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1. WSTEP

Osoby, ktdre zagrozone sa ryzykiem utraty majatku lub jego czesci maja do wyboru
szereg mozliwych dziatan prowadzacych do zwiekszenia bezpieczenstwa. Najpopu-
larniejszym z nich jest oczywiscie wykupienie polisy ubezpieczeniowej. Alternatywa
dla ubezpieczenia sa jednak indywidualne dziatania polegajace na redukcji ewentual-
nych strat, nazywane samoubezpieczeniem, w skrécie SI, oraz dziatania majace na
celu redukcje prawdopodobienstwa wystapienia szkody, ktére nazywamy prewencja
(SP?). Aby rozrézni¢ te pojecia, rozwazmy przykiad zakupu i instalacji sejfu na kosz-
townosci. W razie wtamania utracone beda dobra pozostajgce poza sejfem, a zatem
nastepuje redukcja strat, ale prawdopodobienstwo wtamania w razie instalacji sejfu
pozostaje takie samo. Jest to wiec przyklad samoubezpieczenia. Z kolei instalacja
alarmu przeciwwtamaniowego powoduje, ze do wiaman dochodzi rzadziej, a zatem
mamy do czynienia z redukcja prawdopodobienstwa wystapienia szkody. Jesli jednak
system alarmowy zostanie sforsowany, to szkoda nie bedzie zredukowana. Inwestycja
w system alarmowy jest wiec przyktadem prewencji. Zakup gasnicy jest przyktadem
samoubezpieczenia, za$ inwestycja w alarm przeciwpozarowy to przykitad prewenciji.
Istnieje wiele przyktadéw samoubezpieczenia i prewencji w dziedzinie ochrony zdro-
wia. Regularne badania medyczne, zdrowe odzywianie, regularne ¢wiczenia fizyczne,
szczepionki, zazywanie witamin, itp. zwiekszaja ogolnie pojete bezpieczenstwo
zdrowotne. Na ogo6t redukuja one prawdopodobienstwo zachorowania, ale w razie
choroby, niektore z tych dziatan redukuja tez dotkliwosc¢ jej skutkow.

Pierwszymi autorami, ktorzy opisali i zaczeli w sposéb systematyczny badaé
modele przedstawiajace te zjawiska byli Becker i Ehrlich (1972). Zwrdcili oni tez
uwage na réznice miedzy oboma pojeciami. Praca Ehrlicha i Beckera przyciagneta
uwage wielu ekonomistéw i od tamtego czasu powstata duza liczba prac teoretycznych
przyczyniajacych si¢ do zrozumienia natury tych zjawisk. Okazato si¢ tez, ze roznice

1 Skroét od ,,self-insurance™.
2 Skrét od ,,self-protection”.
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migdzy oboma pojeciami sa znaczace i dotycza wielu aspektéw ekonomicznych.
Przyktadowo, samoubezpieczenie jest zawsze substytutem rynkowego ubezpieczenia,
za$ prewencja moze by¢ wobec niego komplementarna przy pewnych zatozeniach
(Becker, Ehrlich, 1972; Courbage, 2001). Samoochrona i prewencja inaczej reaguja
takze na zmiany awersji do ryzyka decydenta. Im bardziej jest on niechetny ryzyku,
tym wiecej inwestuje w samoochrone, ale poziom prewencji moze podnies¢ si¢ lub
spas¢, co wykazali Dionne i Eeckhoudt (1985). Briys i Schlesinger (1990) wyjasnili
ten paradoks dowodzac, ze prewencja generalnie nie redukuje ryzykownosci (w sensie
Rothschilda-Stiglitza) zwigzanej z bogactwem koncowym decydenta. Jullien, Salanie,
Salanie (1999) udowodnili, ze istnieje pewien krytyczny poziom prawdopodobienstwa
poniesienia straty ponizej ktérego wzrost awersji do ryzyka powoduje wzrost inwe-
stycji w prewencje, zas powyzej tego progu efekt jest odwrotny.

