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I. UTILIDAD ESPERADA.

Los origenes de la teoria de la utilidad esperada se remontan a Gabriel Cramer
(1728) y Daniel Bernoulli (1738) en su explicacién de la conocida paradoja de San
Petersburgo. Estos autores propusieron que en situaciones de riesgo, los individuos se
comportaban como maximizadores de la utilidad esperada’. No obstante, su
consideracién como la teoria convencional de la eleccién 'bajo incertidumbre se debe al
modelo axiomadtico elaborado en 1944 por von Neumann y Morgenstern. Mientras que
el concepto de utilidad de Bernoulli estaba basado en la nocién de utilidad cardinal que
se deriva de las consecuencias experimentadas bajo certidumbre, la nocién de utilidad
de von Neumann y Morgenstern se refiere a una funcion de utilidad ordinal derivada de
la observacién de preferencias bajo riesgo’. Ademés, mientras que la teoria de Bernoulli
es basicamente un modelo descriptivo, el comportamiento axiomatico propuesto por

Von Neumann y Morgenstern da a la teoria su atractivo normativo.

' Lo que se plante6 en esta paradoja fue la razén de porqué la gente estaba dispuesta a pagar sélo una
pequefia cantidad de dinero por participar en un juego cuyo valor esperado era infinito. Este juego
consiste en: lanzar una moneda tantas veces como sea necesario hasta que salga “cara” por primera

vez. El pago que se obtiene es 2", siendo n el nimero de lanzamientos que se requiere para conseguir

“cara”. La probabilidad de obtener la primera “cara” en el lanzamiento » es 1 y la ganancia 2". El
2’!

valor esperado del juego seria infinito ya que: Z(%)" 2" = 0.
n=1

Dado que nadie estaria dispuesto a pagar mds que una pequefia cantidad por participar en este
juego, esta paradoja pone de manifiesto la debilidad del criterio del valor esperado del juego para recoger
los sentimientos de los individuos acerca de las loterias o juegos. En este juego, la posibilidad de terminar
con nada estd claramente infravalorada. Para Cramer, los matemdticos valoran el dinero en proporcién a
la cantidad del mismo, mientras que en la préctica la gente lo valora en proporcion a la utilidad que puede
obtener de él. Estos autores argumentan que la variable a tener en cuenta no es el valor esperado sino la
utilidad esperada (que recoge el valor intrinseco del valor monetario). Muestran que con una funcién de
utilidad logaritmica que presenta rendimientos decrecientes, la utilidad esperada del juego, es decir:

Z (%)" log, 2" es finita.

n=1

? Desde una perspectiva de medida, la funcién de utilidad esperada de von Neumann y Morgenstern es
cardinal en el sentido de que la escala de utilidad tiene propiedades de intervalo. Sin embargo, desde la
perspectiva de las preferencias es una funcién ordinal ya que no provee mas que una ordenacién de las
loterias o elecciones. En este sentido, su naturaleza cardinal debe interpretarse cuidadosamente.
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Para la mayor parte de los economistas contemporaneos la teoria de la utilidad
esperada es el paradigma de la eleccién racional. Esta teoria se utiliza tanto en la
eleccion bajo riesgo como en la eleccién bajo incertidumbre. En el primer caso, estamos
ante una situacioén en la que la formulacién del problema para el decisor’ incluye las
probabilidades asociadas a los estados de la naturaleza, por lo que solo se tendran que
derivar Ias‘ uﬁlidadeé der lés Vconsécﬁehciés.r Por- ei éontrarib, en un confexto de
‘incertidumbre estas probabilidades son totalmente desconocidas. Aqui el decisor tiene
que asignar utilidades a las consecuencias y probabilidades a los estados. Sin embargo,
bajo el enfoque axiomatico de la teoria de la utilidad esperada esta distincion se hace

borrosa y en algunas ocasiones innecesaria.

En términos de sus fundamentos 16gicos, el modelo de la utilidad esperada puede
ser derivado de un conjunto de supuestos o axiomas con relacién a la ordenacion de las
distribuciones de probabilidad de los resultados de cada accion. Estos axiomas han sido
formulados, de manera algo diferente, por distintos autores como: von Neumann y
Morgenstern (1944), Savage (1954), Luce y Raiffa (1957) y Fishburn (1970) entre
otros. Lo esencial de este conjunto de axiomas es que permiten ordenar las elecciones

de los individuos.

La hipétesis de la utilidad esperada establece que el individuo, que se enfrenta a
una situacién con riesgo, posee una funcion de utilidad von Neumann-Morgenstern
definida sobre el conjunto de consecuencias, y cuando se enfrenta a proyectos aleatorios
o loterias sobre estas consecuencias elige aquel que maximiza el valor esperado de
dicha funcién.

Aunque existen numerosos desarrollos formales de los axiomas del modelo de la
utilidad esperada en sus distintos contextos, la mayoria especifican un espacio de

resultados o consecuencias y postulan que las preferencias del individuo sobre

? De acuerdo con este enfoque, el agente decisor se describe por un conjunto de creencias, que estin
matematicamente representadas por una distribucién de probabilidades sobre los estados del mundo en el
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distribuciones de probabilidad sobre este espacio satisfacen los siguientes cuatro

axiomas®.

Sea S=(S,,....,S,) el conjunto finito de estados y sea X la n-tupla que asocia
a cada §; una consecuencia x;. Un elemento tipico de X es el vector {xl, . .,xn}. Sea
P=(pys..cuPpiXis- .- .,kn ) una iotéria ciue asigna una distribucién de probabilidad
| sbbfe iaé cc.msecﬁe.ncliasl y.?‘ el espécib de falés ‘lot.erl’.as‘. Deﬁnambs pdr > ia fefaéio’h |

débil de preferencias sobre este conjunto de distribuciones de probabilidad.

1. COMPLETITUD: para cualesquiera dos loterias Py P* e P, o bien P = P°,

P* = P, 0o ambos.

2. TRANSITIVIDAD: Para cualesquiera tres loterias P, P* y P** e P.Si P*™ > P*

y P* = P, entonces P** > P.

3. CONTINUIDAD: Paratoda P, P* y P* e P.Si P* = P* = P, entonces existe
un A €[0,1] tal que: P* ~ AP™ +(1-A)P.

4. INDEPENDENCIA: para cualesquiera dos loterias Py P* € P, P = P* siy solo
si AP* +(1-A)P™ = AP+(1-A)P™ para todo Ael0]] y todo P*". Donde
AP + (1 —/I)P* denota la “mezcla de probabilidad” de Py P*, es decir, la loteria

con probabilidades: (}fpl +(1-A)p;,....Ap, +(1-A)p: )

Los axiomas /, 2 y 3 permiten establecer la existencia de una funcidén real de
preferencias V(P) que representa la relacién >. Asi, P* > P si y solo si V(P')Z v(P).

El axioma 4, ademds de ser la base de su amplio atractivo normativo, da a la teoria su

que se desarrolla su accién, y por un conjunto ordenado de preferencias sobre los resultados posibles de
sus acciones.
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principal contenido empirico ya que implica que la funcién de preferencias debe tener la
forma lineal ¥(P)=> U(x,)p,. Donde U(x;) seria el indice de utilidad sobre las
i=1

consecuencias x;.

A diferencia de von Neumann y Mofgénétefn, Savage (1954) enmarca su teoria
“en un contexto de eleccién bajo incertidumbre. Se inspira en el trabajo de Ramsey
(1926), quien mostré que la probabilidad subjetiva podia definirse en términos de
preferencias sobre apuestas y en el de von Neumann y Morgenstern (1944), que
establecen la primera derivacién axiomdtica de la teoria de la utilidad esperada. Savage
estd interesado en las implicaciones del razonamiento para la toma de decisiones y
esboza las analogias entre sus axiomas y los principios de la 1égica, ya que el principal

proposito de su teoria es normativo.

Para este autor, los principales componentes de un problema de eleccion bajo
incertidumbre son: los actos o acciones, las consecuencias y los estados de la
naturaleza, estos ultimos nos permiten relacionar las posibles acciones y las
consecuencias. Un estado de la naturaleza indica para cada posible accién cual es la
consecuencia resultante, al relacionar acciones con consecuencias permiten resolver

completamente la incertidumbre.

Asi, en su teoria, la incertidumbre se representa por un conjunto de estados del
mundo mutuamente exclusivos, de los cuales uno y solo uno sucede. Cualquier conjunto
de estados del mundo es un suceso. Los objetos entre los que hay que elegir son actos o
acciones, un acto se define por una lista de consecuencias, una por cada estado del
mundo. Los individuos tienen preferencias sobre los actos. Savage presenta un conjunto
de axiomas que imponen consistencia en las preferencias y a partir de ellos demuestra el
siguiente teorema: Si las preferencias de un individuo satisfacen estos axiomas,

entonces estas preferencias pueden representarse por una funcion de utilidad vnica si

4 Nétese que, al estar en un contexto de riesgo, la probabilidad es un primitivo cuyos valores estin
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se incluyen sus transformaciones lineales positivas, que asigna un indice a cada
consecuencia y por una funcion de probabilidad tnica, que asigna un indice de
probabilidad a cada suceso. Estas funciones pueden usarse para asignar un indice de
utilidad a cada acto. De cualesquiera dos actos, el que tenga mayor utilidad esperada

serd el preferido.

‘Para elegir la accion preferida, el primer paso es construir el conjunto de
acciones “concebible” y ordenarlo. Asi, el conjunto de acciones F, en la estructura de
Savage, esta formado por todas las funciones desde el conjunto de estados S al conjunto
de consecuencias. A continuacion, se computa la utilidad esperada de cada accién y se
elige la que tiene mayor utilidad esperada. Por tanto, estamos suponiendo que el decisor

asigna una probabilidad z(s) a cada estado s de S y una utilidad U(x) a cada

consecuencia x de X. De modo que, dada una accién f del conjunto F, su utilidad

esperada es:
EU(f)= 3, w WL 6)]

En este caso, el decisor tiene una relacion binaria de preferencias > definida

sobre el conjunto de acciones F, donde:
Vf.geF:f>gw EU(f)2 EU(g). (1)

Las propiedades que debe satisfacer la relacion de preferencias > se conocen

como los postulados de Savage:

Pl. Larelacién de preferencias es completa y transitiva. Es decir, > es un orden

débil de preferencias.

objetivamente dados.
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P2.  Principio de la “cosa segura”: cuando se comparan dos acciones solo
importan aquellos estados en los que las acciones difieren. Por tanto, si dos
acciones coinciden en un determinado evento 4, no importa cual sea realmente la
consecuencia para cada estado en A. Esto permite derivar una relacion de
preferencias sobre acciones condicionada a un evento. Para cada evento las

preferencias condicionadas son completas.

P3.  La deseabilidad de una consecuencia no depende ni de la accién ni del estado
que la genera. Esto permite expresar la deseabilidad de una consecuencia

mediante una funcién de utilidad sobre X.

P4. La relacion de preferencias sobre las acciones induce una relaciéon de
probabilidades cualitativa “al menos tan probable como” sobre los eventos que

es transitiva y completa.

P5.  Se excluye el caso trivial en que el decisor es indiferente entre cualesquiera

dos acciones.

P6.  Continuidad de la relacién de preferencias y no atomicidad de la medida de
probabilidad.

P7. Monotonicidad.

El logro de Savage es mostrar que estos postulados implican que la relacion de
preferencias sobre acciones tiene una representacion de utilidad esperada como la de la
expresion (1). Ademdas, muestra que la medida de probabilidad estd determinada
unicamente por la relacion de preferencias > y que la funcién de utilidad es tnica

incluidas sus transformaciones lineales.

Como se ha mencionado anteriormente, la teoria de Savage se elabora con
axiomas de consistencia sobre las preferencias. Su formulacién es en términos de

preferencias sobre acciones, donde las acciones se construyen a partir de las
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consecuencias. La teoria requiere que haya un conjunto dado X de posibles
consecuencias y que cada funcion del conjunto de estados en X sea una accion. Asi el
tedrico es libre de construir acciones a través de asignar arbitrariamente consecuencias a
estados del mundo. Las consecuencias deben definirse para que cualquier asignacion de
las mismas a los estados del mundo sea un acto con significado y para que cualquier par
de tales acciones sea un problema de eleccién. La demostracién de la existencia de la
- funcidn de utilidad en el modelo de Savage depende de la libertad de construir pares de

actos arbitrarios e identificar las preferencias entre tales actos.

A pesar de que la teoria de la utilidad esperada ha sido generalmente aceptada
como un modelo normativo de eleccidn racional, tal como es cominmente interpretada
y aplicada, no es un modelo descriptivo adecuado del comportamiento econémico. Las
criticas han surgido en dos frentes: a los conceptos implicados en los axiomas y a la
operatividad de estos axiomas como explicativos del comportamiento de los individuos
a través de la evidencia empirica. Esto ha llevado a que en las ultimas décadas se
desarrollen nuevas teorias alternativas de la eleccion bajo incertidumbre que intentan
tener en cuenta los patrones de comportamiento observados, (a menudo
experimentalmente), y que son contrarios a los postulados por la teoria de la utilidad

esperada.

CRITICAS A LOS AXIOMAS.

Algunos de los axiomas o postulados han sido extremadamente discutidos, desde
el punto de vista normativo. En particular, el axioma de transitividad y el principio de la
cosa segura y/o axioma de la independencia son los que han recibido mas ataques.
Incumplimientos de los mismos han sido reiteradamente puestas de relieve por Allais
(1953, 1979), Tversky (1975), Kahneman y Tversky (1979), Tversky y Kahneman
(1986), Schoemaker (1982) y Machina (1987) entre otros.

Para analizar el axioma de transitividad, considérese que existen tres acciones:
X, Yy Z y supdngase que un agente elige X del conjunto de actos factible {X, Y}, Y de

{Y, Z} y Z de {Z, X}. Si suponemos que estas preferencias son estrictas, /podrian estas



CAPITULO 1: INTRODUCCION 10

elecciones ser racionales?. La teoria de la utilidad esperada responderia en sentido
negativo, pero teorias alternativas a ésta podrian dar una respuesta diferente. En
particular, la teoria del arrepentimiento seria especialmente adecuada para responder de
modo afirmativo a esta pregunta. Y esto es asi porque la idea central que estd detrds de
ella es que la utilidad que se deriva del resultado de elegir una determinada accién

puede estar influida pbr los resultados de acciones alternativas.

En este sentido, el modelo de utilidad esperada no contempla la informacién
contrafactual. Se podria alegar que algo que no ha ocurrido (aunque pudiera haber
sucedido) no deberia afectar a las decisiones y, en particular, seria irracional
arrepentirse por lo que podria haber sido. Pero, mientras es, de hecho, posible
argumentar que es irracional arrepentirse de una decision pasada sobre la base de lo que
podria haber ocurrido -a la luz de la informacién posterior-, cuando un agente es
propenso al arrepentimiento de decisiones pasadas, no es irracional reconocerlo y tener

en cuenta ese sentimiento.

Si se admite la posibilidad de arrepentimiento, entonces las experiencias
asociadas con la eleccién de una accién pueden depender, no solo de la naturaleza de
esa accidn en si misma, sino también de la naturaleza de las otras acciones del conjunto

factible. Supongamos que (X , {X Y }) representa el estado de haber elegido X del
conjunto {X ,Y } Si las preferencias de un individuo son un ejemplo del tipo de
preferencias ciclicas que la teoria del arrepentimiento permite, entonces, preferira
(x,{x,¥}) a (v.{x,Y}), ademss, preferira (¥,{V,Z}) a (Z,{r,Z}) y preferira
(2,{x,2}) a (x,{x,Z}). Cuando las elecciones de un agente se describen de esta

manera no hay nada en ellas que parezca obviamente inconsistente.

El atractivo del axioma de transitividad depende de que sea posible afirmar que
la descripcién de las consecuencias incluye cualquier cosa importante para determinar
las preferencias del individuo. Si alguna caracteristica, como el arrepentimiento, que
puede ser relevante queda fuera de la descripcién y las acciones se definen en términos

de las consecuencias descritas de este modo incompleto, no hay razones para esperar
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que las preferencias de un agente racional sean transitivas. Pero la definicién de
consecuencia de Savage impone restricciones en lo que se permite incluir en la
definicion de la misma, lo que impide tener en cuenta caracteristicas que son relevantes.
La implicacién de esto es que el axioma de transitividad no puede ser defendido como

una propiedad necesaria de la racionalidad instrumental.

La teoria del arrepentimiento, bajo ciertas condiciones, permite que el individuo
realice elecciones no transitivas. Ademas, esta teoria predice que si tales ciclos ocurren
iran, en general, en una determinada direccién. Esta prediccion se ha ofrecido como
posible explicacion del fenémeno de la reversion de las preferencias. En su formulacién
original (Linchtenstein y Slovic (1971)) se consideran dos loterias que tienen el mismo
valor esperado: la primera consiste en la posibilidad de ganar un gran premio con una
pequeiia probabilidad (S-bef) y la segunda en una elevada probabilidad de ganar un
premio mas modesto (P-bet). Se les indica a los individuos que establezcan los precios
de reserva (equivalente cierto) de cada una de las loterias y que a continuacion indiquen
sus preferencias entre ellas. Lo que revelan los distintos experimentos realizados es que
la valoracion de las loterias es opuesta a la relacion de preferencias que se establece
entre ellas’. La mayoria de los encuestados estaria dispuesto a pagar mas por participar
en la loteria S-bet, pero, en cambio, cuando debe decidir en cual participar, prefiere la
P-bet.

Loomes, Starmer y Sugden (1989) ofrecen una explicacion del fendmeno de la
reversion de las preferencias en la que los individuos realizan elecciones directas que
no dependen de los diferentes sistemas de evaluacion utilizados para asignar
equivalentes ciertos a las loterias entre las que se debe elegir. Sus resultados son
bastante robustos, ya que en cada uno de los experimentos que realizan, lo que obtienen
es que el incumplimiento del axioma de transitividad se da en la direccién
correspondiehte al fendmeno cldsico de reversion de las preferencias y en la direccién

que predice la teoria del arrepentimiento. Por otra parte, Tversky, Slovic y Kahneman
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(1990), atribuyen este fenémeno, en gran medida, a un fallo del principio de invarianza
en el procedimiento®, principio fundamental para el estatus normativo de una teoria de
la eleccion. Para estos autores, la teoria del arrepentimiento, no proporciona una
explicacion adecuada del fenémeno de reversion de las preferencias, ya que al asumir la

invarianza en el procedimiento lo atribuye todo a un problema de intransitividad.

El axioma de la independencia es el que ha sido mds rebatido. Recordemos que;

basicamente, lo que en él se plantea es que: si en una loteria compuesta de las loterias

simples L, y L,, la tltima se reemplaza por otra L,;, que es preferida a L, (sin
modificar la probabilidad de L, ), entonces la nueva loteria compuesta (de L, y L,) sera

preferida a la original y viceversa. Al variar una loteria alternativa, puede verse afectada
la descripcion de la consecuencia a través de las variaciones en los estados mentales que
incluyen y, por tanto, pueden considerar cosas tales como el arrepentimiento o la
decepcion. Si la loteria no es la misma en los dos casos, entonces no tiene ningin

sentido hablar de independencia fuerte.

EVIDENCIA EMPIRICA.

Aunque en muchos casos se obedecen los axiomas en que se basa la teoria de la
utilidad esperada, existen varias clases de problemas de elecciéon en los cuales las
preferencias incumplen sistematicamente algunos de los mismos, principalmente el
axioma de la independencia que es el que da a la teoria su principal contenido empirico.
Lo que caracteriza a estas violaciones es que no son aleatorias sino sistematicas o
predecibles. Adicionalmente, un creciente cuerpo de evidencia empirica cuestiona el
supuesto de invarianza, que puede ser considerado esencial en una teoria de la eleccion
racional. Para algunos autores, los fallos en la invarianza en la descripcion (efectos de

representacion) y en la invarianza en el procedimiento (efectos de valoracién) plantean

5 La valoracién esta determinada principalmente por cuales sean los pagos, en cambio, las elecciones
estan mas condicionadas por cuales sean las probabilidades.
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mayores problemas que los incumplimientos de axiomas especificos como el de la
independencia o el de transitividad y reclaman modelos descriptivos de mayor

complejidad.

Quiza las violaciones mas conocidas del axioma de la independencia son la
paradoja de Allais, que es un caso especial del problema de la consecuencia comiin, el
. efecto. del cociente comun, el efecto reflejo y el efecto aislamiento. Comenzamos con la -
paradoja de Allais y su generalizacion el efecto de la consecuencia comin por ser la
que mds ha estimulado el debate entre partidarios y criticos de la teoria de la utilidad

esperada.
Considérense las siguientes dos acciones:
4:(a,p+g;c1-p-g) B:(b,p; 0,g; c,1- p—q),
donde 0<a<b.

El efecto de la consecuencia comun tiene lugar cuando un cambio en la
consecuencia comin ¢ genera un cambio en las preferencias de 4 a B. Esto, de acuerdo

con el principio de independencia’

, incumple la teoria de la utilidad esperada. Sin
embargo, los experimentos revelan una tendencia sistematica a cambiar de 4 > B a
B > A cuando el valor de la consecuencia comin, ¢ disminuye. Esto cuestiona la validez
normativa del principio de la independencia ya que muchos de los individuos que no
cumplen este axioma son capaces de justificar su accién incluso cuando la l6gica de este

principio les ha sido explicada.

¢ Este principio establece que las diferentes representaciones de un mismo problema de eleccién deben
generar las mismas preferencias; es decir, que las preferencias entre las distintas opciones deben ser
independientes de su descripcién.

7 Recuérdese que este principio establece que la ordenacién de preferencias entre A y B debe ser
independiente del valor de ¢ (la probabilidad de recibir c es idéntica en 4 y B).
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La teoria del arrepentimiento no puede explicar en todos los casos el efecto de la
consecuencia comun, en concreto no explica las violaciones del principio de la “cosa
segura”, ya que este principio forma parte de esta teoria®. Esto se observa cuando el
problema se presenta en la forma de matriz de consecuencias contingente a los estados y
la consecuencia comun ¢ ocurre en un estado del mundo dado. Para poder explicar estas
observaciones deberén considerarse acciones estadisticamente independiéntes y supbner
convexidad®; ademés, se introduce una nueva variable que mide el grado de’
coincidencia entre las acciones. Los cambios en esta variable modifican la posicién
relativa de los resultados sin alterar la distribucion de probabilidad sobre las
consecuencias definidas para cada opcion. La teoria del arrepentimiento predice que
cuando el grado de coincidencia entre las acciones aumenta los individuos tienden a

cambiar sus preferencias.

A diferencia de la teoria del arrepentimiento, en la teoria de la decepcidén la
relacion de preferencias estd definida sobre loterias. Aqui, no se precisa construir la
matriz de consecuencias contingente a los estado y pueden explicarse los
incumplimientos del axioma de la independencia en la forma del principio de la “cosa
segura” de Savage. Es decir, esta teoria es capaz de explicar la tendencia a cambiar de

A > BaB > A cuando ¢ disminuye.

El efecto del cociente comiin recoge la eleccion entre dos loterias X e Y, donde:
X lleva al resultado x con probabilidad p y la loteria Y al resultado y con probabilidad
kp, con 0<k<l; 0<p<l;y y>x>0. De acuerdo con la utilidad esperada la
ordenacion de preferencias entre X e Y debe ser independiente del valor de p. Sin
embargo, numerosos experimentos han revelado una tendencia a cambiar de X > Y a
Y > X cuando p disminuye. Es decir, de preferir la loteria mas segura a preferir la que

lleva implicito mayor riesgo cuando esta probabilidad se reduce. En este sentido, estas

¥ Recuérdese que este principio establece que si dos acciones tienen una consecuencia comin en un
estado, la ordenacion de esas acciones debe ser independiente de la naturaleza de esa consecuencia.

® Como se vera mas adelante, este supuesto, ademas de dotar a la teorfa de su principal atractivo empirico,
indica cual es la actitud del individuo frente al arrepentimiento/regocijo.
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elecciones muestran una menor aversion al riesgo cuando cae el valor de p. Tanto la
teoria del arrepentimiento como la teoria de la decepcién son consistentes con el efecto
del cociente comun. La teoria del arrepentimiento predice una tendencia a este cambio
en las preferencias cuando el grado de coincidencia entre las acciones disminuye. En la
teoria de la decepcidn, los cambios en p afectan al orden de preferénciaé entre Xe Y
debido a que afectan a las expectativas. Asi, los individuos cambian sus preferencias de

X > YaY> Xcuando p se reduce.

Algunas de estos incumplimientos se enmarcan en lo que se conoce como el
efecto certidumbre, que es un caso especial del efecto del cociente comiin, en concreto,
tiene lugar cuando el valor inicial de p es la unidad. Este efecto consiste, en sintesis, en
que los individuos prefieren la certeza a una loteria incierta cuyo valor esperado es
mayor, pero cuando p disminuye eligen la loteria que incorpora mas riesgo. Como
sefialan Kahneman y Tversky (1979), se vulnera el principio de que las utilidades de los
resultados son ponderadas por sus probabilidades. Los individuos valoran en exceso los

resultados ciertos con relacion a los que son sélo probables.

Si en lugar de considerar ganancias se consideran pérdidas esto puede alterar la
ordenaciéon de preferencias de determinadas loterias, a esto se le denomina efecto
reflejo. En general, la aversion al riesgo en el dominio positivo estd acompafiada por el

amor por el riesgo en el negativo.

El Efecto Aislamiento recoge situaciones en las que, con el fin de simplificar la
eleccion entre alternativas, los individuos a menudo descuidan componentes de las
mismas que son compartidos y se centran en los que las diferencian. Esto puede llevar a
preferencias inconsistentes, porque un par de loterias puede descomponerse en
componentes comunes y distintos de formas diferentes, lo que puede conducir a
diferentes preferencias. La reversion de las preferencias debida a la dependencia entre
eventos es particularmente significativa porque vulnera el supuesto basico de la teoria
de la decisién de que las elecciones entre loterias son determinadas inicamente por las
probabilidades de los estados finales (axioma de probabilidades compuestas). Este

efecto pone de manifiesto que las preferencias pueden verse alteradas por las diferentes
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representaciones de las probabilidades. Tanto la teoria de la decepcion como la del
arrepentimiento, cuando se consideran loterias estadisticamente independientes,
predicen este tipo de violaciones del axioma de reduccién de loterias compuestas. Para
la teoria de la decepcion esto puede ocurrir porque el nivel de decepcién o de
satisfaccion puede verse afectado por como se resuelve la incertidumbre a lo largo del
tiefnpb. Es decir, el nivel de satisfaccién o de decépéién no tiene por(jué ser él nﬁsmo
+ cuando la loteria se resuelve en un periodo que cuando se resuelve en varios periodos.
Tversky y Kahneman (1981) demuestran que las vulneraciones de la dominancia

estocastica de primer orden pueden ser inducidas facilmente por el efecto aislamiento.

No cabe la menor duda de que la teoria de la utilidad esperada ha conseguido
tener una posicion dominante en muchos campos, que la han descrito como el mayor
paradigma de la teoria de la decision desde la segunda guerra mundial. Esta teoria tiene
la virtud de ser simple y general y de generar predicciones audaces que pueden ser
sometidas a refutaciéon. Sin embargo, el creciente cuerpo de evidencia de los
incumplimientos de la misma han puesto en duda su capacidad descriptiva y su
habilidad predictiva. Los nuevos desarrollos tedricos reclaman una cuidadosa valoracion
de la evidencia, particularmente cuando, al menos algunas de estas teorias, como la
teoria del arrepentimiento y la teoria de la decepcion, desafian la validez normativa de
la teoria clasica explicando las vulneraciones de sus axiomas en términos de un

comportamiento 6ptimo racional.

En resumen, debido al sistematico incumplimiento del axioma de la
independencia, del principio de la “cosa segura” de Savage y de la transitividad entre
otros, han surgido teorias alternativas cuyo objetivo es acomodar estas violaciones.
Algunas, se han enmarcado en un contexto de riesgo: Kahneman y Tversky (1979),
Tversky y Kahneman (1986), Quiggin (1982), Machina (1982), Fishburn (1982, 1983)
entre otros); o en la formulacién de Savage mas general de decisién bajo incertidumbre:
Allais (1953, 1979), Bell (1982), Loomes y Sugden (1982, 1987), Sugden (1993),
Fishburn (1984), Fishburn y Lavalle (1987) entre otros.
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Estas teorias han intentado acomodar el comportamiento observado de los
individuos y explicar las conocidas paradojas que se producen en la Teoria Clasica. De
entre estas teorias alternativas vamos a centrarnos en dos: la teoria del arrepentimiento y

la teoria de la decepcién.



CAPITULO 1: INTRODUCCION 18

II. TEORIA DEL ARREPENTIMIENTO.

La teoria del arrepentimiento fue introducida independientemente y
simultineamente por Bell (1982) y Loomes y Sugden (1982); su naturaleza es
esencialmente descriptiva ya que lo que pretende es explicar como se comportan los
agentes, en cuanto a sus reacciones psicoldgicas, cuando se enfrentan a opciones
inciertas. Esta teoria, sin embargo, conduce al mismo tipo de regla de eleccién que la
obtenida por Fishburn (1982, 1984 y 1989), en su teoria de la utilidad hemisimétrica,
partiendo de un conjunto de axiomas. En 1987, Loomes y Sugden desarrollan una
versién mas general con objeto de compararla con la formulada por Fishburn. Por
ultimo, en 1993, Sugden desarrolla una version axiomatica y la extiende al caso general

en el que se contemplan conjuntos de eleccién formados por mas de dos acciones.

Para estos autores, los analisis basados en funciones de preferencias que tienen
un argumento Unico son inadecuados. La idea central que estd detrds de estas teorias
binarias de la elecciénlo, es que cuando los individuos toman decisiones, no solo tienen
en cuenta la consecuencia de la accién que han elegido, sino que también valoran como
es esa consecuencia con relacién a lo que podrian haber obtenido si, bajo el mismo
estado de la naturaleza, hubiesen elegido de modo diferente. Si, cuando se resuelve la
incertidumbre, una accion genera una consecuencia que es peor que la que se podria
haber conseguido si se hubiese elegido la otra accion, el individuo experimentara
arrepentimiento. El arrepentimiento es una sensacion de dolor, de reconocer que “lo que
es” es desfavorable comparado con “lo que podria haber sido”. Alternativamente, si “lo
que es” es mejor que “lo que podria haber sido” el individuo obtendra una sensacion de

placer que llamaremos regocijo.

1% El denominador comiin de estas teorias es considerar que la valoracién individual ante un par de
opciones es necesariamente relativa al par concreto de opciones que se estdn comparando.
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Se supone que cuando el individuo elige entre dos acciones es capaz de adelantar
estas sensaciones de arrepentimiento o regocijo que la eleccion de cada accién le puede

generar y que esa anticipacion influye en su eleccion.

En la teoria del arrepentimiento, las preferencias se definen sobre acciones en
lugar de sobre proyectos aleatorios o loterias. Una accién, o “acto” en la térmihologia de
- Savage (1954), es un conjunto de resultados’ mutuamente excluyentes con
probabilidades asociadas. Los resultados o consecuencias surgen de la interaccion entre
la eleccion del individuo y la ocurrencia de un estado. Pero, las acciones, a diferencia de
los proyectos aleatorios o loterias (distribuciones de probabilidad sobre consecuencias),
asignan un resultado a cada estado de la naturaleza particular. Por tanto, una loteria
podra representarse por diferentes matrices de consecuencias contingentes a los estados
a no ser que se considere que las acciones son estadisticamente independientes, en cuyo

caso los conceptos de accion y loteria son equivalentes.

Con el fin de establecer la regla de eleccion, partimos de la siguiente notacién:

sea x, la consecuencia de la acciéon 4, cuando ocurre el estado S, y sea 7, la
probabilidad de que ocurra el §;, donde 0<7, <1y Zﬂ ; =1. Denotaremos por
Jj=l

X ={x,,...x,} al conjunto de consecuencias, por S ={S,,...S,} al conjunto de los
estados y a una accién por 4, ={x,,...x,}. Para cualquier individuo existe una
funcién de utilidad basica, u( ) que asigna a cada consecuencia x, una utilidad, que
denotaremos por u; que representa el grado de satisfaccién que estaria asociado a x;; si

fuera experimentado bajo condiciones de certidumbre. Pero, cuando las consecuencias
son experimentadas como resultado de una eleccion bajo incertidumbre, se considera
que existen fuentes adicionales de utilidad o desutilidad que modifican el nivel global
de satisfaccion que se deriva de la eleccion. Supdngase que el individuo se enfrenta a la

eleccién entre dos acciones: 4; y 4k, que elige 4; y ocurre el estado S;. Entonces, el

nivel global de satisfaccion es una combinacion de la utilidad basica de la consecuencia

que obtiene y de algin incremento o disminucién debido al arrepentimiento -si
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¢

u; <uy- o al regocijo -si uy; >uy-. Este nivel global de satisfaccion o utilidad

modificada, esta por tanto, representado por:

m; =uy; + R(u,.j,u,g.),

donde R(u,.j,u,g.) es la funcién de arrepentimiento/regocijo y m;; la utilidad modificada
de la eleccion de 4; y el rechazo de 4; en el estado S;. La funcion de utilidad modificada

my (u,.j U ,g) es Unica incluidas las transformaciones lineales positivas.

Esta teoria puede expresarse de forma mas compacta definiendo una funcién

y/(.,.) tal que:
W(xﬁ’xki):“if Uy +R(u,-j,u,g-)—R(u,g,-,u,-j), @

donde z//(x,.j,x,q-) es la diferencia entre la utilidad modificada de obtener x; y perder xy,

y la utilidad modificada de obtener x;; y haber perdido x,. Es decir, representa la

ventaja neta en términos de utilidad de haber tenido en cuenta el arrepentimiento o

regocijo al elegir 4; en lugar de 4; ante la ocurrencia del estado ;. Esta funcién es

unica incluidas las multiplicaciones por una constante positiva.

La teoria establece que los individuos eligen de modo que maximizen la
esperanza matematica de la utilidad modificada. Sean >, >, y ~ las relaciones de

preferencia estricta, preferencia débil e indiferencia respectivamente, la regla de

decision puede expresarse:

Az24, < any/(x,-j,x,g)io. 3)
j=l
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Para hacer la teoria mas operativa, Loomes y Sugden (1982) consideraron, en un

principio, que la funcién la funcién de arrepentimiento/regocijo R(u,.j,u,q-) sélo
dependia de las diferencias de utilidad basica, §; =u; —u;;, en cada estado del mundo.
En este caso, (2) se transforma en: y/(é j)=§ ! +R((§ j)— R(— & j). Donde l//( ) es una
funciéon hemisimétrica, es decir, y/(§)= —y/(—' z,‘), 'R( ) es estrictamente creciente y tres

veces diferenciable y R(O) = 0. Posteriormente, Loomes y Sugden (1987), con objeto de-

comparar su teoria con la versién axiomatica desarrollada por Fishburn, prescinden de

la estructura aditiva de esta funcién y la plantean de forma mas compacta.

Aunque, en general, la teoria del arrepentimiento puede permitir preferencias
intransitivas!! sobre pares de alternativas (acciones o loterias), Loomes y Sugden (1987)
muestran que, cuando las acciones son estadisticamente independientes y estin
definidas sobre tres consecuencias, su teoria genera preferencias transitivas, que ademas
son consistentes con las de otras teorias (Chew y MacCrimmon (1979) y Machina

(1982)), cuando se establecen ciertas restricciones. Las condiciones que imponen sobre

la funcién (.,.) son las siguientes:

1. Ordenacion de consecuencias puras. Existe una relacion de preferencias > sobre el
conjunto de consecuencias que es completa, reflexiva y transitiva. Para todo

Xgs Xy EX 1Xg > X, <:>y/(xg,x,,)20.

