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A BIZONYTALANSAGNAK ES A VEVOKOR
NAGYSAGANAK EGYUTTES HATASA AZ ARAKRA!

ACGOSTON KOLOS CSABA
Budapesti Corvinus Egyetem

Ebben a cikkben azzal foglalkozom, hogy a kockazat és a vevokor nagysaga
egylittesen hogyan hat a termék arara. Kétféle piacot hasonlitok Ossze: egy
biztositdsi piacot, és egy termékpiacot. A kétféle piac k6zott az a legfontosabb
kiilonbség, hogy termékpiac esetében az eladd szamara csak ott jelentkezik
kockézat, hogy el tudja-e adni a terméket, mig biztositasi piac esetében az
elado a termék értékesitése utan is szembesiil kockazattal. A cikk sordn meg-
mutatom, hogy a vevékor novekedésének ellentétes hatdsa lehet a termék
arara termék- illetve biztositési piacok esetében.?

1 Bevezetés

Ebben a cikkben azt vizsgalom, hogy bizonytalan eladasok esetén a vevokor
boviilésével a termék ara hogyan valtozik. A cikkben Osszehasonlitom a ter-
mékpiacot és a biztositasi piacot. Bemutatom, hogy ez a fajta bizonytalansag
biztositasi piacok esetén masfajta hatast is indukélhat, mint termékpiacok
esetén.

A modellben tobb szerzdédést vizsgdlok egyszerre, ami a szakirodalomra
nem jellemz6. A szakirodalomban altaldban egy tipikus szerzédésen keresztiil
vizsgaljak a piacokat vagy pedig szerzédésallomanyt vizsgalnak, ahol a kifize-
tések ingadozasat figyelmen kiviil hagyjak. Ezen cikk keretein belil kiillonosen
arra keresem a valaszt, hogy ez az ingadozas befolyasolja-e az eladd viselke-
dését, és ha igen, hogyan.

Az eladordl kockazatkeriilést tételezek fel. Biztositokrdl dltalaban a koc-
kézatsemlegesség a szokdsos feltételezés, de pl. Borch [2] cikkében is el6fordul
a kockazatkeriild biztosité. A biztosité kockdzatkeriilése melletti érv, hogy a
piacon nem érhetd el varhatd értéken biztositas. Ennek okaként a koltségeket
szoktdk felhozni a szakirodalomban. A biztositési dijkalkulécié soran valéban
figyelembe veszik a koltségeket, de a dijnak olyan részei is vannak, ame-
lyek egyértelmiien a biztosité kockazatkerulésére utalnak, mint pl. kockazati
potlék, karingadozasi tartalék stb.

1Beérkezett: 2004. 4prilis 8. e-mail: kolos.agoston@uni-corvinus.hu.
2Eztuton szeretnék koszonetet mondani két ismeretlen lektoromnak, akik értékes
tanacsaikkal segitették munkamat.
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2 A vizsgalt modell

A cikk sordn monopolpiacokat vizsgalok. A monopolhelyzetben 1év6 eladd
C nagysagu indulé vagyonnal rendelkezik. Az eladé bizonytalan kimenetek
esetén a varhaté hasznossagat szeretné maximalizalni (Neumann-Morgenstern
hasznossagfiiggvény). Az eladé kockazatkeriild, és a kockézatelutasitas mér-
téke a vagyon novekedésével csokken. Az eladé viselkedését u hasznossagfiige-
vény segitségével irom le, amely legalabb kétszer folytonosan differencialhato.
Ertelemszertien az eladé hasznosséga novekszik a vagyonnal (v’ > 0), a koc-
kézatelutasitds miatt u” < 0, és a csokkend mértékii kockdzatelutasitds miatt:

d (—“—(‘2) <0.

dx u’ (x)

A vésarlék rezervacios dra kiilénbozé, de az eladé nem tudja megkiilén-
boztetni Sket. A vasdrldk ismerik sajat rezervacids arukat, de az elad6 csak
a rezervaciés drak eloszlasat ismeri, tehat az informécié aszimmetrikus.® Az
eladé ki tudja kalkuldlni a piacra jellemzé vésdrlasi hajlandésagot V(.), ami
azt mutatja meg, hogy ha az eladé P arat hataroz meg, akkor egy vizsgalt
vasarlé mekkora valdszintiséggel veszi meg az elad6 termékét. Masképpen
fogalmazva, ha a termék ara P, akkor V(P) annak valdszintisége, hogy az
eladé olyan véasarléval taldlkozott, akinek rezervacids ara P-nél magasabb. A
vasarlasi hajlanddsag fliggvényrol felteszem, hogy folytonos, monoton csokke-
n és folytonosan derivéalhaté; tovabba léteznek P és P arak, hogy V (P) = 1
ésV (?) = 0, azaz létezik olyan ar, amelyen mindenki hajlandé vésarolni, és
létezik olyan, amelyen senki.

Biztositdsi piac esetén a véasarlék g valdszinliség mellett karral szem-
besiilnek. Ha kar kovetkezik be, akkor a biztosité K nagysagu karpotlasban
részesiti a biztositottat.

