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1.6 El azar

El azar implica que mas de una cosa puede ocurrir y cada posibilidad tiene asociada una
probabilidad de ocurrencia.

VALOR ESPERADO

Si conocemos el valor de cada posible suceso y su probabilidad podremos calcular el valor
esperado. . .
P E(x) = 2% pou)

PROBABILIDAD  __, pLAY) = totoy favorbles

(ey=8 povilles
La probabilidad se define como el niUmero de casos favorables dividido entre el nimero de casos
posibles (Regla de Laplace).

p(A) =0 — Asuceso imposible

A — suceso D (A) — 1 — A suceso seguro

Sucesos independientes: | p (AN B) =p(A) - p(B)

VALOR ESPERADO MONETARIO (VEM)
El valor esperado monetario es una media ponderada donde las ponderaciones son las

posibilidades de cada posible a suceso y las cantidades promediadas son las ganancias o
pérdidas asociadas a cada suceso.
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JUEGO DE AZAR JUSTO

Imaginemos un juego en el que se puede ganar un euro con una probabilidad de 0,5 o perder un
euro con una probabilidad de 0,5.

(—=1,+1)

g C
V EMapostador = (0,5) (+1) + (0,5) (1) = 0

VEMcasinO = (07 5) (_1) A (07 5) (+1) =0

El valor esperado del juego tanto para el apostador como para el casino es cero.

Cuando el juego de azar ofrece un valor esperado de cero para el apostador y también para el
casino lo llamamos JUEGO JUSTO.

Esto quiere decir que si lo jugamos un nimero muy elevado de veces obtendriamos una
ganancia media de cero.
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JUEGO DE AZAR INJUSTO

Imaginemos el juego siguiente:

(-1,+1)
V EMupostador = (18/37) (+1) + (19/37) (1) = —0, 027
V EMeasino = (18/37) (—1) + (19/37) (+1) = +0, 027

En este juego las ganancias no han cambiado pero las probabilidades si. El cambio es muy
pequeno, pero lo suficiente para que el juego se desequilibre en beneficio del casino.

Esto seria un ejemplo claro de JUEGO INJUSTO.
/ .
Aokde.  L(X,4,8,8) pigq=14

vem = X-p+ Y4

wW

'L(x)“lj?li) — VEM
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1.7 Eleccion entre alternativas con incertidumbre

Analisis de decisiones tomadas bajo incertidumbre.

Decisiones en las que el futuro es incierto, existen varios
resultados posibles y cada uno de ellos puede darse con
diferente probabilidad.

*Para describir cuantitativamente el riesgo, hemos de
conocer:

o Todos los resultados posibles de un acontecimiento.

« La probabilidad de que se produzca cada
resultado.

VALOR ESPERADO MONETARIO CON INFORMACION PERFECTA

El valor esperado monetario con informacion perfecta se calcula sumando el valor cierto w por
la probabilidad de que toque el premio inferior y el premio superior por su probabilidad.

Yy>w — y-p

VEMZ-:y-p%—w-q X < W = X-—\ﬂ,

VEMip > w
VEMip > VEM

VALOR DE LA INFORMACION PERFECTA

VIP =VEMip—VEM — comttosl 0 Aimero
o hdoot Sispuset= e
pogey PR smber Qe

VB a ocsmC
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1.8 Las distintas actitudes ante el riesgo

No todas las personas valoran igual el riesgo. En el mundo real distintas personas haran
elecciones diferentes ante un mismo caso.

w/
« INDIVIDUO NEUTRAL ANTE EL RIESGO: cuando para un individuo una cantidad cierta de
dinero_equivale a otra incierta de igual valor esperado monetario pero con riesgo, decimos
que el individuo es neutral ante el riesgo.

+ INDIVIDUO AVERSO AL RIESGO: si un individuo valora mas una cantidad segura que un valor
monetario equivalente pero con algun riesgo implicito, entonces hablariamos de un individuo
averso a riesgo.

+ INDIVIDUO AMANTE DEL RIESGO: si un individuo valora mas una cantidad con riesgo
que otra equivalente pero cierta, diremos que es amante del riesgo.