2. Crecimiento. Para todo x,,x,, x, € X : y/(xf,xg)EO =4 y/(xf,x,,)% W(xg,x,,). Es

decir, se requiere que y/(.,.) sea creciente en su primer argumento. Este supuesto,
que es compatible con utilidad esperada'?, puede interpretarse en términos de la

siguiente hipétesis psicologica: la experiencia de “tener x, y perder x,“ es mas

' Estas intransitividades, no obstante, nunca llevarian a un ciclo interminable en el que el decisor fuera
expoliado (en ingles Money Pump). Esto es debido a que cuando las preferencias se establecen sobre
conjuntos especificos no existen razones para que se realicen mas de dos intercambios.

'? Para ello, se requiere que la funcién y(x,y)=u(x)-u(y) y que u( ), la funcién de utilidad von

Neumann-Morgenstern, sea creciente.
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deseable cuando mejor sea x, y menos deseable, (o al menos no mas deseable)

cuanto mejor sea Xj.

3. Convexidad. Para todo XysXgy Xp € X !//(xf,xg)ZO, W(xg,xh)ZO y
y/(xf,xh)z 0= l//(xf,x,,)> !//(xf,xg )+ l//(xg,xh). En este supuesto, que recibe el
nombre de aversion al arrepentimiento, se considera que el individuo es
desproporcionadamente contrario a la expectativa de un elevado arrepentimiento.
Por ello, el efecto de una unica gran diferencia entre consecuencias es mas intenso
que la suma de los efectos si las diferencias se dividen en partes mas pequefias'>.
El supuesto 2 garantiza que la teoria del arrepentimiento preserve la dominancia
estocdstica estado a estado™. Es decir, que si una acci6n lleva a un mejor resultado en
cada estado debe ser la preferida. Sin embargo, no satisface necesariamente la

equivalencia ni la monotonicidad®’.

Loomes y Sugden (1987) plantean que cuando se cumplen las propiedades / y 2
y se consideran loterias estadisticamente independientes es posible definir la
dominancia estocdstica de primer orden de la siguiente forma: Para cualesquiera dos

loterias p y q, p domina estocdsticamente a q si a) Para todo x, € X, la probabilidad
de que p genere una consecuencia al menos tan preferida como x, es al menos tan

grande como la correspondiente probabilidad para q y b) Para algin x, € X la

" Este supuesto es equivalente al requisito de que la funcién R( ) sea convexa para valores positivos de

su argumento y coéncava para valores negativos del mismo.
" Una accién 4; domina estado a estado a otra accién 4; si x,, > x jn S€ cumple para todos los estados £,

con estricta desigualdad en al menos un estado.
15 L . . . . . .

a propiedad de equivalencia establece que si dos opciones pueden ser representadas por la misma
loteria, entonces deben ser indiferentes. La propiedad de monotonicidad implica que las loterias que
dominen estocésticamente a otras sean las preferidas. Una loteria (p,,p,, p,) domina

estocdsticamente a otra (g, .q,,.....q, ) Si para todo j=1,2,.. n, i P2 iqj con una desigualdad
= J=
estricta para al menos una i.
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probabilidad para p excede la probabilidad para q. Existe dominancia estocdstica de

primer orden si p > q es cierto donde quiera que p domine estocdsticamente a q.

Quiggin (1989) presenta una caracterizacién mas general de la regla de
dominancia estocastica (es decir, para cualesquiera dos alternativas): existe dominancia
existe

estocdstica de A; sobre 4; si, y solo si, para cualquier estado n tal que x,, <x,,

otro estado m igudlm'en'te prbbdble tal 'que x j;,, < x;.,, <x n < x,.,,. Este conéeptd; Cjué es
mas débil que la definicién habitual de dominancia estocastica, pero mas fuerte que la
dominancia estocastica estado a estado, se hace mas preciso cuando se consideran n
estados equiprobables. En este caso, 4; domina a A; (para todas las funciones de
preferencias de la teoria del arrepentimiento) si, y solo si, existe una permutacion p del

conjunto de estados tal que: i) p(p(n)) =n;yii) Xy 2 X, Vn.

La teoria del arrepentimiento no implica que se preserve la dominancia
estocdstica de primer orden en el sentido de Hadar y Russell. Por tanto, no requiere que
loterias con las mismas distribuciones de probabilidad sean indiferentes. De hecho, esta
es una de las implicaciones del supuesto de la aversion al arrepentimiento, que ha sido
el mas utilizado para explicar determinadas violaciones de la teoria de la utilidad
esperada. Por tanto, a diferencia de esta wltima teoria, en la del arrepentimiento pueden
existir preferencias estrictas sobre acciones que son estocdsticamente equivalentes, es
decir, incumplimientos sistematicos de la dominancia estocdstica de primer orden o

monotonicidad'®,

La tabla n° 1 recoge una situacién en la que un agente averso al arrepentimiento

no es indiferente ante dos acciones: 4; y 4,, que son estocasticamente equivalentes.

16 véase Loomes y Sugden (1992).
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TABLA N° 1: VIOLACION DE LA EQUIVALENCIA.

S, S, S,
1 1 1
A A A

4 X3 X X,

A2 xl X 2 X 3

Donde x; < x, <x3.
Aplicando la regla de eleccidn (3) y la propiedad de hemisimetria, se obtiene:
4 2 4, & ylxs,x)-ylx,x,)-plx,x)20.

La teoria del arrepentimiento, por el supuesto 2, predice que A; > A, Este
ejemplo ilustra la intuicién psicolégica que estd detras de este supuesto, ya que
caracteriza a los individuos como desproporcionadamente aversos a grandes
arrepentimientos. Asi, ante dos acciones estocdsticamente equivalentes la que tenga

menor potencial de un intenso arrepentimiento sera la preferida. Nétese que, la accion

4,, cuando ocurre el estado S, (con una probabilidad de %), genera un elevado
arrepentimiento (conseguir x; y perder x;), mientras que la accién 4; conlleva, con
una probabilidad de % , a un arrepentimiento relativamente pequefio (conseguir x; en

lugar de x, o x, enlugar de x;).

En la tabla n° 2, la accion 4; domina estocisticamente a 4. El requisito de
monotonicidad requeriria que 4, > A4, sin embargo, en la teoria del arrepentimiento,

bajo apropiadas condiciones de continuidad, sera posible encontrar un valor positivo de



CAPITULO 1: INTRODUCCION 25

¢ suficientemente pequefio tal que 4, > A4;. En este sentido, dicha teoria predice

violaciones de monotonicidad.

TABLA 2: VIOLACION DE LA MONOTONICIDAD.

Sy S S;

1 1 1

A ’ %
4, X3 Xy X
45 X Xte X3

Por otra parte, existe una ordenacién de preferencias transitiva sobre el conjunto
de todas las loterias, cuando solo se contemplan tres posibles consecuencias, se cumplen
las propiedades ! y 3 y las loterias son estadisticamente independientes. Sin embargo, si
hay cuatro o mas consecuencias la teoria del arrepentimiento puede generar preferencias
no transitivas sobre loterias estadisticamente independientes. Asimismo, cuando las
preferencias se establecen sobre las acciones la relaciébn de preferencias no es

necesariamente transitiva incluso cuando solo existan tres consecuencias'’.

Por tanto, otras implicaciones sorprendentes de esta teoria, que surgen de estos

supuestos son:

1. Predice sistematicas vulneraciones del axioma de la transitividad.

2. Predice que dadas dos loterias representados mediante acciones/matriz de estados,
las preferencias entre ellas dependen sistemdticamente de la forma en que las

consecuencias sean yuxtapuestas en la matriz.

17 Véase Loomes y Sugden (1987).
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A diferencia de las teorias basadas en la ordenacion de loterias, en la teoria del
arrepentimiento es esencial cual sea la yuxtaposicién de consecuencias en la matriz de
consecuencias contingente a los estados. Las distintas representaciones de una misma
distribucién de probabilidad sobre las consecuencias permite predecir las vulneraciones
de la equivalencia y de la monotonicidad. Loomes y Sugden (1992) aportan una
evidencia empirica suficiente para mostrar que la teoria del arrepentimiento predice
" incumplimientos de la monotonicidad. Sin embargo, no ocurre lo mismo con las
violaciones de la equivalencia. Para Harless (1992), la evidencia experimental que
confirma esta teoria es demasiado dependiente de la forma especifica en la que se
represente el problema, en concreto, de cual sea la matriz de acciones/eventos. Sin
embargo, Humphrey (1995), realiza un experimento y concluye que no existe evidencia
suficiente para sugerir que la yuxtaposicion de consecuencias en la matriz de
acciones/eventos influya sistematicamente en las decisiones. Dada la importancia que
tiene este tipo de cuestiones en la teoria de la elecciéon bajo incertidumbre, seria

interesante profundizar en la investigacion tanto teérica como empirica.

Es indudable que la belleza y simplicidad formal la de teoria de la utilidad
esperada no han sido conseguidas por ninguna de las teorias alternativas. En este
sentido, todas ellas conservan un cierto regusto de haber sido elaboradas como
“paliativos” de las citadas vulneraciones y por ello un tanto “ad hoc”. A pesar esto, las
distintas axiomatizaciones han supuesto un intento serio de dotar a estas teorias de un

caricter mas normativo.

En un articulo posterior, Sugden (1993) dota a la teoria del arrepentimiento de
un fundamento axiomatico. Compara su teoria con las teorias de la utilidad
hemisimétrica desarrolladas por Fishburn (1982, 1984 y 1989) (SSB, Skew-Symmetric
Bilinear y SSA Skew-Symmetric additive). A diferencia de Bell y Loomes y Sugden,
para los que las consideraciones psicolégicas son importantes, las teorias de Fishburn
son normativas, ya que se construyen a partir de un conjunto de axiomas, que definen
un tipo de racionalidad menos restrictiva que la de la Teoria Clasica. La SSB es
equivalente a la teoria del arrepentimiento cuando se consideran pares de acciones

estadisticamente independientes, mientras que la SS4 es también equivalente a la
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elaborada por Loomes y Sugden, pero para todo par de elecciones. El conjunto de
axiomas que propone Sugden es similar a los establecidos por Fishburn para su teoria

SSA, salvo que se elimina el vestigio de transitividad que permanecia en esta teoria.

La teoria SSB de Fishburn se establece sobre loterias. Con el fin de obtener su

regla de eleccién, considérese que: X = (xl; .. xm) es el conjunto de consecuencias;
r=(y .... P, ) una loteria o proyecto aleatorio, es decir, una distribucién de
probabilidad sobre consecuencias, donde Z pg =1 y; por ultimo, w(.,.) una funcién
definida sobre Xx.X, tnica excepto para transformaciones similares, que satisface la
propiedad de hemisimetria, es decir, que para todo x,, x, :y/(xg,x,,)= —y/(x,,,xg). La
funcidén de utilidad hemisimétrica ¢(. s ) se define sobre el conjunto ordenado de pares

de loterias de modo que:

#(p.q)= iipgqhw(xg,xh)-

g=1h=1

Sean >, >, y ~ las relaciones de preferencia estricta, preferencia débil e

indiferencia, respectivamente. Fishburn muestra que las preferencias de los individuos
pueden representarse mediante esta funcién cuando se satisfacen los axiomas de
continuidad, dominancia y simetria’®. La regla de eleccién para cualesquiera dos

loterias p y g es:
P24 ¢(p.9)20.

Si consideramos el caso especial en el que p y g son loterias estadisticamente
independientes la teoria de Fishburn es un caso especial de la teoria del arrepentimiento,

ya que se tendria que:

18 yéase Fishburn (1982, 1984).
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p2q 0 O poawlx,.x,)20.
g=1h=1

En cambio la versién SSA4 seria equivalente a la teoria del arrepentimiento
cuando no se considera independencia estadistica, es decir, para las elecciones entre

cualesquiera dos alternativas.

En su articulo de 1989, Fishburn presenta una axiomatizacioén tipo Savage de
una funcién de utilidad no separable sobre pares de consecuencias con respecto a las
probabilidades subjetivas del decisor medidas sobre los estados. Es la SSA (Skew-
symmetric additive) y muestra que cuando los pares de acciones son estocasticamente

independientes, 1a SSB puede ser considerada una especificacioén de la SSA.

Sean S, X y F el conjunto de los estados, consecuencias y acciones,
respectivamente y sea > la relacion binaria “es preferido a” establecida sobre las

acciones. La version SS4 de Fishburn establece que:

Vf.igeF:f>ge [$(r(s)els)nls)>0,

donde 7 es una medida de probabilidad sobre los estados y #( ) una funcién
hemisimétrica, [(x,»)=—-¢(y,x)] que indica la utilidad diferencial directa entre las
consecuencias x € y, con ¢(x, y) >0six>yy ¢(x, y) =0 six “es indiferente a” y. Esta

funcién establece que una accion f sera preferida a g cuando la utilidad diferencial
esperada sobre S entre 'y g sea positiva. A diferencia de la teoria desarrollada por
Loomes y Sugden aqui la funcién de utilidad estd basada directamente y inicamente en
simples comparaciones de preferencias. Esta representacion se reduce a la de Savage
cuando se considera que ¢( ) es una funcién separable tal que ¢(x,y)=u(x)-u(y). La
diferencia esencial entre las dos es que la representacion de Savage supone que la

relacion de preferencias sobre las acciones es un orden débil, mientras que en la SSA4 su
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axioma de ordenacién se debilita y su principio de dominancia condicional se afiade de

forma explicita.

Dado que, como se ha visto a lo largo de este capitulo, la teoria del
arrepentimiento no es capaz de explicar todas las violaciones de la teoria convencional.
Ni tampoco es la Gnica experiencia pSiéoIégicé qlie ‘puede'ternerse en cuenta en un
problema de eleccion, el siguiente apartado se centra en otra teoria de la eleccién bajo

incertidumbre: la teoria de la decepcidn.
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III. TEORIA DE LA DECEPCION,

La intuiciéon general y el término decepcién/satisfaccion fue inicialmente
sugerido por Bell (1985) y posteriormente desarrollado, de modo algo diferente, por
Loomes y Sugden (1986, 1988). Bell considera que la decepcion es una reaccién
psicoldgica que se genera cuando el agente, que actiia en un contexto de incertidumbre,
‘compara el resultado actual de una accién y la expectativa que tenfa a priori de la
misma, es decir, el individuo compara “lo que es” y “lo que podria haber sido”. En esta
teoria, cuando el individuo considera una accion se forma una expectativa y modifica su
funcién de utilidad sobre la base de si la consecuencia que ha tenido lugar es mejor o
peor de lo que esperaba. Si la consecuencia es mejor de lo esperado el agente obtiene
satisfaccion, lo que se traduce en un incremento de su utilidad basica. En caso contrario,
sufre decepcion y reduce su utilidad basica. La cuestion central es que el individuo es
capaz de anticipar estas sensaciones de decepcion o satisfaccion y las introduce en su

funcion de utilidad, quedando ésta modificada.

Aunque la teoria de la decepcidn se establece sobre loterias, para comparar esta
teoria con la teoria del arrepentimiento vamos a plantearla utilizando las acciones como
el objeto de la eleccion. Asimismo, se utilizard una terminologia que las haga
compatibles. Por otra parte, se considerard que la expectativa que tiene a priori un

individuo sobre cada accion coincide con la utilidad esperada bésica.

Sea:

x, : la consecuencia de la accién 4, cuando ocurre el estado S .
7 ;- 1a probabilidad de que ocurra el estado S, donde 0 <7z, <1y let ;=1
J=

u; : la funcion de utilidad bésica, que asigna un indice a cada consecuencia concebible.

Esta funcién es tnica incluidas sus transformaciones lineales.
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u;: la expectativa inicial el individuo de la accién 4;, que supondremos que es la

n
utilidad bésica esperada, es decir: #; = Zn 7Y -
=

Entonces, cuando la incertidumbre se resuelve: si u;; <, el agente experimenta

decepcion 'y si Uy > ﬁ"’ obtiene .sjat;'schqién. |

Sea D() la funcién de decepcién/satisfaccion. Esta funcién asigna un
incremento o disminucién de la utilidad a cada posible valor de u; —u;, es decir, de la

diferencia entre la utilidad basica de la consecuencia de elegir una accién cuando ocurre
un determinado estado de la naturaleza y la expectativa a priori del individuo de esa

accion. La funcién de utilidad modificada esperada viene definida por:
E =Y x,fu, + Dlu, -, )]. 4)
j=1

Se supone que el individuo es capaz de anticipar estas sensaciones de

decepcion/satisfaccion y elige entre acciones de modo que maximice la utilidad
modificada esperada. Sean >, >, y ~ las relaciones de preferencia estricta, preferencia

débil e indiferencia respectivamente. Asi:
4 > 4, & E, 2E,. 5)

O bien:

4 > 4 oﬁ;nj[u,j —uy + Dlu, - )~ Dluy, -, )| 0.
Jj=

Nétese que, a diferencia de la teoria del arrepentimiento, en esta teoria la utilidad

modificada esperada de cualquier accién depende s6lo de la naturaleza de las
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consecuencias de esa accién y de sus respectivas probabilidades. La ordenacién de
preferencias >, sobre distribuciones de probabilidad de consecuencias, es completa,
reflexiva y transitiva. Por lo que, no se podran explicar los ciclos intransitivos de

preferencias.
La funcién D(uij - 17,.) tiene las siguientes propiedades:

1. D(O) =0. Si la consecuencia que tiene lugar es la esperada el individuo no

experimenta ni decepcion ni satisfaccién.

2. D(u,.j - ﬁi,.)z 0 si u; —u;; 20. Es decir, el grado de decepcién es una magnitud no

decreciente de la diferencia negativa entre el resultado y la expectativa.

3. D(u,.j—zT,.) es convexa para (u,.j-ﬁ,.)>0 y concava para (u,.j-17,.)< 0. Esta
propiedad indica que cuanto mayores sean las desviaciones de lo previsto, mayores
seran las modificaciones que se producen en la funciéon de utilidad. Nétese que si la

funcién D( ) fuese lineal el agente se comportaria como si fuese un maximizador de

utilidad esperada. Esta propiedad la denominaremos aversion a la decepcion.

4. D'(u,.j —17,-)<1 para toda (u,-j —ﬁ,.). Esta propiedad se requiere para preservar la

dominancia estocdstica de primer orden.

5. Por operatividad puede considerarse D(u,.j —z_t,.)= —D(zT,. —u,.j). Lo que indica que

no existe ningun argumento a priori para suponer que la satisfaccion es una sensacioén

mas intensa que la decepcion y viceversa.

La teoria de la decepcion preserva la dominancia estocdstica de primer orden y,
por tanto, no explica las vulneraciones de la monotonicidad. Esto es debido a que es un
caso especial del modelo presentado por Machina (1982). Machina, observando las

preferencias en la vecindad de una loteria particular, construye una funcién de utilidad
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local U (x; p) donde x es una consecuencia y p es una loteria. Para obtener el indice de

utilidad local diferenciamos (4) respecto a z;. Asi:

U (x,-j;P)= al%ﬂi . (Nétese que esta funcién de utilidad local mide el cociente

al que la utilidad cambia cuando la probébilidad aéoéiada Con x cambia).

U(x,-j;p)= uy[l—injD'(uij —17,.)}+D'(uij —17,.).
j=1

Para asegurar que las loterias que dominen estocasticamente a otras sean siempre
preferidas, basta suponer que el gradiente de la funcién D( ) sea siempre menor que la

unidad (supuesto 4).

Estas restricciones de la funcién D( ) permiten explicar o predecir un
importante nimero de vulneraciones de la teoria de utilidad esperada que ya han sido
comentados anteriormente. Pero como afirman Loomes y Sugden (1986), esta teoria, no
solo predice los distintas incumplimientos del principio de la “cosa segura” o del
axioma de probabilidades compuestas, sino que ademas los explica en un contexto de

eleccidn racional.

Tanto la teoria del arrepentimiento como la teoria de la decepcion persiguen la
maximizacion del nivel global de satisfaccién. En la teoria de la decepcion el nivel de
satisfaccion que se deriva de una consecuencia, depende de la comparacién de esa
consecuencia con las otras consecuencias de la misma accién en diferentes estados de la
naturaleza. En cambio, en la del arrepentimiento depende de la comparacién de esa
consecuencia con las de otras acciones en el mismo estado de la naturaleza. Dado que
esta Ultima teoria realiza comparaciones entre acciones para un mismo estado puede
predecir vulneraciones de la transitividad, pero no del principio de la “cosa segura”. Por
el contrario, la de la decepcién al comparar entre estados la misma accién, puede

predecir violaciones de la “cosa segura”, pero no de la transitividad.



CAPITULO 1: INTRODUCCION 34

IV. OBJETIVO DE ESTA MEMORIA.

En comparacion a la literatura que ha generado el desarrollo tedrico de estas
teorias alternativas, su aplicacién a problemas econdémicos ha sido bastante escasa.
Adicionalmente, la mayor parte de estas aplicaciones han sido muy particulares: se han
realizado en sectores como Seguros, Bolsa, etc. Esto es debido a que resulta bastante
‘complicado poder obtener predicciones especificas con estas funciones generales.
Aunque conceptualmente parecen muy sencillas, tanto su aplicacién a fenémenos
concretos como su comparacién con la teoria estandar de la utilidad esperada pueden

resultar dificiles de manejar.

La memoria que se presenta es un timido intento de paliar esta situacion
aplicando dichas teorias a la explicaciéon de un fenémeno econémico cominmente
observado como es el de la existencia de salarios de eficiencia. Los salarios de
eficiencia tienen lugar cuando las empresas ofrecen salarios por encima del salario de

oportunidad de la fuerza de trabajo.

Shapiro y Stiglitz (1984) dan una explicacién de este fendmeno considerando
que el trabajador es un maximizador de una funcién de utilidad esperada. En concreto,
muestran que la estructura de la informacién entre el trabajador y la empresa, en
particular, la incapacidad de la empresa para observar sin costes el esfuerzo del
trabajador (la supervision imperfecta), precisa el desempleo en equilibrio. Lo que se
pretende en esta tesis es ver si estas teorias alternativas de eleccién bajo incertidumbre
son capaces de explicar este fenémeno. Y ver como esta explicacion difiere de la

ofrecida por la teoria convencional.

La tesis esta dividida en cinco capitulos. En el capitulo segundo se define a un
agente averso al arrepentimiento y se construye un indicador del grado de aversién al
arrepentimiento mediante aproximaciones locales de la funcién de utilidad. Este
capitulo se cierra analizando como se ve modificada la eleccidon del individuo cuando se

tiene en cuenta tanto su actitud ante el riesgo como ante el arrepentimiento y
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comparando este indicador con otros existentes en la literatura. En el capitulo tercero se
realiza una aplicacion de la teoria del arrepentimiento a un problema econémico
concreto: justificar la existencia de salarios de eficiencia cuando el trabajador es averso
al arrepentimiento y neutral al riego. En el capitulo cuarto se realizan tres extensiones.
En pnmer lugar, se considera que el trabajador ademas de averso al arrepentnmento es
averso al riesgo. En segundo lugar, se considera una actltud alternativa a la anterior: la
" frialdad ante el arrepentimiento/regocijo tanto con un agente neutral como con uno
averso al riesgo. Por ultimo, se extiende al caso general el problema anterior. En el
ultimo capitulo, se plantea el problema de la existencia de salarios de eficiencia, para un
agente que actua en el marco de la teoria de la decepcién. Finalmente, las conclusiones

y perspectivas de la investigacién futura cierran esta memoria.



CAPITULO 2

AVERSION AL ARREPENTIMIENTO Y
AVERSION AL RIESGO.
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I. APROXIMACION A UN INDICADOR TEORICO DE LA AVERSION
AL ARREPENTIMIENTO.

La teoria del arrepentimiento caracteriza la actitud de los individuos frente al
arrepentimiento/regocijo mediante un supuesto bastante “ad hoc” sobre determinada
func10n que recoge las dlferencms de ut111dad modificada. Es decir, las diferencias de
una funcwn de utllldad en la que se tienen en cuenta este tipo de sensaciones. Sin
embargo, no se ha realizado una deduccién rigurosa de una medida de la aversion al
arrepentimiento. El objetivo de este capitulo es, partiendo de una definicién de la
aversion o de la frialdad ante el arrepentimiento, acercarnos a un indicador tedrico
general del grado de sensibilidad al arrepentimiento/regocijo de un individuo cuya

funcidén de utilidad incluye estas sensaciones.

Bajo utilidad esperada, la aversion al riesgo de un individuo puede medirse
mediante los indicadores de la aversion absoluta al riesgo o de la aversion relativa al
riesgo. Recordemos que, un averso al riesgo puede definirse como un agente que
partiendo de una posicién de certidumbre no desearia participar en una apuesta justa

Prefiere siempre el promedio con certeza a asumir el riesgo. Para este individuo:

U(x)> pU(x+h)+(1- p)U(x-h),

lo que implica que la funcién de utilidad es concava. Es, por lo tanto, la concavidad de

U( ) la que determina en si misma la actitud del agente frente al riesgo. De acuerdo con

esto, Arrow (1974) y Pratt (1964) desarrollan los indicadores de la aversién al riesgo.
Para interpretarlos, y, en particular, para interpretar el indicador de la aversién absoluta
al riesgo, considérese un individuo, que tiene una riqueza x, al que se ofrece una apuesta

que consiste en ganar o perder una cantidad 4 con una probabilidad p y 1-p

respectivamente.

Sea p(x,h) la distribucion de probabilidad que hace al individuo indiferente

entre aceptar o rechazar la apuesta. Es decir; p(x,h) est4 definida por:
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Ulx)= ple, 1)U (x + B)+ (1 - ple, U (x - ).

Expandiendo U(x + #) y U(x — k) por Taylor alrededor de U (x) y ordenando se

llega a la expresién:

p(x,h)_=§+ﬁ[_ U"""J— r

4\ U'®)) 20U'(x)"

T

dond -
o M)

representa los términos de orden superior y es preciso que & sea

suficientemente pequefio.

La condicidn anterior se puede expresar como:

plx,h)= % + —Z—R , + términos de orden superior,

donde: R, = _u'((x; es el coeficiente de aversion absoluta al riesgo. El signo de R,
u(x

determina la aversion al riesgo del individuo.

Si R,(x)> 0 el individuo es averso al riesgo,
si R,(x)=0 el individuo es neutral al riesgo, y, por ultimo,
si R, (x) <0 el individuo es amante del riesgo.

La expresién que define p(x,%) pone de manifiesto que un individuo averso al

riesgo sélo seria indiferente entre las dos opciones si la probabilidad de ganar / fuese
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estrictamente mayor que y , mientras que para un amante del riesgo, la probabilidad

que le dejaria indiferente entre las dos acciones seria estrictamente menor que % .

En la teoria del arrepentimiento es usual distinguir dos tipos de conducta: la
sensibilidad y la frialdad ante el arrepentimiento/regocijo. En el primer caso, estamos
ante individuos que son muy sensibles al arrepentimiento o regocijo que pueden sentir.
cuando eligen una determinada accién frente a la alternativa que podrian haber elegido.
Los frios ante el arrepentimiento/regocijo serian, 16gicamente, agentes menos sensibles
a este tipo de sensaciones. A los primeros Sirvent y Tomds (1992) los denominan
agentes temperamentales y los definen como agentes que presentan amor al
éxito/aversion al fracaso, mientras que a los segundos los definen como tibios frente al
éxito/fracaso. Hasta ahora, estas conductas se han interpretado mediante el signo de la

segunda derivada de una funcién determinada l//() , en particular, mediante el supuesto

de convexidad de dicha funcidn. El objetivo de este capitulo es, partiendo de una
definicion de aversion y de frialdad ante el arrepentimiento/regocijo, deducir un
indicador de la aversion al arrepentimiento en el que se justifique que es la convexidad
o concavidad de esta funcion la que determina la actitud del individuo ante el
arrepentimiento. A continuacién, se analiza el efecto que tiene sobre la decisién del

individuo la consideracién conjunta de las actitudes frente al riesgo y arrepentimiento.

Recordemos brevemente como se construye la funcién (). Partimos de un

conjunto de » posibles estados de la naturaleza {Sl ,Sz,....S,,} , cada uno de los cuales

tiene asignada una probabilidad conocida {ﬂ,,ﬂz,....,ﬂn} tal que: Zﬂj =1.
j=1

Consideraremos que el decisor se enfrenta a la eleccion entre dos acciones alternativas:

Ay A>. La situacion puede resumirse en el siguiente cuadro:
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TABLA N°1
S S2 S; Sn
/91 /% N /7 B Ttn
Accidén 4; Uy U2 . o oo U« v v v v v Uln
.Acci‘()n.A 2 - u21v -uz‘z ....... Uzj « v o v o o Uon

Donde u; = U (xy) representa la utilidad del resultado de la eleccién de A;

cuando ocurre el estado S;. Se supone que la funcién de utilidad es monétona creciente y

que es concava, lineal o convexa, segun cual sea la actitud del individuo frente al riesgo.

Sea my; =u, +R(u1 ol j) la utilidad modificada de la eleccion de A4; y el

rechazo de A4, en el estado S;. La funcion R(u, ol j) representa el

arrepentimiento/regocijo.

Para simplificar la teoria suele suponerse que la funcién R(ul ot j) solo

depende de las diferencias de utilidad bésica £, =, —u,; en cada estado del mundo.

Prescindimos por simplicidad del subindice j, y llamamos:
'/’(4:) =my; —my; =g+ R(é’)-— R(—-é:) :

El individuo elige entre acciones de modo que maximice la utilidad modificada

esperada, por tanto, su regla de eleccion es:

AIZAzc:aiﬂ:jl//(f)ZO. (1)
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Noétese que l//(c'_,‘) es una funcidn creciente que recoge la ventaja neta en

términos de utilidad de haber tenido en cuenta el arrepentimiento o regocijo de haber

elegido 4; en lugar de A ante la ocurrencia de S,. Esta funcion tiene la siguiente

propiedad de simetria: t//(.f) = —;V(—f). Vamos a analizar, a continuacién, las posibles

formas que puede adoptar esta funcion:

a) Cuando la funcién y/(é‘) sea lineal, o equivalentemente, para todo £,
R'()=R'(-¢), el individuo es neutral al arrepentimiento/regocijo y se

comportaria como si fuese un maximizador de una funcién de utilidad esperada.

Recuérdese que, en la teoria de la utilidad esperada, una alternativa A4; es

n
preferida o indiferente a otra A si: Zﬁ f (ul U j) 2 0, mientras que en la teoria del
j=1

arrepentimiento lo es cuando ) 7, W(u, j U j) > 0. La linealidad de la funcién y(¢)

j=1

hace exactamente equivalentes las dos teorias.

b) Cuando la funcién y(£) sea convexa para todos los valores positivos de & o

equivalentemente, para todo &£>0, R'(£)> R'(~¢) (v céncava para £<0), la

literatura considera que este individuo es sensible al arrepentimiento/regocijo.

¢) Cuando la funciéon ://(6) sea concava para todos los valores positivos de & o

equivalentemente, para todo &£>0, R'(£)<R'(-£) (v convexa para £<0), la

literatura considera que este individuo es fi-io ante el arrepentimiento/regocijo’.

! Como indican Loomes y Sugden (1982): i) r" (¢) = 0 para todo & es condicién suficiente, aunque no
necesaria, para que y "(¢£)= 0. i) R"(£)>0 para todo & es condicién suficiente, aunque no
necesaria, para que y " (¢)> 0, yiii) R” (£) < 0 paratodo ¢ es, asimismo, condicién suficiente, aunque
no necesaria, para que y " (¢)<o. Para éstos autores existen razones de tipo tedrico para esperar que el
caso b) sea el que se dé en més ocasiones que los otros dos, ya que permite tanto la convexidad como la
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Exceptuando el caso de neutralidad frente al arrepentimiento, donde tanto y/(f)

como R(é’) serian lineales, la representacion grafica de estas funciones para los casos a)

y b) esta resumida en el siguiente grafico.

w(é)
R(®)|

-¢ & =4 '3
Aversién al arrepent./regocijo Frialdad ante el arrepent./regocijo
GRAFICON® 1

Notese que para el individuo sensible al arrepentimiento/regocijo (o averso al
arrepentimiento) los cambios en las diferencias, sean éstas positivas o negativas,
generan cambios cada vez de mayor proporcion en el nivel de utilidad. En cambio, para

el individuo que presenta frialdad ante el arrepentimiento/regocijo estas modificaciones

concavidad de la funcién R (g) . Si R(¢&) es convexa, para todo &, R'({) S0YR" (g) > 0,Yyaque
dadas estas dos condiciones, g " (g) < 0 no puede darse para todo &, el supuesto més sencillo que puede
hacerse sobre R"(¢)es que para todo £, R” (g) > 0. (Esto es lo que se recoge en el caso b)). Si R(¢) es
céncava, entonces, para todo &, g (&)>o0y R(g) <0, ya que R“(g) <0 no puede mantenerse para todo &
el supuesto mas simple que puede hacerse, es de nuevo el mismo, que paratodo § R™(£)> 0.
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en la utilidad se van suavizando, lo que de alguna forma indica que este individuo es

“conformista” ante este tipo de sensaciones.

En este capitulo se va a obtener un indicador tedrico del grado de aversion al
arrepentimiento mediante una metodologia similar a la anteriormente presentada para
utilidad esperada. Es decir, a través de aproximaciones locales, pero teniendo en cuenta
‘que en la teoria del arrepentimiento la eleccién es binaria, es decir, se elige una accién y
se rechaza otra frente a la eleccion de la segunda y el rechazo de la primera.

Consideremos las siguientes dos acciones:

TABLA N°2
S; S>
p Ip
A; x X
A2 y z
donde y>x>z. )

Vamos a definir a un gverso al arrepentimiento como un agente que solo estaria
dispuesto a participar en una apuesta justa® para una probabilidad del estado en el que se
puede ganar mayor que el neutral al arrepentimiento si ambos fueran aversos al riesgo;
esta probabilidad coincidiria para ambos agentes si fueran neutrales al riesgo y, por
ultimo, esta probabilidad de indiferencia seria menor si fuesen amantes del riesgo. Por
el contrario, un agente frio ante el arrepentimiento/regocijo seria el que solo estaria

dispuesto a participar en dicha apuesta para una probabilidad menor que el neutral al

2 Entendemos por apuesta justa aquella en la que, partiendo de la situacién descrita en la tabla n° 2, los
pagos son tales que: y—x = x -z, es decir, se puede ganar una cantidad igual a la que se puede perder.
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arrepentimiento si ambos fueran aversos al riesgo; esta probabilidad coincidiria si
fueran neutrales al riesgo y, por ultimo, la probabilidad de indiferencia seria menor si

fuesen amantes del riesgo.

Un agente averso al arrepentimiento seria indiferente entre aceptar o rechazar
una apuesta justa si es neutral al riesgo, pero rechazaria una apuesta para la que el
. averso al riesgo seria indiferente y aceptaria participar en una apuesta para la que el

amante fuera indiferente.

Partiendo de esta definicién, vamos a relacionar la forma de la funcién y( ) con
la actitud del agente ante el arrepentimiento. Para ello, considérese que p,, y p,, son

las probabilidades para las que un agente averso y neutral al arrepentimiento,
respectivamente es indiferentes entre la eleccién de 4; y el rechazo de 4 y la eleccion

de A, y el rechazo de A;. Aplicando la regla de eleccion (1) a la tabla n°2 se obtiene

que (4,, 4, ) ~(4,,4,) para el neutral y averso, respectivamente, si:
Pra¥na(5:9) + (1= Doy W (,2) = 0 3)

paa'//aa(x’y)+(l_paa)'//aa(x’z)=0’ (4)

Nétese que, p,, en (3), o p,, en (4), es la probabilidad que iguala el

arrepentimiento o regocijo de cada acciéon. Por ejemplo, primer término de (3)
representa el regocijo de haber elegido 4, y haber rechazado A; cuando ocurre el estado
de la naturaleza S; (o alternativamente, el arrepentimiento de haber elegido A; y
rechazado A; en el mismo estado S;), mientras que el segundo término representa el
regocijo por haber elegido A4; y rechazado A, cuando ocurre el estado S;, (o

alternativamente, el arrepentimiento de haber elegido 4; y rechazado 4; en ese estado).