Prace Chiu (2000, 2005), Eeckhoudta i Golliera (2005) oraz Dionne i Li (2010)
dowodza, ze na optymalny poziom prewencji ma wptyw takze poziom tzw. przezorno-
sci decydenta (,,prudence”) mierzony indeksem analogicznym do indekséw awersji do
ryzyka Arrowa-Pratta, w ktérym kluczowa role odgrywa trzecia pochodna uzyteczno-
$ci. Jak przyznaja niektorzy badacze, w $wietle powyzszych wynikow, determinanty
optymalnej prewencji nie sg na dzien dzisiejszy opisane w sposob wyczerpujacy,
a samo zjawisko nie jest w pelni zbadane teoretycznie.

Kolejnym problemem byta izolacja efektéw samoubezpieczenia i prewencji.
W wielu przypadkach réznica miedzy nimi jest trudna do okreslenia, za$ czesto zda-
rza sie, ze aktywnosé¢ danej osoby prowadzi zaréwno do zmniejszenia rozmiaréw
ewentualnej szkody, jak i redukcji prawdopodobienstwa jej wystgpienia, jest wigc
inwestycjg zarobwno w samoubezpieczenie, jak i w prewencje. Na to zjawisko zwr6-
cili uwagg juz Ehrlich i Becker: ,,...dobrzy prawnicy potrafiag zredukowaé¢ zaréwno
prawdopodobienstwo wyroku skazujacego, jak i jego wysokos¢”. Dopiero jednak Lee
(1998) formalnie zdefiniowat ,,self-insurance-cum-protection” (SICP) jako potaczenie
samoubezpieczenia i samoochrony oraz zbadat jego podstawowe wiasnosci. Istnieje
wiele przyktadow SICP, sg to np. zakup wysokiej jakosci hamulcéw samochodowych,
wykonywanie regularnych badan lekarskich, zakup kasku przez rowerzyste, zakup
i instalacja automatycznych spryskiwaczy przeciwpozarowych, itp.

Przytoczony wczesniej cytat wskazuje, ze wynajecie prawnika jest takze przykita-
dem potaczenia samoubezpieczenia i prewencji. Sevi i Yafil (2005) zauwazyli jednak,
ze w pewnych systemach prawnych prawo pozwala na zwrot poniesionych kosztow
w przypadku wygranej sprawy w sadzie. Koszty pokrywa na ogot strona przegrana.
Standardowy model SP lub SICP nie uwzglednia jednak takiej sytuacji i wymaga
modyfikacji zwigzanej z ewentualna rekompensatg. Okazato si¢, ze modyfikacja ta
jest na tyle znaczaca, ze zmienia pewne podstawowe wiasnosci SP. W szczegdlnosci,
Sevi i Yafil udowodnili, ze inwestycja w ustugi prawne jest monotoniczna wzgledem
stopnia awersji do ryzyka decydenta. W $wietle cytowanych wczesniej wynikow
na temat wiasnosci SP, wynik ten oznacza, ze wprowadzenie modyfikacji modelu
polegajacej na mozliwosci rekompensaty kosztow jest istotna zmiang i ze mamy do
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czynienia z jakosciowo innym zjawiskiem. Sevi i Yafil rozwazali jednak problem
tylko w modelu prewencji, co w praktyce oznacza, ze poczynili zatozenie o tym, ze
wielkos¢ ewentualnej straty (kwoty zasadzonej) jest stata w kazdym przypadku. Jest
to o tyle zaskakujace, ze jak sami autorzy podajg, inspirowali sie w swojej pracy
wspomnianym cytatem Ehrlicha i Beckera, ktory jednoznacznie wskazuje na uzycie
modelu SICP.

W niniejszej pracy uogdlnimy wspomniany wynik Sevi i Yafila na przypadek
SICP. W praktyce oznacza to, ze udowodnimy monotonicznos¢ inwestycji w ustugi
prawne wzgledem poziomu awersji do ryzyka porzucajac zatozenie o tym, ze wyso-
ko$¢ straty jest stata. W rozdziale 2 wprowadzimy model SICP i zmodyfikujemy go
0 ewentualnos¢ zwrotu kosztow sadowych. Wykazemy przy tym, ze istotna role dla
wyniku odgrywa geometria strat.

