazable, por encima de la
valoracién que realizan si suponen que se dard el estado de pérdida del
mismo. Este supuesto ha sido defendido por Viscusi y Evans (1990), quienes
lo han constatado empiricamente para el caso de valoraciones dependientes
del estado del mundo en relacién con los accidentes laborales. Es razonable
suponer un comportamiento andlogo cuando el bien irremplazable de que se
trate sea la vida del individuo. No obstante, para otros tipos de bienes,
es posible que las valoraciones en los estados de posesiéon y pérdida no
cumplan la condicién anterior (puede servir el ejemplo mencionado mas
arriba de los afectados por ciertas enfermedades que pueden ser tratadas
adecuadamente si se dispone de dinero suficiente, en cuyo caso puede ser
l6gico que Hz(g) < HI(E)). En estos casos, compensaciéon y redenciéon

relativas podrian no estar definidas.

Precisamente, algunas de las criticas hechas al andlisis de Cook ¥y
Graham apuntan en esta direccién, ya que en su modelo, la compensacién no
estd en general definida. Ademds, el supuesto de valoracién de la riqueza

no se sostendria en situaciones como la ejemplificada.
En nuestro modelo expandido, para aquellos casos en los que tenga

sentido, el problema de decisién de seguro sobre un bien irremplazable,

podra también interpretarse en términos de cr(g) y Rr(g).
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4.- APLICACION A LOS SEGUROS ESPECIALES DE VUELO

Recientemente, los titulares de una conocida tarjeta de crédito han
estado recibiendo propaganda sobre la oferta de seguros automaticos de
vuelo que garantizan compensaciones econémicas de 50, 75 y 100 millones de
pesetas mediante el pago de una prima de 1000, 1500 y 2000 pts.
respectivamente, Esta prima se carga automdticamente en la cuenta del
cliente cada vez que éste compra un billete de avién para vuelos en lineas
regulares. Obsérvese que la probabilidad implicita de muerte por accidente
aéreo es la misma ( 2.10"5) para las tres coberturas ofertadas y puede ser
considerada como objetiva tanto por la compafifa como por los potenciales

asegurados.

El folleto publicitario explicita también que dicha cobertura es
independiente de la compensacién econdémica (también de hasta 100 millones
de pesetas) por accidentes en transportes publicos a la que el titular de
la tarjeta tiene derecho por ser poseedor de la misma sin pago adicional de

ninguna clase,

Esta situaciéon real es semejante a la analizada en el trabajo de
Eisner y Strotz (1961) desde el punto de vista de la Utilidad Esperada
estado-dependiente. La principal conclusién de este trabajo es que las
implicaciones de la Teoria Clasica son inconsistentes con la evidencia de
la demanda de este tipo de seguros por parte de individuos que ya poseen
seguros de vida que les cubren en caso de muerte por cualquier causa. Como
vamos a ver, la actitud temperamental de los agentes podrd explicar estos
contratos cuando el problema se estudia mediante el modelo expandido
estado-dependiente que tiene en cuenta diferentes actitudes psicolégicas

frente al éxito/fracaso superpuestas o no a la aversién al riesgo.

Centrandonos en el caso concreto que nos ocupa, consideremos que, con
independencia de que el titular de la tarjeta pueda poseer otro u otros
seguros de vida, éste se enfrenta a la decisién de autorizar o no el cargo

de la prima del seguro especial de vuelo al comprar sus billetes de avién y
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que su probabilidad m de morir en accidente de viaje es suma de dos
componentes: la de morir en accidente aéreo ny la de morir en cualquier
otro medic de transporte publico n durante el periodo de vigencia de la
tar jeta:

1)
=1 +T
f o

Considerando la probabilidad implicita n de muerte por accidente
aéreo a la que se oferta la compensacién Z. la prima ¥, gserd equitativa sin
n.n

gastos si ¥ NZ Por otro lado, si llamamos "z" a la compensacién por el

seguro de accidentes que ya posee el agente, la matriz de resultados para

' . . s (2)
el problema de eleccién es la siguiente:
Estados del mundo muerte muerte vida
en vuelo en otro medio
probabilidades [ T 1-M -M
f o f o
A (Tomar seguro W—af—z(f+z+zf wW-Y —7f+z w—y—arf
de vuelo)

B (rechazar) W-Y+Z wW-y+Z W=y

donde se ha llamado w a la riqueza actual del agente y ¥ a la prima pagada
por el seguro general de accidentes (la cuota anual de la tarjeta en el

ejemplo concreto que tratamos o cualquier otra)

! Eisner y Strotz prueban que si la probabilidad de muerte cuando el

agente contraté un seguro de vida (que le cubre por cualquier causa) es T,
al plantearse el adquirir o rechazar un seguro de vuelo, la probabilidad de
morir en el mismo mr puede alterar la probabilidad me de morir ese mismo
dia por cualquier otra causa de manera que, s6lo cuando ™ > o + Tf los
agentes aversos al riesgo contratarian el seguro especial.

z En nuestro modelo no es relevante la riqueza actual del agente ni la
cuantfa de la prima que pagd por el seguro general de accidentes ya que es
un modelo de diferencias que sélo tiene en cuenta las utilidades relativas
en cada estado del mundo. ‘
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Si tomamos lineal la utilidad bésica sobre la riqueza (neutralidad
frente al riesgo) para aislar los efectos de la actitud temperamental o
tibia frente al éxito/fracaso, y si consideramos que el agente valora los
resultados en forma distinta en los estados de muerte y vida, tendremos

que:
A > B e nf[zf—yf] HM(zf—yf) + nO[—arf] HM(-arf) + (l—nf—no)[—a’f] HV(—arf) =z 0

donde HM(.) y Hv(.) son las funciones expansoras de la utilidad relativa

en los estados de muerte y vida respectivamente.