Légicamente, cuando el agente fuera neutral al riesgo y al arrepentimiento, su probabilidad de

indiferencia entre las dos opciones seria }é .
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Considérese un agente averso al riesgo. Si este agente fuera ademas averso al
arrepentimiento rechazaria una apuesta para la que el neutral al arrepentimiento seria

indiferente. Por lo tanto, p,, > p,, y utilizando la propiedad de simetria:

(1 _pna)'yna(x’z)v= pna'//na())’x)’
 para el neutral, pero el averso, con esa misma probabilidad rechazaria la apuesta:
(1 - pna)V,aa(x’ Z) > Pna¥ aa (y’x) .

Restando, se obtiene:

(- Poa )W aa (5:2) = Ve (6 2)]> Pl (%) - w0 (. 2)]. )

Sabemos que, al ser el agente averso al riesgo, para el neutral al arrepentimiento

la probabilidad p,, > % (ante una apuesta justa). Recuérdese que, para este agente la

funcién y( ) es lineal y se comporta como un maximizador de utilidad esperada. Por
tanto, la expresién (5) solo se satisface si la funcién y( ) es convexa. Un anilisis
similar se llevaria a cabo para el individuo frio ante estas sensaciones, donde la
concavidad y( ) llevaria al resultado. Asi pues, la convexidad, linealidad o concavidad
de la funcién y( ) caracterizan las distintas actitudes de los agentes ante el

arrepentimiento/regocij03.

¥ Nétese que, al ser el agente averso al riesgo, pese a que y—-x=x-z, por la concavidad la funcién de
utilidad U(x)-U(z)> U(y)-U(x). Estas diferencias de utilidad son expresadas, en el gréfico n° 2, como
(x, z2) y (v, x), respectivamente.
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03)

‘//aa(x’ Z)

W a (%, 2)

Vul)=rabin)

< 0 x)x2z) ¢

GRAFICO N° 2.

El grafico n° 2 recoge una situacion en la que el agente ademds de averso al
riesgo es averso al arrepentimiento. En él se ha hecho coincidir el regocijo de elegir 4>y
rechazar A; y que ocurra S;, tanto para el neutral como para el averso al
arrepentimiento, lo que no representa perdida alguna de generalidad. El resto de
posibles situaciones, en cuanto a las combinaciones de actitudes frente al riesgo y al

arrepentimiento asi como su relacién con la forma de la funcién y( ), serén tratadas en

el apartado siguiente.

Lema I:

v'(§)
v'(é)

Sea A4 el indice de aversion al arrepentimiento. Entonces A, =

PROPIEDADES DEL INDICADOR DE LA AVERSION AL ARREPENTIMIENTO.

Veamos las propiedades del indicador 4
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1. El indice 4, es independiente de las transformaciones afines de la funcién de

utilidad modificada.

- v(Q)=¢+RE)-RE)  wl)=bs+b[RE-RE
v (€)=1+R )+ (-¢) v (€)=b+8R )+ R (-2)
V' (€)=K ©)-R(-) v' ()= ©)-R (-¢)
__K@-R(2)

C1+R()+R (&)

2. Para cada valor fijo de las diferencias de utilidad basica, 5_ , el indice 4, (E )
establece una ordenaciéon de los agentes segun su grado de aversion al
arrepentimiento. Dado el valor de &=& >0, el indice de aversién al
arrepentimiento 4, = 4, (,F ) dependera del valor 7 = y/(é? ) yde 7 = l//(f— ) De

modo que ZA = AA(W",V').

o4, _ 1

@ v

El grado de aversidn al arrepentimiento crece con la convexidad de la funcién

w(£), de forma que:

04, — V’“(‘f)

o€ erf

< 0 si el agente es averso al arrepentimiento,
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-—af?L > 0 si presenta frialdad ante el arrepentimiento, y
oy’ (¢)

64 = 0 si es neutral al arrepentimiento.
oy’ (¢)

- Por tanto, . la intensidad de la sensibilidad al arrepentimiento -crece con la -
pendiente de la funcién y/() para los frios y decrece para los aversos al

arrepentimiento®.

INTERPRETACION DEL INDICADOR DE LA AVERSION AL ARREPENTIMIENTO.

Con objeto de interpretar este indicador, nétese que la probabilidad de
indiferencia entre las acciones de la tabla n° 2, (vamos a denominarla ahora

genéricamente p), depende de las diferencias de utilidad basica:

Ux)-U(y) y Ul)-U(2).

Sea f=U (x)— U (y) yy=U (x)- U (z) Sabemos por (2) y por las propiedades
de U, que ¥ >0, pero 8<0.

Consideremos un §=% demodoque f=¢(~-hyy=£&+h,paraun >0

pero suficientemente pequeiio. Nétese que, £ siempre existe, por continuidad de U, pero

puede ser positivo, negativo o cero.

Las expresiones (3) o (4) serian ahora genéricamente, es decir, para cualquier

actitud ante el arrepentimiento:

4 Nétese que, dado un valor de la diferencia de utilidades bésicas, £ , un incremento de la pendiente de la
funcién y/( ) implica una disminucién del grado de convexidad de esta funcién.
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p(B.y)w(B)+(1- p(B.7))w(r)=0.

O, equivalentemente,
p(&ERW(E~R)+(1-p(&R)w(+h)=0. ©)
" Expandiendo 'l//‘(ﬂv) y y/(y) alrededor de &, se obtiene:
w(B)=¥(9)-hv' 9+ v (@) +T,

V() =@+ @+ v (@ + 7.

donde T; y T representan los términos de orden superior. Sustituyendo en (6) y
ordenando, obtenemos la probabilidad para la cual el individuo es indiferente entre las

dos acciones en la teoria del arrepentimiento:

we V@, , -

1
,h = — T ]
PR = o (d T 4 v

donde T representa, de nuevo, los términos de orden superior.

Notese que, el valor de esta probabilidad de indiferencia entre las dos acciones
depende, dadas las propiedades de la funcién l//( ), del signo de las diferencias de

utilidad basica y de la forma de esta funcién.

L, v kv

Esta expresiéon puede separarse en dos partes: —-+ . y ;
2 2hy (/;’) 4y (4,‘)

primer término puede interpretarse como la probabilidad que hace indiferentes las dos

. El

elecciones para un agente con una funcién de utilidad modificada con

arrepentimiento/regocijo que presenta neutralidad frente al arrepentimiento. El segundo
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término, tal como indica el lema 1, es el que recoge el grado de sensibilidad al

arrepentimiento/regocijo.

Para justificar esta interpretacién, dado que p es la probabilidad que deja al

agente indiferente entre las dos acciones. Si (4,,4, )~ (4,.4,), entonces:

—wlxg)
x,y) - y(x,2)

‘p.z//(.x,‘y) + (1 - p)://(x,z) =.0,l es decir: p - 'l’(
Por la definicién de y/(.) y por construccién de By
B=Ux)-U(y) p=¢-h

7y =U(x)-U(z) y=E&+h. 8)

Tenemos, por tanto, que:

__wlr) _ -v(é+h)
oV -vi) vE-n-v(Ewn)

®

Por el teorema de valor medio, para un 4 suficientemente pequeiio, el

denominador de (9) es:

w(E-h)—y(E+h)=2hy (&).

Supongamos que el agente es neutral frente al arrepentimiento. Como se ha
mencionado anteriormente, este agente se comporta igual que un maximizador de una

funcién de utilidad esperada (al ser lineal la funcién y1(£)), independientemente de cual

sea su actitud frente al riesgo.

Introduciendo en el numerador de (9) el hecho de que para el neutral al

arrepentimiento " ({) =0, se obtiene que: !//(5 + h) ~ y/(é;' )+ hy/'(é‘). Y, por tanto:
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,=VE)rhy€) 1. ()

; - 10
2hy'(E) 2 2hy(¢) (19

es la probabilidad que deja al individuo, neutral al arrepentimiento, indiferente entre las

dos acciones.

El segundo término de (7), es decir h W.(f)
4y'(¢)

aversion al arrepentimiento o de la frialdad ante el arrepentimiento/regocijo.

, es el Cjué récdgérié el efecto de la

Utilizando la definicion del indice de aversion al arrepentimiento expresada en el

lema 1, la ecuacién (7) se transforma en:

p(.f,h)=l+ v(¢) BT 1)

2 2ny'(§) 4

Nétese que éste indice depende de las propiedades de la funcién y(&). Como la
funcién w(é‘) es creciente, es decir 1//'(5) > 0 para todo &, el signo de 4,4 dependera del

signo de y"(£) . Por tanto, hemos deducido que es este signo, junto con el signo de £,
el que determina la actitud del individuo frente al arrepentimiento. Como ya se

mencioné anteriormente, si la funcion y/(é‘) es convexa, para valores positivos de &, el

individuo es averso al arrepentimiento, mientras que si ://(5) es concava, para valores

positivos de £, presenta frialdad ante el arrepentimiento/regocijo. Recordemos que, para
los valores negativos de £, los signos de las segundas derivadas de la funcién t//(f) son

los contrarios. Por lo tanto:

Lema 2:

1. A, =0 paratodo & >0, para el individuo neutral frente al arrepentimiento.

2. A, >0 paratodo & >0, para el individuo sensible al arrepentimiento/regocijo.
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3. A4,<0 para todo £>0, para el individuo que presenta frialdad ante el

arrepentimiento/regocijo.

Demostracion:

Es obvia dados los signos de las derivadas de la funcién t//(é) .

Partiendo de la definiciéon de aversion y frialdad formulada anteriormente, el
signo de 4, determina la actitud del individuo frente al arrepentimiento. En el apartado
siguiente, se analizard cual es el valor de esta probabilidad de indiferencia entre las
acciones cuando se tiene en cuenta tanto la actitud del individuo frente al riesgo como

su actitud ante el arrepentimiento.
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II. ARREPENTIMIENTO Y ACTITUD FRENTE AL RIESGO.

Relacionamos, a continuacién la actitud del individuo ante el arrepentimiento y
su actitud frente al riesgo. Para analizar esta relacion es relevante el signo de las
diferencias de utilidad bésica, £, del esquema desarrollado en el apartado anterior. Con
el fin de realizar esta comparacion se considera, en primer lugar, que el individuo se
‘enfrenta a una apuesta justa. Posteriormente, se plantea el caso mas general en el que la

apuesta no es necesariamente justa.

APUESTA JUSTA.

Comenzamos demostrando que ante una apuesta denominada justa, es decir:

cuando en la tabla n° 2 del apartado anterior se considera que y—-x=x-2z, la
diferencia de utilidades bésicas, £, es nula cuando el individuo es neutral frente al

riesgo, es positiva cuando es averso y negativa cuando es amante del riesgo’.

En la teoria de la utilidad esperada:
4 ~ 4, & U(x)= pU()+ (- plU(z).

Consideremos, en primer lugar, un individuo neutral frente al riesgo, y sea p,, la

probabilidad para la cual el individuo estd indiferente entre las dos acciones. Ante la

apuesta justa considerada anteriormente, tendremos que:

p =U(x)-—U(z)=x—z
" UG)-UGR) y-z

=1
5

* Recuérdese que £, en el ejemplo anterior, se ha obtenido a partir del valor medio de las diferencias de
utilidad de los resultados para cada uno de los dos estados descritos en la Tabla n° 2.
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Por lo que: x—z=y-x, o lo que es lo mismo: y =-4. Y, por (8), £=0.
Notese que, en este tipo de apuestas, al ser £=0, por las propiedades de la funcién
w(£) sabemos que y(0)=0 y y'(0)=0 al presentar esta funcién un punto de

inflexién en el origen. Por lo tanto, si un individuo es neutral frente al riesgo, cuando se

enfrenta a una situacién del tipo anterior, la probabilidad de indiferencia en su eleccién
binaria, (es decir, p en (7)) es y,' independientemente de cual sea su actitud ante el -

arrepentimiento/regocijo.

En segundo lugar, si el agente es averso al riesgo su probabilidad de indiferencia
entre las dos acciones (p,) seria mayor que y ,  entonces,
U(x)-U(z) > U(y)-U(x), es decir: y >—-f y esto se .cumple en (8) para los £>0.
Obsérvese que cuando £>0 y estamos ante un agente que presenta sensibilidad al

arrepentimiento/regocijo, su probabilidad de indiferencia en la expresion (7) sera mayor

que para el neutral al arrepentimiento (o agente de utilidad esperada), ya que la funcién
!//(4’) es convexa. Asi, cuando el agente sea averso al riesgo y, por tanto, ante una
apuesta justa £>0, w(§)>0 y w'(§)>0 ya que la funcién es convexa. Por el
contrario, si £>0 pero estamos ante un agente que presenta frialdad ante el

arrepentimiento/regocijo, de (7) se obtiene que su probabilidad de indiferencia sera

menor que la de un agente de utilidad esperada® solo cuando la funcién y/(g) sea

concava.

Y, finalmente, si el agente presenta preferencia o amor por el riesgo su
probabilidad de indiferencia (p,,) seria menor que %, y por lo tanto:
U(x)-U(z) <U(y)-U(x), y <P,y esto implica que, por (8), £ <0. De nuevo, si el

agente es sensible al arrepentimiento/regocijo su probabilidad de indiferencia entre las

® Nétese que, el segundo término de (7), en estos casos, no se anula. Es positivo para el averso y negativo
para el frio ante el arrepentimiento/regocijo.
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dos acciones, sera menor que para el neutral al arrepentimiento o agente de utilidad
esperada. Esto es debido a que al ser £ <0, l//(},‘) <0yy (5) < 0 para el averso. Por el
contrario, si &£ <0, pero estamos ante un agente que presenta frialdad ante el
arrepentimiento/regocijo, de (7) se obtiene que su probabilidad de indiferencia serd

mayor que la de un agente de utilidad esperada solo cuando ¥ (5) >0.

En definitiva, la expresion (7) pone de manifiesto que el comportamiento de un
agente averso al arrepentimiento esta caracterizado por la convexidad de la funcién

l//(f) y el de un agente frio ante el arrepentimiento, por la concavidad de dicha funcién.

Recordemos que, un agente averso al arrepentimiento solo seria indiferente entre
aceptar o rechazar una apuesta justa si la probabilidad asociada al estado en el que se
puede ganar (S;), es mayor (igual o menor) que la de un agente de utilidad esperada que
presenta aversion al riesgo (neutralidad o amor, respectivamente). De la misma forma,
un agente frio ante el arrepentimiento solo seria indiferente entre las dos opciones si la
probabilidad asociada a este estado es menor (igual o mayor) que la del agente de

utilidad esperada averso al riesgo (neutral o amante del riesgo, respectivamente).

Notese que, cuando el individuo maximizador de una funcién de utilidad
modificada con arrepentimiento/regocijo es sensible a este tipo de sensaciones, se
refuerza la tendencia a alterar la probabilidad de indiferencia en la direccién que genera
la actitud frente al riesgo, aumentandola en el caso de aversion y reduciéndola en el de
amor por el riesgo. En cambio, cuando estamos ante un agente que presenta frialdad
ante el arrepentimiento/regocijo, las tendencias que se generan por las distintas éctitudes
del individuo frente al riesgo y frente al arrepentimiento, se contrarrestan. Como se ha
mencionado anteriormente, si es neutral al riesgo no le afectan las sensaciones de

arrepentimiento o regocijo cuando la apuesta a la que se enfrenta es justa.

Estas relaciones entre el riesgo y el arrepentimiento tienen lugar en apuestas en

las que lo que se puede ganar coincide con lo que se puede perder. Asumiendo la

relacion entre la aversion (frialdad) y la convexidad (concavidad) de y/(f),
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consideremos, a continuacion, €l caso mas general en el que estas cantidades no

coincidan.

APUESTAS NO NECESARIAMENTE JUSTAS.

Si, los pagos de la tabla n° 2 fuesen tales que, la probabilidad para la cual el
agente neutral al riesgo es. indiferente entre las dos acciones fuera mayor que y -

entonces U(x)-U(z)>U(y)-U(x), y>-B, y £>0 para el individuo neutral al

riesgo. En este caso, a diferencia de la situacion anterior, el valor de p en la expresion
(7), es decir, la probabilidad de indiferencia en su eleccion binaria, dependeria de su
actitud frente al arrepentimiento. Para el individuo averso al riesgo, el valor de & seria
también positivo, sin embargo, para el individuo amante del riesgo, podria ser positivo o

llegar a ser negativo.

Si, por el contrario, la apuesta fuese tal que la probabilidad de indiferencia para
el neutral fuese menor que y , los £ <0 para el neutral y para el amante del riesgo y

podrian ser positivos o negativos para el averso’.

Sea p,, la probabilidad de indiferencia entre las dos acciones para un individuo
que presenta aversion al arrepentimiento, p,, la probabilidad de indiferencia cuando el
individuo es neutral ante el arrepentimiento, p, la del neutral frente al riesgo, p,,, la
del averso al riesgo, y p,, la del amante del riesgo. El siguiente lema relaciona p,, y

Dna con la actitud frente al riesgo del individuo en este caso mas general.

7 Nétese que, cuando Pn> }/ , estariamos ante una apuesta en la que la cantidad que se puede ganar es

menor que la que se puede perder. En cambio, cuando p, < % se podria ganar una cantidad mayor de la

que se podria perder.
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Lema 3:
Si el individuo presenta aversion al arrepentimiento y si, los pagos asociados a
la apuesta justa fueran tales que, un agente neutral al riesgo tuviera una probabilidad

de indiferencia:

i) pn2 %
a) Si es averso al riesgo, entonces: p,, > Poa-

b) Si es amante del riesgo, entonces:

b.1) Si p,, <%, Paa < Pna» O Si:

bZ) pam 2 12’ paa ana'

ii) p, < %
a) Si es averso al riesgo, entonces:
al)Si p,, 2 12, Pag = Pna» 0 Si:

02) pav < 12' paa <pna'

b) Si es amante del riesgo, entonces: p,, < P,

Demostracion:

Sean dos individuos uno neutral y otro averso al arrepentimiento. Considérese la
situacién descrita en la tabla n® 2. Aplicando la regla de eleccién, para que

(4,, 4,) ~ (4,, 4,) para el neutral y averso, respectivamente:
Pra¥na (%)= (L= P W/ 1a(5:2) (12)

paa'r[/aa()”x):(l_paa)vlaa(x’z)' (13)

Sin pérdida de generalidad, elijamos x e y de modo que t//(y, x) coincida para

ambos individuos, es decir: (v, x) = ¥, (v, x).
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Para los casos i.a) y ii.a.l1) donde el individuo es averso al riesgo, como
Pa > P, sabemos que U(x)-U(z)>U(y)-U(x), es decir: y >~p vy, por tanto,
£>0. Como y(¢) es creciente: y(x,z)>y(y,x) y por la convexidad o linealidad de
la funcién w( ), segun el mdiﬁduo sea averso o neutral al arrepentimiento
respectivamente, sabemos que: v, (x,z)> v, (x,z) (el regocijo de elegir A; y rechazar
A; cuando ocurre el estado S; es mayor para el averso que para el neutral al-
arrepentimiento), y como: y/na(y,x)=t//aa(y,x), comparando (12) y (13) se obtiene
que®: Paa > Pna- Es decir, cuando el individuo averso al arrepentimiento, es también

averso al riesgo, su probabilidad de indiferencia entre las acciones es mayor que si fuese

neutral al arrepentimientog.

Grificamente, tanto para la apuesta justa planteada anteriormente, en la que las
cantidades que se podian ganar coinciden con las que se podian perder, como para el

caso mas general, tendremos:

¥ Recuérdese que, cuando el agente es averso al arrepentimiento, al ser £>0, en (7) se obtiene que:
Paa > Pra-
® Alternativamente, si consideramos que na (x,z)= W a0 (x,2) €l individuo elegird entre las dos

acciones de modo que el regocijo de haber elegido 4, (o el arrepentimiento de haber elegido 4;) cuando
ocurre el estado S)), siempre sea menor que si fuera neutral al arrepentimiento, es decir:

Va2 ) < ¥pa (v, %)-
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w(¢)
Y aa (x’ z)

v, (%, 2) )
Veaa(:%) =¥, (3,%)

GRAFICON° 3

En el caso ii.a.2) p,, < y, lo que significa que el grado de concavidad de la
funcion de utilidad del averso al riesgo no llega a compensar el hecho de que los pagos
de la loteria son tales que para el neutral p, < % Es decir, dado que se puede ganar
una cantidad muy superior a la que se puede perder (y —x > x — z), pese a la aversion al
riesgo, se obtiene que: U(x)-U(z)<U(y)-U(x), por tanto, y<—f y &£<0.
Sabemos por el crecimiento de 1/1(5) que w(x,z)<w(y, x) y por la convexidad o
linealidad de esta funcién, seglin sea averso o neutral al arrepentimiento
respectivamente, que: v, (x,z)> v, (x,z), y como: v,,(»,%x)= v, (,x), comparando

(12) y (13) tendremos que'o: Paa <Pra-

La representacion grafica correspondiente a este caso es la siguiente“:

19 Nétese que, al ser averso al arrepentimiento y ser & <0, en(7) se comprueba que: p_, < p,.
' Al igual que en el caso anterior, si se considera que y, (x,z)=y,,(x,z) el individuo elegira entre las
dos acciones de modo que el regocijo de haber elegido 4, (o el arrepentimiento de haber elegido A4;)
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w(¢)
Veaa (9 %) = Ve (v, %) /
Va(%,2)
Vo (5,2) |-y
=] y B 4
GRAFICO N° 4

El andlisis cuando se trata de un amante del riesgo es similar al desarrollado para

el averso. Para los casos i.b.1) y ii.b) donde el individuo es amante del riesgo, como
Pam < DPn» Sabemos que p,. < 12, entonces: U(x)-U(z)<U(y)-U(x), es decir,
y <Py, por tanto, £ <0. Por el crecimiento de la funcién w(£), w(x,z) <w(y,x) y

por la convexidad o linealidad de esta funcion segin sea averso o neutral al

arrepentimiento respectivamente, sabemos que: v, (x, z)> ¥ aa (x, z), y como:
Wna(0,X) =W 0(3,%), de comparar (12) con (13) se obtiene que: p,, < p,,. Por lo

tanto, cuando el individuo sea amante del riesgo, la probabilidad de indiferencia entre
las acciones si es averso al arrepentimiento es menor que si fuese neutral al

arrepentimiento'?. Véase grafico n° 4.

En el caso i.b.2) la convexidad de la funcién de utilidad no es suficiente para

compensar los pagos de la apuesta planteada, y entonces: p,, = 12 y, por tanto,

cuando ocurre el estado S; siempre sea mayor que si fuera neutral al arrepentimiento, es decir:

Vo (7, )< ¥ o0 (v, %)-
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DPaa = Pna - El gréfico y el andlisis que recoge esta situacion son similares al realizado

para el grifico n® 3.

La intuicién de este lema es la siguiente: en los casos i.a) y ii.a.l), £>0 y
utilizando (7) sabemos que: p,, > p,,. En i.a) estariamos en una apuesta en la que lo -
que se puede perder es mayor que lo que lo que se puede ganar y en ii.a.1) en una

apuesta en la que aunque se puede ganar mas que perder, la aversion al riesgo del agente

lleva a que £ > 0. En los dos casos, el arrepentimiento o regocijo asociado al estado

S> (estado en el que se puede perder) siempre es mayor que el asociado al estado S;
(estado en el que se puede ganar), por lo tanto un individuo que ademads de averso al
riesgo sea averso al arrepentimiento, solo ser4 indiferente entre (4;,4,) y (AZ,A,) sila

probabilidad asociada al estado S; es mayor que cuando son ignoradas estas sensaciones

de arrepentimiento o regocijo.

En ii.a.2), el individuo puede ganar unas cantidades bastante mayores que las

que puede perder, pese a la aversion al riesgo £ <0 y, por tanto, por la expresion (7)
Paa < Dnq - En esta apuesta, el arrepentimiento o regocijo asociado al estado S; siempre

es mayor que el asociado al estado S, por lo tanto, el individuo que ademas de averso al
riesgo sea averso al arrepentimiento puede ser indiferente entre las dos acciones para
una probabilidad asociada al estado bueno menor que cuando es neutral al

arrepentimiento.

Cuando es amante del riesgo, en i.b.1) y iib), £ <0 vy, por tanto, por (7)
Paa < P, - Ahora la apuesta es tal que las cantidades que se pueden ganar son mayores

que las que se pueden perder o bien son menores pero la convexidad de la funcién de

12 Véanse las dos notas a pie de p4gina anteriores.
" Eneste caso x~z < y ~ x, pero U(x)~U(z) > U(y) - U(x)-
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utilidad hace que £ < 0. Ante estas apuestas, el arrepentimiento o regocijo asociado al

estado S, siempre es menor que el asociado al estado S; Esto lleva a que un individuo
que siendo amante del riesgo, sea averso al arrepentimiento pueda ser indiferente entre

las dos acciones para una probabilidad asociada al estado bueno menor.

Por 1ltimo, cuando la apuesta sea tal que el agente pueda perder una cantidad
muy superior a la que pueda ganar, pese a ser amante del riesgo, solo seré indiferente

para una probabilidad asociada a S; mayor si es averso al arrepentimiento.

Notese que, dado que el individuo neutral al arrepentimiento se comporta como
si fuese un agente Von Neumann-Morgenstern, los resultados del lema 2 pueden
utilizarse para comparar el comportamiento de dos agentes que eligen en el marco de
dos teorias diferentes: utilidad esperada y teoria del arrepentimiento. De esta
comparacion se obtiene que, en el caso de una apuesta justa en la cual lo que se puede
ganar coincide con lo que se puede perder, la probabilidad de indiferencia entre las
elecciones para el averso al arrepentimiento es mayor que para un agente maximizador
de la utilidad esperada si es averso al riesgo, pero menor si es amante del riesgo. Sin

embargo, esto no es asi necesariamente para el caso mas general.

Sea p, la probabilidad de indiferencia entre las dos elecciones para un

individuo que presenta frialdad ante el arrepentimiento/regocijo.

Lema 4:
Si el individuo presenta frialdad ante el arrepentimiento/regocijo y si, los pagos
asociados a la loteria justa fueran tales que, un agente neutral al riesgo tuviera una

probabilidad de indiferencia:

) pp2 %-‘
a) Si es averso al riesgo, entonces: p g < P,,-

b) Si es amante del riesgo, entonces:
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b.1)Si p,, < 12, Pfa> Pra> 0 si:

5.2) Pan 2 Y51 Ppu < Pra-

ii) p, <%:
a) Si es averso al riesgo, entonces:
al)Si p, 2 12, Pfa S Ppg» O SI:
a.2) p, < 12, Psa> Pua-

b) Si es amante del riesgo, entonces: p g > p,, .

Demostracion:

La demostracion es similar a la del lema 3. Se considera ahora, a un individuo

neutral y a otro que presenta frialdad ante el arrepentimiento/regocijo.
Se elige x e y, de modo que: v, (y,x) =y fa (,x).

Para los casos i.a) y ii.a.1) para el averso al riesgo y i.b.2) para el amante del

riesgo, la apuesta es tal que: U(x)-U(z)>U(y)-U(x), es decir, y >-f y £>0,
siendo por el crecimiento de la funcién (&), w(x,z)>w(y,x). Por concavidad o
linealidad de la funcién y/(‘f) para el frio y el neutral respectivamente, sabemos que:
' V,a(x,2)>w fa (x,z), y como: v, (y,x)=y fa (»,x), aplicando la regla de eleccién se

obtiene que'*: p /2 < Pra-

La gréfica que recoge estas situaciones es:

' Cuando el agente presenta frialdad ante el arrepentimiento, si & > 0, utilizando (7) sabemos que:
p Ja <Pna*
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GRAFICO N° 5,

En los casos i.b.1) y ii.b) para el averso y ii.a.2) para el amante del riesgo, los
pagos asociados a las acciones son tales que: i/(x)-t/(z)<C/(y)-C/(x), por lo que:
y/(x,z2)< y/(yv,x). De aqui se obtiene que: Vma(x,z)<i//aa(x,z), y como:
Vna(y->x)~ VaaiyiX) utilizando la regla de eleccion se llega a que: Pfa > p na * En estos

casos, la situacion es la opuesta a la anterior. Graficamente:

Yia(y,X)=Vna(y,X)

GRAFICO N° 6.
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Si comparamos, ahora, a este agente que presenta frialdad ante el
arrepentimiento/regocijo con un maximizador de utilidad esperada, tenemos que la
probabilidad de indiferencia entre las elecciones es menor para el primero que para el
segundo si es averso al riesgo y mayor si es amante del riesgo, cuando se trata de la
apuesta justa anterior, aunque, de nuevo, esto no ocurre necesariamente para el caso mas

general en el que las cantidades que se pueden ganar o perder difieren.

Si la apuesta es tal que & >0 (sea el agente averso o amante del riesgo), cuando

presenta frialdad ante el arrepentimiento/regocijo es indiferente entre las dos acciones
para una probabilidad del estado bueno menor que si fuese neutral al arrepentimiento.

Esto es debido a que el arrepentimiento o regocijo asociado al estado S, es ahora mayor
que el asociado al estado S,. En cambio, cuando la apuesta es tal que £ <0, como el
arrepentimiento o regocijo asociado al estado §; es mayor la probabilidad que se

requiere en este estado para que el frio ante el arrepentimiento sea indiferente entre las

dos acciones es menor que si fuese neutral al arrepentimiento.

CONCLUSIONES

En este capitulo se ha introducido una definicion de la aversion o frialdad ante el
arrepentimiento/regocijo y se ha caracterizado esta actitud mediante un indicador del
grado de aversion al arrepentimiento. La deduccidon de este indicador nos permite
justificar que es la forma de la funcion de diferencias de utilidad modificada la que
determina la actitud de los individuos ante el arrepentimiento. Asi, partiendo de la
definicién del indicador establecida en el lema 1, el lema 2 relaciona el signo de este
indicador con la actitud del agente ante el arrepentimiento. A continuacién, se analiza
como se modifica la decisién del individuo cuando a su actitud frente al riesgo se le
afiade la sensibilidad al arrepentimiento/regocijo. El lema 3 relaciona al agente averso al
arrepentimiento con un agente que actia en el marco de la utilidad esperada y el lema 4
compara esta mezcla de actitudes pero para un agente que presenta frialdad ante el

arrepentimiento.
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De esta combinacion de actitudes se obtiene que, ante una apuesta justa, cuando
el agente es averso al arrepentimiento, se refuerza la tendencia a alterar la probabilidad
de indiferencia en la direccién que genera la actitud ante el riesgo, aumentandola en el
caso de aversién y reduciéndola en el de amor por el riesgo. En cambio, cuando el
agente es frio ante el arrepentimiento las tendencias que se generan por las distintas

actitudes ante el riesgo y el arrepentimiento se contrarrestan.



CAPITULO 3

POLITICA DE INSPECCION, SALARIOS DE EFICIENCIA
Y TEORIA DEL ARREPENTIMIENTO.
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INTRODUCCION.

Los modelos de salarios de eficiencia se basan en la idea béasica de que las
empresas encuentran poco beneficioso reducir los salarios ante la existencia de
desemﬁleo involuntario. Se Arguinenfa 7q1ie laé étﬁpfeéas pueden encontrar ventajoso
" pagar salarios por encima del salario de oportunidad de la fuerza de trabajo con objeto
de retener, motivar o reclutar trabajadores. De acuerdo con estas teorias la productividad
de los trabajadores depende del salario real pagado por las empresas. Una de las
ventajas asociada al pago de salarios altos es, precisamente, que reduce los incentivos a
vaguear en el puesto de trabajo debido al coste asociado a la pérdida del empleo. Como
decia Alfred Marshall': “El personal bien remunerado suele ser eficiente y, por tanto, no
resulta caro”. Los trabajadores mejor pagados tienen mas que perder si son detectados
por los mecanismos de inspeccién por lo que, es de su interés comportarse

honradamente.

Dado que es costoso supervisar y controlar la actuacion de los trabajadores, las
empresas deben buscar mecanismos para incentivar a sus empleados de una forma
adecuada a sus requerimientos. Asi, puede resultar ventajoso elevar el salario porque, de
esta forma, la empresa eleva el coste de perder el empleo y esto induce a los
trabajadores a no vaguear®. Por tanto, los modelos de salarios de eficiencia utilizan el
salario como modo de incentivar el esfuerzo cuando los mecanismos de supervision en
las empresas son costosos o dificiles de aplicar. Este sistema de fijacion de salarios
explica la existencia de desempleo, y es precisamente este desempleo el que eleva aun
més el coste de oportunidad del trabajador (ver Shapiro y Stiglitz (1984))’. Nuestro
modelo refuerza los incentivos de las empresas a utilizar salarios de eficiencia para

incentivar el esfuerzo del trabajador, aunque a diferencia del de Shapiro y Stiglitz , no

! Véase Marshall (1920) pp.: 423.
2 Para un desarrollo mas amplio de estos modelos, véase: Akerlof y Yellen (1986) y Weiss (1990).
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considera la posibilidad de que el individuo sea separado de su puesto de trabajo por

recolocacion ni contempla la existencia de subsidio de desempleo.

Drago y Perlman (1992) elaboran un modelo en el que revisan la versién de la
teoria de los salarios de eficiencia que se basa en la disciplina en el trabajo, es decir,
donde el trabajador sélo traba_]a porque teme que lo despldan si lo sorprenden
~ incumpliendo sus obhgacmnes y sugleren, al lgual que Akerlof (1984), que se |
introduzcan aspectos de la motivacion para trabajar como, por ejemplo, la existencia de
un clima de confianza en el seno de la empresa. Su enfoque de la motivaciéon para
trabajar se diferencia de los de disciplina en el trabajo en dos supuestos: la
consideracién de una tecnologia heterogénea, que hace que la obtencién de informacion
sobre el esfuerzo difiera de unas empresas a otras, y, en segundo lugar, la hipétesis de
que salarios altos y supervision intensiva son incentivos opuestos y, por tanto,
contraproducentes si se aplican simultineamente. En el contexto de su modelo los
trabajadores deciden el nivel de esfuerzo siguiendo reglas distintas que dependen del
nivel de supervision con el que se enfrenten. Si el nivel de supervisién es bajo, el
trabajador considera que confian en él y responde actuando de manera equitativa, es
decir, trabajando mas cuanto mayor sea el salario que espera recibir. Por el contrario, si
el nivel de supervision es alto, actiia de modo egoista, como en los modelos basados en
la disciplina en el trabajo, sin tener en cuenta cuestiones de equidad y sopesando los

costes que tiene la realizacion o no de un mayor esfuerzo.