Rozdziat 3 jest poswiecony gtéwnemu celowi tej pracy, czyli interpretacji i wyttu-
maczeniu powyzszego wyniku za pomoca pojecia ryzykownosci w sensie Rothschilda-
-Stiglitza. Udowodnimy, ze wzrost inwestycji w SICP powoduje wzrost ryzykownosci
zwigzanej z bogactwem koncowym. To przy wzroscie poziomu awersji do ryzyka
spowoduje spadek oczekiwanej uzytecznosci koncowego bogactwa. Z tego powodu
osoby bardziej niechetne ryzyku decyduja si¢ na zmniejszenie poziomu inwestycji
w zrekompensowane SICP.

2. MODEL | PODSTAWOWY WYNIK

Rozwazmy decydenta o ustalonym majatku poczatkowym w. Czg$¢ tego majatku
jest zagrozona ryzykiem straty w wyniku ewentualnego niekorzystnego wyroku
sadowego. Decydent inwestuje kwote e wybierajac adwokata, ktory bedzie go repre-
zentowat. Poziom takiej inwestycji ma wptyw zaréwno na prawdopodobienstwo
przegranej, jak i na wysokos¢ straty (wielkos¢ zasadzonej kwoty). Sg one wiec
funkcjami zmiennej e. Begdziemy je oznaczac p(e) i I(e) odpowiednio. Zaktadamy, ze
0<p(e)<1il(e)>0 oraz ze obie funkcje sg dwukrotnie rézniczkowalne w sposéb
ciagty. O pochodnych tych funkcji zaklada¢ bedziemy?3, ze p’ < 0,p” >0,1'< 0, 1” > 0.

Sevi i Yafil (2005) zauwazyli, ze w wielu systemach prawnych w razie zwycigstwa
w sadzie koszty wynajmu adwokata (oraz inne koszty sadowe) moga by¢ zrekompen-
sowane przez strone przegrang. Tradycyjny model SP nie uwzglednia takiej sytuacji
i musi by¢ zmodyfikowany poprzez dostosowanie do mozliwosci rekompensaty.
Zostato to dokonane w pracy Sevi’ego i Yafila, jednakze warto zauwazy¢ ze uzycie
modelu SP oznacza, ze w konsekwencji zaktada si¢ iz wysokos¢ mozliwej straty nie
zalezy od wielkosci inwestycji w ustugi prawne. Aby pomina¢ to zatozenie uzyjemy
modelu stanowiacego potaczenie modeli SP i SI, czyli self-insurance-cum-protection

3 Nieréwnosci te wyrazaja czesto spotykang prawidtowosé polegajaca na tym, ze wzrost inwestycji
w ustugi prawne pociaga za soba spadek prawdopodobienstwa przegranej w sadzie oraz zasadzonej
ewentualnie kwoty, ale tempo tych spadkéw jest coraz wolniejsze.
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(SICP) wprowadzonego do literatury przez Lee (1998). Zmodyfikujemy ten model
tak, aby uwzgledniat mozliwos¢ ewentualnej rekompensaty.

Bogactwo koncowe jest wiec zmienna losowa ktora przyjmuje wartosci
e A=w-e-I(e) z prawdopodobienstwem p(e),
e B =w z prawdopodobienstwem 1 — p(e). Q)

Zachodzi oczywiscie nierdbwnos¢ A < B. Celem decydenta jest wybdr takiej
wielkosci e ktora zapewni maksymalizacje oczekiwanej uzytecznosci koncowego
bogactwa:

Eu = p(e)u(4) + (1 - p(e))u(B),

gdzie u oznacza funkcje uzytecznosci bogactwa decydenta. Zaktada¢ bedziemy, ze jest
ona dwukrotnie rézniczkowalna w sposob ciagty, rosnaca i wklesta, czyli ze zachodza
nieréwnosci u’ > 0, u” < 0. WKklgstos¢ uzytecznosci oznacza, ze decydent przejawia
awersje do ryzyka. Zaktada¢ bedziemy, ze problem decydenta ma wewnetrzne roz-
wigzanie, ktére oznacza¢ bedziemy e”. Spetnia ono warunek konieczny istnienia
ekstremum

= p'(@ud) — uB)] - (I'(e) + Dp(e)u'(4) = 0. @)

Zaktadamy tez, ze zachodzi warunek drugiego rzedu* (wystarczajacy dla istnienia

. 9%E
maksimum): === < 0.