PRIMA DE RIESGO

La prima de riesgo (PR) se define como la diferencia entre el valor esperado monetario de la
loteria y la cantidad de dinero cierta que las personas considera igualmente deseable.

Llamamos a la cantidad cierta equivalente cierto EC.

PR=VEM — EC

- INDIVIDUO NEUTRAL ANTE EL RIESGO: PR=VEM — EC=0—-VEM = EC

« INDIVIDUO AVERSO AL RIESGO: PR=VEM -FEC>0—-VEM > EC

+ INDIVIDUO AMANTE DEL RIESGO: PR=VEM —-FEC<0—-VEM < EC
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1.9 La teoria de la utilidad esperada

En 1944 von Neumann y Morgenstern desarrollaron el libro de Theory of Games and Economics
Behavior, lo que se conoce como teoria de la utilidad esperada. Esta teoria explica como eligen
las personas entre alternativas con riesgo.

Segun esta teoria las personas comparan no cantidades monetarias entre si, ciertas o probables,
sino las utilidades asociadas a estas cantidades monetarias.

La utilidad de una cantidad de dinero w sera u(w) mientras que la utilidad esperada de la loteria
L(x, y; p,q) se define como: VEM = XPxY.q

Bu(L) =u(z)-p+u(y)-q

En general esta utilidad esperada no coincide con el valor esperado monetario:
Eu (L) #u(VEM)

El consumidor, al tener que elegir entre alternativas que incorporan alguna clase de riesgo, como
las loterias, elegira la que maximice su utilidad esperada.

Volviendo al concepto de prima de riesgo y equivalente cierto podemos definir ahora con rigor que
es el equivalente cierto.

EQUIVALENTE CIERTO (EC) es una cantidad sin riesgo tal que la persona considera equivalente
su utilidad a la esperada del juego, es decir, Eu(L)=u(EC), de manera que, si le ofrecieran EC como
alternativa a jugar, dudaria, mostrandose indiferente.

- INDIVIDUO NEUTRAL ANTE EL RIESGO:  Eu(L)=u(EC)=u(VEM)
- INDIVIDUO AVERSO AL RIESGO: Eu(L)=u(EC)<u(VEM)

- INDIVIDUO AMANTE DEL RIESGO: Eu(L)=u(EC)>u(VEM)
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EJERCICIO 1

Imagine una persona que se muestra indiferente entre recibir 700€ o un billete de loteria:
L,(0, 1000; 0,15, 0,85) —a w(ass) =Ftulla)

Esta misma persona se muestra indiferente entre recibir 300€ o un billete de loteria:

L,( 0, 700; 0,35, 0,65) — \U(200) =t L)

Normalizamos la funcion de utilidad que empleamos, haciendo:

+ u(1000)= 1
* u0)=0

Con esta informacion ¢ cudl de estas dos loterias preferiria esta persona?

A: L (0, 1000; 0,33, 0,67)
B: L (300, 700; 0,5, 0,5)

- Tulla) = W) - 648 + LW 4o00) - O 8S =O'®sS
w(9oo) =o'fs
. Eulld)=Uu(o) - -das « U (I).olesS =o'tS Oes= o'ss2S

lL( 200) = ©'SS2S

A - Bulla)= W(o) * ©'33 + U (4000)- B = o et

B - Eulle)= W(20)0's & UIWR). ¢'s = JolLs

T (Le) > Bulla)
Feleamos O
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EJERCICIO 2

En Estados Unidos el 80% de los pequefios negocios fracasan, como un restaurante, agencias de
viajes o cosas similares. Una persona invierte 10.000 $ de sus ahorros en un pequefio negocio.

En el momento 0 el azar determina si el negocio préspero o no.
Las probabilidades de éxito y fracaso son p=0,2 y p=0,8 respectivamente.
Si el negocio esta predestinado al éxito y el inversor invierte, conseguira 50.000 $. Pero si el

negocio esta predestinado al fracaso y el inversor invierte, obtendra 0 como resultado de la
inversion, que implica perder lo invertido.

Si no invierte, se queda con los 10.000 $ que tenia ahorrados, es decir como estaba.