Sustituyendo ¥, = noZ,

A>Be (1—nf) HM(zf(l—nf)) =T HM(nfzf) + (l—nf—no) Hv(nfzf)
Con nM=nf+n0, la regla de eleccién se expresa:
A>Be anM(nfzf) + (l—nf) HM(zf(l-nf)) z nMHM(nfzf) + (l—nM) Hv(nfzf)

Supondremos ahora que HV(E) = k(&) HM(E) con k(0) = 1y kK (&) = O es
decir, que los agentes son mas temperamentales a la hora de valorar las
utilidades relativas en vida que cuando lo hacen pensando en quienes les

heredaran. Es decir que k(£) = 1, V€ por lo que HV(E_,') = HM(g) VE.

Aunque en principio no parece preciso establecer supuestos sobre el
caracter temperamental o tibio de los agentes, es claro que tipicamente
M M= T ha de ser pequefia (<1/2), lo que implica una prima baja y, en
estas condiciones (caso a2 de la secci6on 3 con 5= vida) sélo los agentes

temperamentales tienen posibilidad de asegurarse.

Si sustituimos Hv(é_j) = k(£€) HM(E_Z) la condicién anterior se expresa

comao:
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(1-nf)H [(l—nf)zf]—noHM(nfzf)

A>B o k(&) = —
4 (1 nM) HM("fo)

siendo #  muy pequefia y la funcién HM(E) creciente se concluye que estos

individuos pueden comprar el seguro especial de vuelo confirmando este

resultado el hecho constatado empiricamente.

La figura 4, ilustra esta posibilidad:

HM[Zf(l—n )] e e e - |
o § | HM(E
|
|
H (nz) JV(E) !
v e - - |
¢ | !
B l |
! |
! !
H (nz) | |
f£r
i |
I} 1 N
mz (1-n )z
£F N
figura 4
Donde:

o = "fHM("fo') + (l—nf) HM(zf(l—nf))
B = nMHM(nfzf) + (l—nM) Hv(nfzf)
De manera que A > B

Concluiremos esta seccién interpretando el ejemplo de seguro de vuelo
como un seguro probabilistico, ya que el agente sélo paga una parte nz de
la prima equitativa que le corresponderia pagar por la compensacion

econdmica que recibe (z+2f) en caso de muerte en accidente aéreo,
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obteniendo los herederos sélo la parte y de dicha compensacién si el agente
muere en un medio de transporte distinto al avién. Con este enfoque,
podemos utilizar los resultados del capitulo 1, en el que probamos cémo en
las condiciones dadas de bajas probabilidades, los agentes temperamentales

optan por asegurarse.

En efecto: expresando m, =TT, con 0 < r = 1, tendremos:

Estados del mundo muerte muerte vida
en vuelo en otro medio
probabilidades M =rT T 1-T
f M o M
A (Tomar seguro W-’)f—'a'f+2+2f wW-v —’Xf+Z W-’J—’(Yf
de vuelo)
B (rechazar) WY +Z w-y+z Wy

Donde ¥=T mz es la prima por seguro de vuelo. Se tendria entonces:
A>B e HM(zf(l—r‘nM)) z Hv(zfrnM)

Con HV(E) = k(£) HM(&j) k(0) =1 y k(&) =1

Por tanto: A>B e Hv(zf(l—r‘nM)) z k(zf(l—rnM)) Hv(zfrnM)

Con ello, para un agente temperamental si r < (1/2 nM) > A > B, vy

giendow =rm, n<1/2 = A>B.
f M of

Asi, estos agentes comprarian el seguro de vuelo aun cuando en la

prima se incluyesen gastos administrativos.
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5.- COMENTARIOS FINALES

Hemos propuesto una extensién del modelo expandido de Teoria del
arrepentimiento al caso de valoraciones dependientes del estado del mundo y
ello ha permitido abordar el estudio de dos problemas especificos para los

que los resultados de la Teorfa de la Utilidad Esperada son cuestionables.

En primer lugar se ha construido un modelo general bastante flexible
en el que resultan posibles cambios en la actitud temperamental o tibia de
los agentes al valorar las utilidades relativas en distintos estados del

mundo.

Al analizar el problema de los seguros sobre bienes irremplazables,
hemos visto cémo resulta posible explicarlos con independencia de la
actitud frente al riesgo de los agentes, generalizando los resultados ya
obtenidos en el capftulo 1 sobre seguros de bienes reemplazables.
Naturalmente, como la teorfa del arrepentimiento es binaria, no puede
representar en general uniparamétricamente las preferencias, por lo que no
resulta posible determinar niveles &ptimos de cobertura. No obstante, la
consideracién de las actitudes frente al éxito o fracaso, conduce a

resultados acordes con la intuicién y con la evidencia empirica.

En el andlisis de problemas en los que el bien irremplazable en
cuestién es la vida del propio agente, se han impuesto restricciones a los

cambios de actitud similares a las que son generalmente aceptados en la

literatura sobre estos temas y con ello, se ha conseguido explicar la
posibilidad de que individuos que ya poseen un seguro de vida que compensa
a los herederos en caso de fallecimiento por cualquier causa, contraten

seguros especiales de vuelo tal y como constata la experiencia.
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