Zauwazmy, ze aby istniato wewngtrzne rozwigzanie problemu, musi zachodzi¢ nie-
rownos¢ I'(e) > -1, a zatem |1'(e*)| < 1. Warunek ten oznacza, ze tempo spadku strat
w sytuacji wzrostu inwestycji w ustugi prawne nie moze by¢ zbyt duze. W przeciw-
nym przypadku uzytecznos¢ krancowa bytaby zawsze dodatnia i problem decydenta
nie mégtby mie¢ rozwigzania wewnetrznego. Osobie pozwanej optacatoby sie ciagle
zwigksza¢ wydatki, gdyz zapewniatoby to ciaglty wzrost uzytecznosci. Mimo ze nie
wykluczamy takich przypadkdw, to bardziej realistyczna wydaje sie sytuacja w ktorej
straty malejg w umiarkowanym tempie. W catej pracy zaklada¢ wigc bedziemy, ze
na kazdym poziomie inwestycji zachodzi nierébwnos¢ |I'| < 1. Jest to takze zgodne
z typowym w literaturze zatozeniem o wypuktosci funkcji straty, z ktérego wynika,
ze bezwzgledne nachylenie funkcji straty jest coraz mniejsze, co z kolei oznacza, ze
straty malejg, ale w coraz wolniejszym tempie®.

4 Aby zachodzit ten warunek jest potrzebne dodatkowe zatozenie, np. takie jak w pracy Jullien i in.
(1999), czyli p"p > 2(p")%

5 W pracy Sevi’ego i Yafila nie wystepowat ten problem, gdyz autorzy zaktadali ze funkcja straty
jest stata, a zatem I’ = 0.
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Zajmiemy si¢ teraz problem wptywem wzrostu awersji do ryzyka na decyzje
0 optymalnym poziomie inwestycji w ustugi prawne w sytuacji mozliwego zwrotu
kosztow. W tym celu rozwazymy drugiego decydenta bedacego w tej samej sytuacji,
co pierwszy, ale charakteryzujacego si¢ wigksza awersja do ryzyka. Przypomnijmy
iz oznacza to, ze dla dowolnego ryzyka premia za ryzyko w przypadku drugiego
decydenta jest wieksza. Premia za ryzyko interpretowana jest na og6t jako kwota
pienigzna, jaka dana osoba jest gotowa odstapi¢, aby uniknaé¢ ryzyka®. Zastosowanie
tej definicji jest jednak mato praktyczne, gdyz oznaczatoby sprawdzenie zachowania
w sytuacji kazdego ryzyka (zmiennej losowej). Podstawa do analizy poréwnawczej
jest w takich sytuacjach twierdzenie Pratta (1964). Mowi ono migdzy innymi, ze
by¢ bardziej niechetnym ryzyku oznacza mie¢ ,,bardziej wklesta” funkcje uzyteczno-
sci. ,,Bardziej wklesta” funkcja uzytecznosci powstaje przez ztozenie z inng rosnaca
i wklesta funkcja. Jak wiadomo, awersja do ryzyka jako taka jest integralnie zwigzana
z wklestoscia uzytecznosci. Zatem podstawowa intuicja wigzaca si¢ z wzrostem awer-
sji do ryzyka polega na wzroscie wklestosci uzytecznosci. Ta intuicja okazuje si¢ by¢
prawidtowa. Przypomnijmy formalnie twierdzenie Pratta:

Twierdzenie 1 (Pratt, 1964). Rozwazmy dwdch decydentéw o uzytecznosciach
u i v odpowiednio oraz o tym samym bogactwie poczatkowym. Wowczas nastgpujace
warunki sg rownowazne:

a) uzytecznosé v reprezentuje wieksza awersje do ryzyka, niz u,

v (x) _u”(x)
b) -+ =~ dla dowolnego x,

c) istnieje funkcja T taka, ze T' > 0, T” < 0, v(x) = T(u(x)) dla dowolnego x.

ul!(x)
u! (x)

Ponadto funkcje 4, (x) =-
Arrowa-Pratta.