Sin embargo, los analisis realizados hasta ahora parten del supuesto de que el
trabajador es un maximizador de una funcién de utilidad esperada. No obstante, es bien
sabido que los agentes econdémicos, al tomar decisiones, tienen en cuenta el posible
arrepentimiento o regocijo de haber elegido unas acciones y no otras. Estas sensaciones
“psicolégicas” son tenidas en cuenta en la teoria desarrollada por Loomes y Sugden

(1982) y Bell (1982) y conocida como teoria del arrepentimiento. Bajo esta teoria

3 Una de las claves de su articulo es que la penalizacién asociada a ser despedido es endégena, ya que
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binaria de la eleccidn, el individuo no sélo tiene en cuenta la utilidad de haber elegido
una accion, sino también la posible utilidad alternativa de la accién rechazada (bajo la
ocurrencia de un determinado estado de la naturaleza). Por ejemplo, el trabajador
experimentard arrepentimiento si elige vaguear y rechaza trabajar y es descubierto. Por
tanto, una politica de inspeccién del nivel de esfuerzo deberia tener en cuenta y
anﬁcipar estas “sensaciones” del trabajador. En este sénfidb, se demostrara que ios
salarios de eficiencia juegan un papel todavia mas fundamental en la politica de
inspeccion de la empresa cuando el trabajador es un maximizador de una funcién de

utilidad modificada con arrepentimiento/regocijo.

Para realizar el analisis, se plantea un juego dinamico con informacién completa
e imperfecta. Existen dos agentes: la empresa y el trabajador. En un primer periodo, la
empresa elige el nivel de salarios, empleo y la politica de inspeccién que maximiza sus
beneficios. En un segundo periodo, el trabajador, conociendo los niveles de salarios e
inspeccion establecidos por la empresa, decide si aplica o no un determinado nivel de
esfuerzo, es decir, si trabaja o vaguea. El resultado de este juego se obtiene por
induccién hacia atras y nos lleva a un equilibrio perfecto en subjuegos, en el que quedan

excluidas las amenazas no creibles.

El primer resultado es que dada una relacién esfuerzo-salario, el individuo
maximizador de la utilidad esperada elige de modo diferente a como lo hace uno que
actie bajo la teoria del arrepentimiento. En particular, cuando la relacién esfuerzo-
salario es pequefia, es decir, el salario es alto con relacion al esfuerzo, el individuo que
es sensible al arrepentimiento/regocijo estd dispuesto a trabajar atin cuando la
probabilidad de que la empresa realice una inspeccion sea muy reducida. En el marco de
nuestro modelo, esto es debido a que el individuo que elige bajo esta teoria modifica la
funcién de utilidad introduciendo el posible arrepentimiento que experimentaria si

eligiera vaguear y fuera detectado por los mecanismos de control de la empresa. Nétese

depende del nivel de desempleo en equilibrio.
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que, en este caso, si fuera descubierto renunciaria a un salario bastante alto, lo que le
induce a elegir no vaguear. Este argumento apoya el resultado obtenido por Drago y
Perlman, donde el clima de confianza contribuia a que el trabajador fuese justo con la
empresa y eligiera un nivel de esfuerzo que dependeria del salario esperado por el
individuo. Y, también, con el de Ouchi (1980) que indica que la ausencia de control
puede coexistir con un elevado nivel de 'prbduct'ivi‘da‘d cuando la moral o la satisfaccién
son altas. En cambio, cuando el salario es bajo con relacién al esfuerzo, el coste de
oportunidad de ser detectado es menor lo que induce al individuo a elegir no trabajar
pese a que la probabilidad de inspeccién sea muy alta. Obsérvese que esto abre una
doble posibilidad a la empresa para incentivar el esfuerzo de los trabajadores: pagarles
un salario alto o introducir mecanismos de control mas costosos y sofisticados. En este
sentido, el modelo que se utiliza en este capitulo para analizar las decisiones de los
trabajadores en los distintos escenarios de relaciones esfuerzo-salario proporciona un

analisis mas refinado de la eleccion de los agentes econdmicos.

En segundo lugar, bajo la teoria del arrepentimiento el individuo tiene una
mayor sensibilidad a los salarios altos que bajo utilidad esperada. En este sentido, los
salarios de eficiencia juegan un papel mas importante como mecanismos de
incentivacion que bajo utilidad esperada. Por lo tanto, la introduccién del
arrepentimiento en la funcién de utilidad nos proporciona una modelizacién mas precisa
del comportamiento de los trabajadores en un contexto de salarios de eficiencia. De lo
anterior se deriva que la empresa pagara mas -en el equilibrio- al trabajador que sea
averso al arrepentimiento, pero pagandole mas ahorrard en costes de inspeccion. Este
mayor salario generard en equilibrio un nivel de empleo menor. Si todas las empresas
pagan este mayor salario el nivel de desempleo involuntario es lo suficientemente
importante para anular los incentivos a vaguear de los trabajadores*. Obsérvese que este
analisis es importante para explicar el comportamiento de muchos individuos en

sociedades con un alto nivel de desempleo, puesto que en estas condiciones es légico

4 Véase Shapiro y Stiglitz (1984).
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pensar que los agentes descuenten el efecto del arrepentimiento a la hora de elegir sus

acciones.

Para finalizar el capitulo, se comenta brevemente la existencia de distintos
modelos econométricos que aportan evidencia empirica a favor de la teoria de los
salarios de eficiencia. Estos estudios muestran que existen premios salariales para
. tfabajadores observacionalmente igﬁalés 'depehdi.en‘do‘ dél éeétof ai qhé pérténécén. En
general, los salarios son mds altos en los sectores que son mas intensivos en capital o
donde los sistemas de control son mds costosos o dificiles de aplicar. Esto nos permite
apuntar en que sectores puede ser mds probable que los trabajadores introduzcan las
sensaciones psicoldgicas de arrepentimiento/regocijo en sus decisiones. Como sefialan
Doeringer y Piore en su hipétesis de dualidad del mercado de trabajo, éste se divide en
un sector primario, caracterizado por elevados salarios, bajos niveles de supervision y
tecnologias de dificil supervision o control y un sector secundario donde existe una baja
remuneracion, elevados niveles de supervision y una tecnologia con la que es

relativamente fcil controlar el esfuerzo laboral.

En el apartado I se plantea el modelo general. En el apartado II se analiza un
modelo muy sencillo de eleccion del nivel de esfuerzo del trabajador y se comparan las
distintas elecciones bajo utilidad esperada y teoria del arrepentimiento. En el apartado
I se estudia la eleccion de la empresa y se obtienen los equilibrios perfectos del juego
de dos periodos. Por ultimo, en los apéndices se tratan las cuestiones puramente

técnicas.
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I. MODELO GENERAL.

El modelo que se va a analizar es un juego dindmico con informacién completa e
imperfecta entre una empresa y un trabajador. El trébajador deriva utilidad del salario
(que utiliza para consumir bienes) y desutilidad del esfuerzo de trabajar. Su objetivo
serd maximizar su funcion de utilidad donde incorpora las sensaciones psicolégicas de

| afrepentimiento/regocijo de elegir unas acciones y no otras. La empresa, por su parte,
tiene una funcién de produccion que depende del trabajo efectivo, el cudl es objeto de
inspeccién. Su objetivo es la maximizacioén de su funcién de beneficios. En el primer
periodo la empresa elige el nivel de salarios, el empleo y la politica de inspeccién que
maximiza sus beneficios. En un segundo periodo, el trabajador, conociendo los niveles
de salarios e inspeccion que determina la empresa, decide si trabaja o vaguea. El
resultado del juego se obtiene por induccidn hacia atrds y nos lleva a un equilibrio

perfecto en subjuegos. Empezamos analizando el comportamiento del trabajador.
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II. SEGUNDO PERIODO: LA ELECCION DEL TRABAJADOR.

Se plantea un modelo discreto de eleccion del nivel de esfuerzo de un trabajador,
éste puede elegir entre dos acciones: Vvaguear y T trabajar, es decir: puede realizar un
esfuerzo minimo, g =0, o un esfuerzo positivo> g = g > 0. Suponemos que su funcién
~ de utilidad depende positivamente del salario y negativamente del esfuerzo y que el
agente es neutral al riesgo®. Bajo la apropiada normalizacién consideramos la funcién

U =w-g,donde w esel salario y g el esfuerzo que aplica el trabajador.

La empresa utiliza un mecanismo imperfecto de inspecciéon o control del
trabajador, que consiste en: una probabilidad y de que el trabajador sea inspeccionado, y
una probabilidad z de que sea descubierto cuando es inspeccionado, es decir, z mide el

error de la tecnologia de inspeccion.

Existen tres posibles sucesos:

e S;: el trabajador es inspeccionado y detectado por el sistema de supervision.
e S,: el trabajador es inspeccionado, pero no es descubierto por la empresa.

e Si: el trabajador no es inspeccionado.

Los pagos asociados a estas dos acciones bajo los distintos estados de la

naturaleza se recogen en la siguiente tabla:

% La consideraci6n del esfuerzo como una variable continua no cambiaria cualitativamente los resultados.
¢ Supondremos, a lo largo de toda la exposicién, que el agente es neutral frente al riesgo, con ello
podremos aislar el efecto que sobre la decision del individuo tiene su actitud ante el
arrepentimiento/regocijo. En el siguiente capitulo se plantea el problema con un agente averso al riesgo.
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TABLAN° 1
S1 S2 S3
yz A1-2) (1-)
V(g=0) 0 w w
T(g=g) w-g w-g w-g
UTILIDAD ESPERADA.

Considérese, en primer lugar, que el trabajador se comporta como un
maximizador de una funcién de utilidad esperada neutral al riesgo. En este caso, la regla

de eleccidn es:

TZV@w—g'Z(l—yz)w.

Obien: T2V < yz 2

2 |oq

Denotando por p la probabilidad de inspeccién realizada con éxito, es decir:

p=yz ypor p* alarelacién esfuerzo salario, es decir: p* = £ 1a regla de eleccién
puede expresarse7:
(UE) T2V < p=>p". )

7 Nétese que p* €[0,1]. El limite superior esté claro dado que el salario nunca serd inferior al esfuerzo

del trabajador. En cuanto al limite inferior, éste implica un salario infinito, pero por motivos de
exposicién mantendremos este intervalo.
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Por tanto, el trabajador seria indiferente entre vaguear y trabajar cuando la
probabilidad de inspeccion realizada con éxito coincidiese con una determinada relacion
esfuerzo-salario, vaguearia si esta probabilidad fuese menor y trabajaria cuando fuese

mayor.

Obsérvese que, dada una probablhdad dei mspeccwn Ys cuanto menor sea z (es

| dec1r cuanto mas unperfecta sea la tecnologla de supervision) mayor tendra que ser el
salario que debera ofrecérsele al trabajador para que esté dispuesto a realizar un
esfuerzo positivo. Este mayor salario supone un mayor coste de oportunidad de ser
despedido. Si, por el contrario, la tecnologia de inspeccién fuera mds sofisticada no se

precisaria un salario tan elevado para inducir al agente a trabajar.

Ademas, nétese que el empresario puede elegir entre salarios altos y
mecanismos de supervisién poco costosos o tecnologias de inspeccién mas sofisticadas
acompafiadas de bajos salarios. Estas dos opciones suelen considerarse supuestos

contrapuestos en los modelos que analizan este tipo de situaciones.

Por lo tanto, si nos encontramos con una actividad en la que los sistemas de
control son dificiles de aplicar, unos salarios bajos deberan ir acompafiados de una
probabilidad de inspeccién muy elevada. O, alternativamente, una tecnologia fécil de
aplicar y unos altos salarios requieren una probabilidad de inspeccion muy pequefia para
inducir al individuo a trabajar. Estas dos situaciones recogen la idea de Doeringer y
Piore en su hipétesis de dualidad del mercado de trabajo donde dividen éste en un sector
primario, caracterizado por elevados salarios, bajos niveles de supervision y tecnologias
de dificil supervision o control y un sector secundario donde existe una baja
remuneracion, elevados niveles de supervisién y una tecnologia con la que es

relativamente facil controlar el esfuerzo laboral.

En definitiva, el salario critico que debe pagar la empresa al trabajador para

garantizar su participacion en el proceso productivo sera mayor cuando:
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1. Mayor sea el esfuerzo requerido al trabajador.
2. Menor sea la probabilidad de inspeccidn realizada por la empresa.

3. Menos sofisticada o perfecta sea la tecnologia de supervisién.

TEORIA DE ARREPENTIMIENT! 0.

Consideremos, en segundo lugar, un trabajador que sea un maximizador de una
funcién de utilidad modificada con arrepentimiento/regocijo. En esta teoria binaria de la
eleccion bajo incertidumbre, el individuo, al elegir entre pares de acciones, tiene en
cuenta ademas de lo que recibe como resultado de su eleccion, lo que podria haber
recibido si, bajo el mismo estado de la naturaleza, hubiese elegido de modo diferente.
Asi, enfrentado al conjunto de eleccidn (¥, T) si el individuo elige V' y no lo descubren
experimenta regocijo, lo que supone un incremento de su utilidad basica, pero si es
detectado por los mecanismos de supervision lamenta no haber elegido 7. El
arrepentimiento acta reduciendo su nivel de utilidad. Esta sensacién a posteriori es

anticipada por el individuo e introducida en su funcién de utilidad.

Para obtener la regla de eleccion bajo esta teoria, partimos de un conjunto de n
posibles estados de la naturaleza {Sl,Sz,....S,,} cada uno de los cuales tiene asignada
una probabilidad conocida {ﬂl,ﬂ'z,....,ﬂ'"} y tal que: Zn’ ; =1. Si consideramos que

Jj=1
el decisor se enfrenta a la eleccion entre dos acciones alternativas: 4; y A, recordemos

que su regla de eleccidn es:

AIZAZQZ”:ﬂjw(QZO. ¥))
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En nuestro caso el individuo trabaja si la utilidad modificada, ponderada por las
probabilidades, de elegir T y rechazar ¥ es mayor que la de elegir ¥ y rechazar T. Es

decir:
T2V yz[w—§+R(w—§,0)]+(1—szw—§+R(w—g—,w)]2
2 320+ RO,w—2)+ (- 32w+ Rlww—2)].

Notese que si el individuo trabaja y ocurre S; (mecanismos de control
eficientes), experimenta regocijo, pero si ocurren S; o S3 (no es detectado) se arrepiente
de su eleccion. En cambio, cuando vaguea, se arrepiente si tiene lugar S; y se alegra si
sedan S 0 S;.

Expresado en términos de la funcién w():
T2V & yzp(w-5,0)+(1-yz)y(w-g,w)20.

Es decir: yzyp(w-3)=(1-yz)p(g). 3)

Por tanto, el individuo sensible al arrepentimiento/regocijo prefiere trabajar
cuando valora mads el regocijo de haber elegido esa accion -bajo sistemas eficaces de
control- que lo que obtendria de haber elegido vaguear cuando dichos sistemas son

imperfectos o inexistentes.

De (3) se obtiene que:

v(8)

T2V < yz2—— —.
w(g)+v(w-38)

@
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Dado que: p* = %, la expresion anterior es:
o) ___ vw) ®
w(g)+y(w-2) t,'/(wp") + y/((l - p')w)
w(wp’) .
Sea: = . 6
i) ) ©
Entonces, la regla de eleccién puede expresarse:
(4R) TzVopzﬁ(p*). (7

Notese que ﬁ(p*) mide el incremento relativo de utilidad modificada del

trabajador por vaguear bajo el suceso de no ser detectado (bien porque la tecnologia es
imperfecta, o porque es inexistente). O, en términos de arrepentimiento/regocijo, mide,

en valores netos, el regocijo relativo de elegir ¥ frente a T cuando no lo detectan®.

Como se vera mas adelante, f)(p') es una funcién creciente de p°. Esto es

l6gico, dado que un mayor p* implica un menor salario con relacién al esfuerzo, lo cual
incrementa tanto el regocijo de vaguear como el arrepentimiento de trabajar.

Recuérdese que p* € [0,1] y, por tanto, ﬁ(p‘)e [0,1].

® Es decir, el regocijo de elegir V frente a T cuando no lo detectan sobre el regocijo total que puede
obtener (el de elegir ¥ cuando el sistema de control es ineficiente mas el de elegir T cuando es perfecto).
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Proposicion 1:

Para toda p, el trabajador averso al arrepentimiento trabaja mds que el
individuo neutral ante el riesgo maximizador de una funcion de utilidad esperada

cuando los salarios son altos y trabaja menos cuando éstos son bajos.

- Con objeto de clarificar el andlisis, demostraremos esta proposicion a través de’
dos lemas que comparan los resultados que se generan bajo las dos teorias alternativas.
Consideramos, en primer lugar, el caso en el que hay indiferencia entre las dos acciones

bajo utilidad esperada, es decir, cuando la probabilidad de inspeccion realizada con
éxito elegida por la empresa en el primer periodo es p*. Posteriormente se realizari el

andlisis en general, es decir, para cualquier p.

Lema I:

Cuando, para todo p°, el agente neutral ante el riesgo es indiferente entre
trabajar y vaguear bajo utilidad esperada, sélo existe un valor de p*, es decir, de la

relacion esfuerzo-salario que le deja indiferente en la teoria del arrepentimiento.

En esta situacién, p=p" y la regla de eleccién (7) se transforma en:
T>Vop*e p‘(p‘) . @)
Desarrollando la funcién () a partir de (4) y (5) se obtiene:
- K)o} K22 1o+ o))

Por lo que:
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Como el individuo es averso al arrepentimiento, la funcién y/(.) es convexa y,
como se ha visto en el capitulo antefidr, 4e1- iﬁdiée de avefsién al arrepentimiento®
"A, >0, esto indica que los cambios en las diferencias de utilidades bésicas en cada
estado, £, sean del signo que sean, generan cambios cada vez de mayor proporcién en

el nivel de utilidad.

Siy'()>0->R(€)>R(-¢)>

a% [R(:)—ék(— «:)} 0.

Por lo que: si p'=%—)wp'=(1—p')w:>V~T.
p <%—)Wp’ <(1—p')w:>T>V.

p* >%—>wp' >(1—p")w:>V>T.

Bajo la teoria del arrepentimiento la eleccion del individuo depende de cual sea

el valor de p*. Este resultado es distinto del obtenido en utilidad esperada, en el que

cuando p=p"* las acciones son indiferentes. Cuando el individuo introduce en su

9
Recuérdese que A, =

v'(€)
del capitulo 2, para analizar la convexidad como indicador de la aversién al arrepentimiento, véase
Loomes y Sugden (1982) y (1987).

v'(¢) , donde £ son las diferencias de utilidades bésicas en cada estado. Ademads
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funcién de utilidad las sensaciones psicoldgicas de arrepentimiento o regocijo, hay sélo
un valor de p*, es decir, de la relacién esfuerzo-salario, que le deja indiferente. Un

salario mas alto con relacién al esfuerzo le inclinaria a trabajar y uno mas bajo a

vaguear.

1 .
- En concreto, en nuestro modelo: cuando p* =5‘, V es indiferente a 7 dado que

*

p ==, esto implica que w=2g siendo éste un salario umbral a partir del cual el

< |oql

individuo trabajaria, y por debajo de él, vaguearia. Si p* < % , w>2g, es decir, si el

salario fuese mas del doble que el esfuerzo, el posible arrepentimiento de elegir V'y que

el mecanismo de inspeccion lo detectara, induce al individuo a elegir 7. Por el contrario,
cuando p* > %, w < 2g, el salario seria tan bajo que no lleva al individuo a elegir la

accién 7. El regocijo de elegir ¥ y no ser descubierto, le compensa del posible
arrepentimiento de no haber elegido 7, por ser, en este ultimo caso, el salario demasiado
bajo. Por tanto, aqui el arrepentimiento seria menor al serlo el salario que se dejaria de

percibir si la tecnologia de inspeccién fuese efectiva.

Debe notarse la importancia de este resultado. Partiendo de un salario, de un
determinado nivel de esfuerzo y de una probabilidad de inspeccién realizada con éxito,
tal que los valores esperados de trabajar y no trabajar coinciden, nuestro agente no es
indiferente a cual sea el nivel de esa probabilidad de inspeccién o de esa relacién
esfuerzo-salario. La teoria de la utilidad esperada ponia de manifiesto una disyuntiva
para la empresa: ofrecer salarios altos o establecer mecanismos de inspeccién més
sofisticados. La teoria del arrepentimiento da un paso mds porque permite afirmar que
el agente averso al arrepentimiento, trabajard solo cuando el salario sea alto con
relacion al esfuerzo -este salario alto sabemos que ird acompariado de unos sistemas de

supervision poco sofisticados (valores de p y p* bajos)-, y vagueard cuando el salario
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sea bajo con relacion al esfuerzo, aun cuando, en este caso, la tecnologia de inspeccion

sea muy sofisticada.

El anilisis grifico de la funcién B(p®) permite ilustrar los resultados
comentados. Partiendo de que y/(é) es una funcién convexa, en el apéndice 1 se

. demuestra que:

1 " - . .y
e Sip’ =5 entonces p (p )= 0. Lo que denota un punto de inflexion para este

valor de p*.

e Paratodo p° e (0, %) si se cumple la condicién de forma:

para 0 < p*w <(1-p')w,

entonces ﬁ( p') es una funcién estrictamente convexa.
e Paratodo p* e (%,1] si () <0, entonces p?( p‘) es estrictamente céncava.

Noétese que, este supuesto solo garantiza que en el intervalo (%_,l] la funcién
ﬁ(p‘,) no cruza la diagonal, ya que como se demuestra en el apéndice en las

proximidades de p* =1 la funcién es céncava.
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Ademas, obsérvese que cuando el salario es alto con relacion al esfuerzo (tramo

convexo de la restriccion), los cambios en p* aumentan la tasa de cambio de la funcion

P{P')-

Recuérdese que, p {j) mide el incremento relativo de utilidad en la eleccion

(V, T) cuando el agente no es detectado. Como se observa en el grafico n° 1, para
salarios altos la tasa de cambio es superior que para salarios bajos, aunque es positiva en

ambos casos.

V>T

GRAFICON® 1

Lema 2:

Cuando p * p* el agente averso al arrepentimiento trabaja mds, igual o menos
que el maximizador de utilidad esperada neutral al riesgo dependiendo de que p* sea

menor, igual o mayor que respectivamente.
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Demostracion:

Para facilitar el analisis y sin pérdida de generalidad, supondremos que p* toma
tres rangos de valores: , un valor menor que * , es decir p * e (o, y>por ultimo,
un valor mayor que , es decir p* e (j~1]- Para cada valor de p * especificado, que

llamaremos p*, p(p¥*) serd el valor correspondiente definido anteriormente en la

ecuacion (6).

Recuérdese que para cualquier p, la regla de eleccion viene dada por la

expresion (7): T>V <=p>p{j)*"

1. Sea en primer lugar /?*=— en este caso, la eleccion es la misma bajo las dos
teorias. Notese que, si p* =— por (6), /2(/>*) =~ paratodo p .
>
V>T >V
- 1 P
P =2

GRAFICO N° 2
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Dado que en la teoria de la utilidad esperada T>V < p> p* y en la teoria del

arrepentimiento T2V < p 2 ﬁ( p') , se obtiene que:

-t

Sip<§":>p<f)(p ),porloquepara p<%zV>T.

—

SiP=l_"=>p=ﬁ(p ),porloquepara p=%=>V~T,
Sip>p"ﬁp>ﬁ(ﬁ*),porloquepara p>%:>T>V.

Dada una relacién esfuerzo-salario determinada, para probabilidades de
inspeccion efectuada con éxito pequeiias, en concreto menores del 50 por ciento, el
individuo prefiere vaguear, tramo AB (Grafico n° 2), tanto si es un maximizador de
la utilidad esperada como si lo es de una modificada con arrepentimiento/regocijo.
Por el contrario, si la probabilidad de inspeccién es alta prefiere, en ambos casos,

trabajar, tramo BC.

2. Considérese, a continuacién, un p" <—;—, para tal p* la funcién f)(f)’) tendra un

valor fijo para cualquier p. Sabemos que para p° <%, la funcién ﬁ(p') es

convexa, por lo que p° > p( p') . Por tanto, existe un p, < p*, talque p, = ﬁ(ﬁ')

(punto D en el gréafico n° 3).
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B r i p
2
GRAFICO N° 3

Bajo utilidad esperada se obtiene que el agente vaguea para p < p*, tramo 4B.
Cuando p =p *, es decir, en B, el individuo es indiferente entre trabajar o no. Y,

por ultimo, cuando p> p *, tramo ZXC prefiere trabajar.

En la teoria del arrepentimiento, para p <p Q tramo AD, p </?(/?7*) y el agente
prefiere no trabajar. En D, p =p0y,portanto,/? =/2(/7*) el individuo es
indiferente entre Vy 7. Y, finalmente, para p> p Q tramo DC, p >p{p*) por lo
que prefiere trabajar. El tramo DB, o bien p *-p {p *| que sera mayor cuanto mas

convexa sea la funciéon p/p*| muestra la disposicion a trabajar del averso al

arrepentimiento, en contraste con utilidad esperada.

Este individuo estaria dispuesto a trabajar mas, ya que lo haria para sistemas de
inspeccion menos sofisticados, su probabilidad de inspeccién con éxito seria mas
baja. Notese que, como comentamos anteriormente, en este caso, el salario es alto
con relacion al esfuerzo, por lo que el posible arrepentimiento de vaguear y que lo

descubran es lo que le induce a trabajar.
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3. Sea /?*>— la funcion p/p*) tomard, de nuevo, un valor fijo para todo p. Para

/?7*>— la funcidn /?(/?*) es concava y, por tanto, p* <p/p*| Por lo que existe un

p0>p* tal que pQO=/2(/>*) (punto D en el grafico n° 4).

m
/
plv Bl b
4 1
2 1
/
/
/
I p* Po
2
GRAFICO N° 4

Aplicando la regla de eleccion en utilidad esperada se tiene que vaguea para

p <p*, tramo AB (grafico n° 4). Cuando p =p*, es decir, en B, el individuo es

indiferente entre trabajar o no. Y, por ultimo, cuando p>p *, tramo BC, prefiere

trabajar.

Bajo la teoria del arrepentimiento, para p <poi tramo AD, p <p(p*] prefiere

no trabajar. En D, p = p Qy, por tanto, p = /?(/?*) el individuo es indiferente entre V’

y T Y, por ultimo, para p>pQ tramo DC, p>p(p*) y el agente prefiere

trabajar. De nuevo el tramo DB, *\ ~ P* que sera mayor cuanto mas concava
1] pLp

sea la funcion />(/?*), recoge la mayor disposicion a vaguear del trabajador averso

al arrepentimiento. Aqui, pese a que la probabilidad de inspeccion favorable para la
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empresa es muy alta, el salario es bajo con relacion al esfuerzo. El posible
arrepentimiento de ser descubierto es pequefio, ello le induce a vaguear para un
rango de tecnologias de supervisién bastante sofisticadas, tecnologias para las que

el maximizador de la utilidad esperada esta dispuesto a trabajar.
[ |
‘En - definitiva, - como - recoge ‘la- proposiciéon - 1, ‘la introducciéon del
arrepentimiento/regocijo en la funcién de utilidad induce a trabajar mas al individuo que
bajo utilidad esperada cuando los salarios son altos y a vaguear mas cuando éstos son
bajos. En el primer caso, el agente trabaja méds porque un salario alto le generaria un
elevado arrepentimiento si eligiera vaguear y fuese detectado. En cambio ante un

salario bajo, lo que valora mas es el elevado regocijo que experimentaria si eligiera

vaguear y no fuera detectado por los mecanismos de supervision de la empresa.
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III. EQUILIBRIO DEL JUEGO: LA EMPRESA.

En el primer periodo, la empresa elige el salario, el nivel de empleo y la
probabilidad de inspeccién con el objetivo de maximizar beneficios. Su funcién de

produccion es:
Y =(gl)%,

donde Y es el nivel de produccién, g el nivel de esfuerzo y L el niimero de trabajadores.

El producto gL representa el trabajo efectivo, que es lo que la empresa precisa para

obtener un determinado nivel de produccion.

Se supondra que la empresa tiene una curva de demanda de producto con

elasticidad constante, 7 cuya expresion es:

La funcién de beneficios de la empresa, que es neutral al riesgo y al

arrepentimiento, es:

z=(gL)* -wL-mp

donde ¢ = 1—l ;0<c<1y" ac <%. Notese que, para que ¢ sea positivo, 77 debera

ser mayor o igual que la unidad, lo que pone de manifiesto que la empresa debe situarse

¥

19 Esto supone una tecnologia con rendimientos decrecientes, que genera un mapa de isobeneficios
concavas. Excluimos tanto el caso de los rendimientos constantes como el de rendimientos crecientes,
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en el tramo eldstico de la curva de demanda a la que se enfrenta'!. El término mp
representa los costes de inspeccién de la empresa, siendo m el coste marginal constante

de inspeccion y p la probabilidad de inspeccién realizada con éxito. Recuérdese que:

P=yz.

Este primer periodo consta de dos etapas. En la segunda etapa la empresa fijara
el empleo para niveles concretos de esfuerzo y salarios. Derivando la funcién de

beneficios respecto a L e igualando a cero se obtiene el valor del empleo de equilibrio:

L= l(l) %w_l.

acg

Dado que g s6lo toma valores discretos y que p* =

2 |oal

(ocp* Y. : ©)

En la primera etapa la empresa elige w y p. Notese que elegir w es equivalente a

elegir un p’ tal que el trabajador aporte un esfuerzo positivo'* g. Por tanto, el problema

donde las isobeneficios serian lineales o convexas en el espacio ( P, p'). Con ello aseguramos la
cuasiconcavidad estricta de la funcién de beneficios en ( 2. p° ) . Véase el apéndice 2.

' Si @ toma el valor méximo, es decir, @ = 1, la elasticidad del producto n < 2 . (Obviamente un valor

menor de & permitiria unas isobeneficios céncavas con una demanda de la empresa mis eléstica).
12 Intuitivamente, si el esfuerzo se considera una variable continua, el trabajador elegirfa, en el segundo
periodo, el nivel de g que maximiza su funcién de utilidad, dados w y p, es decir g(w, p). La empresa,

por su parte, puede, a través de w y p, inducir al trabajador a que elija la accién que maximiza sus
beneficios (los del principal). Para cada par (w, p) existira un g preferido por la empresa. Dado este

£ »laeleccién de w conlleva la de p. Si éste ¢ no es tnico, el problema de la empresa seria elegir entre
diversos pares *) pertenecientes a un determinado intervalo.
P p,p")P
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de la empresa consiste en elegir un par (p, p') tal que induzca una respuesta de

equilibrio en el segundo periodo. Es decir, p y p’ han de ser un equilibrio perfecto en los

subjuegos.

Con el objetivo de facilitar la comparacion de los resultados con los que se
_ obtienen bajo utilidad esperada se analiza en primer lugar dicha teoria. En concreto, se

obtiene la relacion esfuerzo salario que induce al agente a trabajar.

UTILIDAD ESPERADA.

Recuérdese que, para este primer caso, la regla de eleccién (1), establece que:

T>V < p2>p*. El planteamiento general del problema de la empresa, utilizando p y

* . ’ . .
p~ como variables enddgenas, es el siguiente:

Maxz=(1- ac)(acp')a%'“ —mp
p.p

sa: p—p*20.

Para solucionar el problema construimos la funcién de Lagrange:

A

L=(1- ac)(acp') % —mp + ﬂ(p—p*),

de cuyas condiciones de primer orden se obtiene:

2z =0 (ac)%-wc(p')zac-%_“" =A.
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La empresa debe elegir los valores minimos de p y p *, que garanticen que un
trabajador maximizador de una funcion de utilidad esperada no vaguee. Dado que la
regla de eleccion del trabajador es que estd dispuesto a trabajar siempre que p> p*, la

restriccion de la empresa queda reflejada en el area sombreada del siguiente gréafico:

2

GRAFICO N° 5

Esta restriccion pone de manifiesto que la empresa debe pagar un salario mas
alto a medida que sea menor el valor de p, para asegurar que el trabajador aporte un

determinado nivel de esfuerzo.

Por las condiciones de Khun-Tucker se obtiene que se alcanza una solucion

interior cuando se satisface la condicion de tangencia:
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donde el término de la izquierda es la pendiente de la isobeneficio y el de la derecha la

pendiente de la restriccion de la empresa. Recuérdese que, por el supuesto de

rendimientos decrecientes (ac <E), las isobeneficios son siempre crecientes y

estrictamente céncavas en el espacio (p, p") . El resultado que se obtiene, dadas las
propiedades de la funcién objetivo y de la restriccion a la que se enfrenta la empresa, es
el siguiente: la solucion, exceptuando un m extremadamente bajo (m < (ac)%-w) que

llevara a una inspeccién segura (solucién de esquina en p,p* =1)' es siempre de

- | - !
tangencia y tiene lugar en el tramo en el que p* < > siempre'* que m > (21 22 e ) 1-ee

Como la solucién al problema dependera del parametro m, consideramos los

siguientes supuestos para analizar los distintos escenarios.

Supuesto n® 1:

S m= (21_2“‘ac)%“" .

Supuesto n°2:

(52) m < (o).

“Cuando la tecnologia de inspeccién de la empresa es perfecta, ésta se asegura la participacién del
agente, simplemente compenséndole su esfuerzo, es decir: w = g, 0 lo que es lo mismo: p* =1.
14 Nétese que con rendimientos constantes la solucién de tangencia es: _1__ ;. Por tanto, si » = 1,
4m 4
existirian multiples equilibrios. Si ,; < _1_, solucién de esquina en p*,p =1. Y, por ultimo, sf
4

m> L,soluciéndeesquinaen p'.,p=0.
4
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GRAFICO N° 6

De las condiciones de primer orden, se obtiene:

(10)

PUE ~ PUE ~ lac
m

Esta expresion pone de manifiesto la relacion inversa existente entre los costes
de inspeccion y los niveles de/? y p* en el equilibrio, cuanto mayor sea m, menor sera la
probabilidad de que la empresa supervise al trabajador y mayor el salario que debera
pagarle para compensarle el esfuerzo. Como en el modelo de Shapiro y Stiglitz (1984)

la empresa paga mayores salarios cuanto mayores sean los costes de inspeccion.
La siguiente proposicion recoge estos resultados.

Proposicion 2:

a) Sim cumple SI la solucion de utilidad esperada es: p UE = p UE* <
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b) Si m no cumple S1 ni S2, la solucion serd también interior pero para
« 1

= >—.

Pue = Pug 5

¢) Por ultimo, si m cumple S2 estaremos ante una solucion de esquina en
Pur = Pus =1
" El nivel 'de'err'xplleo' de equilibrio se obtiene sustituyendo el valor de p* obtenido

en (10) en la expresién (9):

.y * s .
La relacion entre m y L es también inversa, un m alto se corresponde con un
salario alto con relacion al esfuerzo, y, por tanto, con un nivel de empleo de equilibrio

bajo.

Los beneficios son también menores cuanto mayores sean los costes de

inspeccion:

oo

m

TEORIA DEL ARREPENTIMIENTO.

Considérese, en segundo lugar, que el trabajador es un maximizador de una

funcidn de utilidad modificada con arrepentimiento/regocijo. El problema de la empresa

€s:

()= 1= =
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sa:Si p¥=—>p-p*>0

Sip* <*-->p-p(p*)> 0

Sip*>|-»p-p(p*)>0
p*>0, p>0, (1D

donde es el valor de p (p que se corresponde al valor de p* considerado.

Obsérvese que la empresa debe elegir el par (p,p*) que garantice que el
trabajador averso al arrepentimiento no vaguee y que la regla de eleccion del trabajador
establece que estara dispuesto a trabajar siempre que p>p(p*). Denotaremos por p Q

los valores dep, tal que p =p(p*). La restriccion a la que se enfrenta la empresa estara
delimitada por la funcién p [p*”»ya que los valores de p mayores que p{jj*J para cada

p, recogeran el area donde el trabajador esta dispuesto a no vaguear. Esto queda

reflejado en el area sombreada del siguiente grafico:

Po ~

2

GRAFICO N° 7
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Notese que esta funcién es cuasiconcava para p° e [0,%] , lo que conlleva una

solucién interior Unica, mientras que para p° e (%,l], la funcién j)‘(p') es

cuasiconvexa, por lo que la solucién en este intervalo serd de esquina, es decir, en

p =p=1

Formalmente, la resolucion del problema se realiza planteando la funcién de

Lagrange para p"* € [O, %il :

L=(- ac)(acp')a%‘“c -mp+ A,(p - p') + Az(p - ﬁ(ﬁ')) .
Las condiciones de Khun-Tucker:

éé:-m+ll+,12$0, p§£= 0.
P dp

:pL' =(occ)2(och')zl%—c1 -, -ﬁ'(ﬁ')/lz <0, p" ar _ 0.