A piaci szereplok 1étszamén azt értem, hény (lehetséges) vevé van a pia-
con. Egyszereplés biztositdsi piac esetén az eladé (vérhatd) hasznosséga, ha
P arat hataroz meg termékének:

UC,P,1)=V(P)(qu(C+ P —-K)+ (1 —-qu(C+P))+(1-V(P))u(C),

ahol U els6é argumentuma az elad6 indulé vagyonat jelenti, a masodik a
termék arat, a harmadik pedig a piaci szereplk szdmat. Az eladé V(P)
valészintiséggel tudja eladni a termékét. Ha eladta, akkor g valdsziniiséggel
a C 4+ P — K vagyoni helyzetbe keriil és 1 — ¢ valdszintiséggel a C + P
helyzetbe. Amennyiben nem tudta eladni a terméket, akkor marad a C va-
gyoni helyzetben. Ha az eladé nagyobb drat hatdroz meg, akkor (ha eladja a
terméket) nagyobb lesz a hasznossiga is, de kisebb valdszintisséggel realizélja
ezt a nagyobb hasznossagot. Hasonloképpen felirhatjuk az elad6 hasznat, ha

3 Amint késébb latni fogjuk, biztositdsi piacok esetén a karesemény bekovetkeztének
valészinliségét a biztosité és a biztositott is ismeri. Biztositasi piacok vizsgédlatakor a
kéarbekovetkezési valdszinliség tekintetében is aszimmetrikus informaltsdgot szoktak fel-
tenni. En ezzel a feltételezéssel nem élek, mert az dltalam vizsgdlt jelenség elemzését
neheziti. Természetesen érdekes kérdés, hogy a kapott eredményeket befolydsolja-e ez a
fajta informéciés aszimmetria.



A bizonytalansdagnak és a vevSkor nagysaganak egyiittes hatdsa ... 145

n szerepld van a piacon?:
U(C,P,n) =
n n EC N }
=3 | (Jrera-ver (S (F)ea -0t ue e
=0 Jj=0

(1)
Vegyiik észre, hogy az eladé hasznossagat rekurziv médon is fel lehet irni:
U(C,P,n) =
=V(P)(q-UC+P—-K,Pn—1)+(1—-qU(C+P,Pn—-1)+ (2
+(1-V(P)U(C,P,n—1)

Ha K = 0, akkor mar nem beszélhetiink biztositasrdl, hiszen kar esetén az
eladotél nem dramlik pénz a karosulthoz. Ebben az esetben csak a vasarld
fizet P nagysagu Osszeget az eladénak. Ezt az esetet gy is felfoghatjuk, hogy
nem is kovetkezik be kar, hanem a vevé megvésarol valamit az eladétol. Ezt
az esetet fogom termékpiacnak hivni. Az édltalam vizsgélt termékpiac elég
specialis. Az eladé hasznossdgdban nem jelenik meg maga a termék. Tehét az
elado olyan terméket arul, ami az 6 szamara nem rendelkezik hasznossiggal.
Szemléletes példa a beduin esete, aki homokot drul a sivatagban. De a szoft-
verkészité a gyakorlatban eléforduld legjobb példa. Miutan kifejlesztette a
szoftvert, az szdmdara annyit ér, amennyi bevételt tud realizalni belble. A
terméket barmennyi vevének el tudja adni.

Termékpiac esetén V(0) = 1, és a feltételezés értelmében létezik egy P,
amire V (P) = 0. Termékpiac esetén az (1) és (2) kifejezések leegyszertisodnek:

U(C,Pn)=>_ <<Z>V(P)"’(1 —V(P)" *u(C + k;P)> (3)
k=0

UC,Pn)=V(PYU(C+P,Pn—1)+(1-V(P)U(C,P,n—1) 4)

A K > 0 esetben biztositasi piacrdl beszéliink. A biztositdsi piac sajé-

tossagaibol kovetkezik, hogy V(¢K) =1 és V(K) = 0, azaz vérhaté értéken

mindenki vésdrol biztositdst, ha pedig a biztositdsi dij megegyezik a (leg-

nagyobb) kir nagysdgdval, akkor biztos, hogy senki sem vésdrol biztositést.

4Az (1) és a (3) képletekben a kombinatorikus felirds csak akkor helyes, ha abbél, hogy
egy érdekl6dbnek az elad6 értékesitette-e a terméket vagy sem, nem lehet informaciét le-
vonni egy masik érdeklédével kapcsolatban, vagyis az eladdsok fiiggetlenek. A fiiggetlenség
a vizsgélt modellben nem magdtdl értetédd. Tegyiik fel, hogy V(P) fiiggvényt két ember
rezervacids ara alapjan allitottuk Ossze. Ekkor ha egy érdekl6d6 van a piacon, akkor az
elad6 bizonytalansdggal szembesiil, de ha mar ketts, akkor pontosan tudja hogy adott
aron hdny ember fog véasdrolni. A fliggetlenség biztositdsara tobb lehetGség addédik: az
egyik szerint nincs &dtfedés azon csoport kozott, akik rezervacidés aréat V(P) figgvény
meghatdrozasdhoz felhasznaltak, és azok kozott, akiknek az eladd értékesiti a termékét;
egy madsik lehet8ség szerint végtelen sok személy informacidja alapjan 4llitjdk 6ssze V (P)
fliggvényt. Az elsé lehetdség gy interpretalhatd, hogy kiilféldi tapasztalatokat hasznalnak
fel Magyarorszagon, ami a biztositasi piacon sokszor eléfordul. A masik lehetdség gy in-
terpretalhatd, hogy a biztosité lehetséges vevdinek szama elenyészé az informécié alapjaul
szolgdld kozosség 1étszamahoz képest; pl. az eladé monopdéliummal rendelkezik valamelyik
megyében, de csak orszigos statisztikdk allnak rendelkezésre.
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3 Termékpiac