Niech zatem v oznacza uzyteczno$¢ reprezentujaca wicksza awersje do ryzyka,
niz u. Z twierdzenia Pratta wiemy, ze v(x) = T(u(x)) dla pewnej funkcji T rosnacej
i wklestej.

nazywa sie indeksem bezwzglednej awersji do ryzyka

Oczekiwana uzytecznos¢ koncowego bogactwa ma wiec postaé

Ev =p(e)T(u(d) + (1 —p(e)T(u(B)).

Warunek konieczny istnienia ekstremum ma teraz postaé

0Ev

— = p’(e)[T(u(A)) — T(u(B))] —('(e) + l)p(e)T’(u(A))u’(A) =0. 3

6 Formalnie premia za ryzyko X jest definiowana jako wielko$¢ z spetniajaca réwnanie
Eu(w + X) = u(w + EX — 7).
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Ponownie zaktadamy, ze warunek drugiego rzedu (wystarczajacy dla istnienia
ekstremum) jest spetniony i ze istnieje rozwigzanie wewnetrzne problemu, ktére
oznacza¢ bedziemy e,.

Interesuje nas ustalenie relacji nieréwnosci pomiedzy e, i €%, czyli miedzy opty-
malnymi poziomami inwestycji w przypadku wzrostu awersji do ryzyka. Zachodzi
nastepujace twierdzenia bedace uog6lnieniem wyniku pochodzacego z pracy Sevi
i Yafila (dowod w aneksie na koncu pracy):

Twierdzenie 2. Jesli bezwzgledne nachylenie krzywej strat jest stale mniejsze
niz 1, tzn. I' > -1, to wzrost awersji do ryzyka powoduje spadek inwestycji w ustugi
prawne, ktorych koszty moga by¢ zwrdcone w razie wygranej sprawy w sadzie.

Sevi i Yafil udowodnili analogiczne twierdzenie w przypadku SP, co faktycznie
oznacza wprowadzenie dodatkowego zatozenia o tym, ze funkcja straty jest stata
niezaleznie od poziomu inwestycji w ustugi prawnicze. Twierdzenie 2 méwi wigc, ze
jest to zatozenie zbedne i moze by¢ pominiete.

Po drugie, przypomnijmy, ze jesli koszty adwokata nie podlegaja ewentualnemu
zwrotowi w razie wygranej, to teza powyzszego twierdzenia przestaje by¢ prawdziwa.
Do opisu sytuacji potrzebny jest wéwczas standardowy model SP lub SICP o ktérych
wiadomo, ze optymalne rozwiazanie problemu nie jest monotoniczne wzgledem awer-
sji do ryzyka. Zatem zatozenie o mozliwosci zwrotu kosztow w przypadku wygranej
jest kluczowe dla powyzszego twierdzenia.

3. INTERPRETACJA WYNIKU ZA POMOCA RYZYKOWNOSCI W SENSIE
ROTHSCHILDA-STIGLITZA

Przy ustalonym poziomie inwestycji w zrekompensowane SICP, uzytecznosé¢
bogactwa koncowego decydenta opisanego wzorem (1), charakteryzuje sie okre-
slonym poziomem ryzykownosci w sensie Rotschilda-Stiglitza. Rozwazmy maty
wzrost inwestycji w zrekompensowane SICP od e" do e* + . Naszym celem jest
poréwnanie ryzykownosci w sensie Rothschilda-Stiglitza obu zmiennych losowych.
Przypomnijmy, ze Rothschild i Stiglitz wykazali réwnowazno$¢ szeregu warunkow
opisujacych wzrost ryzykownosci zmiennej losowej.

Twierdzenie 3 (Rothschild, Stiglitz, 1970). Niech X i Y oznaczaja zmienne
losowe oraz F i G — dystrybuanty ich rozktadéw prawdopodobienstwa. Zatézmy, ze
EX = EY. Wowczas nastepujace warunki sa réwnowazne’:

a) Zmienna losowa Y ma taki sam rozktad jak zmienna X + Z, gdzie Z jest tzw.
»biatym szumem”, tzn. E[Z|X] = 0.