ﬂ,(p—p')=0.Esdecir:obien A4, =006 p-p*=0.

lz(p-;_)(ﬁ'))= 0.Obien: 1,=06 p—;‘)(ﬁ')=0.

p-p 20.
p-5(p")=0.
. 1 . .
Ypara p° € (5-,1] la soluciones p=p =1.
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Por las condiciones de Khun-Tucker para la resolucién de (11), se tiene que una

solucion interior se alcanza cuando se satisface la condicion de tangencia:
1 y . 2ac—%_w T
— oc 1-ac = .
m[( yie(p) 7(7)

donde la pendiente de la isobeneficio coincide con la pendiente de la restriccién a la que
se enfrenta la empresa. El resultado que se obtiene, dadas las propiedades de la funcion

objetivo y de la restriccién, es, excepto en el caso de costes de inspeccién muy bajos

que llevan a una inspeccién segura (solucién de esquina en p, p* =1), una solucién de

tangencia que tiene lugar para p° <% (grafico n° 8)'%. El valor de m que asegura que la

. r - y e ac,
solucién de tangencia sea un maximo global es: m 2 (1- ac)(ac) A-aC, en otro caso,

estariamos ante la soluciéon de esquina. Asimismo, para que los beneficios sean

. . ac, 1 Heac
positivos en este intervalo, debe suponerse que m < 2(1 - ac)Xac) Heae (5) .

Por tanto:

Supuesto n° 3:

(53) m= (1- ac)(ac) Vi-o.

15 La tecnologia presenta rendimientos decrecientes (isobeneficios céncavas) y la restriccién a la que se
enfrenta la empresa es un conjunto convexo para valores de p e [0, l] .

16 Nétese que, si la tecnologia fuera con rendimientos constantes ( ac = _I_J , las isobeneficios serian
2

lineales, siendo su pendiente: __1__ ; cuando p" (p . )= _l_ la solucién seria interior. Un valor distinto

4m 4m
de la pendiente llevaria a una solucién de esquina.
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Po =P\
Direccion de las
Isobeneficios
PR
m
GRAFICO N° 8

El andlisis anterior queda recogido en la siguiente proposicion, donde se
demuestra que bajo costes marginales de inspeccion constantes y una tecnologia de

produccion de rendimientos decrecientes, la solucion de tangencia depende de cual sea
el valor en el equilibrio de la pendiente de la funcion p/p*\ a) Si el valor de la

pendiente en el equilibrio es la unidad, las relaciones esfuerzo-salario de ambas teorias
coinciden, b) Cuando dicha pendiente es mayor que la unidad, la solucion tiene lugar

para un valor de la relacion esfuerzo-salario menor que el correspondiente bajo utilidad
esperada. Y, por ultimo, c) si en el equilibrio la pendiente de la funcion p/p*) es menor
que la unidad, la relacion esfuerzo salario en utilidad esperada seria menor que en la

teoria del arrepentimientol7. Sea pFy /7* las relaciones esfuerzo-salario de equilibrio

bajo utilidad esperada y teoria del arrepentimiento y similarmente, sea p X'y pR las

correspondientes probabilidades de inspeccion de equilibrio.

I7En todos los casos, supondremos que se satisface S/ y, por tanto, que el equilibrio en utilidad esperada

tiene lugar para un valor de p * tal que p' <~.
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Proposicion 3:

Considérense costes marginales de inspeccion lineales y rendimientos

decrecientes.

1. Si se satisface S3, pueden distinguirse las siguientes soluciones interiores:
a) Cuando ﬁ'(p;)= 1, py = pi Siendo pg < py;.
b) Cuando 5'(p;)>1, Py <pls ¥ Px <Pus:y
¢) Cuando ﬁ'(p;)<l, Pr > Dug» DEro Pr < Py -
2. Si no se satisface S3, estariamos ante una solucion de esquinaen p=p* =1.

Demostracion:

. . . o * egeq _»
De las condiciones de primer orden, se obtiene el valor de p en equilibrio para

un averso al arrepentimiento:

Esta expresion muestra que cuanto mayores sean los costes de inspeccién, menor
sera la probabilidad de que la empresa supervise al trabajador y mayor el salario que
deberd pagarle para compensarle el esfuerzo. Ademas, pone de manifiesto que la

L4 y_ o . 3 T4 * .y
solucion es vinica, es decir, que existe un sélo p tal que se cumpla la ecuacién (12).

Comparando los niveles de equilibrio de p* en ambas teorias, se obtiene que:
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NX-2ac
PR ~ PUE (13)
P (p-«r/

a) Si /?(/7*)=1, de (13) se obtiene que pR= pyEi pero, sin embargo, pR <p UE.
Por tanto, una determinada relacion esfuerzo salario de equilibrio requiere una
mayor supervision para la empresa si se enfrenta a un agente maximizador de una
funcion de utilidad esperada que si lo hace a uno que es averso al
arrepentimiento. Considérese la isobeneficio tangente a la diagonal en 97 en el
espacio (p, p | punto 4 del grafico n° 9, donde la pendiente de la isobeneficio es

igual a 1, y, por tanto, dado que la pendiente de la isobeneficio no depende de p,
cuando p (/?7*)=1 habra una tangencia con una isobeneficio mas alta, punto B
(notese que 7R representa un mayor nivel de beneficios que 7 UE). Como la

solucion interior es unica, ésta es la tinica solucion de tangencia.

Po=P|\ . .,
Direccion de las

Isobeneficios

PUE

Pr ~Pue 1

GRAFICON® 9

Obsérvese que, en este caso, se da la mayor diferencia en la disposicion a

trabajar de los agentes. En esta situacion, a la empresa le interesa pagar al averso al
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arrepentimiento este salario, que podemos llamar salario de madximo

arrepentimiento, para aprovechar su mayor disposicion a trabajar y, de este modo,

reducir los costes de inspeccion. Obsérvese que, cuando en equilibrio pR=p"E

tiene lugar la mayor diferencia entre pRy pUE siendo p R <p UE.

Notese que los resultados que se obtienen en esta proposicion se derivan de
considerar costes marginales de inspeccion constantes, esto hace que la pendiente
de la isobeneficio no dependa de p. Si dados unos determinados costes de
inspeccion, que generan un determinado mapa de isobeneficios, la restriccion crece
de forma rapida o muy lenta, entonces, se tienen las dos posibilidades adicionales

expuestas en los apartados b) y c¢) de la primera parte de la proposicion 2.

Po=P\
Direccion de las

Isobeneficios
UE

PUE

Pr Pue 1

GRAFICON° 10

b) Cuando en equilibrio p (p*)> 1, punto B del grafico n° 10, el crecimiento de la
funcion que representa la restriccion es bastante rapido, por lo que pR<p UE

esto significa un salario mas alto con relacion al esfuerzo para un averso al
arrepentimiento que para uno que actua bajo utilidad esperada. En este caso, la

empresa paga mas al trabajador debido a que el salario de mdximo
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arrepentimiento, punto C, es bastante alto (notese que es mayor que el salario de
equilibrio de utilidad esperada). De alguna forma, lo que le interesa a la empresa
es acercarse hacia ese salario de mdximo arrepentimiento para aprovechar la

mayor disposicion a trabajar del agente.

¢) Por ultimo, cuando en el equilibrio la pendiente de la restriccion de la empresa es

menor que la unidad, punto B del grafico n° 11, estamos en el tramo en que la
restriccion de la empresa crece de forma muy lenta, entonces p*R > p*UE Notese
que, en este caso, el salario de mdximo arrepentimiento, punto C, seria menor

que el de equilibrio en utilidad esperada, acercarse hacia C, implica ahora pagar

menos al trabajador.

P
Po=pr{pP’)
Direccion de las
Isobeneficios
2
UE
P UE
PR
%
Z PUE PR

GRAFICO N° 11

1

En definitiva, exceptuando el caso de crecimiento muy lento de la restriccion 18,

los salarios que la empresa debe pagar a un averso al arrepentimiento son siempre al

I8 Es decir, situaciones en las que el salario de maximo arrepentimiento fuese bajo (en concreto menor
que el salario de equilibrio de utilidad esperada) y parece razonable pensar que, en general, este salario
sera alto.
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menos tan altos como los que debe pagar a un agente maximizador de la utilidad
esperada. Nétese que si no se cumple S/ la empresa siempre paga mas al averso al

arrepentimiento que al agente de utilidad esperada.

Por ultimo, si los costes de inspecciép fuesen suficientemente bajos, las
isobeneficios llegarian a ser muy inclinadas y la solucion seria de esquina en
p=p*=1. Como la tecnologia de ivnspeéci'(’)n' es peffecta; la 'en.lpr.esé s6lo debe
compensar al trabajador su esfuerzo para asegurar su participacion en el proceso

productivo.

Nuestro modelo proporciona una justificacién tedrica a la utilizacién de los
salarios de eficiencia por parte de la empresa, ya que uno de sus resultados es que una
remuneracion alta elevaria el esfuerzo productivo que los trabajadores estan dispuestos

a realizar. Esto permite a la empresa reducir los costes de inspeccién del trabajador.

La siguiente proposicién relaciona las soluciones interiores de la proposicién 3
con los niveles de empleo. Dado que el nivel de empleo depende inversamente del
salario, excepto cuando el salario de maximo arrepentimiento sea muy bajo, cuando la
empresa se enfrente a un trabajador averso al arrepentimiento, el nivel de empleo en

equilibrio sera menor.

Proposicion 4:

Considérense costes marginales de inspeccion lineales y rendimientos
decrecientes. Sean Ly y Lz los niveles de empleo de equilibrio en la teoria del

arrepentimiento y en la teoria de la utilidad esperada respectivamente.

1. Si se cumple S3, la solucion es interior. Pueden contemplarse las siguientes

Situaciones:



CAPITULO 3: POLITICA DE INSPECCION, SALARIOS DE EFICIENCIA Y TEOR{A DEL ARREPENTIMIENTO 104

a) Cuando p (p;)= 1, pr = plg, entonces, Ly = L.
b) Cuando ﬁ'(p;)>l, al ser pr <pyp, Lp <Lz y
¢) Cuando p (p;) <1, px > pig, por tanto, Ly > Ly ™.
2 Si .no' se cﬁmplé S’3, .lo;s‘ éosie.f dé ihs;l)eécic.in.so.n muy baj’o&, y e.;'tarz’ambs an.te .una
solucién de esquinaen p=p* =1y L = Lj ;.
Demostracion:

El nivel de empleo de equilibrio en la teoria de la utilidad esperada se obtiene de

sustituir el valor de p* obtenido en (10) en la expresién (9):

Lyg =—
g

i [ % )%_m |

En cuanto a la teoria del arrepentimiento se obtiene:

Obsérvese que, como era de esperar, la relacion entre my L’ es, de nuevo,

inversa, un m alto se corresponde con un salario alto con relacion al esfuerzo, y, por

19 Recuérdese, que suponemos que se satisface SI, por lo que en utilidad esperada la solucién interior

tiene lugar paraun p* < % . En otro caso, el nivel de empleo de equilibrio en utilidad esperada es siempre

mayor que en la teoria del arrepentimiento.
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tanto, con un nivel de empleo de equilibrio bajo. Nétese que si 1_)'( p') =1, la solucién

coincide para las dos teorias. Esta coincidencia de niveles de empleo tiene lugar, pese a
que la supervision al trabajador no es la misma, debido a que los costes marginales de
inspécéién son constantes. El nivel de empleo es menor en la teoria del arrepentimiento
cuando la pendiente de la restriccién es mayor que la unidad y menor cuando esta

pendiente es menor que la unidad.

Cuando la solucidén es de esquina el nivel de empleo es el mismo al serlo el

salario.
[ |

Obsérvese que esto puede ayudar a explicar el comportamiento de los agentes en
situaciones de alto nivel de desempleo, donde se reforzaria el efecto que el

arrepentimiento puede tener en las decisiones de los individuos.

Proposicion 5:

Si se cumplen SI y 83, el nivel de beneficios es mayor en la teoria del

arrepentimiento que en la teoria de la utilidad esperada®®.

Demostracion:

Los niveles respectivos de beneficios son:

myg =(1- ac)[%z—} o -mp.

% Esto es debido a que en el tramo convexo de la restriccién p'> ﬁ('p") . Obsérvese que, al ser la

restriccion convexa p' < 110 que supone un salario alto con relacién al esfuerzo.
2
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2 m:I—Zar:
(«<)

7y =(1-ac) mﬁ'(p*) -mﬁ(p*)'

Cuando el equilibrio tiene lugar para p* < -%— en ambos casos, la diferencia de

. beneficios era de esperar, ya que dada una determinada tecnologia de inspeccion z, el -
equilibrio lleva a que una determinada relacion esfuerzo salario requiera una menor

probabilidad de inspeccion para el trabajador averso al arrepentimiento. Si el equilibrio
de utilidad esperada tuviese lugar paraun p* > % no podrian compararse los niveles

de beneficios.

CONCLUSIONES.

En el marco de la teoria del arrepentimiento, a las empresas les resulta ventajoso
elevar el salario por encima del salario de oportunidad de la fuerza de trabajo, no sélo
porque un elevado salario aumenta el coste de perder el empleo, sino porque esta ante
un agente que es mas sensible, en cuanto a su reaccién en términos de esfuerzo, a cual
sea el nivel de salarios que le ofrece la empresa. Los trabajadores aversos al
arrepentimiento estin dispuestos a trabajar méds cuando los salarios son altos y a
vaguear mas cuando son bajos. En este sentido, los salarios de eficiencia juegan un
papel mds importante como mecanismos de incentivaciéon del trabajador que bajo
utilidad esperada. Asi, la teoria del arrepentimiento nos proporciona una modelizacién
que nos acerca mas a cual es en la realidad el comportamiento de los trabajadores en un

contexto de salarios de eficiencia.

Asimismo, para un determinado salario, con relacion al esfuerzo que aplica el
trabajador, la empresa que se enfrenta a un averso al arrepentimiento podrd gastar
menos en controlar o supervisar al mismo y esto le genera unos mayores beneficios. A

medida que el salario sea mayor, el nivel de inspeccion puede reducirse, pero el



CAPITULO 3: POLITICA DE INSPECCION, SALARIOS DE EFICIENCIA Y TEOR{A DEL ARREPENTIMIENTO 107

individuo averso al arrepentimiento no sélo valora el salario que puede perder, sino
también el arrepentimiento por haber tomado, en su caso, la decision errénea. A la
empresa que se enfrente a este tipo de agentes le interesara pagarles mas y controlarles

menos que si fuesen maximizadores de la utilidad esperada.

El modelo desarrollado predice que los salarios deben ser altos, sobre todo en
~ aquellos sectores donde los costes de supérvisii')n‘ son elevados o los mecanismos de
inspeccion dificiles de aplicar. Los hechos estilizados de los salarios de eficiencia son,
entre otros, la existencia de premios salariales que se producen para trabajadores
observacionalmente iguales, dependiendo del sector en el que operan. Esto pone de
manifiesto que las empresas utilizan este tipo de politicas como una forma de minimizar

sus costes por unidad eficiente de trabajo.

En las ultimas décadas han sido numerosos los trabajos empiricos que han
puesto de manifiesto la existencia de esta politica de incentivacién al esfuerzo. Entre
otros los mas conocidos son: Krueger y Summer (1988), Dickens y Katz (1987) y
Wadhwani y Wall (1988). Particularmente, entre los contrastes realizados para el caso
espafiol pueden citarse: Sanchez y otros (1995) y Andrés y Garcia (1991), estos tltimos
realizan un estudio sobre salarios de una amplia muestra de individuos ocupados en el
sector regular de la economia espaiiola en 1985. Las primas salariales que estiman son
amplias y significativas situdndose en valores similares a los de estudios realizados para
otros paises. Estas diferencias salariales son consistentes con los modelos de salarios de
eficiencia. Por sectores, los que presentan mayores primas salariales son: Seguros y
Finanzas, Energia, Agua y Gas, Extraccién de Minerales no Energéticos e Industrias
Quimicas y Administracion Publica. Mientras que la mayoria de los sectores
econdmicos tradicionales se sitlan por debajo de la media: Textil y Calzado,
Confeccién, Madera y Mueble, Comercio, la tltima posicion la ocupa Servicios

Personales o Domésticos.

Otro estudio empirico realizado por Lausten (1995) para la economia danesa

muestra que los sectores que presentan mayores premios salariales son: Papel, Imprenta
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y Publicidad; Seguros y Servicios Sanitarios. En el lado opuesto estarian: Textil, Lana,

Ventas al por mayor y al por menor, Restaurantes y Hoteles y Servicios domésticos.

Obsérvese que una de las caracteristicas de los sectores que presentan salarios
altos es que en ellos es mas dificil establecer mecanismos de supervisién del trabajador.
La empresa utiliza, en este caso, el mayor salario para reducir sus incentivos a vaguear,
* porque en este tipo de sectores, sector primario, es més dificil medir los resultados que
en el sector secundario. En el modelo desarrollado, hemos visto que los salarios altos
van acompaiiados de mecanismos de inspeccidn poco sofisticados. Shapiro y Stiglitz
(1984) justifican la existencia de salarios de eficiencia en utilidad esperada. Y los
estudios empiricos apuntan a que estos se dan, particularmente, en determinados
sectores. Dado que la empresa que se enfrenta a un averso al arrepentimiento le pagara
mayores salarios que en utilidad esperada, es de suponer que la teoria del
arrepentimiento refuerce la existencia de salarios de eficiencia. Y que sea en los sectores

donde los salarios son mayores donde esta teoria pueda tener mayor poder explicativo.

La evidencia empirica esta condicionada, l6gicamente, por las bases de datos
existentes, que aportan informacion sobre todo de las variables basicas de 1a empresa, es
decir: produccion, costes etc... Sin embargo, dado que, el modelo desarrollado en este
capitulo es fundamentalmente de oferta, en el sentido de que lo que analiza es como
eligen los trabajadores el nivel de esfuerzo cuando su funcion de utilidad incluye las
sensaciones de arrepentimiento o regocijo y no existe una base de datos que recoja este
comportamiento de los agentes, la mejor via para realizar contrastes en este campo es la
utilizacién de experimentos, lo que constituye una de las futuras linea de investigacion,

tal como se comenta al final de la tesis.
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APENDICE 1. Forma de la funcién p’(p*) para un agente averso al

arrepentimiento.

Para representar graficamente la funcion ﬁ(p') calculamos sus derivadas:

=ﬁ'(p')= 5 >0.

[verw)+vl(1-77)w)

(0)= (v ({127 pwwlew) + {(1- 7)) -

|

"y (1= 2wl () +w((1- 7)) -
w2y (pw)(1-p")w)[w (p"w) - v ((1- p")w)] -

w2y w)y (1= 57w (') - v (1 "))

1
[Wlow)+ w{(1- )]

Noétese que cuando se analiza el comportamiento de un agente averso al

arrepentimiento se supone que la funcién y(.) es convexa:

e Sip* <—21— por la convexidad de la funcién y(), v'(p*w) - t//'((l -p')w) <0.

14 (o1 )2 vl (1) = ()0

lo que se da cuando se cumple la condicion de forma:
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o=, v (-

w(p*w) v'(p"w)

para 0<p*w<(l—p*)w, lo que es cierto en

.1 : . —f
este caso, ya que p <E' Por lo tanto, en el intervalo p E(O,%), p(p ) es una

funcidén convexa.

e Sip’ >% por la convexidad de la funcién w(.), y/'(p"w) - t//'((l - p')w) >0, pero

aqui no puede utilizarse la condicién de forma. Para ver como es la funcién en las
proximidades de p* =1, buscamos el valor de las derivadas de la funcién en ese

punto.

_n Wy (0) .
()= V) , €S mayor que cero, pero no sabemos si es 0 no mayor que la

unidad.

1

( <0 como /() es convexa, dado que
w(w

P'(1)=-w*2¢/ (0¥’ (w)- v (0)]
w'(w)-y'(0)>0. Por tanto, en la proximidad al punto p*=1 la funcién es

1
céncava. Hemos visto que cuando p* = 3 hay un punto de inflexién (la funcién pasa

de ser convexa a ser concava), pero nada garantiza que en todo el intervalo lo sea.
Para que no haya mas cortes en la bisectriz supondremos que y/m () <0, es decir, que

la funcidn es decrecientemente convexa.
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APENDICE 2. Forma de las isobeneficios.

Con el fin de plantear la solucién grafica del problema, veamos cual es la forma

que presentan las isobeneficios. Si partiendo de la expresion de los beneficios fijamos
un valor 7 =7 y resolvemos para p en funcién de p*, tenemos:

-7

) (1- ac)(acp')a%""

m

p

2 - Hiapu(p] oo

La isobeneficio tiene pendiente positiva, lo cual es obvio dado que el beneficio
aumenta con la relacién esfuerzo-salario, pero disminuye con la probabilidad de

inspeccion realizada con éxito. Para ver si es concava o convexa, derivamos de nuevo:

Gl S

@* *
Por tanto:
. 1 P . . .
Siac= 3 ->—5= 0, las isobeneficios son lineales.
Si ac < l - 0—,2_5 < 0, las isobeneficios son concavas.
2 @
&p

. 1 . .
Si ac > ) - > 0, las isobeneficios son convexas.

2
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INTRODUCCION.

En este capitulo se realizan tres extensiones del modelo desarrollado en el
capitulo anterior: en primer lugar, se considera un modelo de eleccién del nivel de
esfuerzo de un trabajador averso al arrepentimiento que es también averso al riesgo. En
segundo lugar, se analiza el modelo con un trabajador que presenta frialdad ante el
' afrépénthnieﬁto/regoéijb, tanto en el caso de neutralidad como de aversién frente al
riesgo. Por 1ltimo, se plantea la problematica de extender al caso general la teoria del
arrepentimiento, es decir, a una situacion en la que el agente se enfrenta a un conjunto
de elecci6én que contiene mas de dos acciones. En concreto, se estudia el problema de la
eleccion del nivel del esfuerzo cuando el trabajador puede elegir entre vaguear, trabajar

moderadamente y trabajar intensamente.

Cuando el trabajador averso al arrepentimiento es también averso al riesgo esta
dispuesto a trabajar para salarios menores que si fuese neutral al riesgo, dada una
tecnologia de inspeccion. Esto ocurre independientemente de cual sea el nivel de
salarios ofrecido por la empresa. O alternativamente, dado un salario, esta dispuesto a
trabajar para un rango de probabilidades de inspeccidn con éxito para las que un agente
neutral al riesgo prefiere vaguear. Esto refuerza los salarios de eficiencia que ya se
obtenian cuando el agente era averso al arrepentimiento y neutral al riesgo y que fueron

comentados en el capitulo anterior.

Cuando el agente es frio ante el arrepentimiento/regocijo, actia de modo pasivo
ante este tipo de sensaciones. En este caso, tal como se indica en el segundo capitulo,
las modificaciones que se introducen en la funcién de utilidad son menores cuanto
mayores sean las diferencias entre lo que se obtiene y lo que se podria haber obtenido si
se hubiera elegido de modo diferente. Este agente es menos sensible a los salarios
ofrecidos por la empresa que uno que actie bajo utilidad esperada. Su decisién entre
trabajar o no trabajar estara condicionada por los sistemas de control establecidos por la

empresa. En este caso, no existen salarios de eficiencia, la empresa no tiene ningin



CAPITULO 4: EXTENSIONES 113

incentivo para pagar mas al trabajador; por el contrario, le interesa pagarle menos y

gastar mas estableciendo sistemas de inspeccién mas sofisticados.

El efecto de introducir la aversion al riesgo cuando el agente presenta frialdad
ante el arrepentimiento es el mismo que el que tenia lugar para un agente averso al
arrepentimiento. Le induce a trabajar mas independientemente de cuales sean los

 salarios ofrecidos por la empresa.

Finalmente, la extension al caso general de la teoria del arrepentimiento pone de
manifiesto que, a diferencia de la teoria de la utilidad esperada, la eleccién entre dos
acciones cualesquiera va estar condicionada por cual sea el conjunto de eleccion al que

se enfrenta el agente.
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I. TRABAJADOR AVERSO AL RIESGO.

Comenzamos planteando el modelo de eleccion del nivel de esfuerzo en la teoria
de la utilidad esperada con objeto de compararlo con los resultados que se obtienen

cuando este trabajador averso al riesgo es también averso al arrepentimiento.
UTILIDAD ESPERADA.

Partimos de la situacion descrita por la tabla n° 1 del capitulo anterior.

TABLA N° 1
S S, S5
yz »1-2) (1-y)
V(g=0) 0 w w
T(g = 2) w-g w-g w-g

Obsérvese que, si el trabajador averso al riesgo es un maximizador de una

funcién de utilidad esperada, sabemos que:

T2V o ulw-2)2(1-yz)u(w).

Obien: T2V & yz 2 u(w)—u(w—gi).

uw)

Sea p= u(w);zgv—g) . ¢))
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Como: p = yz es la probabilidad de inspeccion realizada con éxito, la regla de

eleccion es:

(UE) T>Vep2ph. V)

En este caso, si el valor esperado de las dos acciones coincide, es decir: p=p°*,.

el individuo averso al riesgo siempre prefiere lo seguro y, por tanto, trabajar. Sabemos

que cuando el trabajador es averso al riesgo la probabilidad de inspecciéon que deja
indiferentes V' y T es menor que si fuese neutral frente al riesgo, es decir: p < p*. O,

alternativamente, dada una determinada tecnologia de inspeccion, el salario a partir del

cual trabajaria el averso al riesgo es menor que si fuese neutral.

Dado que p<p*, sea p=p" -k, siendo k>0, y por definicién de p*, p

podria expresarse:

5= u(w)—u((l—ﬁ— k)w) .

u(w)

3

Con el fin de plantear el equilibrio del juego suponemos que la funcién de

beneficios de la empresa es la considerada en el capitulo anterior. El problema de la
empresa, utilizando p y p° como variables endégenas y la regla de eleccién (2),

consiste en:

e

Maxz=(1- ac)(acp' mp

p’p

sa: p—-p"+k20.
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Dado que el trabajador estd dispuesto a trabajar siempre que p> p, la

restriccion es la representada por el drea sombreada del siguiente graficol.

GRAFICO N° 1

Como en la neutralidad frente al riesgo, la solucion interior2 se alcanza donde se

satisface la condicion de tangencia:

Sean pn y pav las probabilidades de inspeccion con éxito para un neutral y un

averso al riesgo respectivamente, y sean p* y p” las correspondientes relaciones

esfuerzo salario. Como se observa en el grafico n° 2, la pendiente de la isobeneficio no

depende de p, y, por tanto, para un determinado salario de equilibrio la empresa precisa

1Medimos en el eje de abscisas p *, en lugar de p , para comparar con la neutralidad frente al riesgo.
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gastar menos en controlar al trabajador si éste es averso que si es neutral frente al

riesgo.

av

av

n, av

GRAFICO N° 2

Notese que, la principal diferencia con el caso anterior es que aqui en equilibrio

p *P*,enconcreto, p :p*— k.

TEORIA DEL ARREPENTIMIENTO.

Considérese, en segundo lugar, un trabajador que sea averso al arrepentimiento y
al riesgo. Aplicando la regla de eleccion a la situacion descrita en la tabla n° 1, se

obtiene:

2 Noétese que, cuando existen rendimientos decrecientes y se excluye un m muy bajo que lleve a una
inspeccién segura (solucion de esquina en /?,/?2* = 1), la soluciéon es siempre de tangencia y cuando

m > (2 '~2acac)"~ac >dene lugar en el tramo en el que p * * J_.
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T >V & ylulw-g))= (1 - y2)w(u(w)-u(w-g)), o bien:

o yluw)-ulw-g)
V22 ) - ulo- )+ p el—2)) @

N 1 S M
Hamando D)= i)t vl 2 @

La regla de eleccion anterior es:
(4R) T2V & p2p(p). (6)

Utilizando (1) tenemos que ﬁ(ﬁ) puede expresarse:

o ()
PO)= G+ v G- ) @

Con el fin de comparar al agente averso al riesgo en las dos teorias, considérese,
en primer lugar, que el maximizador de una funcion de utilidad esperada es indiferente

entre trabajar y no trabajar, es decir, considérese que p = p. En este caso, la regla de

eleccion (6) se transforma en:
T2V & p2p(p).

La representacién gréfica de la funcién ;_7([7) midiendo el eje de abscisas p es

idéntica a la de la funcién ’p'(p'), por lo que el resultado que se obtiene es similar al de
neutralidad frente al riesgo. Los resultados también coinciden cuando se considera que p

puede tomar cualquier valor.
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Mas interesante resulta comparar este agente con el que siendo averso al

arrepentimiento es neutral al riesgo. Para ello es mas ilustrativo realizar la

representacion grafica de la funcién p(p) en funcién de p*.

Recordemos la relacion existente entre p y p*, donde p=p* -k, ﬁ( j)) puede

- expresarse como. -

5. (o7)= ) |
2o - )+ w1 17 + ()

La regla de eleccién queda’:
T2V o p2p;(p) 8)

A continuacién, el siguiente lema recoge los resultados que se obtienen de

comparar las reglas de decision de ambos agentes, cuando se consideran los distintos

valores que puede tomar la relacién esfuerzo salario, que denotaremos por p°.

Lema 1:

El trabajador averso al arrepentimiento que es averso al riesgo estd dispuesto a

trabajar mds que si fuese neutral al riesgo.

Demostracion:

Para probar este lema, en el apéndice 1 se muestran los calculos realizados con

objeto de obtener la representacién grafica de la funcién p; (p' ) Como se observa en
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el grafico n° 3, la forma de esta funcion es como la de p{p*\| pero desplazada hacia la

derecha en la distancia £

2
b +k P
GRAFICO N° 3
Considérese que la relacion esfuerzo-salario toma tres rangos de valores: , un
valor menor que y un valor mayor que "
1. Sea p'= .Eneste caso: p(p)=", P/, {p')<” vy, por tanto: p;,[p’)<p{p’)

La representacion grafica es:

3Notese que, p” (p*) es simplemente la funcién p (p) expresada en términos de p
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GRAFICO N° 4

Aplicando la regla de eleccion para el averso al arrepentimiento, neutral frente al

riesgo tenemos:

Sipe

St p=]->p=pp)>V~

Sip p<p{p')"V>T.

Es decir: vaguea en el tramo AB y trabaja en el tramo BC.

Utilizando la regla de eleccion para el averso al arrepentimiento que es averso al

riesgo y siendo p Qel valor dep para el cual p = se obtiene que:
Si P > & P >
Si P=P0 P=Pp[p’)
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si p < & p =
Este individuo vaguea Gnicamente en el tramo DE y trabaja en el EF, el averso
al riesgo trabaja mas; en concreto, el tramo BE, (es decir, la distancia |~ Po I 0 bien:

(/7 -/7¢ (/7%))), que el averso al arrepentimiento que es neutral al riesgo.

2. Si < |, de nuevo, P (p)<) Vi

La grafica en este caso es:

* p

P
x Uk i
2 2 P

GRAFICO N° 5
Utilizando la regla de eleccion, expresada en el caso anterior, tenemos: el

individuo neutral frente al riesgo vaguea el tramo AB y trabaja el BC, el averso al

riesgo, en cambio, vaguea inicamente el tramo DE y trabaja el EF. De nuevo, el averso

al riesgo trabaja mas, en concreto el tramo EB, o bien (/?, - p0) .
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3. Por ultimo, si /?*> > pp(/?*)>2— y también: /?;(/7%)</?(/?7*) se obtiene la

siguiente representacion grafica:

GRAFICO N° 6

Donde se observa, de nuevo, que el trabajador que es averso al riesgo trabaja

mas que el neutral, en concreto, la distancia EB.

Por tanto, al igual que ocurre en utilidad esperada, la aversion al riesgo induce al
agente averso al arrepentimiento a trabajar mas independientemente de cual sea el
salario. El intervalo EB pone de manifiesto el rango de valores dep (para cada salario)
para los que un averso al riesgo prefiere trabajar y en cambio si fuese neutral elegiria

vaguear.

Para obtener el equilibrio del juego, planteamos el problema de la empresa que

utilizando, de nuevo,/? y p * como variables enddgenas es:
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Maxn[p,p*~=(1- ac)[acp™ ~ 0 -tnp

sa:Sip*-k =—">p-p*+k> 0.
Si p'-k<"-*p-ppi{p’)>0.
Si p'-k>" p-p;.(p’)>0

La restriccion a la que se enfrenta la empresa es la recogida en el drea sombreada
del grafico n° 7, que esta trasladada en la distancia k respecto a la restriccion en el caso

de neutralidad frente al riesgo.

P
Po=Pp{P¥)

H +*
2 2

GRAFICO N° 7

En este grafico se observa que la solucion interior puede tener lugar para salarios

mas bajos que en el caso de neutralidad frente al riesgo, en concreto para valores de

e
5 2
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En resumen, dada la nueva restriccion, el equilibrio permite que para unos
determinados mecanismos de supervisién la empresa, en el equilibrio, pague menos al
trabajador, o bien, que para un determinado salario, pueda gastar menos en su

supervision.
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II. FRIALDAD ANTE EL ARREPENTIMIENTO/REGOCIJO.

Al igual que en la teoria de la utilidad esperada se considera el amor, la
neutralidad y la aversion al riesgo; en la teoria del arrepentimiento se distingue entre la
aversion, la frialdad y la neutralidad ante el arrepentimiento/regocijo. Como ya se indicé
en el capitulo segundo cuando el agente presenta neutralidad al an'epentumento se
comporta 1gua1 que si fuese un maximizador de utilidad esperada por lo que no se.

contempla expresamente esta situacion.

Esta segunda extensién recoge un modelo de eleccion del nivel de esfuerzo
cuando el trabajador es menos sensible al arrepentimiento/regocijo, Cuando el agente
presenta frialdad ante el arrepentimiento estamos ante un individuo que es mds
conformista respecto a este tipo de sensaciones. En este caso, el indice de aversién al

arrepentimiento 4, <0 y la funcién y/(.) céncava. Estamos ante un agente que actia

pasivamente frente al arrepentimiento/regocijo, por lo que cuanto mayor sea la
diferencia entre lo que recibe y lo que podria haber recibido (si en un determinado
estado hubiera elegido la otra opcion), menor serd la modificacién que se produce en su

funcién de utilidad con objeto de tener en cuenta estas nuevas sensaciones psicoldégicas.

En primer lugar, consideramos un agente que es neutral al riesgo, posteriormente

se analiza el caso de frialdad frente al arrepentimiento junto con aversion al riesgo.

II.LA. AGENTE NEUTRAL AL RIESGO.

En este apartado se muestra que el agente frio ante el arrepentimiento no solo es
menos sensible al nivel salarios que el averso a estas sensaciones, sino que también es
menos sensible que un maximizador de utilidad esperada. Este resultado queda recogido

en la siguiente proposicion:
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Proposicion 1:

Para toda p, el trabajador frio ante el arrepentimiento trabaja menos que el
neutral al riesgo maximizador de una funcion de utilidad esperada cuando los salarios
son altos y la tecnologia de supervision poco sofisticada y trabaja mds cuando los
salarios son bajos pero van acompafiados de unos sistemas de control bastante

. sofisticados.