Ebben a fejezetben megmutatom, hogy az eddig bemutatott feltételezések
esetén termékpiacon a vevokor boviilésével n6 a termék ara is.

3.1 Allitas. Termékpiac esetén (K =0) az f(P) = U(C,P,n) figgvény
felveszi a mazimumdt (P}*** ) a [0, P intervallumon, tovdbbd 0 < P;* < P,
azaz a mazimumpont(ok) a [0, P] intervallum belsd pontja(i).

Bizonyitds. A feltételek szerint V(0) = 1 és V(P) = 0. Ezek figyelem-
bevételével a (3)-bdl a kovetkezd adddik:

U(C,0,n) = U(C,P,n) =u(C)

és V(P) folytonosséga miatt kell olyan 0 < P < P pontnak léteznie, melyre:

V(P)>0 (5)
Tudva, hogy u'(z) > 0, az (5) Osszefiiggést figyelembe véve megallapithatd,
hogy:

U(C.Pon) = kz ()v@ra-vey tuc+ip) >
J (6)
> Z < > F1 = V(P)" *u(C) = u(C)

Az f(P) = U(C, P,n) fiiggvény folytonos a [0, P] intervallumon, igy a
Weierstrass tétel szerint felveszi a széls6értékeit, azaz a maximumét is. A (6)
Osszefliggés miatt ez a maximum az intervallum belsejében kell hogy legyen.

|

Tudjuk, hogy f(P) = U(C, P,n) fiiggvény derivalhaté a [0, P] intervallu-
mon, ezért az f'(P) = U,(C, P,n) derivalt 0-vé valik a maximumhelyen.

A cikk tovabbi részében feltételezem, hogy U(C, P, n) fiiggvény P szerinti
maximumbhelye rogzitett C' mellett minden n esetén egyedi. Ezen feltételezés-
hez nem tudtam sziikséges és/vagy elégséges feltételt adni, de az &ltalam
numerikusan megvizsgalt esetekre mindre teljesiilt.

3.2 lemma. Amennyiben a, b, ¢ és d szdmokra teljesiil, hogy b és d eldjele
megegyezik, tovabbd § > %, akkor

+
+
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> >
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Bzzonyztas Mivel 4+ i = b+d 7+ b+d T
a C

tort ¢ és 4 szdmok konvex linedris kombindcidja, tehat b_-_s-f—_d értéke ¢ és
kozé keH, hogy essen. Szigoru egyenlOtlenség azért teljesiil, mert sem b sem

d értéke nem lehet 0. m

ezért azt mondhatjuk, hogy %< i
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3.3 lemma. Az u;(x) hasznossdgfiggvényekre a kockdzatelutasitis csokkend
meértéke a jellemzd. Legyenek a;-k pozitiv sulyok. Ekkor a

v(x) = Z a;u; (z)

hasznossagfiggvényre is a csokkend kockdzatelutasitis a jellemzo.

Bizonyitds. A lemma bizonyitasat elészor csak két hasznossigfliggvényre
mutatom meg, kettonél tobb hasznossagfliiggvényre az allitast teljes induk-
ciéval bizonyitom.

Azt szeretnénk megmutatni, hogy

LN (e )N (7)
v’ (aquy + asus)’
A (7) egyenlétlenséget az aldbbi forméban is felirhatjuk:

"

—(aquy" + asul’) () + agub) + (aquf + asul) (cquf + asul)

(a1uf + aguy)?

<0 (8)

A (8) egyenlStlenség bal oldaldn szerepld tort akkor és csak akkor lesz negativ,
ha a szamlil6ja negativ. A tort szamléaléjaban elvégezve a beszorzasokat a
kovetkezo Osszeghez jutunk:

" ! " ! " ! " !
_alul alul - alul aQU/Q - aQU/Q alul - aQU/Q aQU/Q“‘

9)

" " " " " " " "
+aguy iUy + iy Qatly + Qg ity + oty oty

Mivel u; és uo hasznossagfiiggvényre is a kockazatelutasitas csokken6 mértéke
a jellemz6, ezért:

AN /A 1,11
<_“_}> S el A (10)
uy (u1)
és )
" oMy 1,11
(-5) == < ()
5 2)

A (10) és (11) egyenlétlenségbdl megéllapitd, hogy
0 < ufu < uf"u} (12)
0 < ujuly < ub'ul. (13)
A (12) és a (13) egyenlStlenséget Osszeszorozzuk, majd gydkst vonunk (a

szorzas és a gyOkvonds elvégezhetd, mert pozitiv kifejezésekrdl van sz6):

n_n
uiuh < AJuf ujul ul (14)
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Alkalmazva a szamtani és mértani atlag kozti egyenl6tlenséget kapjuk, hogy:

", ",
", 1 Uy Uy + Uy Uy

—_— 1
U Uy < B) ( 5)

A (12), (13) és (15) osszefiiggésekbdl kovetkezik a hogy a (9) kifejezés értéke
kisebb mint 0, ami azt jelenti, hogy v fliggvényre is a kockéazatelutasitas
csokkend mértéke a jellemzo.