7 Dla prostoty zaktadamy, ze nosniki obu gestosci sa zawarte w przedziale [a, b].
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b) [T F(®dt < [ G(t)dt dla dowolnego x € [a,b].
c) Dla kazdej rosnacej i wklestej funkcji u zachodzi Eu(X) > Eu(Y).

Kazdy z powyzszych warunkdéw moze by¢ uznany za definicje wzrostu ryzykow-
nosci zmiennej losowej. Jesli zachodzi ktorys z nich (a zatem kazdy), to méwimy,
ze zmienna losowa Y jest bardziej ryzykowna, niz zmienna X. Mowi si¢ tez, ze
zmienna Y cechuje sie¢ wieksza ryzykownoscig, niz zmienna X.

W opisywanej sytuacji zmiana poziomu inwestycji przez decydenta powoduje
zmiane dystrybuanty uzytecznosci bogactwa koncowego z F na F°. Wéwczas zacho-
dzi nastepujaca zaleznosé:

Twierdzenie 4. Jesli decydent jest niechetny ryzyku, to maty wzrost inwesty-
cji w zrekompensowane SICP powoduje, ze wzrasta ryzykownos¢ w sensie Roth-
schilda-Stiglitza uzytecznosci bogactwa koncowego decydenta.

Dowdd. Wprowadzmy oznaczenia

ug =Up = u(W)1

uy =u(w—e*—1(e"),
u§ = u(w —(e"+6)—lle*+ 5)),

p® =p(e* +8).

Wielkosci up i ug sa wartosciami, jakie moze pierwotnie przyjmowac interesujaca
nas zmienna losowa przed wzrostem inwestycji, zas ud i uf Sg to wartosci przyjmo-
wane przez zmienng losowa po wzroscie inwestycji do poziomu e* + §. Wzrost inwe-
stycji powoduje tez zmiane prawdopodobienstwa, z jakim wystapi szkoda z poziomu
p(e*) do pe.

Przypomnijmy, ze €* maksymalizuje oczekiwang uzytecznos¢, a zatem zachodzi
warunek konieczny istnienia ekstremum (2). Oznacza on, ze krancowa oczekiwana
uzytecznos¢ bogactwa koncowego jest rdwna zeru, a zatem odpowiednio mata (jed-
nostkowa) zmiana tej wielkosci nie zmieni oczekiwanej uzytecznosci. To oznacza, ze

p®uf + (1 —p®)uf = puy + (1 — pus. (4)

Zauwazmy, ze powyzsza réwnos¢ méwi w szczegélnosci, ze zmiana z F na F?
odbywa si¢ z zachowaniem sredniej.
Z zatozenia I’ + 1 > 0 wynika, ze funkcja x — x + I(x) jest rosnaca. Stad wynika
nierownos¢
(e*+6)+1(e*+6)>e*+1(e).
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Po przeksztatceniu otrzymujemy
w—(e"+6)—Ille"+6 <w—e*—1(e").
Funkcja uzytecznosci jest rosngca, a zatem mozemy napisaé
u(w —(e*+6)—le*+ 6)) < u(w —e" — l(e*)).
Zgodnie z wprowadzonymi oznaczeniami, zachodzi nieréwnosé¢
u§ < uy,.
Zatem uzytecznosci pojawiajace sie w réwnosci (3) moga by¢ uporzadkowane naste-

pujaco:
ug<uA<ug=uB

Aby skorzysta¢ z twierdzenia Rothschilda i Stiglitza, obliczymy catki z obu dystry-
buant. Po prostych obliczeniach otrzymujemy, ze

x 0, dla x € [a,uy),

[ Fyae ={ = up, dla x € [upup),
a (up —uap + (x —up), dla x > ug,
oraz
x 0, dlax € [auf),
J.F‘S(t)dt =< (x —uf)p®, dla x € [ujud),
¢ (uf —ud)p® + (x —up), dlax > u$

Oczywiscie, zachodzi f;F(t)dt = f; Fé(t)dt dla x <u§. Z kolei dla x € (u3 ,u,)

mamy [*F(t)dt =0 oraz [ Fé(t)dt > 0.