Demostramos esta proposicion mediante dos lemas, que nos permiten comparar
los resultados con los obtenidos en utilidad esperada. Consideramos, en primer lugar, el
caso en el que hay indiferencia entre trabajar y vaguear bajo utilidad esperada.

Posteriormente se realiza el analisis para cualquier p.

El primer lema de este apartado recoge un resultado similar al obtenido para el

averso al arrepentimiento.

Lema 2:

Cuando para todo p° el agente es indiferente entre trabajar y vaguear bajo

utilidad esperada, sélo existe un valor de p°, es decir, de la relacién esfuerzo-salario

que le deja indiferente cuando es frio ante el arrepentimiento. En las otras situaciones

elige de forma opuesta a como lo hace cuando es averso al arrepentimiento.

Demostracion:

En esta situacién, p=p* y aplicando la regla de eleccién a la tabla n° 1, se llega

a que:
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rl [R(«:) - R(—:)} -0

Como y"(£) <0 R'(&) < R'(-¢) » Z :

Por lo que: si p* >—;-——>wp' >(1—p’)w:>T>V.

p=yow =l-p sy T,

p <%—)wp' <(1—p')w=>V>T.

Al igual que en el caso anterior las elecciones difieren en funcién de cual sea el
valor de p°, pero ahora el individuo actia en sentido contrario. Prefiere trabajar cuando

la probabilidad de inspeccién con éxito es alta, pese a que el salario sea reducido con
relacion al esfuerzo y vaguear cuando la probabilidad de ser detectado es pequeiia,

aunque el salario sea, en este caso, bastante alto.

1
Por tanto, si p* < > es decir, w> 2g , pese a que el salario es alto, el agente que

presenta frialdad ante el arrepentimiento/regocijo valora mds el hecho de que existe una

probabilidad de que le inspeccionen y le descubran reducida. Si, por el contrario,

1
p > PY el salario es bajo, pero la probabilidad de inspeccidn realizada con éxito es muy

N P ,
alta, por lo que estaria dispuesto a trabajar. Por ultimo, cuando p* = ) el individuo seria

indiferente entre las dos acciones.

Con objeto de ilustrar estos resultados es interesante analizar la forma de la
funcién ﬁ( p'). En el apéndice 2 se muestran los célculos realizados para obtener su

forma.
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Como la funcion ~(.) es concava, se obtiene que: si p* /2(/7%) es 1113

funcion convexa, si p* <—es concava y presenta un punto de inflexion en p* = —

Lema 3:

Cuando p * p*, el agente que presentafrialdad ante el arrepentimiento trabaja

mas, igual o menos que el neutral al riesgo maximizador de utilidad esperada

dependiendo de que p* sea mayor, igual o menor que "~  respectivamente.

Demostracion:
Para facilitar el analisis, supondremos que p* toma tres valores: , un valor

menor que y, por ultimo, un valor mayor que
I. Cuando p* =" la regla de eleccion es la misma bajo las dos teorias, el analisis es

idéntico al caso del agente averso al arrepentimiento. Es decir, vaguea en el tramo

AB y trabaja en el tramo BC. Véase grafico n° 8.

4

P )

P
GRAFICO N° 8
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2. Sea /?7*<— en este caso p* <p(p*), ya que la funcion p(p*) en ese tramo es

concava. Denotamos por p Qel valor dep parael cual p =p/p¥).

p Po
2 P

GRAFICO N° 9.

Utilizando la regla de eleccion en la teoria de la utilidad esperada: vaguea para

p <p*, tramo AB del grafico n° 9. Cuando p =p*, es decir, en B, el individuo es

indiferente entre trabajar o no trabajar. Y, por ultimo, cuando p> p *, tramo BC,

prefiere trabajar.

Bajo la teoria del arrepentimiento, para p <p (0 (donde p Qel valor de p para el
cual p =p(p*) tramo AD, como p<p(p*) prefiere vaguear. En D,
p =Poy, portanto, p = p(p*) por lo que el individuo es indiferente entre Vy 7. Y,

por ultimo, cuando p> p0, tramo DC, p >p(p*) y prefiere trabajar. Por tanto,

vaguea mas, tramo DB, en la teoria del arrepentimiento que en la teoria de la utilidad

esperada.
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3. Por ultimo, sea /7*>— /2(/?7*) sera, de nuevo, fijo para cualquier valor de p.

Sabemos que para p *>  la funcién /?(/?*) es convexa, por lo tanto, p >p(p*)-

p(p’)

p(p’)

~
T
S

~
~

GRAFICO N° 10.

Al igual que en el caso anterior, bajo utilidad esperada sabemos que vaguea en el
tramo AB (grafico n° 10), en B, el individuo es indiferente entre trabajar o no. Y, por

ultimo, en el tramo BC, prefiere trabajar.

Respecto a la teoria del arrepentimiento, para p <p0, tramo AD, prefiere no
trabajar. En D, p =p0, el individuo es indiferente entre Vy T. Y para p> p0, tramo

DC prefiere trabajar. En este caso, trabaja mds que en la teoria de la utilidad

esperada, en concreto, el tramo DB.

Cuando el individuo presenta frialdad ante el arrepentimiento/regocijo la funcion
de utilidad se modifica introduciendo las sensaciones psicologicas de frialdad o
conformismo ante el arrepentimiento. Cuanto mayores sean las diferencias de resultados

que se obtienen, respecto a lo que se podria haber obtenido (si se hubiese elegido de
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modo diferente en un determinado estado), menores son las modificaciones en su
funcién de utilidad. Este individuo es menos sensible que el agente de utilidad esperada
a cual sea el salario que le ofrece la empresa. A diferencia de la aversiéon al
arrepentimiento, aqui no tienen cabida los salarios de eficiencia. Este trabajador, no se
fija tanto en el nivel de los salarios como en la probabilidad de que la inspeccién se
reéliée rcon éxito; Por tahtb, ia ren‘lpr.esa prefeﬁré pégérlés menos y gastar fnés en el

establecimiento de sistemas de control mas sofisticados.’
II.B. AGENTE AVERSO AL RIESGO.

En el primer apartado de este capitulo se vio que el averso al arrepentimiento
que era averso al riesgo trabajaba mas que el neutral al riesgo. En este capitulo se
demuestra que la aversion al riesgo siempre conduce al mismo resultado. Es decir, un
agente que presenta frialdad ante el arrepentimiento pero aversion al riesgo trabaja mas

que si fuese neutral al riesgo.

En este apartado, se compara, en primer lugar, al agente que presenta frialdad
ante el arrepentimiento y aversion al riesgo con un agente averso al riesgo que actie
bajo utilidad esperada. En segundo lugar, se realiza la comparacién con un agente que

siendo frio ante el arrepentimiento es neutral frente al riesgo.

Para relacionar al agente averso al riesgo en las dos teorias, considérese que el
maximizador de una funcién de utilidad esperada es indiferente entre trabajar y

vaguear, es decir, p = p. Posteriormente se considera el caso mas general en el que p
puede tomar cualquier valor (p# p). Cuando p= p, recuérdese que la regla de

eleccidn es:

T>V & p>p(p).
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Como la representacion grafica de la funcion ﬁ(ﬁ) cuando se mide en el eje de

abscisas p es idéntica a la de la funcién ﬁ(p"’), los resultados que se obtienen son

similares a los de neutralidad ante el riesgo.

El siguiente lema relaciona al agente neutral con el averso al riesgo siendo

ambos frios ante el arrepentimiento/regocijo.
Lema 4:

El trabajador frio ante el arrepentimiento/regocijo que es averso al riesgo estd

dispuesto a trabajar mds que si fuese neutral al riesgo.

Demostracion:

Para probar este lema, en el apéndice 3 se muestran los calculos realizados para
obtener la representacion grafica de la funcién ﬁi,(p'), que, como pone de manifiesto

el graficon® 11, es como la de ﬁ(p') para el agente frio ante el arrepentimiento, pero

desplazada hacia la derecha en la distancia £.

Para comparar el comportamiento de ambos agentes, considérense los distintos
valores que puede tomar la relacion esfuerzo salario, denotamos por p* cada valor
determinado de p*. De nuevo, supondremos que p* puede tomar tres rangos de valores:

-—

1. Sea p* =%. Por tanto: ﬁ(p )= y ﬁﬁ(ﬁ')< 1‘)(}7'). La representacién grafica es:
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'tp)

p(?H EL"_

2 2

GRAFICO N° 11

La aplicacion de la regla de eleccion genera el mismo resultado que para el
averso al arrepentimiento: como muestra el grafico n® 11, el neutral al riesgo vaguea

el tramo 4B y trabaja el BC, y el averso vaguea DE'y trabaja EF.

2. Sip" <”,de nuevo, p(p*)<” vy

(p°)

Y

P’ p, Po L +i:

GRAFICO N° 12
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El agente neutral al riesgo vaguea el tramo 4B (grafico n° 12) y trabaja el BC.
En cambio, cuando es averso vaguea DE y trabaja EF, es decir, trabaja mas, en

concreto, el tramo EB.

3. Porultimo, si p* > setiene la siguiente representacion grafica:

>-)

GRAFICO N° 13.

Donde la distancia EB recoge el intervalo de probabilidades de inspeccion
realizada con éxito para las cuales el averso al riesgo estaria dispuesto a trabajar y en

cambio el neutral preferiria vaguear.

Como en el caso de aversion al arrepentimiento la introduccion de aversion al
riesgo induce a los agentes a trabajar mds. La aversion al riesgo les lleva a estar
dispuestos a trabajar para tecnologias menos sofisticadas que si fuesen neutrales al
riesgo. La empresa que se enfrente a estos agentes podrad pagarles una cantidad menor

para garantizar que aporten un determinado nivel de esfuerzo.
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III. EXTENSION AL CASO GENERAL EN LATEORIA DEL
ARREPENTIMIENTO.

La version inicial de la teoria del arrepentimiento se limita a la elecciéon entre
dos acciones, esto, obviamente, la condiciona como teoria general de la eleccién.
Posteriormente, Loomes y Sugden (1987) y Sugden (1993) establecen un conjunto de
axiomas para extender. la teoria a un conjunto finito de acciones. Sin embargo, se han -
hecho pocas consideraciones sobre la forma funcional de este caso general. Quiggin
(1994) muestra que un simple requisito que impida la manipulabilidad es suficiente para
caracterizar esta forma funcional. El supuesto que se formula es que las elecciones no
deben estar influidas por la disponibilidad de alternativas que sean dominadas estado a

estado®.

Como ya se menciond en el capitulo introductorio, la mayor dificultad de la
teoria del arrepentimiento es la necesidad de extender el analisis desde la eleccién entre
dos acciones al caso de un conjunto finito de alternativas. Ya en su articulo de 1982,
Loomes y Sugden indican que, dado que la relacion de preferencias definida sobre
acciones O sobre proyectos aleatorios estadisticamente independientes no es
necesariamente transitiva, esta extension no puede hacerse invocando simplemente la
idea de la ordenacion de preferencias cuando los conjuntos de eleccién contienen tres o
mas acciones. La logica de su teoria requiere que el individuo sea capaz de evaluar las
sensaciones de arrepentimiento o regocijo que experimenta en cada estado cuando elige
una determinada accion, con relacién al que obtendria con cualquiera de las acciones

rechazadas. Estos autores, sugieren que se obtenga una media ponderada del

4 Existe dominancia estocéstica estado a estado si en cada estado n, Xig 2 X, (con estricta desigualdad en
al menos un estado), entonces 4, > 4 ’ cualesquiera sean las propiedades de las otras acciones. Donde x,,

Yy x ;, son las consecuencias de las acciones 4;y 4; cuando ocurre el estado n.
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arrepentimiento de cada par de acciones del conjunto alcanzable utilizando alguna

forma de ponderacion de las acciones’.

Loomes y Sugden (1987), en lugar de la ponderacién de las acciones, proponen
una formulacién més general, definen una funcién v de la forma v(x,,, {x,, : k #i}) que
representa el nivel de satisfaccion derivado de la experiencia compuesta de tener x,, y
haber perdido el conjunfo de consecuencias x,, es decir, todas menos x, cuando
ocurre el estado S,. El objetivo del individuo es maximizar el valor esperado de la

funcién v. A diferencia de estos autores, Quiggin (1994) considera més simple adoptar

la representacién equivalente v(x,,,{x,,}) en la que el arrepentimiento se computa con

respecto al conjunto completo de alternativas.

Sugden (1993) presenta una axiomatizacion de esta forma funcional general. Las
claves innovadoras son que las preferencias se establecen sobre el conjunto de
alternativas y que las probabilidades subjetivas estan axiomatizadas sin confiar en la

transitividad.

La forma general v(x,.n,{x,m }) tiene propiedades bastante interesantes: por una
parte existe transitividad si el conjunto de alternativas se mantiene constante y por otra
preserva la dominancia estocdstica estado a estado. También presenta algunas
dificultades: la preferencia de 4; sobre A4; solo es observable cuando 4; es la

alternativa mas preferida del conjunto de acciones alcanzable. O, mas importante, que

ciertas manipulaciones puedan “explotar” al individuo cuyas preferencias se generan en

5 Sea Eik la utilidad modificada esperada de la eleccién de la accién 4; cuando la tinica alternativa es la
accién 4, y E,S la utilidad modificada esperada de la eleccién de 4; de un conjunto de acciones S. E,s es

una media ponderada de valores de E‘," para cada accién 4, en S. Sea g7 la ponderacién de la accién 4,

S . . s
en S. Entonces, E; puede definirse como: ES= Z al; . Et(k#i)
keS1— 4y
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el marco de esta teoria®. Quiggin muestra que si no se permite tal “explotacién”, la
expresion de esta forma general se limita a considerar el arrepentimiento con relacion al

mejor resultado alcanzable en un estado del mundo determinado.

Para este autor, es conveniente considerar las condiciones que debe cumplir la

funcién’ v* para asegurar que la introduccién de alternativas dominadas estado a
estado no alteren la ordenacién de cualquier otro par de acciones. Para ello, se requiere .

la irrelevancia de las alternativas dominadas estado a estado.

Irrelevancia de las alternativas dominadas estado a estado. Sea A; la alternativa mds

preferida del conjunto A y supongase que A,,A, € A de modo que A, domina estado a
estado a As Entonces A; es el elemento mds preferido del conjunto de alternativas

A =A-{4}.

De forma algo sorprendente este requisito es suficiente para caracterizar de

forma bastante completa las propiedades de la funcién v:

V*(xm’ X jns {xlm })= v(xin’ {xkn })_ v(xjn’ {xlm })

La regla de eleccién, en este caso, es:

N
3 2 (i s (i }) > 0 5 4, > 4,

n=l

¢ Entre estas manipulaciones se incluye lo que en ingles se conoce como money pump, asi como otras més
sofisticadas

7 . . . .
En el caso de dos acciones, v (xm , x,-,,)= V(xm 2 X iy )_ v(xj,, R xi") representa la ventaja neta en términos

de utilidad (después de tener en cuenta el arrepentimiento o regocijo), de elegir 4; en lugar de 4; cuando
ocurre el estado n.
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dado un conjunto de alternativas 4 y donde 7, es la probabilidad asociada al estado »

del conjunto de los N posibles estados de la naturaleza.

Suponiendo que las alternativas dominadas estado a estado son irrelevantes, la

funcién v* puede representarse por una funcién & de la forma:
V(e X B )= E i 3 o man ().
Extendiendo este resultado de v* a v, se obtiene:
v(xn, fin )= plo o, max fri, )+ 7 )

donde 7({x,,}) es un término del que se puede prescindir, ya que nunca altera v* y, por

tanto, la ordenacion existente entre dos alternativas.

La funcién® v(x,,, {x, })= ¢, max.{x, }), 1o que muestra que el arrepentimiento
asociado con una determinada accién A4; suponiendo que ocurre el estado », solo

depende del resultado actual x,, y del mejor resultado posible que podria haber tenido

lugar en ese estado. Aunque este resultado se ha derivado (méas que de consideraciones
psicoldgicas), de condiciones que impidan que los individuos sean manipulados, refleja
perfectamente la intuicion que estd detras de la teoria del arrepentimiento. Ya que, lo
que de hecho se esta valorando es la diferencia entre el resultado obtenido de la
eleccién, cuando ocurre un determinado estado de la naturaleza, y el que se podria haber

obtenido si se hubiera elegido de modo diferente. Es logico considerar el

¥ La funcién ¢( )> a la que se le impone la natural normalizacién ¢(x,x) =0, estd bien definida no solo
para conjuntos de eleccién finitos, sino también para conjuntos compactos 4, cuando las consecuencias

x; estin determinadas por una funcién continua en 4.
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arrepentimiento en esta clase de mejores resultados que se pierden cuando se realiza una

determinada eleccién.
Notese que, el supuesto de la irrelevancia de las alternativas dominadas estado

a estado hace imposible medir el regocijo. A diferencia de la versién original en este

modelo general sélo puede medirse el arrepentimiento’.

Quiggin propone una funcién particularmente tratable, la multiplicativamente

separable:
@ (x;n, Mnix}) = ulx, o (Mnfx}),

donde Mn{x} es el mejor resultado alcanzable en el estado n para un conjunto de

eleccion determinado {x}.

En este caso, el arrepentimiento asociado con el par (x,.,, X jn) es:

v’ (xin sX jn ’) = (u(xin ) - u(xjn ))V(Mn{x})

Y la regla de eleccion:

N
N 2 (KX )2 0 4,2 4, )

n=1

El efecto del arrepentimiento se obtiene asignando diferentes ponderaciones a

los estados de la naturaleza. La funcién w{ ) es creciente en sus argumentos, los

® Obsérvese que, en este caso, el peor resultado no esté bien definido. Dado que siempre serfa posible
aumentar el conjunto de alternativas con opciones que son peores en un determinado estado.
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estados con mayor potencial de arrepentimiento son ponderados de forma mas intensa
en sus probabilidades subjetivas con relaciéon a los estados con poco potencial de

arrepentimiento.

APLICACION DEL CASO GENERAL A LA ELECCION DEL NIVEL DE ESFUERZO
DEL TRABAJADOR.

'La extensién al caso general de la teoria del arrepentimiento, pone de manifiesto -
que la eleccion entre dos acciones cualesquiera va estar condicionada por cual sea el
conjunto de eleccion. Para analizar esta cuestion, vamos a partir del modelo discreto de
eleccion del nivel de esfuerzo del trabajador planteado anteriormente. Pero
considerando ahora una situacion intermedia adicional, el trabajador puede elegir entre
tres acciones: accion V vaguear, accion T, trabajar intensamente y accion T; trabajar

moderadamente. Es decir, puede realizar un esfuerzo minimo g =0, un esfuerzo alto
g =g,, o un esfuerzo bajo g = g;. La funcién de utilidad es lineal: U =w— g, siendo

w el salario y g el nivel de esfuerzo que aplica el trabajador. Estamos, por tanto, ante un

agente neutral frente al riesgo.

Existe un sistema imperfecto de inspeccién o control del trabajador: de nuevo,
denotamos por y la probabilidad de que el trabajador sea inspeccionado y por z la

probabilidad de que sea descubierto cuando es inspeccionado.

La tabla n° 1 recoge los pagos asociados a estas tres acciones, al igual que en el
caso anterior, existen tres posibles estados de la naturaleza: que el trabajador sea
inspeccionado con éxito, en esta situacion, la eleccion de la accién T; genera un pago de
w—g, —T, donde T es la penalizacion por haber realizado el esfuerzo bajo. En segundo
lugar, que sea inspeccionado pero no descubierto y, por ultimo, que no sea

inspeccionado. Los estados de la naturaleza S, y S; generan el mismo resultado:

W“‘gl.
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TABLA N° |

S S; S5

yz ¥(1-2z) (1-y)

V(g=0) 0 w w
T(g=g,) = w-g, w-g, w-g,
Ti(g=g) w-g T w-g, w-g,

Dado que g, < g,, la ordenacién de los pagos es:

w>w—g, >w—g,>w—g,-1>0.

Por condiciones de operatividad, utilizamos la forma multiplicativa del caso

general y suponemos, a lo largo de toda la exposicién que el agente es neutral al riesgo.

A) Comparacién de las acciones V'y T,.

A.1) Considerando que el conjunto de eleccion es A= {V, T, }

Utilizando la regla de eleccion (1), se obtiene:
V~T, & yelylw- g, Yu(0)-ulw-g, )|+ - vzl (Whu(w) - u(w-g,)]= 0.

Dado que es neutral al riesgo, el agente sera indiferente entre vaguear y trabajar

intensamente cuando:

(-2 (w)g, = yzy(w-g,Jw-g,).
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Denotando por p a la probabilidad de inspeccion con éxito p = yz. El agente

seria indiferente entre las dos acciones cuando:

o= w(w)g, _
w(w)g, +wlw-g -TXw-g,)

A.2) Considerando que el conjunto de eleccion es- A = {V-,T (-,,T,}, se llega a la -
misma expresion que en el caso anterior, en el que el conjunto de eleccion incluye
solo las dos acciones que se estin comparando. Esto es debido a que la accién T} no
genera el mejor resultado en ninguno de los posibles estados de la naturaleza y
recuérdese que se estd considerando que el arrepentimiento asociado a cualquier
accion solo depende del resultado de esa accién, cuando ocurre un determinado
estado de la naturaleza y del mejor resultado que podria haber tenido lugar en ese
estado. Por tanto, la probabilidad que deja indiferentes las dos acciones no se altera

cuando se introduce la accidn trabajar moderadamente en el conjunto de eleccion.
B) Comparacién de las acciones Vy T;.

B.1) Considerando que el conjunto de eleccion es A= {V,Tl }
Utilizando (1):
V~T; & yalylw—g, ~TYul0)-ulw- g, ~T))]+ (- y2 )y (w)ulw) - u(w - g,)] = 0.

Si el agente es neutral al riesgo, sera indiferente entre vaguear y trabajar

moderadamente cuando:

(1-yz)w(w)g, = yzplw-g, -TYw-g, -T).
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Denotando por p, la probabilidad de indiferencia entre las dos acciones, se

obtiene que:

p, = V’(W)gl .
° '/’(W)gl +'//(W—g1 —T)(W_gl “T)

B.2) Considerando que el conjunto de elecciénes A={V,T,,T;}.
Utilizando, de nuevo la regla de eleccion (1):
V ~T, & yelyw— g, Yul0) - ulw— g, ~T)+ (- y2 )y (w)lulw) - u(w - )] = 0.
Como es neutral al riesgo, serd indiferente si:
(- y2h(w)g: = yzp(w—g, Jw~ g, ~T).

Sea ahora p, la probabilidad de indiferencia entre las dos acciones:

_ y(wg,
P g +vlv—g,Yw—g,-T)

Como'® w(w-g,)>w(w—g, —T), se obtiene que: p, < p,.

Por lo tanto, la probabilidad de indiferencia entre aplicar un esfuerzo nulo y
aplicar un esfuerzo reducido, g;, es decir, entre vaguear Yy trabajar

moderadamente, es menor cuando no se contempla la posibilidad de haber

' Nétese que, y( ) es una funcién creciente y que w—g, >w—g, —T.
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trabajado mas intensamente. Por lo que, el hecho de que el individuo pueda optar a
realizar un esfuerzo mayor le lleva a estar dispuesto a trabajar algo, accién T}, para
un rango de tecnologias de inspeccién menos sofisticadas respecto a lo que lo que

haria si sus inicas opciones fueran V'y T},
C) Comparacién de las acciones T,y T;.

C.1) Considerando que el conjunto de eleccion es A = { o1y }

T, ~T, & yely(w—g, Xulw-g,)-ulw-g, -T))]+

+({1-y2)(w- g Julw-g,)-ulw-g,)]=0.

Con neutralidad al riesgo, el agente es indiferente entre y trabajar intensa o

moderadamente si:
yey(w-g, e +T-g,)=[-y2lw(w-gXNeg, - 21)-

Siendo, de nuevo, p, la probabilidad de indiferencia entre las dos acciones, se

obtiene que:

_ v(w-2Xg, - 21) .
* ylw-g e, -g1)+viw-g.Xgi +T-g,)

p

C.2) Considerando que el conjunto de eleccién es A={V,T,,T,}.

T, ~T; & yely(w-g, Yulw-g,)-ulw-g, -T))]+
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+(-y2ly (Wulw-g,)-ulw-g,)]=0.
Si el agente es neutral al riesgo, existe indiferencia cuando:
yzy(w—-g, g1 +T-g,)= (- y2r(whe, - 21)-

La probabilidad de indiferencia entre las dos acciones, p,, es:

_ v(w)e, - 21)
Y wlwXg, -g)+vlw-g,Xe +T-g,)

P

Como y(w)>y(w-g), aqui: p, > p,.

Por tanto, cuando un agente averso al arrepentimiento se plantea trabajar con
mayor o menor intensidad, su eleccién esta condicionada por la existencia o no de
la opcidn adicional consistente en aplicar un esfuerzo nulo. Cuando cuenta con esta
posibilidad, el rango de tecnologias de supervision para las que estaria dispuesto a

trabajar intensamente es menor.

Esta es una diferencia adicional con la teoria de la utilidad esperada en la que la
decisién del individuo entre dos acciones no depende de cuales sean las alternativas
adicionales con las que pueda contar. En la teoria de la utilidad esperada, cada accién
tiene su propio valor, su indice de utilidad esperada, que es independiente de cual sea el
conjunto de eleccion. Pero en la teoria del arrepentimiento, las acciones no son
evaluadas independientemente unas de otras. La nocién de valor estd determinada por la
utilidad modificada y la utilidad modificada de una accién no solo depende de la
naturaleza de esa accién, sino también de la naturaleza de las otras acciones del

conjunto de eleccion.
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En la teoria de arrepentimiento la probabilidad de indiferencia entre dos acciones
cambia cuando cambia el conjunto de eleccion. Ademads, se observa que, de alguna
forma, la decisién se desvia hacia la alternativa que se afiade. Cuando se incluye en el
conjunto de eleccién la accién trabajar intensamente, disminuye la probabilidad de
indiferencia entre vaguear y trabajar moderadamente, por lo que existe un rango de
valores de p para los que antes el individuo preferia vaguear y ahora prefiere trabajar
moderadamente De la misma forma cuando se anade al con_]unto de elecc1on la accmn
vaguear aumenta la probablhdad de mdxferencxa entre trabajar moderadamente y
trabajar intensamente. Existen, por tanto, determinadas tecnologias de inspeccién para
las que el individuo antes preferia frabajar intensamente y ahora solo lo hace

moderadamente y esto es como consecuencia de la posibilidad adicional de vaguear.

El resultado de esta seccién es pues que, en general, la introduccion de mas
acciones, en particular de una tercera accién en el conjunto de eleccién, puede modificar
las preferencias de los individuos. Como nos movemos en el campo de las sensaciones
psicoldgicas se hace necesario llevar a cabo experimentos que permitan corroborar las

predicciones de esta teoria.
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APENDICE 1. Forma de la funcién p » (p*) cuando el agente es averso al

riesgo y al arrepentimiento.

A continuacion, se muestran los calculos realizados con objeto de obtener la

represehtécién giéﬁca de la funcién p, (p') cuando el agente es averso al

~ arrepentimiento.

(- ku(w))

Sip =0 Bylp’)= V) + (@ + o)

para un £ suficientemente pequefio.

L (1K)
Sip*=1 pp(p ) '/’((1 y]/c)u(w))+l//(ku(w»

Por ultimo: I_Ji,(p')=% cuando p* =%+k.

Para ver que forma tiene la funcién p, (p') calculamos las dos primeras

derivadas:

o) ) sl (" - -+ i)

@t

+u(wh{(p* - k) (1- +k)4(w))[ oF

Donde D = y/((p" - k}c(w))+ y/((l -p*+ k}t(w))

Por tanto, sabemos que la funcién p, (p') es creciente.
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75 (p)={ut)Py (0" - et - p° + K)o~

_[u(w)]2 y/(( p' - k)u(w))wu ((1 -p'+ k)u(w)) D-

L) ((p" - FJu)o (1~ 2 + ) (- £)uw) - v (1= 57 + puo) -

D3

Cuando p* =%+k - ﬁi,"(p')=0.

Cuando p* <%+k, como la funcién w() es convexa, por lo que
x//'((p‘ —k)u(w))-y/'((l— " +k)u(w))<0, utilizando la condicién de forma se

obtiene que p; (p') es convexapara p* < % +k.

. ol ' .
Cuando p* > o k= v ((p - k)u(w)) 4 ((1 -p*+ k)u(w)) >0, no puede
utilizarse la condicion de forma, habria que suponer que ://m () <0 para p* e (% +k, 1] ,

lo que garantiza la concavidad de la funcién p; (p') en ese intervalo. Puede
comprobarse que P, (p') serfa céncava en los alrededores del punto p* =1, en

concreto, cuando p* =1+k.
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APENDICE 2: Forma de la funcién ﬁ(p*) cuando el agente es frio ante el

arrepentimiento.
Para analizar la forma de la funcién 'ﬁ( p') cuando el agente presenta frialdad
ante el arrepentimiénto/regocijo, es decir, cuando la funcién l//() es concava, se obtiene

que:
Si p*> % , por la concavidad de la funcién y(.), w'(p*w) - y/'((l —p')w) <0.
s (- )l - )= 770

Lo que se da cuando se cumple la condicion de forma:

=) v (0=

vlew) — v(e™w)

caso, yaque p* > % . Por lo tanto, en el intervalo p* e %,1], ﬁ( p') es una funcién

para 0<(1—p‘)w<p"w, lo es cierto, en este

convexa.

Si p* <%, por la concavidad de la funcién yA(.), !//'(p*w)— w'((l —p*)w) >0,

pero aqui no puede utilizarse la condicion de forma. Para ver como es la funcién en las

proximidades de p* = 0, calculamos la primera y segunda derivada en ese punto:

7(0)- 220

w(w)

, €S mayor que cero, pero no sabemos si es o no mayor que la
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P (0)= —w22y/'(0)[y/'(0) - w(w)]m <0, si y() es céncava, dado que

¥ (0)-y (w)>0. Por lo tanto, en la proximidad al punto p* =0 la funcién es
concava. Para garantizar que lo sea en todo el intervalo debe suponerse expresamente

que ¥ () < 0, es decir, que la funcion sea decrecientemente céncava.
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APENDICE 3: Forma de la funcién p, (p*) cuando el agente es frio ante

el arrepentimiento/regocijo y averso al riesgo.

Para facilitar la construccién de la representacién gréfica de la funcién p, (p*)

cuando el agente presenta frialdad ante el arrepentimiento/regocijo, sabemos que:
do, p*' =24k - p, (p*)=
Cuando, p —5+ - DP; (p )-O.
Cuando p* < % + k al ser para este agente la funcién l//() céncava, por lo que
w(( p - k)u(w)) - x//'((l -p'+ k)u(w)) > 0. Como no puede utilizarse la condicion de

forma, habria que suponer que l//() <0 para p* 6[0,%+k), lo que garantiza la

concavidad de la funcién p; (p') en ese intervalo.

Comprobamos que, cuando p* = 0 + k la funcién p; (p') es concava:

_ —[u) Py Oy (©0) -y (u(w))]
(0+k)= <0,
i [w )]

al ser y/(.) céncava, ya que [t//' 0)- ://'(u(w))] >0.

Cuando p* > % +k > y/(( p*- k)u(w)) - t//'((l -p'+ k)u(w)) <0, utilizando

la condicién de forma se obtiene que 7 (p') es convexa para p* e [% +k, 1}.



CAPITULO 5

SALARIOS E INSPECCION EN LA
TEORIA DE LA DECEPCION.
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INTRODUCCION.

Los modelos de salarios de eficiencia se basan en la idea basica de que las
empresas pueden tener incentivos a pagar salarios por encima del salario de oportunidad
de la fuerza de trabajo. Una de las ventajas del pago de salarios altos es que, al elevarse

_el coste de perder el empleo, se reducen los incentivos que a vaguear tienen los
trabajadores. En estos modelos se utiliza el salario como modo de incentivar el esfuerzo,
sobre todo cuando los mecanismos de supervisiéon en las empresas son costosos o

dificiles de aplicar.

Los andlisis realizados hasta ahora parten del supuesto de que el trabajador es un
maximizador de una funcidén de utilidad esperada. No obstante, los agentes econémicos,
al tomar decisiones, tienen en cuenta otros factores como el posible arrepentimiento o
decepcién de haber elegido unas acciones y rechazado otras. En el capitulo 3 se ha
desarrollado un modelo de eleccién del nivel de salarios e inspeccién por parte de una
empresa que se enfrentaba a un agente que actuaba bajo la reoria del arrepentimiento.
Este andlisis nos permitia explicar los salarios de eficiencia. En este capitulo se analizan
las sensaciones psicoldgicas de decepcion o satisfaccion y su influencia en la existencia
de salarios de eficiencia. Para ello, supondremos que el trabajador actia en el marco de
la teoria de la decepcion. Esta teoria fue desarrollada por Bell (1985) y Loomes y
Sugden (1986, 1988).

Bajo esta teoria de la eleccién bajo incertidumbre, el trabajador no sélo tiene en
cuenta la utilidad de haber elegido una accion, sino también cual es su expectativa a
priori de esa accion. En el contexto del modelo de eleccion del nivel de esfuerzo que se
va a plantear, un trabajador experimenta decepcion si elige vaguear y es detectado por
los sistemas de control de la empresa y obtiene satisfaccion cuando habiendo elegido
esa misma accién no es detectado. La expectativa a priori no es mas que el valor
esperado de cada accion, y, por tanto, depende de lo probables que crea el individuo que
son los distintos estados de la naturaleza y de los pagos que espere recibir en cada caso.

Asi, por ejemplo, una tecnologia de inspeccidon més sofisticada, y, a su vez, mas costosa
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para la empresa, reducira la expectativa que el individuo se forma cuando elige no
trabajar. Estas “sensaciones”, que seran anticipadas por el trabajador, deben ser tenidas
en cuenta por la empresa de cara a establecer su politica de inspeccion del nivel de
esfuerzo. En este capitulo, se demuestra que los salarios de eficiencia juegan un papel
muy relevante en la politica de inspeccién de la empresa cuando el trabajador es un

maximizador de una funcién de utilidad modificada con la decepcion/satisfaccion.

Para realizar el andlisis, se plantea un juego dindmico con informacién completa
e imperfecta. Existen dos agentes: la empresa y el trabajador. En un primer periodo la
empresa elige el nivel de salarios, empleo y la politica de inspeccién que maximice sus
beneficios. En un segundo periodo, el trabajador, conociendo los niveles de salarios e
inspeccion establecidos por la empresa, decide si aplica 0 no un determinado nivel de
esfuerzo, es decir, si trabaja o vaguea. El resultado de este juego se obtiene por

induccion hacia atras y nos lleva a un equilibrio perfecto en subjuegos.

El primer resultado de este capitulo es que dado un salario, el agente que
maximiza una funcién de utilidad esperada elige de modo diferente a como lo hace uno
que actiie bajo la teoria de la decepcién. Cuando la politica de inspeccidn de la empresa
consiste en pagar salarios altos y controlar poco al trabajador, el agente cuya funcién de
utilidad esta modificada con la decepcidn/satisfaccion esta dispuesto a trabajar mas que
un agente que actie bajo utilidad esperada. En cambio, si la empresa utiliza un
mecanismo de supervisién mas sofisticado acompafiado de salarios mas bajos, el averso
a la decepcion estaria dispuesto a vaguear mas. Esto es debido, por una parte, a que el
mayor salario le genera una mayor decepcidn si es descubierto y, por otra, al papel que
juegan las expectativas. Estas son mejores cuanto mayor es el salario, pero también
cuanto menor sea la probabilidad de que el trabajador sea detectado cuando vaguea. En
el otro caso, un salario bajo hace que su decepcién sea menor, no solo por que pierde
menos si es detectado, sino también porque su expectativa a priori era menor: tanto por

el menor salario como por ser alta la probabilidad de ser detectado.