Teljes indukcidhoz vezessiik be a kovetkezo jelolést:

vi(x) = Z agu(z)
k=1

Az eddigiek értelmében i = 1-re és i = 2-re teljesiil, hogy v; fliggvényre a
kockazatelutasitas csokken6 mértéke a jellemzo. Beldtom, hogy ha v; fiige-
vényre teljesiil a csokkend mértékli kockazatelutasitas, akkor v;yi-re is tel-
jesiill. A bizonyitds készen van, hiszen:

Vip1 = U + Q141

A lemma feltételei szerint ;4 fliggvényre teljesiil a csokkend mértéki kocké-
zatelutasitas, és ez a tulajdonsdg az indukcios feltétel szerint v;-re is teljesiil.
Igy vi+1 két olyan hasznossagfliggvény nemnegativ linedris kombindcidja,
amelyekre teljesiil a csokken6é mértékii kockazatelutasitas; a bizonyitas elsé
részének értelmében ennek a tulajdonsdgnak v;yi-re is teljesiilnie kell. ]

3.4 lemma. Legyen

v (z) = (" k- Ry (x .
@) 2 3 (V1 v

£ (58)

n

Ekkor:

Bizonyitds. A bizonyitéshoz felhasznilom, hogy ha wu hasznossagfiige-
vényre a kockéazatelutasitas csokkend mértéke a jellemzoO, akkor rogzitett c
konstans esetén a v(z) = u(c + x) fliggvény is hasznosségfiiggvény, és v
hasznossagfiiggvényre is a kockazatelutasitds csokkendé mértéke a jellemzo.
v, olyan hasznossagfiiggvények linearis kombindcidja, amelyekre a kocka-
zatelutasitds csokkend mértéke a jellemzd. A 3.3 lemma &llitdsa alapjan
v, hasznossagfiiggvényre is a csokken6 kockazatelutasitds a jellemzo, ami a
bizonyitani kivant allités. m

Fontos hangsilyozni, hogy a (4) rekurziv Gsszefliggést v, és v, fiiggvé-
nyekre is felirhatjuk:

() = V(P)vp—1(x + P)+ (1 = V(P))vp_1u(x) (16)

v (@) = V(P (z + P) + (1 = V(P))v,,_u(x) (17)
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3.5 lemma.

el Cxrsn o) RS

Bizonyitds.

i( W, (z + P) >:

dzx \ vp(z 4+ P) — vp()

_ vy(@+ P)[vn(x + P) = va(z, P)] — vy, (x + P)[v,(z + P) — v, (z, P)]
[U'rb(x =+ P) - U,,L(x,P)]Q

(18)

A (18) Osszefiiggésben szerepld tort nevezéje mindig pozitiv, igy csak a
szamlalé elbjelét kell vizsgalni. A szamlalé pozitiv, ha fennall a

"(x+P) _ v, (x+ P)—v,(x)
'(x+ P) " vp(z+ P)—vy,(x)

V

(19)

egyenlStlenség. A (19) egyenlStlenség pedig fenndll, mert a Cauchy kézépér-
téktétel miatt létezik 0 < o < P, hogy a (19) egyenlétlenség jobb oldala meg-

egyezik %% kifejezés értékével. Innen a 3.4 lemma allitasabdl kovetkezik
a (19) egyenl6tlenség. u

3.6 allitas. Termékpiac esetén (K =0), ha Uy(C,P°, n) =0, akkor

UY(C, P n+1)>0.

Bizonyitds. A bizonyits sordn legyen

@)= Y (Vv k)

k=0
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Ekkor:

0o ((IV(PY(1—V(P)"*u(C + kP))
orP

Uy(C, P n) =

P=po

n

=V'(P%) <Z> EV(PY)E1(1 — V(P)"Fu(C + k;PO)> +
k=1

-V'(Py <<Z> V(P (n — k) (1 — V(P)"*1u(C + kPO)> +

2 (0

=nV'(P?) 3 <” ; 1>V(PO)"'(1 —V(PY))rot=ky(C + P + k;PO)> +

n—1

WWZ« D@ ra-vEy e s i) +

ol
N——

V(P (1 — V(P°)"*ku/ (C + k;PO)>

IMI

?.