Przypomnijmy, ze u$ = ug. Woéwczas réwnosé (4) mozemy przeksztatci¢ do postaci
p®(up —ug) = p(up — up).

Wiedy dla x = uj zachodzi rwnos¢ [ F(t)dt = [ Fé(t)dt.

Zauwazmy teraz, ze [\ F(0)dt = [” F3(t)dt, za$ dlax = u, zachodzi JiAF()dt =0

oraz f:“‘ FS(t)dt > 0. Obie catki sa liniowe wzgledem x, wigc na przedziale [up, Ug)

zachodzi nieréwnosé
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[FF@®de < [T FS (.

Podsumowujac, udowodnilismy, ze nieréwnosé

fF(t)dt sfF5(t)dt

jest spetniona przez wszystkie x e [a,b]. To oznacza, ze zmienna losowa odpowiada-
jaca dystrybuancie F dominuje stochastycznie w sensie drugiego rzedu nad zmienng
odpowiadajaca dystrybuancie F°. W potaczeniu z faktem, ze zmiana z F na F° odbywa
si¢ z zachowaniem $redniej, udowodnilismy, ze zachodzi warunek b) w twierdzeniu
Rothschilda-Stiglitza. Po wzroscie inwestycji w SICP nowa zmienna losowa jest wiec
bardziej ryzykowna, co konczy dowdd.

Korzystajac teraz z punktu c) tego samego twierdzenia, przyjmujac jako funkcje
rosnaca i wklesta funkcje T z twierdzenia Pratta 0 wzroscie awersji do ryzyka, otrzy-
mujemy wniosek, ze decydent bardziej niechetny ryzyku preferuje mniej ryzykowna
zmienng losowg, czyli t¢ odpowiadajaca dystrybuancie F.

Podsumowujac, niewielki wzrost inwestycji w zrekompensowane SICP powoduje
u osoby bardziej niechetnej ryzyku spadek oczekiwanej uzytecznosci koncowego
bogactwa. Odwracajac cate rozumowanie, spadek inwestycji spowoduje wzrost ocze-
kiwanej uzytecznosci a zatem taka osoba zainwestuje mniej niz e”.

4. KONKLUZJA

Optymalny poziom prewencji (SP) nie jest na ogét monotoniczny wzgledem
awersji do ryzyka decydenta. Jest to spowodowane tym, ze wzrost inwestycji w SP
nie przektada si¢ jednoznacznie na spadek ryzykownosci zmiennej losowej zwiazanej
z problemem. W konsekwencji, ktopotliwe jest ustalenie Kierunku efektu dochodo-
wego, ktory czesto wiaze sie z typem awersji do ryzyka decydenta. Okazuje si¢ jednak,
ze jesli istnieje mozliwo$¢ rekompensaty kosztéw (tak jak w przypadku wygranego
procesu sadowego) to inwestycja w prewencje jest monotoniczna wzgledem poziomu
awersji do ryzyka. W niniejszej pracy uogoélnilismy te zaleznos¢ na model SICP, co
w praktyce oznacza, ze zatozenie o statym poziomie strat jest nieistotne dla praw-
dziwosci tezy. Kluczowe jest zatozenie o mozliwosci zwrotu kosztow oraz ksztatt
funkcji straty.

Gltéwnym celem pracy byto jednak spojrzenie na problem pod innym katem. Udo-
wodnilismy, ze wzrost inwestycji w zrekompensowane SICP, a zatem przyktadowo
wynajecie drozszego i bardziej efektywnego prawnika, powoduje wzrost ryzykowno-
sci w sensie Rothschilda-Stiglitza uzytecznosci bogactwa koncowego decydenta. To
wyjasnia w nowy sposéb zwiazek migdzy poziomem awersji do ryzyka decydenta
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a jego inwestycja w prewencje¢ i ttumaczy pozornie paradoksalng teze twierdzenia 2.
Osoby o zwigkszonym poziomie awersji do ryzyka preferuja mniej ryzykowne przed-
siewziecia, wigc redukujg poziom prewencji.