En segundo lugar, la mayor sensibilidad del agente a cual sea el nivel de salarios

ofrecido por la empresa, lleva a que éstas tengan claros incentivos a pagar mas y
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controlar menos al trabajador, obteniendo asi mayores beneficios. En este sentido, los
salarios de eficiencia van a ser mas importantes como mecanismos de incentivacion al
esfuerzo que bajo utilidad esperada. Vemos, pues, que la introduccion de estas
sensaciones en la funcion de utilidad aproxima mas a la realidad el comportamiento de
los agentes y nos proporciona informacion mas refinada de cémo actian en un contexto

de salarios de eficiencia.

TEORIA DE LA DECEPCION: UN BREVE RECORDATORIO.

En esta teoria, cuando el individuo considera una acciéon se forma una
expectativa y modifica su funcién de utilidad sobre la base de si la consecuencia que ha
tenido lugar es mejor o peor de lo que esperaba. Si la consecuencia es mejor de lo
esperado el agente obtiene satisfaccion, lo que se traduce en un incremento de su
utilidad bésica. En caso contrario, sufre decepcion y se reduce su utilidad basica. La
intuicién general y el término decepcién/satisfaccion fue inicialmente sugerido por Bell
(1985) y posteriormente desarrollado por Loomes y Sugden (1986, 1988). La cuestion
central es que el individuo es capaz de anticipar estas sensaciones de decepcién y

satisfaccion y, por tanto, de introducirlas en su funcion de utilidad.

Para poder realizar comparaciones con la teoria del arrepentimiento se seguira
una terminologia que las haga compatibles. Para ello, los proyectos aleatorios o loterias
se representan como acciones. Ademads, se considera que la expectativa a priori coincide

con la utilidad esperada basica.

Sea:

x, * la consecuencia de la accién 4, cuando ocurre el estado S .

7 ;: la probabilidad de que ocurra el estado S, donde 0 <7; <1y Zﬂ' ;=1
j=1

u; : la funcién de utilidad basica, que asigna un indice a cada consecuencia concebible.
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u;: la expectativa inicial el individuo de la accién 4,, que supondremos que es la

n
utilidad bésica esperada, es decir: i, = ) 7 u,.
J=1
Entonces, cuando la incertidumbre se resuelve: si u;; <u; el agente experimenta

~decepcién y si u; > u; obtiene satisfaccion.

Sea D() la funcién de decepcién/satisfaccién. Esta funcién asigna un
incremento o disminucién de utilidad a cada posible valor de u; —u;, es decir, de la

diferencia entre la utilidad basica de la consecuencia de elegir una accion, cuando
ocurre un determinado estado de la naturaleza, y la expectativa a priori del individuo de

esa misma accidn. La funcidn de utilidad modificada esperada viene definida por:
n
E =27, [uij + D(u,«j —U )]
j=1

Se supone que el individuo es capaz de anticipar estas sensaciones de
decepcion/satisfaccion y elige entre acciones de modo que maximice la utilidad

modificada esperada’. Asi:

A >4, SE2E,. 1)

1

Recuérdese que la funcién D(u,.j - E,.) tiene las siguientes propiedades:

1. D(O) =0. Si la consecuencia que tiene lugar es la esperada el individuo no

experimenta ni decepcion ni satisfaccion.

! Nétese que, a diferencia de la teoria del arrepentimiento, en esta teoria la utilidad modificada esperada
de cualquier accién depende sélo de la naturaleza de las consecuencias de esa accién y de sus respectivas
probabilidades. La ordenacion de preferencias, sobre distribuciones de probabilidad de consecuencias, es
completa, reflexiva y transitiva. Por lo que, no se podran explicar los ciclos intransitivos de preferencias.
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D(u u, _)2 0 si u; —u; 20. Es decir, el grado de decepcién es una magnitud no

i~ %

decreciente de la diferencia negativa entre el resultado y la expectativa.

D(u,.j —z_e,.) es convexa para (u,-j —z7,-)> 0 y concava para (u,.j —17,.)< 0. Esta
propiedad indica que cuanto mayores sean las desviaciones de lo previsto, mayores
seran las modificaciones que se producen en la funcién de utilidad®.

D'(u,.j —ii,.)<1 para toda (uij —ﬁ,-). Esta propiedad se requiere para preservar la

dominancia estocastica de primer orden.

Por operatividad puede considerarse D(u,-j —ﬁ,-)= —D(z?,. —u,.J.i). Lo que indica que

no existe ningun argumento a priori para suponer que la satisfaccién es una

sensacion mas intensa que la decepcidn y viceversa.

? Nétese que esto indica que estamos ante un individuo que es sensible a la decepcién/satisfaccién o
averso a la decepcion. Este supuesto se mantendré a lo largo de todo el capitulo.
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I. MODELO GENERAL.

En primer lugar, se plantea un modelo sencillo de eleccién del nivel de esfuerzo
del trabajador y se comparan las distintas decisiones bajo utilidad esperada y teoria de la
decepcidén. A continuacién, se analiza la elecciéon de la empresa y se obtienen los

equilibrios perfectos del juego de dos periodos. En el primero la empresa decide el
| éalério, .enllpleoly ia lpo.liti.ca.de. ir.lsp.ecc.::ic’in. En ei s.egl.mdo,. el. trébéjadof, dado .el .saiar.io |
y el nivel de inspeccidn establecido por la empresa, decide cual es el nivel de esfuerzo
que prefiere realizar. Comenzamos al igual que en la teoria del arrepentimiento,

resolviendo el segundo periodo.
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II. SEGUNDO PERIODO: LA ELECCION DEL TRABAJADOR.

Se plantea un modelo discreto de eleccién del nivel de esfuerzo del trabajador.
Este puede elegir entre dos acciones: V vaguear y T trabajar, es decir, puede realizar un
esfuerzo minimo g =0, o un esfuerzo positivo g =g . Se supone que la funcién de
~ utilidad es lineal: U=w-g, donde w es el salario y g el esfuerzo que aplica el

trabajador. Estamos, por tanto, ante un agente neutral frente al riesgo.

La empresa utiliza un sistema imperfecto de inspeccién o control: denotamos por
y la probabilidad de que el trabajador sea inspeccionado y por z la probabilidad de que
sea descubierto cuando es inspeccionado. z mide, por tanto, el error de la tecnologia de

inspeccion.

La tabla n° 1 recoge los pagos asociados a estas dos acciones bajo los distintos

estados de la naturaleza®:

TABLA N°1
S S S3
e y1-2) (1-y)
V(g = 0) 0 w w
T(g = §) w-g w-g w-g

Sea: V = w(l - yz), la expectativa a priori de la accion V, y

3 Nétese que, en el estado S, el trabajador seria inspeccionado con éxito, en el estado S, seria
inspeccionado, pero no descubierto y en el estado S, no seria inspeccionado.
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T =w-g, la expectativa a priori de 1a accién T.

La expectativa de vaguear depende tanto del salario como de la probabilidad de
que el trabajador sea inspeccionado con éxito’ y, obviamente, sera mayor cuanto mayor
sea el salario y cuanto menor sea esta probabilidad de inspeccién. En cambio, la

expectativa a priori de frabagjar s6lo depende del salario que espere recibir, ya que, en
este césd, no se boﬁtémblah errores de la .te(‘:m')logié de ihspeéci6n; El tfabajédbr feéibé |

con total certeza w— g, no cabe decepcidn ni satisfaccién y, por tanto, no se modifica

su utilidad basica.

Aplicando la regla de eleccién establecida en (1) a la tabla anterior, se obtiene:
T2V < w-g+Dw-g-T)2 yz[0+ D(0-7 )|+ (1 - yz)w+ Dw-7).
Utilizando la propiedad 5:

T>V & w-52yz[0+ D=7 )|+ (- yz)w+ Dw-7)],

donde: D(— 17) expresa la decepcion de vaguear y ser detectado por los mecanismos de

supervision y D(w - 17) la satisfaccion de vaguear y no ser descubierto.

La funcién D(— I7)= D(-w(1- yz)), aumenta con el salario y disminuye con la
probabilidad de inspeccién con €xito yz. Un salario alto genera una expectativa alta (que
es el argumento de la funcién en valor absoluto), lo que aumenta la decepcién. Por
tanto, cuanto mayor es el salario que cobra si no es detectado, mas se decepciona si
vaguea y es descubierto. En cuanto a la probabilidad de inspeccién con éxito, una
mayor probabilidad reduce la expectativa, reduce el argumento de la funcién y la

decepcidn. Si la expectativa era menor el individuo sufre una menor decepcion.

4 Es decir, de la probabilidad de no ser descubierto, bien porque no es inspeccionado, bien porque lo es
pero no descubren que vaguea.
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A su vez, la funcion D(w—l—/-)= D(wyz), aumenta con el salario y con la

probabilidad de inspeccién con éxito. Un incremento en el salario incrementaria el
argumento de la funcién y, por tanto, la satisfaccién. Si obtiene un mayor salario,
aunque la expectativa fuese mayor, obtiene un nivel de satisfaccién mayor. Si se eleva
la probabilidad de inspeccion con éxito se reduce la expectativa a priori, se incrementa

el argumento de la funcidn y la satisfaccion.

Por tanto:
T2V o yz2 §+D(lv_l7) =.
- “w+Dw-7)-D(-7)
Sea 5(p,p')= §+D(W_V) y denotemos por p=yz a la

w+ D(w— 17)- D(—- 17)

probabilidad de inspecci6n realizada con éxito y por p° = £ 2 la relacién esfuerzo-
w

. . e . -
salario. La regla anterior se puede expresar, en términos de p y de p”, como:

pe W +Dlwp)
w+ D(wp) + D(w(l - p))

(DE) T2V & p2Dlp,p*). )

Nétese como se produce la modificaciéon en la regla de eleccion respecto a

utilidad esperada. Alli el agente trabajasi p> p* =

S |09

. Aqui esta regla es la expresién

* Recuérdese que p* € [0,1], y, por tanto, D (p, ' )e [0,1].
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(2), que, ademas, tiene en cuenta el grado de satisfaccion relativa de elegir vaguear y no

ser detectado.

El primer resultado, que recoge la proposicion 1, surge de aplicar esta regla de

eleccion y compararla con la de un agente maximizador de utilidad esperada.

. Proposicidn 1:

El trabajador averso a la decepcion trabaja mds que el maximizador de una
funcién de utilidad esperada (que es neutral al riesgo) cuando los salarios son altos y
las tecnologias de inspeccion poco sofisticadas y trabaja menos que el agente de
utilidad esperada cuando los salarios son bajos aunque los mecanismos de supervision

sean bastante sofisticados.

Para resaltar el papel que juegan las expectativas, demostramos esta proposicién
mediante dos lemas que recogen dos posibles situaciones: que las expectativas de las

dos acciones coincidan o que difieran.

Lema 1:

Cuando las expectativas de las dos acciones coinciden, el agente averso a la

decepcion solo es indiferente entre trabajar y vaguear para un determinado valor de

p’, es decir, de la relacion esfuerzo-salario.

Demostracion:

En este caso, por la definicién de las expectativas ¥V y T, p* = p, y, por tanto,
el individuo que es un maximizador de una funcién de utilidad esperada es indiferente

entre trabajar y vaguear. Noétese que ahora, T =w-g-= w(l— p') y
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7 =w(l-yz)=w(l- p). Denotando por D(p*) a la funcién D(p,p’) cuando®

p’ = p, seobtiene:

B
b(p*)= W+D(:;;,‘)+-DD_(£(1.—P')).

‘La regla de eleccién, cuando las expectativas coinciden, se transforma en:
T2V & p*2D(p*). 3)

En el apéndice 1 se muestra que B(p') es una funcién creciente en p y en p°,

es convexa para valores de p* < }5 y céncava cuando p* > y , existiendo, por tanto,

un punto de inflexién en p* = /16 . La representacion grafica de esta funcion es:

D(p’)

N | =

GRAFICON° 1

¢ Nétese que, en este caso, cada punto de la diagonal est4 representado en un punto de la funcién D (p‘ )
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Utilizando la regla de eleccién (3), el grafico n° 1 pone de manifiesto que el
individuo elige de modo diferente segin sea un maximizador de una funcién de utilidad
esperada o un maximizador de una funcién de utilidad modificada por la decepcion o
satisfaccion. El agente de utilidad esperada es indiferente entre 'y T. En cambio, el que
anticipa las sensaciones de decepcidn o satisfaccién (pese a suponer que el valor
esperado a priori de las dos acciones es el mismo), s6lo seria indiferente entre las dos
acciones para una determinada relacién esfuerzo-salario p* =%, estaria dispuesto a

. . r * 1 .
trabajar para salarios més altos, (valores de p” < 5) y a vaguear para salarios menores

a ese determinado salario umbral (valores de p* > %).

Lema 2:

Cuando las expectativas de las dos acciones difieren, el agente averso a la

decepcion trabaja mds, igual o menos que el maximizador de utilidad esperada neutral

al riesgo dependiendo de que p* sea menor, igual o mayor que % respectivamente.

Demostracion:
Para facilitar el analisis y sin pérdida de generalidad, supondremos que p* toma

el valor de: %, y valores que pertenecen a los intervalos (0,%) y (%,l]. Para cada

valor de p* especificado, denotamos a la funcién DI (p, p‘) por E(p,f)‘). La regla de

eleccion se transforma en:
T>V < p2D(p,p'). )

En el apéndice 2 se muestra la forma de esta funcién. Cuando p° = y,

E(p,f)') es convexa para valores de p <y2 y clOncava para valores de p> y,
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presentando, por tanto, un punto de inflexién en p= % Cuando p* e (0, %) la
fun .r | —_ 1 r1pe —% 1

cién D(p, 7 ) es convexa para valores de p < A . Por ultimo, cuando p" € -2—,1
la funci6n es céncava para valores de’ p > % .

Analizamos, a continuacién, para estas tres posibles situaciones la regla de

eleccion del trabajador:

1. Sea p° =%. Conocemos el valor de B(p,ﬁ') cuando pzy, y, por tanto,

p=p". Denotamos por ﬁ(ﬁ‘) el valor que presenta la funcién l_)(p') cuando se

considera un valor fijo de la relacion esfuerzo-salario.

D(p*)
D(p,7’)

3
1]
N =

GRAFICON° 2

Aplicando la regla de eleccién (4), se obtiene que:

7 Por las propiedades de la funcién decepcién/satisfaccién, en concreto por la propiedad 4, la funcién
D (p, ﬁ') es bastante plana y corta la diagonal una sola vez.
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El grafico n° 2 muestra que, en este caso, la regla de eleccion coincide con la de

la teoria de la utilidad esperada, ya que el individuo, de hecho, trabaja cuando
p>p°, intervalo BC. Es indiferente en el punto B y prefiere no trabajar en el

intervalo AB.

2. Seap*e (O,%]. Conocemos el valor de la funcién 5( ,p?') cuando p = p°,y, por

tanto, el agente que actia bajo utilidad esperada es indiferente entre trabajar y no

trabajar. Sabemos, por convexidad de la funcién E(p') en ese. intervalo, que

—

P, <P, donde p, es el valor de p para el cual® p = 5(1_;'), y que al ser 5( , D )
creciente y convexa en ese tramo p, < p,, siendo p, es el valor de p para el cual

p=D (p, ﬁ"). Aplicando la regla de eleccién (4), se observa que:
T>V & p>p,.
T~V&p=p,.

V>T & p<p,.

¥ Nétese que, p, ¢s el valor de la probabilidad de inspeccién con éxito a partir del cual un agente averso a
la decepcién esta dispuesto a trabajar cuando las expectativas de las acciones coinciden.
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ABC
Pl Po » 1 p
2 p
GRAFICO N° 3

El agente que actia bajo utilidad esperada trabaja cuando p> p *, intervalo DE

en el grafico n° 3, en cambio, un agente averso a la decepcion trabaja para p> p QOsi

V' =T (intervalo CE) y para p> px si consideramos que p * p* (intervalo BE). Asi,
para salarios altos en la teoria de la decepcion el individuo esta dispuesto a trabajar mas
que en la teoria de la utilidad esperada incluso aunque la expectativa a priori de las
acciones coincida. Cuando las expectativas difieren, el intervalo de probabilidades de
inspeccion con éxito para el que el individuo estd dispuesto a trabajar es todavia mayor.
Un mayor salario hace que la expectativa del individuo sea mayor, pero también cuanto
menos sofisticado sea el sistema de inspeccion, niveles dep mas bajos, la expectativa de
vaguear y no ser detectado por los mecanismos de supervision serd mayor. En este caso,
si el individuo elige /'y es detectado su decepcion seria muy alta. Esto le lleva a elegir
T'para un rango de valores de p mayor, es decir, para un salario dado estara dispuesto a
trabajar con tecnologias de inspeccion menos sofisticadas que un maximizador de

utilidad esperada.



CAPITULO 5: SALARIOS E INSPECCION EN LA TEORIA DE LA DECEPCION 168

—%

3. Sea p e(-;—,l]. De nuevo, conocemos el valor de la funcién l_)(p,f)") cuando

p=p". Sabemos por concavidad de la funcién l_)(p') en ese tramoque p,>p" y

—_—

que p, > p, al ser 5( N7 ) creciente y concava en ese intervalo. Aplicando, de

nuevo, la regla de eleccion (4), se obtiene:
T>V&p>p.
T~V &< p=p,.
V>T& p<p,.

Para salarios bajos, en la teoria de la utilidad esperada el individuo trabaja para
valores de p > p°, intervalo BE en el grafico n° 4. En la teoria de la decepcion,
cuando considera que las expectativas coinciden, vaguea mas, ya que solo trabaja
para p>p,, intervalo CE. Si se consideran distintas expectativas estara dispuesto a
vaguear todavia mds, ya que estara dispuesto a trabajar solo cuando p > p,, y, por

tanto, en el intervalo DE. Al ser el salario bajo, la expectativa es baja y, por tanto, la
decepcidn si lo detectan es pequeiia, esto le lleva a elegir la accion ¥ para tecnologias

bastante sofisticadas (valores de p altos).
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GRAFICO N° 4.
|

En definitiva, el individuo que maximiza una funcion de utilidad modificada con
la decepcion/satisfaccion es mas sensible a cudl sea el nivel de salarios ofrecido por la
empresa. Estd dispuesto a trabajar mas cuando los salarios son altos, y a vaguear mas
cuando son bajos. Ademas, como hemos visto anteriormente, cuando se considera que
las expectativas de las acciones difieren, lo que en general ocurrird, las diferencias
respecto a utilidad esperada se refuerzan. Esto se debe, por una parte, a que el mayor
salario le genera una mayor decepcion si es descubierto y, por otra, al papel que juegan
las expectativas. Estas son mejores cuanto mayor es el salario, pero también cuanto
menor sea la probabilidad de que el trabajador sea detectado cuando elige vaguear. Esta
es la razon por la que trabaja mas que un agente de utilidad esperada cuando la politica
de inspeccion de la empresa consiste en pagar salarios altos y controlar menos al
trabajador. En cambio, ante salarios bajos acompaiiados de tecnologias mas sofisticadas
estd dispuesto a vaguear mas. Un menor salario hace que su decepcion sea menor, no
solo por que pierde menos si es detectado, sino también por que su expectativa a priori
era menor: tanto por el menor salario como por ser alta la probabilidad de ser detectado.
La anticipacion de estas sensaciones y su introduccion en la regla de eleccion le lleva a

vaguear donde un agente de utilidad esperada prefiere trabajar.
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III. EQUILIBRIO DEL JUEGO: LA EMPRESA.

En el primer periodo la empresa elige el salario, el nivel de empleo y la
probabilidad de inspeccién con el objetivo de maximizar beneficios. Su funcién de

produccién es:
Y =(gL)*,

donde Y es el nivel de produccién, g el nivel de esfuerzo y L el nimero de trabajadores.
El producto gL representa el trabajo efectivo, es decir, lo que se precisa para obtener un
determinado nivel de produccién. Se supondrd que la empresa tiene una curva de

demanda de producto con elasticidad constante, 77 cuya expresion es:

QI'—

La funcion de beneficios de la empresa, que es neutral al riesgo y a la decepcion

es: 7 =(gL)* —wL-mp donde ¢ =1—l ; 0<c<1 y el término mp representa los

costes de inspeccion de la empresa, siendo m el coste marginal constante de inspeccion

y p=yz, laprobabilidad de inspeccién realizada con éxito.

Este primer periodo consta de dos etapas. En la segunda etapa la empresa fijara
el empleo para niveles concretos de esfuerzo y salarios. El valor del empleo de

equilibrio es:
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Dado que g s6lo toma valores discretos y que p* = g,
w
- 1 * —-ac
L= E(acp Pheee, )

" En la primera etapa la empresa elige w y p. Nétese que elegir w es equi'va‘lehte'a |
elegir un p” tal que el trabajador aporte un esfuerzo positivo g . La empresa, que actia

como principal, a través de la eleccion de w y p, tratard de inducir al trabajador para que

elija la accion que maximiza sus beneficios. Por tanto, el problema de la empresa

consiste en elegir un par (p, p") tal que induzca una respuesta de equilibrio en el
segundo periodo®. Es decir, py p° han de ser un equilibrio perfecto en los subjuegos.
Planteamiento general del problema de la empresa:
Neae

Max ﬂ(p,p') =(1- aC)(aCP‘) —-mp

s.a: Si p‘=%—-)p—p'20.
’ » 1 N - * 1
Sip <E—>p—D(p,p )ZO,Vp € 0,5 .

Si p* >%-—>p—5(p,p')2 0, vp* e(%,l].

? Intuitivamente, si el esfuerzo se considera una variable continua, el trabajador elegirfa, en el segundo
periodo, el nivel de g que maximiza su funcién de utilidad modificada, dados w y p, es decir, g (w, p).

Para cada par (w, p) existirdun g preferido por la empresa. Dado este g , la eleccién de w conlleva la
de p. Si éste no es unico, el problema de 1a empresa seria elegir entre diversos ( PP ') pertenecientes a

un determinado intervalo.
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vir= >0, Vp>0.

Obsérvese que la empresa debe elegir el par (p,p*) que garantice que el
trabajador no vaguee y que la regla de eleccion del agente averso a la decepcion
establece que estara dispuesto a trabajar siempre que p> ii(p,p*). Una de las

principales dificultades de este capitulo es caracterizar la restriccion a la que se enfrenta

la empresa. En el apéndice 4, se muestra que esta restriccion estd delimitada por el area

sombreada del grafico n° 5, ya que esta area recoge los pares de valores (p,p*) para los

que p> £>(p.p*).

“(p>p*)
2V )

2

GRAFICON® 5

En la primera parte de este capitulo se ha obtenido la relacion esfuerzo salario
para la que el agente decide trabajar. Para resaltar el papel que juegan las expectativas,
se han contemplado dos posibles situaciones: que los valores esperados de las dos
acciones coincidan o que difieran. Para resolver el problema de la empresa seguimos

considerando este enfoque.
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CASO I: LAS EXPECTATIVAS DE LAS DOS ACCIONES COINCIDEN.

En este caso, el problema de la empresa se reduce a encontrar:
M * 1 * acl...
ax , =(l—ac)ac “”—m .
we ﬂ(pp) ( )( p) p
SRR
s.a:Si p =5—>p—p >0.
r » 1 Inl—* ] 1
Si p <E—>p—D(p )ZO,Vp 6(0,5).

Sip* >—:15—)p—5(p7')20, vp* e(%,l}.

Vp*20,Vp20,

donde B(ﬁ') es el valor de 5(p, p') que se corresponde al valor de p° considerado

cuando p = p°.

Obsérvese que, en este caso, la regla de eleccién del trabajador establece que
estara dispuesto a trabajar siempre que p°* > D! (p') En el apéndice 4, se muestra que
esta restriccion estd delimitada por el area sombreada del grafico n° 6, por recoger esta

area los pares de valores (p, p’) paralosque p>D (ﬁ')
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2
GRAFICO N° 6
Notese que, £(/7*) es cuasiconcava para p * «‘i lo que conlleva una
solucion interior Unica, mientras que para p *e ,I , al ser cuasiconvexa, la soluciéon

es de esquina, es decir, en p =p* =1.

Formalmente, la resolucion del problema se realiza planteando la funcidon de

Lagrange para todo10 p *e

L=Q@-ac)(acp*) "~ac - mp +Ax(p - p *)+ A2(p - ii (p "))y
Condiciones de Khun-Tucker:

— =-m +Ax+A2- 0’ p —=0
o dp

= (ac)2[pep*)i-« - A - D {p¥)2 0> p* =0
' dp*

A\p-p*)=20-Es decir: o bien A, =0 6 p-p * =0.

A2(p - L){p *))=0.0bien: A2=06p- D[p*=0.
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Por las condiciones de Khun-Tucker para la resolucion del problema anterior, se

obtiene que:

Si p* ==, 4, =0 y A4, =m. La solucién del problema coincide con la de la

teoria de la utlhdad esperada, la pendiente de la 1sobeneﬁc1o es 1gual a pendlente de la

restriccién a la que se enfrenta la empresa, que, en este caso, es: p p =0.
1 2ac-
- (et T |1,

Si p* < %, A, =0, entonces:

2ac-1

A, =m, y/?.D( ) (ac)(acp)—.

La solucidn interior se alcanza cuando se satisface la condicion de tangencia:

| oY | - D),

donde el término de la izquierda es la pendiente de la isobeneficio y el de la derecha, la

pendiente de la restriccion a la que se enfrenta la empresa. Nétese que, en este caso, la

. .y Nl —n . 1 . . .
restriccion es p — D(p )2 0. Si suponemos que ac < 5 las isobeneficios en el espacio

(p, p") son siempre crecientes y estrictamente céncavas. Por tanto, dadas las

p-p 20.
p-D(p’)z0.
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propiedades de la funcion objetivo y de la restriccionll, la solucion, exceptuando unos

costes de inspeccion suficientemente bajos que llevaran a una inspeccidon segura

(solucion de esquina en /?,/?%= 1), es siempre de tangencia y tiene lugar en el tramo en

el que p* <7 (grafico n® 7).

Direccion de las
Isobeneficios

GRAFICO N° 7

CASO II: LAS EXPECTATIVAS DE LAS ACCIONES DIFIEREN

El problema de la empresa es encontrar:
M a x J=(-ac)facp*™ ~ O-mp

sa: St p*¥-1 -»p-p*>0.

11 La tecnologia presenta rendimientos decrecientes (isobeneficios concavas) y la restriccion es un

conjunto convexo para valores de ¢€ 1Q

L’2j



CAPITULO 5: SALARIOS E INSPECCION EN LA TEORIA DE LA DECEPCION 177

— \
Si p* <%—)p—D(p,‘E")2 0, vp* G(O,-;— .
/

Si p° >%—)p-5(p,ﬁ')2 0, Vp* e(%,l .

Vp* 20, Vp20.
donde D! (p,ﬁ‘) es el valor de 5(p, p‘) que se corresponde al valor de p* considerado.

Recordemos la regla de eleccion del trabajador, estd dispuesto a trabajar siempre
que p= D(p,ﬁ') y, por tanto, la restriccion a la que se enfrenta la empresa estd

delimitada por el drea sombreada del grafico n° 5 realizado anteriormente para el caso

general.

Como en el caso anterior, la restriccién es estrictamente cuasicéncava'? para

PE 0,5 , lo que nos lleva a una solucién interior Unica, mientras que para

1 . .y . . .
p'e (E,l es cuasiconvexa por lo que la solucidn, en este intervalo, sera de esquina,

es decir,en p* =p=1.

De nuevo, la resolucién formal del problema se realiza planteando la funcién de

Lagrange para todo p* e (O,—é—] :

L= (l-o:c)(ach')a%‘”’c —-mp + /l,(p - p')+ A, (p - 5(p,p')).

2 Nétese que, como se muestra en el apéndice 3, las curvas de nivel de la funcién D(p, p*) delimitan un
conjunto mejor estrictamente convexo.
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Condiciones de Khun-Tucker:

oL oD oL
S eem4 A+ A4, 1-=<0, pZ=0.

2ac-1
ﬁL. = (ozc)z(acp‘)m -4 —ailz <0, p’ ;L =0.

@ > .
4(p-p")=0. Es decir: o bien 2, =0 6 p- p* =0.
2,(p-D(p,p*))=0.0bien: 4,=0 6 p-D(p,p*)=0.
p-p20.

p—B(p,p')ZO.

Y para p* € [%,ljl la soluciénes p=p* =1.

Por las condiciones de Khun-Tucker para la resolucion del problema anterior, se

obtiene que:

Si p* =%, A, =0 y A4 =m. Al igual que anteriormente, la solucién del

problema coincide con la de la teoria de la utilidad esperada, la pendiente de la

isobeneficio es igual a pendiente de la restriccién, que, en este caso,es: p— p* 2 0.
1
m

(@) ] -1,

Si p*< %, A, =0, entonces:
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2ac-1

oD oD Rt
12(1_5) =m,y apj}vz = (ac)z(acp )"“ .

La solucién interior se alcanza cuando se satisface la condicién de tangencia:

l %—ac * zw_%—ac — ap.
(i R s
op

donde el término de la izquierda es la pendiente de la isobeneficio y el de la derecha, la
pendiente de la restriccion a la que se enfrenta la empresa. Nétese que, cuando las

expectativas de las acciones difieren, la restriccién es' p-Dlp,p*)=0.Llamemos:
p p

De nuevo, la solucién, exceptuando unos costes de inspeccién muy bajos que

llevaran a una inspeccién segura (solucién de esquina en p,p* =1), es siempre de

tangencia y tiene lugar en el tramo en el que p* <— (grifico n°® 8).

oD

1* Diferenciando totalmente la restriccién se obtiene: ( -a—DJdp _oD dp* =0, por tanto: dp _ -87
%/ %D
op

es la pendiente del contorno de la restriccién de la empresa.
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Direccion de las
Isobeneficios

PD

PD

GRAFICO N° 8

Sean pE y p*D las relaciones esfuerzo-salario de equilibrio bajo utilidad

esperada y teoria de la decepcion y, similarmente, sean p LE'y p D las correspondientes
probabilidades de inspeccion con éxito de equilibrio. La siguiente proposicidn nos
compara los resultados de ambas teorias y muestra que bajo costes marginales de
inspeccion constantes y una tecnologia de produccion de rendimientos decrecientes, la
solucion de tangencia que tiene lugar depende de cual sea el valor de la pendiente de la

restriccion en el equilibrio 14

Esta pendiente nos medird la relacion de intercambio entre la probabilidad de
inspeccion y el salario de equilibrio que hace participar al agente. Como esta pendiente
es positiva, implica que si el empresario elige un menor salario este debe ir acompafiado

de una mayor probabilidad de inspecciéon y viceversa para garantizar que el agente

H Supondremos que en la teoria de la utilidad esperada, el equilibrio tiene lugar para un valor de p * tal

que p* . Recuérdese que, para que esto ocurra 7 ~ (2 ''2“cac)” 'ac « En la teoria de la decepcion,

cuando las isobeneficios son concavas, la tangencia tiene lugar Ginicamente para un p* <i..
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aporte un esfuerzo positivo. Por ejemplo, si esta pendiente es mayor que la unidad las
disminuciones en los salarios requeriran un aumento mas que proporcional de la
probabilidad de inspeccion, por lo que el empresario preferira mantener los salarios
altos. Lo contrario ocurre en la situacién alternativa. Finalmente, cuando esta pendiente
sea la unidad las tasas de cambio seran las mismas, por lo que la empresa no tiene

incentivos en modificar el salario de equilibrio de utilidad esperada.
La siguiente proposicion recoge estos resultados:

Proposicion 2:

Considérense costes marginales de inspeccion lineales y rendimientos

decrecientes.

1. Pueden distinguirse las siguientes soluciones interiores:
a) Cuando 5'(p,p‘)=1, Py, = Dy Siendo pp < pyg.
b) Cuando 5'(p,p')>1, Pp <Pis Y Pp <Pug)¥
¢) Cuando 5'(p,p‘)<1, DPp > Dyg» Pero pp < Pug-

2. Si los costes de inspeccion fuesen suficientemente bajos, estariamos ante una

Iye . L]
solucion de esquinaen p=p" =1.

Demostracion:

De las condiciones de primer orden se obtiene el valor de p° en equilibrio para

un trabajador averso a la decepcion:



CAPITULO 5: SALARIOS E INSPECCION EN LA TEORIA DE LA DECEPCION 182

Esta expresion muestra la relacién inversa existente entre los costes de
inspeccién y los niveles de p y p° en equilibrio, cuanto mayor sea m, menor serd la
- probabilidad de que la empresa supervise al trabajador y mayor el salario que debera

pagarle para compensarle el esfuerzo.

S

Comparando los niveles de p* en equilibrio en ambas teorias'>, se obtiene:

[ i ]}{—Zac
Pb =Pus| =7 W : (6)
(D' (p.r")

Por la forma de la restriccién de la empresa ante un averso a la decepcion, su
pendiente en el equilibrio puede ser mayor, menor o igual a la unidad. Dado que en la
teoria de la utilidad esperada la pendiente de la restriccion es la unidad, de (6) se obtiene

dp
dp’

n' » - - d ' * * *

que: cuando =D ( » P )=1, Pus = Pp; cuando d—p_=D (p,p )>1, Pp <DPug»
p

r14° dp n' - * *«

y, por ultimo, cuando o =D (p, P )< 1, pp > pyr, aunque en todos los casos
p
Pye > Pp-
Nétese que se ha supuesto que m es tal que en la teoria de la utilidad esperada el

* l - -
equilibrio tiene lugar para valores de p < 3 En otro caso, p; < py; y la empresa

X—Zc
15 . ac
Recuérdese que, P = ( ) .

ml-m
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pagaria siempre -en el equilibrio- un salario mayor al agente que actiia bajo la teoria de

la decepcioén.

Obsérvese que los resultados que se obtienen en esta proposicion se derivan de
considerar costes marginales de inspeccién constantes, esto hace que la pendiente de la

isobeneficio no dependa de p y se genere un mapa de isobeneficios paralelas.

Por ultimo, cuando los costes de inspeccion fuesen muy bajos las isobeneficios
serian muy inclinadas y la solucién de esquina en p = p* =1, en este caso la empresa

solo debe compensar al trabajador su esfuerzo para asegurar su participacion en el

proceso productivo.
|
Para analizar la intuicién de este resultado, partamos de las tres situaciones que

pueden darse cuando tiene lugar una solucidn interior. Es decir, que la pendiente de la

restriccion en el equilibrio sea igual, mayor o menor que la unidad:

dp
dp’

=D '(p, p')= 1, el salario que paga la empresa a un agente maximizador de

a)

una funcién de utilidad modificada por la decepcion/satisfaccion es el mismo que el
que le pagaria si fuese maximizador de utilidad esperada. En el grifico n° 9, se
observa que p;, = p,, aunque p,. > p,. Nétese que, en este caso, se da la mayor
diferencia en la disposicion a trabajar que presentan los distintos agentes y que estas
diferencias respecto a utilidad esperada son todavia mayores que en el caso anterior,
donde se ha supuesto que las expectativas de las dos acciones coincidan. Al salario
que se corresponde con este valor de p* podemos llamarle salario de mdxima
decepcion del trabajador. A la empresa, por su parte, le interesa pagar al trabajador
ese salario y utilizar la mayor disposicion a trabajar del agente para controlarle
menos y reducir los costes de inspeccion. Obsérvese que la decepciéon es mayor

cuanto mayor sea la expectativa a priori del trabajador y la expectativa es mayor
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cuanto mayor es el salario que espera recibir y cuanto menor es la probabilidad de

inspeccion con éxito.