+nV(P% 5 << > NEQ - V(PY)" R (C 4 P° + kPO)>
= nV’(PO)(vn 1( P°) = 0,1 (C)) + nV (P%)v;,_1 (C + P°) =
=0,

amit jobban attekinthet6 alakra hozhatunk:

VI(P) 0 (C+ P
— V(PO) - UTL—I(C + PO) _ UTL—I(C) (20)

Az €l6z6 levezetésbdl adédik az is, hogy
UL(C, P 0 +1) =

= (n+ V' (P°)[on(Co + P%) = va(C)] + (n + 1)V (P?)u,(C + P°)

(21)
A (21) derivélt el6jelének meghatédrozdsahoz elég a
V/(P%)
V(PO)
és a (O a PO
W(C 1 PY) .

vp(C 4+ PO) — v, (C)

kifejezések kozti relacié eldontése. Felhasznaljuk a (20) Osszefiiggést, igy
tulajdonképpen a
/U‘:L—l (C + PO)
U'rL—l(C + PO) - UTL—I(C)

(23)
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és a (22) kifejezések kozti reldcié eldontése a cél. Emlékezve a (16) és a (17)
Osszefliggésekre a (22) tort értéke:
V(P! _1(C+2P%) + (1 - V(PP _,(C+ P?)

V(PO)[vn-1(C +2P%) —vp—1(C + PO)] + (1 = V(P?))[vn-1(C + P?) — vn—1(C)]

(24)

A 3.5 lemma értelmében:
V(P _1(C +2P) (1= V(P%)v;,_,(C+ P?)
V(P")[vy—1(C + 2P%) — v,_1(C + PY)] ~ 1= V(P)[vn—1(C + P%) —v,_1(C)]

Innen a 3.2 lemma allitdsat felhasznélva addédik, hogy a (22) tort értéke
nagyobb, mint a (23) tort értéke, ami azt jelenti, hogy a derivélt értéke
pozitiv. [ ]
3.7 koévetkezmény. Termékpiac esetén, ha az U(C,P,n) figguény P sze-
rinti mazimuma régzitett C' mellett minden n esetén egyedi, akkor P'** <

Pt azaz az eladé n+ 1 szereplds piac esetén magasabb drat hatdroz meg,
mint n szereplds piac esetén.

Bizonyitds. A bizonyitds a 3.6 dllitasbdl kovetkezik. ]

4 Biztositasi piac

Ebben a fejezetben megmutatom, hogy az el6z6 fejezetben termékpiacra meg-
mutatott allitdsok nem mindig igazak biztositasi piacra. Bizonyos koriilmé-
nyek kozott pont az ellentéte kovetkezik be annak, mint amit termékpiacra
allitottam.

4.1 lemma. Biztositdsi piac esetén (K > 0), ha a hasznossagfiggvény u =
—e " + x, és a vdsdrlasi valdszindség figgvényre teljesil, hogy V''(P) = 0,
akkor az f(P) = U(C, P,n) figgvény rigzitett C mellett, minden n esetén
szigorian konkdv.

Bizonyitds. Az U(C, P,n) fiiggvényt fel tudjuk frni a kdvetkezd alakban:
U(C,P,n) =
= V(P (e (¢e"+1-¢q)+1-V(P)]" +C+V(P)(nP —ngK)

Tudjuk, hogy V”(P) = 0. Felhaszndlva ezt az Gsszefliggést, irjuk fel az
f(P)=U(C, P,n) fliggvény P szerinti masodik derivéltjat:

(f(P))" =

—n(n — l)e_c (V(P) (e_P (qu +1-— q)) +1-— V(P))”_2 X
x (V'(P)=V(P)) (7 (qe¥ +1—¢q)) = V'(P))* +
—ne ¢ (V(P) (e_P (qu +1-— q)) +1-— V(P))”_1
x (=2V/(P)+V(P)) (e " (¢e" +1—1q))) +
+2nV'(P)



152 Agoston Kolos Csaba

Az 6sszeg minden tagja negativ.
|

4.2 Allitas. Biztositdsi piac esetén (K > 0), ha a hasznossdgfiggvény v =

—e~ %+, a vdsdrldsi valdsziniség V(P) = 1— Ii_:qulg; a kdr bekovetkezésének

valdsziniisége ¢ = 0,005 és a kdr nagysdga pedig K = 10, akkor PI*** >
Py

Bizonyitds. V" (P) = 0, tehdt a 4.1 lemma &llitdsat felhaszndlva meg-
allapithat6, hogy U(C, P,n) fliggvény rogzitett C' mellett barmely n esetén
P-ben szigortan konkdv. A hasznossdgmaximumot biztosité ar egyedi.