(1e.c0c) - 4o

bien

ol

(So-@00) ~ SO

e VBN kugr = 62 (s0-40) + &€(o-10) =0

A il JEsO
DosTo

e VM alir = S0-6'2 t 0.8 = 40

A%

. VeMp = So.02 +10-63%
VIP = VEMip - VEM = A8-40 =T - TL nawime

st estEmes Rispoasia . poger Por
comoel o Ao el ceulidls
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W =A0 ~~Uu(Aao)=A40
jeuple : uwy) =w
*EJ o ) ﬁ W=10- “ ) =10
Lelx) Veudeal

L(S) So, &8, o)

. BW( Labie) = W(0o).6F + ulse) -0z =
- o-0g%8+ So-0L =40

e EW(mochir) = Ew(w)= a0

Bullakic) = wl(e) = 40 '% e = 40
K(sC) = EC

. PlL= VEM-EC = 40-10=0 — ([Yer el ot
X ("\‘eagc

Eullakir) = W(x) = 10 } Eullai’) = UCET) =ulveh)

wewen) = vem = 4o
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= ,‘°?. = 1400
* Eleugds: wlwy= wr | Wi1ed
3 W (s = sa% = 2sco

Ancuale
L(o, So, o', o)

e EUlL) = W) o'F « U(se) o' =

do00
= O - o‘?-& so"-o'z = Sao .(

)
)
)
+—t ;
A0 20 Se X
I Y
. Eul mo «bir) = E(w) ="= 40 =100

1.—_S°°

EuLl) = ulE) = S0 k
wee) = 8¢

o
ec= Useo = 22 36

- F - =
e PL= \EM - EC = 40-22'3(.-——42394o Apvasr

AL rego
VA
Eull) = W (&) = Seo % EBu(l) = w(E)d L(VEN)
w(VEMY) = 4&F = Ac0o
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EJERCICIO 3

A una persona se le propone un juego (Loteria) que consiste en elegir una de dos manos
cerradas que contienen 10 y 2 € respectivamente.

1. Para una persona con una funcién de utilidad u(w)=w — veudell PR=0
2. Para una persona con una funcion de utilidad v (w) = v? — Amaule PRL<o

3. Para una persona con una funcion de utilidad 4 (w) = w!/?

- AW‘Q PL>c

L ( 2) Ao, 6'5, O'S) o'S =)

o's > (40)
VoM =2 0'SH410-60S = 6

A. ulw)=w — Veutod

o Eu(L) — \.L(z,')-b's + W (A40) -O'S:.
= & -0's+ 40-0S =6

. Eull)y=uwlex) =6

S EC=6(
use)=&

e TU(L)= U(=x) = w(vem) = b

w(veM)= \cM =6
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Q. wlw)=wt

. Eull) = wW(2).o's + w(A0)-o's =
= 2%2. 6'S + Aot -D'S =S2

EC-=S2

s Bu(l)= w(lx) =52 }
EC = ng-, =3'211

w(ec) =

Pl = VEMm - €= 6-3'21 = —4'24 L0 —» Amanle
Al riespo
o EU.CL’) = "‘L(-&\ =S2 S £uw L) =UCR)> w(vem)
wvem) = vemt= ¢ = 26 S > 36

3 ww)yz=w? =Jw

.EulL) = u(X).0'S + U C4c) -o's =
= Va - o's + Vio - o's = 2'29

\)—véz =2"29

. Eull) = ule) =229 ]S
ec =(2'23) = s'23

wlec) = Yec

o PL=\VVEM - & = (- —S"LS :6‘4570—\ Aversoo

e Eu (L) = wle) =229
W(VeM) = Vvem =Ve =2's

Eu L) = ulee) < wlvem)
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FUNCIONES DE UTILIDAD PARCIAL

u(20) |- :
u(10) / u(20)

u(10)

u(20)

u(10)

ol 4
X v
Xy

0 10 20

AV(QSV Nww Ao te

b<1 — Averso al riesgo

w> 0= b=1 — Neutral al riesgo
b b>1 —p Amante del riesgo

U (w) —w b <1 —» Amante del riesgo

w<0= b=1 — Neutral al riesgo
b>1 — Averso al riesgo
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