Direccion de las
Isobeneficios

P UE

Ppuve~Pp 1

GRAFICO N° 9

b) ~*-=bD (P,P*>1, el salario que paga la empresa a un agente averso a la

+

decepcion es mayor que el que le pagaria si fuese maximizador de utilidad esperada.
El grafico n® 10 describe esta situacion. El punto C es (al ser la pendiente de la
restriccion la unidad) donde se encuentra el salario asociado a una mayor decepcion.
El equilibrio tiene lugar en el punto B cuando el agente es averso a la decepcion y en
el punto 4 cuando es un agente de utilidad esperada. Cuando el salario de mdxima
decepcion es mayor que el salario de equilibrio en utilidad esperada, a la empresa le
interesa acercarse hacia ese salario, por tanto le paga mas. La empresa maximiza sus
beneficios, en este caso, pagando mas al trabajadorl6. Logicamente, este mayor

salario va acompafiado de unos menores costes inspeccion.

16Notese que, pese a que le paga mas obtiene mayores beneficios, alcanza una isobeneficio mas baja.
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p, =D{E>

P UE

PuE i.

GRAFICON® 10

c) EAJ =D (p,p*)< 1, aqui el salario que paga la empresa al trabajador averso a la

decepcion seria menor que en utilidad esperada. Notese que, este caso seria menos
intuitivo que los anteriores, dado que el salario de maxima decepcion (punto C del
grafico n° 11) seria bajo (en concreto, menor que el salario de equilibrio de utilidad

esperada).

P UE

/)

f PUEPD

GRAFICO N° 11
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Asimismo, cuando el salario de equilibrio en utilidad esperada sea muy bajo con
relacidn al esfuerzo, la empresa siempre pagard mas -en equilibrio- al trabajador que

actie en el marco de la teoria de la decepcion.

La siguiente proposicion relaciona las soluciones interiores de la proposicién 2
con los niveles de empleo en equilibrio generados por la empresa. El nivel de empleo en
- éqliilibrio depen.de. inversamente del salario, pdr tanto, eXcéptﬁahdd el caso de un salario
de méaxima decepcién muy bajo, el empleo serd menor o en el extremo igual cuando la

empresa se enfrente a un agente averso a la decepcion.

Proposicion 3:

Considérense, de nuevo, costes marginales de inspeccion lineales y rendimientos
decrecientes. Sean L}, y Ly los niveles de empleo de equilibrio en la teoria de la

decepcion y en la teoria de la utilidad esperada respectivamente.

1. En cuanto a las soluciones interiores, se tiene:

*

a) Cuando 5’(p,p')>1, al ser p, <pyg, Ly <Lyg.

b) Cuando D' (p, p')= 1, p, = pig, entonces, Ly, =L y

¢) Cuando D—'(p,p')<1, Pp > Pyg» por tanto, L, >L;JEI7'

'7 Estamos suponiendo, de nuevo, que en utilidad esperada la solucién interior tiene lugar para un

p' < 1 | En otro caso, el nivel de empleo en utilidad esperada es siempre mayor que en la teoria del
2

arrepentimiento.
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2. Cuando los costes de inspeccion fuesen suficientemente bajos, estariamos ante una

solucion de esquinaen p,p* =1y L, = L.

Demostracion:

El nivel de empleo en la situacién de equilibrio'® se obtiene de sustituir el valor

de p* obtenido en (6) en la expresion (5):

- l ( _(ac)z )%—Zac'
D g _(p_)mD' ,p‘

Obsérvese que, como era de esperar, la relacion entre m y L' es, de nuevo,
inversa, un m alto se corresponde con un salario alto con relacion al esfuerzo, y, por
tanto, con un nivel de empleo de equilibrio bajo. Nétese que, si D’ (p,p'):l, la
solucién coincide para las dos teorias. Esta coincidencia de niveles de empleo tiene
lugar, pese a que la supervision al trabajador no es la misma, debido a que los costes
marginales de inspeccioén son constantes. El nivel de empleo es menor en la teoria de la
decepcion cuando la pendiente de la restriccion es mayor que la unidad y menor cuando

esta pendiente es menor que la unidad.

Cuando la solucion es de esquina el nivel de empleo es el mismo al serlo el

salario.

18 Recuérdese, que en la teoria de la utilidad esperada en nivel de empleo de equilibrio es:

: 1((ac>’]%-’“.

Ly =—
UE g m
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Obsérvese que este desarrollo es importante para explicar el comportamiento de
los agentes cuando el nivel de desempleo es alto. Ya que en estas condiciones es 16gico

pensar que los agentes descuenten el efecto de la decepcién cuando eligen sus acciones.

Proposicion 4.

Si los costes de inspeccion son altos -y, por tanto el equilibrio de utilidad

esperada tiene lugar para p* < ;— el nivel de beneficios es mayor en la teoria de la

decepcion que en la teoria de la utilidad esperada.

Demostracion:

Los niveles respectivos de beneficios son:

e =(1- ac)(ﬂ] T —mp.

m

5 =1 -W{T(f)‘(c%ﬂ%m -mD(p,p").

mD \p, p

Esta diferencia de beneficios era de esperar, ya que dada una tecnologia de
inspeccidn z, el equilibrio lleva a que una determinada relacién esfuerzo salario requiera
una menor probabilidad de inspeccion para el trabajador cuya funcion de utilidad esta

modificada por la decepcion o la satisfaccion.
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COMPARACION DE LA TEORIA DE LA DECEPCION Y DE LA TEORIA DEL
ARREPENTIMIENTO.

En los capitulos anteriores se ha analizado el comportamiento de un agente que
actua en el marco de la teoria del arrepentimiento. Muchos de los resultados de ambos
modelos son comparables. Nétese, sin embargo, que la teoria del arrepentimiento es una
. teoria binaria mientras que la de la decepcién no lo es. Cuando un agente es capaz de
anticipar las sensaciones de arrepentimiento o de decepcion y modifica su funcién de
utilidad sobre la base de ellas, es mas sensible a cual sea el salario que le ofrece la
empresa. Por su parte, la empresa tiene claros incentivos a utilizar la mayor disposicién
del agente a trabajar mas cuando se le paga mas y, de este modo, ahorrar en costes de

inspeccion.

Lo que interesa en este apartado es destacar las principales diferencias, que en

ambos casos han tenido como referente continuo la teoria de la utilidad esperada. La
diferencia fundamental es que los argumentos de las funciones R( ) o !//( ) yel
argumento de la funcién D( ) son distintos. En la teoria del arrepentimiento la utilidad
se modifica en funcién de la diferencia entre lo que el individuo obtiene y lo que podria
haber obtenido si al ocurrir un determinado estado de la naturaleza €l hubiese elegido la
otra accién. El argumento de las funciones R( ) o w( ) es una diferencia de pagos o
consecuencias. Pero en la teoria de la decepcion la modificacién de la utilidad se
produce por la diferencia entre lo que se recibe al elegir una accion y la expectativa a
priori que el individuo tenia de esa accion. El argumento de la funcién D( ) €s una
combinacién de pagos y de probabilidades. La funcién que recoge la regla de decision
de un trabajador en la teoria de la decepcion depende tanto de la relacién esfuerzo-
salario como de la probabilidad de inspeccién con éxito. Esto hace mucho més dificil la

aplicacion de esta regla. Aqui las expectativas juegan un papel muy relevante.

Con objeto de aislar el papel que juegan las expectativas construimos el caso
hipotético de que las expectativas de las dos acciones coincidan. Ello nos permite aislar

la influencia que tiene el hecho de que los pagos esperados de las dos acciones sea
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distinto cuando el trabajador realiza su eleccion. Dado que, en este caso, estamos
ignorando el papel que juega el hecho de que las expectativas a priori de las dos
acciones difiera, aqui puede entrar la comparacién con la teoria del arrepentimiento y
concluir que en la teoria de la decepcion se refuerza la sensibilidad del agente a cual sea

el salario que le ofrece la empresa. En este sentido, podrian encontrarse pares de valores
(p p ) en la teoria de la decep016n que reportaran un mayor beneﬁc1o a la empresa. O

dlChO de otra fonna, la empresa, dada una determmada tecnologla de inspeccion, podna

pagar un poco menos al agente averso a la decepcion para asegurar que elija la accién T.
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APENDICE 1: Forma de la funcién D (p* )

La funcién 5(})') es una funcién creciente en p y en p*, es convexa para

1 . | S . .
valores de p* < 5 ¥ céncava para p> > existiendo, por tanto, un punto de inflexién

"Para analizar su forma, calculamos sus derivadas:

aD(p’)___ wrwD(wp") . wlwp” + Dlwp” D' (wll- p"))- D'(wp"))
op" w+ D(wp')+ D(w(l —p')) [w + D(wp')+ D(w(l - p'))]2
1+D'(WP.) >1:5’(p‘)>0.

Dado que: o (w(l — p'»— D'(wp‘)
En cuanto a la segunda derivada, se obtiene:

*D(p’) _ w?D'(wp*) L2 (1+ D' (" ) (wlt = p°))- D' (wp*)] _
6p'2 w4+ D(wp' )+ D(W(l -p )) [w + D(wp')+ D(w(l -p° ))]2

_wlwp" + Dlwp" 01— ")+ D" ()],
-+ Dl )+ Dlola - )

, 202 (wp” + Dlwp )f0'(up*)- Dl -2 )|

b+ Dfwp )+ Dl - p°)f

a) Cuando p° = é— , existe un punto de inflexién, dado que:
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2 .
) ) 2 2
1 2
w+ 2D(§ W] [w + 2D(l wjil
2

w2D"(wp*) Lo 1+ D' )0 (wli - p"))- D' (wp* )]
w+D(wp®)+ Dw(l- p*)) b+ Dwp* )+ Dwlt- p° )

, 2w*(wp" + Dlwp" )[D'(wp")- D' (w1 p° )
-p)f

[w + D(wp') D(w(l

w? (wp'r + D(wp' )ID (w(l - p'))+ D’ (ij] .

[w+ Dlwp* )+ D(wl1 - p* )

Es decir, si:
D" (wp" Jwlt ~ ")+ Dlwlt - p* )+ 201+ D (" )l (wlt ~ 7))+ D' (o )+

+2D(p" [0 (wp*)- D' (wlt - °)[° > [op” + Dlwp* I (w1~ 7).

Dado que el segundo y tercer término son positivos, si demostramos que:

D"(wp'lw(l - p')+ D(w(l - p'))]> [wp' + D(wp')]D"(w(l - p')), es decir:
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w(l - P‘)"' D(W(l P ‘)) > D (w(l P )) , entonces la funcién D

wp® + D(wp') D’ (wp') (p ‘) sera

convexa. Esto se da cuando se cumple la condicién de forma:

wfi-p")), D'(w1-p")

D(wp') 2 D"(wp') para 0 <wp” < w(l - p'). Lo que es cierto cuando

p < % . Por tanto, la funcién, la funcién B(p‘) es convexapara p* < % .

c¢) Cuando p* >—;—, 5"(p')<0 si:

2w2(1+ D (wp® )JD'(wp*)- D' (wl1 - p°)] N

b+ Dlwp )+ Dl - 7))

, 2 wp” + Dlup* [0 (w1 p*))+ D" )]
bo-+ Dwp" )+ Dwl - p* )

>

I s e
w+D(wp" )+ D(w(l- p°)) v+ Dlwp* )+ Dt~ p°))f
Es decir:

21+ D (wp* )[D' (wp*)- D' (w1 - p* )+ (wp + Dlwp™ D" (wlt - p°))>
D (wp* Jwl1 - ")+ Dwlt - p* )]+ 2D(p" | wp*)- D'(l1 - 7).

Por tanto, si:
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(wp* + Dlwp" 0" (41 p°))> (1= p° )+ DLl - 7 )0 Gop), M

y, ademas:

se cumple lo anterior.

La expresion (1) se cumplird cuando se cumpla la condicién de forma:

D(ﬁgv f p))) = Dl)@gv f p) )’ para 0 <w(l—p*)<wp", lo que es cierto cuando
1
p 5

1+D’(wp')
D'(wp")-D'(wll~p"))

cierto por la propiedad 4 de la funcién decepci6n/satisfaccién. Por tanto, D (p') es

> B(p'), lo que es

La expresion (2) se cumple cuando:

i 1
céncava para p° > 5
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APENDICE 2: Caracterizacién de la funcién D (p, P )

La funcién E(p, ﬁ') es creciente en p.

 B(p.5") _ wlsi- p°)+ Dbwli= p))D o)+ op” + DG wl1=p)]

op [w+ D(wp)+ D(w(1 - p))I

Para analizar su forma calculamos su segunda derivada:

e w?D"(wp) _2w'D (Wp)[D' (wp)-D'(wl1 - P))] _
b (p, P )_ w+ D(wp)+ D(w(l - p)) [w + D(wp) + D(w(l - p))]2

i w? (wﬁ' + D(wp)]D" (w(l - p'))+ D’ wp')] N
[w+ D(wp)+ D(w(1- p))f

, 2¢2(wp* + Dowp)|D (wp) - D (w1 - p)f
b+ DGwp)+ Dwlt - p)P

1. Cuando p° = % . La funcién es convexa para valores de p <%, presenta un punto

de inflexiénen p = % y es concava para valores de p > %

5"(1; 1 ) _ w?D" (wp) _2w*D (wp)[D'(wp)-D'(w(l-p))]
*2)” w+Dwp)+ DW(-p))  [w+ D(wp)+ Dw(l— p))f

) wzgwD(wp>)[zf(w(1-p»ufw)]+ 20w+ Do) [0 4p)- D 1~ )

[w+ D(wp)+ D(w(1 - p))f [w+ D(wp)+ D(w(1 - p))f
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Por tanto, si:

- D’ [%,%) = 0. Existe un punto de inflexi6n.

b) p <% —»D ( p,%) > 0. La funcién es convexa. Nétese que para que

5 ) ( D %) S€a convexa:

w?D" (wp) . 29D (wp)|D (wp)- D' (wl1- p))]
w+Dwp)+ D(w(l-p)) [+ D(wp)+ D(wll - p))I

) 2w? (—;— w+ D(wp))[D' (wp)- D (w1~ p))f X w? (% w+ D(WP))[D" (w1~ p))+ D" (wp)] |

[w+ D(wp)+ D(wll - p))I v+ Dlwp)+ Dwl1 - p)I

Es decir, si:

" (up) 3+ D - ) [+ 20 D G - ) - D Gupl+

+2D(p, 5" D (wp)- D' (w1~ ) > D" (wl1 - )[ ww(wp)]
Dado que el segundo y tercer término son positivos, si demostramos que:
D (wp{2 w+D(w(l—p)):l [2 w+D(wp)]D (w(l p))

la funcidn es convexa. Esto se cumple cuando se dé la condicién de forma:
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D(w(1-p)) , D'(#(1- p))

Dwp) -~ D'(wp)

para 0 <wp <w(1— p). Lo que es cierto cuando

p< % . Por tanto, D( D %) es una funcién convexa para p < % .

D ( p,%) sea concava:

2w? D' (wp)D' (wp) - D' (wl1 - p))] (1 Wt D(wp))[D (w(l- p))+ D’ (wp))

[w+ D(wp)+ D(w(1- p))I [w+ D(wp)+ D(w(1 - p))f

w?D’ (wp) 2w 2(% w D(WP ))[D ‘ (wp)— D (W(l - P))]2
w+ D(wp)+ D(w(l - P)) [w+ D(wp)+ D(w(1 - p))} .

Es decir:

2 (D (up) - D (ol )+ 30+ Do) |- p)>

D (w,,)[ w+ Dw(1- p)]+w(p Yo' 6up) - D'(wli- p)F -

Por tanto, si:

(L D)7~ > L DO D] o), o
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y, ademads:

21+ D (wp)[D (wp)- D' (w1~ p)]> 2D(p. 5" JD' (wp) - D W1 P)f ()
se cumple lo anterior.

La expresion (1) se cumplird cuando se cumpla la condicién de forma:

Dwp) __ D'(wp) :
> — , para 0 <w(l-p)<wp, lo que es cierto cuando
D6t~ 7)” - 7) 47
1
p 2"

1+ D'(wp)
D'(wp)- D' (w1

La expresién (2) se cumple cuando: ) >D (p,ﬁ') lo que
-P
es cierto por la propiedad 4 de la funcién decepcién/satisfaccién. Por tanto, D ( p,%)

, 1
es concava para p > 5

. 1 - . . . .

2. p <5, por el andlisis realizado anteriormente sabemos que la funcién serd
1 . . s

convexa para valores de p < > pero no podemos determinar como es la funcién

cuando p>%.
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1 (qe s . . " .
3. p">—, por el andlisis realizado anteriormente sabemos que la funcién serad

, 1 . .
concava para valores de p > > pero no podemos determinar como es la funcién

1
cuando p<—.
P=3
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APENDICE 3: Obtencién de las curvas de nivel de la funcién D ( D )
La funcién E(p, p') es crecienteenpy p°.

oD (p, p") _ w
........ a x [W+D(Wp)+D(W(1 p))]2 . .' L

aD(p,p) _ w[(#t-p")+ Dlw(t- p))D (wp)+ (wp" + Dlwp))D' (wl1- p))] _

op [w+ D(wp)+ Dlw(i - p))f

_i_)@ﬁap,‘p‘ dp—+JL)6561;P' dp=0.
p

oD\p, p" w
v ___» [w+ D(wp)+ D(w(1 - p))}
aD(p,p’)  wwll-p")+ Dwl— p)))D'(wp)+ (wp" + D(wp))D (4l - p))
op

v+ Dwp)+ D(wlt - p))f

wlwli= p* )+ Dw(i - p))D (Wp)+ (wp” + D(wp))D'(w(1 - p)) J

Las curvas de nivel de la funcién D! (p, p") son decrecientes.

5 ( op }z w[D'(w(1 - p)- D' (wp)] _
ap*\o0" ) [wli- p*)+ Dwl(t- p))D (wp)+ (wp" + DGwp))D (w1 - p))f

Si p< % — D'(w(1- p))> D'(wp)— gj—,(%) >0.
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Si p=% — D'(w(1 -

Sl'p>%—)D'(w(l—p

o ( op ~0
op*\ op”
o[ <0
op°*\ op®

Las curvas de nivel son céncavas para tecnologias de inspeccion sofisticadas, es-

decir, donde la probabilidad de ser detectado es alta y convexas para tecnologias menos

sofisticadas, probabilidades de inspeccion con éxito menores del 50%. La direccién de

las curvas de nivel muestra que la funcién D ( , p‘) es crecienteenpy p*.

N

N —

i

=

N

GRAFICO A.3-1
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APENDICE 4: Aplicacion de la regla de decision del trabajador para

obtener la restriccion a la que se enfrenta la empresa.
La regla de decisiénes: T>V < p > 5(p,p').

| é) Si p—_QOF. B(O,p'):I%D(w}O,'dédd qué p >0. La eleccién del individuo

sera siempre vaguear, al ser siempre p < l_)(p, p )

_wp’ +D(w)

b) Si p=1. D(l,p*)= <1. Si p* =1, el individuo es indiferente entre

w+D(w) ~

trabajar o no y cuando p° <1, preferira trabajar.

wp® + D lw
» D E,P =——1——-
w+2D(5w)

si p* =%—->p=l—)(p,p')—>T~V.
Si p* <%——->p>5(p,p')—)T>V.

Si p’ >%—>p<l_)(p,p')—)V>T.

____wp'+D(wp)
w+ D(wp)+ D(w(l- B))

d) S ﬁ<%, b(p,p*)

wp' + D(wp)
w+ D(wp)+ D(w(1-p))’

TZVQﬁZE(i,p‘)c)ﬁz
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pD(w( - p)) = w(p* - B)+ (- F)D(WP).

Por las propiedades de la funcién'® D( ), se tiene: pD(w(l - 5))= (1 - p)D(wp).

Por tanto, si p* < p, el individuo prefiere trabajar, en otro caso no sabemos que ocurre.

e) Si §>-;-, D(p,p")= W+DPZ5;%)++DD(&2—;»'

i

V2T D[E,p)25e W+DVE5%)++DD(Z£_J(2—5)) y

Wp" - 7)+ - P)o(7)> FD(wli- 7).

Por las propiedades de la funcién D( ), como ahora p >%, se tiene:

(1- 5)D(wp)= fD(w(l—'p?;)) Por tanto, si p* > P, el individuo prefiere vaguear, en

otro caso no sabemos que opcion prefiere.

En definitiva: si §>%, V2T < p*2p. El siguiente grifico recoge la

informacion anterior.

¥ D'>0, D" >0 cuando el argumento de la funcién es positivo y D(0k)= D(0).
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GRAFICO A4-1

Si incluimos en este grafico las curvas de nivel de la funcion ii{p,p*), puede

ampliarse el area en la que se conoce cual es la decision del trabajador.

ilp.p*)
P

GRAFICO A.4-2
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Cuando p=p° = %, sabemos que D (p, p')= % . La curva de nivel que pasa por
ese punto tendré el valor de % Por tanto, dada la direccién de las curvas de nivel®,

cuando p > % =>p> E(p, p‘), el individuo prefiere trabajar en el 4rea sombreada

situada bajo esta curva. Del mismo modo, cuando p<%:>p_< l_)(p,pf) el érea

sombreada de color oscuro situada sobre la curva de nivel amplia la zona donde el

individuo prefiere vaguear.

Para ver que forma tiene la frontera de la restriccion a la que se enfrentara la

empresa, es decir, la zona que recoja todos los valores de p para los cuales

p> _D_(p, p') y el individuo estd dispuesto a trabajar, recordemos que cuando los

valores del espacio (p, p') son (0,0) 6 (%,%) el individuo es indiferente entre

vaguear y trabajar. Ademas, sabemos que cuando p < % , por estricta convexidad de la

funcién D( ), pD(w(1-p))> (1- p)D(wp), por lo que es posible encontrar valores de
p°>p? donde el individuo decida trabajar, en concreto, siempre que:
pD(w(1- p))- (1~ p)D(wp) > w(p' - p). El rango de valores para los que se cumple lo
anterior depende del grado de convexidad de la funcién D( ) y, por tanto, del grado de

aversion a la decepcion que tenga el individuo.

Para ver que forma tiene este rango de valores (p, p‘) para los que se decide

trabajar recordemos la regla de eleccion del trabajador utilizando la funcién E(p,ﬁ').

%0 Las curvas de nivel crecen conpy con p° .
21 Seran valores de p* cercanos a p.
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Para una relacion esfuerzo salario, p * <— el individuo esta dispuesto a trabajar cuando

P >P\>P0°‘ La funcion discontinua del grafico seria la frontera de la restriccion

cuando p =p *2z La restriccion a la que se enfrenta la empresa es continua y tendra una

forma aproximada a la recogida en el siguiente grafico.

V>T

>V

GRAFICO A.4-3

En cambio, cuando p* >— el individuo estd dispuesto a vaguear mas, en

concreto para valores de p </?, >p0.

2 Cada punto en la diagonal esta representado en un punto de la funcion. Queremos ver cual es
intuitivamente la frontera de la restriccion, ya que para poder analizarla formalmente tendriamos que dar
una forma concreta a la funcion D( ).
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GRAFICO A4
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CONCLUSIONES.

A pesar de que la teoria de la utilidad esperada ha sido generalmente aceptada
como un modelo normativo de eleccion racional, tal como es cominmente interpretada
y aplicada, no es un modelo descriptivo adecuado del comportamiento econémico. Las
criticas han surgido en dos frentes: a los conceptos implicados en los axiomas y a la
‘operatividad de estos axiomas como éxpliCafivbs del cbmpdrtém'iehto' de los individuos
a través de la evidencia empirica. Aunque en muchos casos se obedecen los axiomas,
existen varias clases de problemas de eleccion en los cuales las preferencias incumplen
sistematicamente, y a veces de modo predecible, algunos de los mismos. Esto ha llevado
a que en las ultimas décadas se desarrollen nuevas teorias alternativas de la eleccién
bajo incertidumbre que intentan tener en cuenta los patrones de comportamiento
observados, (a menudo experimentalmente), y que son contrarios a los postulados por la
teoria de la utilidad esperada. En este sentido, no es sorprendente que estas teorias
expliquen aquello que, justamente, dejaba de explicar la teoria convencional. La teoria

del arrepentimiento y la teoria de la decepcién son dos de estas teorias.

Tanto la teoria del arrepentimiento, como la teoria de la decepcion parten de
considerar que las funciones de preferencias que tienen un argumento tUnico son
inadecuadas, debido a que cuando los individuos toman decisiones no solo tienen en
cuenta la consecuencia de la accién que han elegido. Es logico pensar que tienen unas
determinadas expectativas de las diferentes opciones y también que tienen en cuenta
otras cosas, como lo que podria haber sucedido si hubieran elegido de modo diferente.
En este sentido, puede afirmarse que estas teorias intentan acercarnos a como en la vida

cotidiana tienen lugar las elecciones.

En comparacién a la literatura que ha generado el desarrollo tedrico de estas
teorias alternativas, su aplicacién a problemas econdmicos ha sido bastante particular y
escasa. Esto es debido a que resulta bastante complicado obtener predicciones
especificas con funciones tan generales. Como hemos visto a lo largo de los distintos

capitulos, aunque conceptualmente son muy sencillas, tanto su aplicacién a fenémenos
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concretos como su comparacién con la teoria estindar de la utilidad esperada son
dificiles de manejar. En esta tesis hemos construido un indicador del grado de aversion
al arrepentimiento que nos ha permitido relacionar las actitudes del agente ante el riesgo
y el arrepentimiento y hemos aplicado estas dos teorias alternativas a un fenémeno

econOmico concreto, la existencia de salarios de eficiencia.

La elaboracién del indicador de la aversion al arrepentimiento, mediante
aproximaciones locales de la funcién de diferencias de utilidad modificada, nos permite
vincular la convexidad, concavidad o linealidad de esta funcién con la actitud del
individuo ante el arrepentimiento/regocijo. Para ello, comenzamos con una definicién
de agente averso al arrepentimiento como un agente que rechazaria participar en una
apuesta para la que el averso al riesgo seria indiferente y aceptaria participar en una para
la que el amante fuera indiferente’. Asi, cuando el individuo es averso al
arrepentimiento, se refuerza la tendencia a alterar la probabilidad de indiferencia en la
direccién que genera la actitud frente al riesgo, aumentandola en el caso de aversién y
reduciéndola en el de amor por el riesgo’. En cambio, cuando estamos ante un agente
que presenta frialdad ante el arrepentimiento/regocijo, las tendencias que se generan por
las distintas actitudes del individuo frente al riesgo y frente al arrepentimiento, se
contrarrestan. Por ultimo, si el agente es neutral al riesgo y se enfrenta a una apuesta

justa no le afectan estas sensaciones de arrepentimiento o regocijo.

El resto de la tesis constituye un intento de aplicar tanto la teoria del
arrepentimiento como la teoria de la decepcidén a problemas econémicos concretos. En

el capitulo 3, se aplica la teoria del arrepentimiento a la justificacion de la existencia de

1 El averso al arrepentimiento, solo participaria cuando, ante una apuesta justa, la probabilidad asociada al
estado en el que se puede ganar fuera mayor que para el averso al riesgo. Pero estaria dispuesto a hacerlo
para una probabilidad menor que la del amante del riesgo.

Nétese que, ante una apuesta justa, un averso al riesgo prefiere siempre el promedio con certeza a
asumir el riesgo y, por tanto, solo seria indiferente entre aceptar o no la opcién con riesgo si la apuesta es
favorable (es decir, para una probabilidad asociada al estado en que se puede ganar mayor). Por el
contrario, un amante del riesgo, ante una apuesta justa, prefiere asumir el riesgo e incluso estaria
dispuesto a participar en apuestas que fuesen desfavorables (es decir, para probabilidades del estado
bueno menores). Por tanto, la probabilidad de indiferencia para el averso al riesgo es mayor que para el
neutral, en cambio, 1a del amante es menor.
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salarios de eficiencia cuando las empresas contratan trabajadores que, al decidir su nivel
de esfuerzo, tienen en cuentas estas sensaciones, en concreto, trabajadores que siendo
neutrales al riesgo tienen aversion al arrepentimiento. En el capitulo cuarto se extiende
este andlisis a una situacién en la que el agente es averso al riesgo y al arrepentimiento y
a una situacion en la que el trabajador presenta frialdad ante el arrepentimiento y en el

capitulo quinto se considera a un trabajador averso a la decepcion.

Los modelos de salarios de eficiencia utilizan el salario como modo de
incentivar el esfuerzo cuando los mecanismos de supervisién en las empresas son
costosos o dificiles de aplicar. Este sistema de fijacion de salarios explica la existencia
de desempleo y este desempleo el que eleva todavia mas el coste de oportunidad del
trabajador. Para realizar el andlisis, se plantea un juego dinamico con informacién
completa e imperfecta. Existen dos agentes: una empresa y un trabajador. En un primer
periodo, la empresa elige el nivel de salarios, empleo y la politica de inspeccién que
maximiza sus beneficios. En un segundo periodo, el trabajador, conociendo los niveles
de salarios e inspeccion establecidos por la empresa, decide si aplica 0 no un

determinado nivel de esfuerzo.

Uno de los principales resultados de este modelo es que el trabajador averso al
arrepentimiento estard dispuesto a trabajar mis que un agente de utilidad esperada,
cuando los salarios sean altos con relacion al esfuerzo, y a trabajar menos cuando estos
sean bajos. Este resultado proporciona una justificacién tedrica a la utilizacién por parte
de las empresas de salarios de eficiencia. Asi, en el marco de la teoria del
arrepentimiento, a las empresas les resulta ventajoso elevar el salario por encima del
salario de oportunidad de la fuerza de trabajo, no sélo porque un elevado salario
aumenta el coste de perder el empleo, sino porque estd ante un agente que es mas
sensible, en cuanto a su reaccion en términos de esfuerzo, a cual sea el nivel de salarios
ofrecido por la empresa. Asimismo, dado el salario, la empresa podra gastar menos en
controlar o supervisar al trabajador lo que le genera unos mayores beneficios. A medida
que el salario sea mayor, el nivel de inspeccién puede reducirse, pero el individuo
averso al arrepentimiento no sélo valora el salario que puede perder, sino también el

arrepentimiento por haber tomado, en su caso, la decision errénea. La empresa que se
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enfrente a este tipo de agentes le interesard pagarles mas y controlarles menos que si

fuesen maximizadores de la utilidad esperada.

Cuando el trabajador averso al arrepentimiento es también averso al riesgo se
refuerzan los salarios de eficiencia que ya se obtenian cuando el agente era averso al
arreperitiﬁﬁéntb y neutral al riesgo; Esto es debido a qt'le,' el ag-erite>inde;»)er'1diénrtemente
de cual sea el nivel de salarios ofrecido por la empresa, estd dispuesto a trabajar para
salarios menores que si fuese neutral al riesgo, dada una tecnologia de inspeccién. O
alternativamente, dado un salario, estd dispuesto a trabajar para un rango de
probabilidades de inspeccion con éxito para las que un agente neutral al riesgo prefiere

vaguear.

Por el contrario, cuando el agente actta de modo pasivo ante el
arrepentimiento/regocijo es menos sensible a los salarios ofrecidos por la empresa que
el agente que actia bajo utilidad esperada. Su decision entre trabajar o no trabajar estara
condicionada por los sistemas de control establecidos por la empresa. En este caso, no
existen salarios de eficiencia, la empresa no tiene ningln incentivo para pagar més al
trabajador; por el contrario, le interesa pagarle menos y gastar mas en sistemas de

inspeccién mas sofisticados.

La extension al caso general de la teoria del arrepentimiento pone de manifiesto
que, a diferencia de la teoria de la utilidad esperada, la eleccion entre dos acciones
cualesquiera va estar condicionada por cual sea el conjunto de eleccion. En la teoria de
la utilidad esperada cada accidn tiene su propio valor, su indice de utilidad esperada,
que es independiente de cual sea el conjunto de eleccidon. Pero en la teoria del
arrepentimiento, las acciones no son evaluadas independientemente unas de otras. La
nocion de valor esta determinada por la utilidad modificada y la utilidad modificada de
una accién no solo depende de la naturaleza de esa accion, sino también de la naturaleza
de las otras acciones del conjunto de eleccion. En esta teoria, la probabilidad de
indiferencia entre dos acciones cambia cuando cambia el conjunto de eleccién. Ademis,

se observa que la decision se desvia hacia la alternativa que se afiade.
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Cuando el agente actia en el marco de la teoria de la decepcidn, al igual que el
averso al arrepentimiento, esta dispuesto a trabajar mas, que un agente que actiie bajo
utilidad esperada, cuando la politica de inspeccion de la empresa consiste en pagar
salarios altos e inspeccionar poco. En cambio, si la empresa utiliza un mecanismo de
supervisién mas sofisticado acompafiado de salarios mds bajos, estaria dispuesto a
vaguear‘ méds. Esto es 4derbido,r no solo a Qué el inayof salario le genefa una fné.yor
~ decepcion si es descubierto, sino también al papel que juegan las expectativas. Estas son
mejores cuanto mayor es el salario, pero también cuanto menor sea la probabilidad de
que el trabajador sea detectado cuando vaguea. En el otro caso, un salario bajo hace que
su decepcion sea menor, no solo por que pierde menos si es detectado, sino también
porque su expectativa a priori era menor: tanto por el menor salario como por ser alta la

probabilidad de ser detectado.

De nuevo, esta mayor sensibilidad del agente a cual sea el nivel de salarios
ofrecido por la empresa, lleva a que éstas tengan claros incentivos a pagar mas y
controlar menos al trabajador, obteniendo asi mayores beneficios. Pero si comparamos
los resultados de ambas teorias, podemos concluir que en la teoria de la decepcidon se
refuerza la sensibilidad del agente a cual sea el salario que le ofrece la empresa. En el
sentido de que podrian encontrarse pares de valores de niveles de salarios e inspeccién
que reportaran un mayor beneficio a la empresa. O alternativamente, que dada una
determinada tecnologia de inspeccion, la empresa podria pagar un poco menos al agente

averso a la decepcion para asegurar que elija la accion adecuada.

Los modelos que se han desarrollado predicen que los salarios deben ser altos,
sobre todo en aquellos sectores donde los costes de supervisién son elevados o los
mecanismos de inspeccion dificiles de aplicar. En las tltimas décadas han sido
numerosos los trabajos empiricos que han puesto de manifiesto la existencia de esta
politica de incentivacién al esfuerzo. No es de extraiiar, que una de las caracteristicas de
los sectores que presentan salarios altos es que, generalmente, en ellos es mas dificil
establecer mecanismos de supervision del trabajador. La empresa utiliza, en este caso, el

mayor salario para reducir sus incentivos a vaguear, porque en este tipo de sectores,
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normalmente es mas dificil medir los resultados. Cuando el trabajador sea averso al

arrepentimiento o a la decepcion, la disuasién sera mayor, al serlo el salario.

La evidencia empirica esta condicionada, l6gicamente, por las bases de datos
existentes, que aportan informacion sobre todo de las variables basicas de la empresa, es
decir: prbducéiéh, ‘costes etc. Dado que; el modelo desarrollado en este capitulo es
‘fundamentalmente de oferta, en el sentido de que lo que analiza es como eligen los
trabajadores el nivel de esfuerzo cuando su funcién de utilidad incluye las sensaciones
de arrepentimiento o regocijo y no existe una base de datos que recoja este
comportamiento de los agentes, la mejor via para realizar contrastes en este campo es la
utilizacion de experimentos, lo que constituye una de las futuras linea de investigacion
de esta tesis. Para ello, podré contar con un Instituto de Economia Experimental,

LINEEX, que recientemente se ha creado en esta Universidad.
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