Az U(C, P,n) figgvényt fel tudjuk irni a kovetkezd alakban:

U(C,P,n) =
= C(V(P) (e " (g% +1—¢q)) +1-V(P))" +C+V(P)(nP — ngK)
Megmutatom, hogy az Uj(C, P n+1) < 0:
UL(C. P m) =

maz o\ (=1
=~ n (V(Bren) (e (e +1-q)) +1-V(Pe)) T x

X [V’(P,”L””) (e_P:lnw (ge® +1— q)) +

_V(P;rbrma:)e—Pgnam (qu 41— q) _ VI(PrrLerJ,) +

=0
(25)
A (25) egyenldséget alakitsuk at jobban kezelhetd forméba:
e A\n—1
6_0 (V(Prrbnal) (e_Pn (qu +1— q)) +1-— V(Prrbnal)) %
x (Ve (e (g 41— q)) +
(26)

—V(P;’L”“w)e_P;nm (qu +1— q) _ Vl(Prrerl)
Felhasznélva a (26) egyenletet, fel tudjuk {rni a kdvetkezd Gsszefiiggést:
UC, P n+1)=
— (Vl(PrrLrLaJ,)(PrrerJ, _ QK) 4 V(Prrbrbal))v(PrrerJ,) (1 _ e_p:lnam (qu 41— q))
(27)

Azt kell csak eldonteni, hogy a (27) derivélt értéke pozitiv vagy negativ.
A kifejezés elsjele a V/(P)(P — gK) + V(P) és az 1 — e F(gef + 1 — q)
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kifejezés eléjelétdl fiigg. V'(P)(P —qK)+V(P) = 1—2£=4¢. Ez a kifejezés
P-nek monoton csokkend fiiggvénye, zérushelye a P = % pontban van.
Az 1—e P (geX +1—q) kifejezés P-nek monoton névé fiiggvénye, zérushelye
a P = In(ge + 1 — q) pontban van. Tegyiik fel, hogy P = K—gﬁ = 5,025.
Ebben a pontban az 1 —e = (gef +1 —q) kifejezés értéke pozitiv (= 0,27). Az
U4 (C, P,n) kifejezés értéke szintén pozitiv: V/(P)(P — qk) + V (P) kifejezés
értéke 0, a szorzat elSjele pedig az e~ (geX +1 —q)(V/(P) -V (P)) - V'(P)
kifejezés elGjelétdl fiigeg. Ennek kifejezésnek az értéke a vizsgdlt pontban
negativ &~ —0,338, ami azt jelenti, hogy U5 (C, 5,025, n) derivélt értéke minden
n-re pozitiv; az optimélis ar nagyobb, mint K—';ﬁ Masrészrol ha P > K—';LK,
akkor a (27) kifejezés értéke negativ. ]

4.3 kovetkezmény. Biztositdsi piac esetén elképzelhetd, hogy a monopol-
helyzetben [évd biztosito csokkenti terméke drdt, ha tébben érdeklodnek a
terméke irant.

Bizonyitds. A 4.1 lemma &llitasa alapjan tudjuk, hogy a 4.2 allitdsban
feltételezett koriilmények kozott barmilyen piaci létszam esetén a hasznos-
sdgmaximumot biztosité ar egyedi. Tehat a 4.2 allitdsban mutatott példa
minden kovetelményt kielégit. A példa érdekessége, hogy az drcsokkenés az
indulé vagyon szintjétol fliggetleniil bekovetkezik. ]

A 4.2 dllitasban szerepld hasznossédgfiiggvényre teljesiil a csokkend mértéki
kockazatelutasitds. A bizonyitds sordn ezt a tulajdonsdgot kozvetleniil nem
hasznaltuk ki sehol. Fontos viszont megemliteni, ha a termékpiacot és a
biztositasi piacot hasonlitjuk Gssze. Tudjuk, hogy ha ugyanezzel a hasznos-
sagfiggvénnyel jellemzett eladd termékpiacon tevékenykedik, akkor a piaci
létszam novekedésével novelné a terméke ardt.

Termékpiac esetén, ha az érdeklédok kore kicsi, akkor a monopolhelyzet-
ben 1évé eladé kisebb drat hatdroz meg, mint ha profitmaximalizalé (kocka-
zatsemleges) lenne.® Minél kisebb a piac, annal nagyobb bizonytalanséggal
tudja csak meghatarozni az eladd, hogy a szereplok mekkora része véasarolja
meg a terméket. Az eladé alacsonyabb drat hatdroz meg, hogy egy kisebb
nyereséget nagyobb valdszintiséggel realizaljon. Ahogy novekszik a szereplok
szama, a terméket megvasarlok aranya egyre kisebb mértékben szérédik a
varhaté érték koriil, az eladd a profitmaximalizdlé arhoz egyre kozelebbi arat
hataroz meg.

A monopolhelyzetben 1évé biztosité esetében is szerepet jatszik ez az
elébb vazolt mechanizmus, de létezik egy masik mechanizmus, ami ezzel el-
lentétesen hat. Ha alacsonyabb arat hataroz meg a biztosito, akkor varhatéan
tobb szereplé veszi meg a biztositast. Tobb fliggetlen, azonos eloszlasu
valészintiségi valtozd atlaga jobban a varhaté érték koril tomortl, tehat a
biztositd szemszogébdl az atlagos karkifizetés kevésbé szorddik, tehat kisebb
kockazatot jelent a biztosité szdméra. Az, hogy a biztosité emeli vagy csok-
kenti a biztositasa arat, ezen két hatds eredéjén mrilik.

5Ezt az 4llitast nem litom be formélisan ebben a cikkben, terjedelmi korldtok miatt.
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Ismert tény, hogy ha a biztositénak nagyobb az allomanya, akkor olcséb-
ban tudja adni a biztositdst. A 4.2 allitds nem ezt a jél ismert térvényszerti-
séget mondja ki més forméban. A 4.2 éllitdsban monopolhelyzetben 1évé biz-
tositot vizsgalunk, akit nem kényszeritenek arcsokkentésre a versenytarsak.
Az a meglepé, hogy a biztosité kiilsé kényszer nélkiil is cstkkenti a biztositds
arat.

Masik oldalrdl vizsgalva azt is mondhatjuk, hogy a feltételek fenndallasa
esetén a biztositd és a biztositottak kozos érdeke az allomany novekedése.
Termékpiac esetében viszont pont ellentétes az eladé és vevOk érdeke. Az
elado az érdekléddk szamanak emelkedésében érdekelt, a vevok pedig a csok-
kentésében.

5 Hasznossagfiiggvények vizsgalata

Az eléz6 fejezetekben kockazatkeriils eladd viselkedését vizsgaltam. A szak-
irodalomban t6bb helyen is felmeriil, hogy a biztos vagyon hasznossagat tiik-
roz6 hasznossagfiiggvény az értelmezési tartomany egy részén konvex, a don-
téshozd bizonyos kortilmények kozott kockazatkedveld. Ebben a fejezetben
azt vizsgalom, valtoznak-e az eddig tett megallapitasaim, ha a hasznossag-
fliggvény valamely részén konvex.

Els6 1épésként a csokken6 mértékil kockazatelutasitast altalanositom.

5.1 definicié. Egy u(zx) hasznossdgfiggvényre, amelyre u'(x) > 0 a kockdzat-
elutasitds csokkend mértéke a jellemzd, ha

() <

Az 5.1 definici6 abban tér el az eddigiektél, hogy a csokkend mértékii
kockazatelutasitast nem csak kockazatelutasité magatartis esetén értelmez-
ziik, hanem kockazatkedveld esetén is. Kockazatkedvel6 magatartis esetén
furcsa csokkend mértéki kockazatelutasitasrol beszélni. Hasonlé ez a helyzet
ahhoz, mint amikor a nyereségmaximalizdlas veszteség esetén a veszteség mi-
nimalizaldsat jelenti.

Ha a csokkend mértékii kockazatelutasitast az 5.1 definicié szerint &l-
talanositom, akkor a termékpiac esetén tett Osszes megallapitas érvényben
marad. A bizonyitdsok nagy része valtozatlan formaban fennall, amin v&l-
toztatni kell, az annyira minimalis, hogy csak az érintett részekre utalok.

A 3.1 allitas véltozatlan formaban érvényben marad, a bizonyitdsndl nem
hasznéltam fel u konkavitdsat. A 3.3 lemma is érvényben marad valtoztatas
nélkiil, csak néhany kiegészitést kell tenni a bizonyitdshoz. A bizonyitdsban
a (12) és a (13) egyenlStlenségek akkor is teljesiilnek, ha uf vagy uf negativ,
hiszen ezen mennyiségek négyzete szerepel az egyenlGtlenségekben. Mivel
mindkét egyenlet mindkét oldala nemnegativ, ezért a két egyenlGtlenség Gssze-
szorzasat tovdbbra is el lehet végezni. A (14) egyenl6tlenség akkor is fennall,
ha bal oldal negativ, mert az egyenlétlenség jobb oldala pozitiv. A bi-
zonyitas tovabbi részét nem befolyasoljak a hasznossagfiiggvények masodik
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derivéltjanak elGjelei. A tovabbi éllitdsok soran a hasznosségfiiggvény kon-
kavitasa nem keriil el6, csak a 3.3 lemmara torténik hivatkozéas.

A csokkend mértékii kockazatelutasitds esetét megvizsgaltuk. A novekvé
mértéki kockazatelutasitas vizsgalatat egyszeriibben el tudjuk végezni: a
hasznossagfiiggvény névekvé mértéki kockazatelutasitasanak feltétele nem
Orz6dik meg a nemnegativ linedris transzformacié soran, ami a gondolatsor-
ban alapvet6 helyet foglal el.

Osszességében elmondhaté, hogy ha a hasznossagfiiggvény tartalmaz kon-
kév és konvex részeket is, de a hasznossagfiiggvényre az (dltaldnositott) koc-
kazatelutasitas csokkend mértéke a jellemz6 akkor a monopolhelyzeti eladd
noveli terméke arat a piac méretének novekedésével.

Egy hasznossdgfiiggvény csak akkor tud eleget tenni az (4ltaldnositott)
kockazatelutasitas csokkeno mértékének, ha vagy csak konkdav, vagy csak kon-
vex részeket tartalmaz, vagy kis vagyon esetén konkdv, nagy vagyon esetén
konvex.

Markowitc altal javasolt hasznossigfiiggvény (lasd pl. [11]) konkavitdsa
t6bbszor is véltozik, {gy biztos, hogy nem tud eleget tenni az (dltaldnositott)
kockézatelutasitas csokkendé mértékének. Ezen hasznossagfiiggvényre nem
tudom meghatarozni az elad6 viselkedését.

Biztositékrol altalaban a kockazatsemlegességet, ritkabban a kockazat-
keriilést szokas feltenni. A szakirodalomra nem jellemzé, hogy a biztositd
kockdzatkedvel$ lenne. A kérdés vizsgalata mégis lényeges. Biztositasi pia-
cok esetén —érvelésem szerint— az ar csokkenésének az az oka, hogy tobb
biztositott esetén az atlagos karkifizetés kevésbé szorddik a varhatéd érték
koriil, ami kockazatkeriilé biztositd szamara kedvezd. Ez a jelenség nem all
fenn kockazatkedvelo biztosito esetében.

Kutatdsom soran idom nagy részét a kockazatelutasité esetre forditottam,
a kockdazatkedveld biztositot nem tudtam kell6 alapossidggal megvizsgalni,
igy az elébb felvetett kérdést sem tudom még megvalaszolni, ez magam elé
kittizott feladat marad.

6 Kilatas elmélet

Kahneman és Tversky 1979-ben megfogalmazta kildtas elméletét (14sd [7]),
amely szerint a dontéshoz6 nem a varhaté hasznossdgat vizsgalja, hanem az
lgynevezett szubjektiv varhaté hasznossagat. A dontéshozoé preferencidja a
valészintliségnek nem linedris fiiggvénye. A dontéshozd érzékenyebb a vald-
szintiségben bekovetkezett valtozasokra kis valdszintiségek esetén, mint nagy
val6szintiségek esetén. A dontéshozé bizonytalan kimenetek esetén a

> (pi)v(:) (28)

kifejezéseket hasonlitja Ossze, és azt a lehetGséget valasztja, amelyikre ez a
legnagyobb. A (28) kifejezésben x; az i-edik kimenet esetén a kifizetés, p;
az i-edik kimenet valésziniisége, m(-) : [0,1] — [0,1]; kis p valdsziniiségek
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esetén w(p) > p, nagy p valdsziniliségek esetén pedig 7(p) < p. A v()
értékfiiggvényrol altalaban azt feltételezik, hogy veszteségek esetén konkdv
(kockazatkeriils), nyereségek esetén pedig konvex (kockdzatkedveld). A vizs-
galt modellre alkalmazva: az eladd a

U(C,P,n) =

n k
- <7r [<n>V(P)’“(1 —V(P) K <k> ¢ (1— q)k_j] v(C + kP — jK)>

k=0 j=0 & J

(29)

kifejezést vizsgalja

Léthatd, hogy ebben az esetben a (29) kifejezést nem tudjuk a (2) és a
(4) rekurziv osszefliggéseknek megfeleléen szétbontani, ami bizonyitdsaimhoz
nélkiilézhetetlen. Az el6zé fejezetekben megéllapitott Osszefliggések igaz vagy
hamis voltat a bemutatott keretben nem lehet megéllapitani, ez is a magam
szamara kitlizott tovabbi feladat.

7 Tovabblépési lehetoségek

A cikk befejezéseként Gsszefoglalom azokat az irdnyokat, amelyek felé a ku-
tatasokat tovabb lehet vinni.

J6 lenne feltételt adni arra, hogy U(C, P,n) fiiggvény P szerinti maxi-
muma mikor lesz egyedi.

Biztositasi piacok esetén meg lehetne probélni bebizonyitani a megfogal-
mazott allitdst arra az esetre is, ha a biztositd altal fizetett Osszeg valosziniiségi
valtozoval adott.

Az altalam vizsgalt modell esetében a biztosité nem tudott valtoztatni a
biztositasi szerzodésen, csak az dron. Ez alatt azt értem, hogy kar esemény
bekovetkeztekor K Osszeget fizet a biztositottnak. Biztositas esetén a biz-
tositd és biztositott osztozkodik a kockazaton. Nagyon izgalmas kérdésnek
tartom annak vizsgalatat, hogy valtozik-e az osztozkodas mddja, és ha igen,
hogyan, ha noévekszik a szereplck szama.

A cikkben eltekintettem attél, hogy a biztosité csédbe juthat. Fontos
megvizsgalni ezt az esetet is.

Vizsgalni lehet azt is, hogy véaltoznak-e megallapitdsaink, ha a karbeko-
vetkezési valdsziniliség esetében is aszimmetrikus informaltsagot tesziink fel.
Ehhez kapcsoléddan az erkdlesi kockazat (moral hazard) kérdését is meg lehet
vizsgalni.

Természetesen a legfontosabb kérdések egyike, hogy versenyhelyzetben
hogyan mdédosulnak a megallapitasok.
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INVESTIGATING HOW THE NUMBER OF POLICIES EFFECT THE

OPTIMUM INSURANCE PREMIUM

An economic approach for modeling the insurance markets. The study focuses on
the monopolistic market, where one insurance company sells a product with prede-
termined benefits for the customers. An outline of the company and the insureds’
behavior with utility functions is given. The study investigates the problem of
policy pricing in relation to the number of clients the company acquires. Analytic
tools will be used to further clarify the points.