Istnieje kilka mozliwych dalszych kierunkéw rozwoju tej teorii. Jednym z nich

na pewno jest zbadanie kierunku efektu dochodowego na wybor prawnika. Innym
bytoby rozwazenie przypadku wielu stanéw $wiata, gdyz istniejaca do tej pory ana-
liza teoretyczna ogranicza si¢ tylko do dwoch stanéw. Wymaga to jednak powaznego
uogoblnienia modelu, zas niektére wyniki moga sie okaza¢ jakosciowo odmienne od
dotychczasowych, jak to pokazat Lee (2005) w pracy na temat efektu dochodowego
w przypadku samoubezpieczenia (SI).
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ANEKS

Twierdzenie. Zatézmy, ze dane sg punkty A,B € R takie, ze A < B. Wéwczas dla
kazdej funkcji uzytecznosci u reprezentujacej awersje do ryzyka istnieje uzytecznosé
v taka, ze
1) v(A)=Aiv(B) =B,

2) v reprezentuje te same preferencje wobec ryzyka, co u,
3) V'(A) >1oraz V'(B) < 1.

Dowdd. Latwo zauwazyé¢, ze funkcja

B —

A
V(X) = mu(X) +A-—

B—-—A y
w® —u W

spetnia rownosci v(A) = A i v(B) = B. Ponadto funkcja v jest dodatnia afiniczna trans-
formacja uzytecznosci u, wigc z twierdzenia von Neumanna-Morgensterna reprezen-
tuje te same preferencje wobec ryzyka, co u.

Aby udowodni¢ trzecia wiasnos¢, zauwazmy, ze z twierdzenia Lagrange’a o war-
tosci sredniej istnieje & e (A,B) takie, ze

v(B)-v(A) B-A _

B—A _B—A_L

v'(§) =
Skoro funkcja v jest wklesta, to v’ jest malejaca, a poniewaz A < &, to zachodzi

VI(A) > V'($),
a zatem
V/(A) > 1.

Nieréwnos¢ v'(B) < 1 dowodzimy analogicznie.

Dowadd twierdzenia 2: Problemy obu decydentow sa wklgste, wiec zbadamy znak

wyrazenia % pochodzacego z (3) do ktérego wstawimy rozwigzanie problemu (2),
- . 0Ev . . . . . , .
czyli e*. Skoro Ev jest wkleste, to -, Jest malejace i przyjmuje wartos¢ zerowsg

w punkcie e,. Zatem

OEv

de

< 0 wtedy i tylko wtedy, gdy e, <e".

e=e”

. . . . O0Ev . . * . . .
Udowodnimy, ze znak wyrazenia — obliczonego w punkcie €”, czyli rozwiagzaniu
réwnania (2), jest ujemny.
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Korzystajac z poprzedniego twierdzenia mozemy zatozy¢ bez zmniejszenia ogolno-
§ci, ze zachodza réwnosci T(u(A)) = u(A) i T(u(B)) = u(B). Z réwnania (2) otrzymu-
jemy, ze

17wy _ (W(eM)+1D)p(e")ur(4)
p'(e”) = u(4)-u(B) '

Po podstawieniu tej wielkosci do a% i po prostych przeksztatceniach otrzymamy

0Ev

| =)+ Dple ' [1 - T'(u()),

Pierwsze trzy czynniki sg dodatnie, za$ ostatni jest ujemny (z powyzszego twierdze-
nia), wiec zachodzi nieréwnos¢

%Y <o,

de le=¢*

Stad wnioskujemy, ze e, < €, co byto naszym celem.

WPLYW AWERSJI DO RYZYKA NA WYBOR PRAWNIKA — INTERPRETACJA ZA POMOCA
RYZYKOWNOSCI W SENSIE ROTHSCHILDA - STIGLITZA

Streszczenie

W niniejszej pracy zajmujemy si¢ problemem wyboru prawnika poprzez zastosowanie modelu
stanowigcego potaczenie samoubezpieczenia i prewencji (SICP) w sytuacji mozliwosci zwrotu kosztow
w razie wygranej sprawy w sadzie. Jako pierwsi zagadnienie badali Sevi i Yafil (2005) jednak tylko
w kontekscie prewencji, co oznacza wprowadzenie dodatkowego zatozenia, ze wielkos¢ poniesionej straty
jest stata niezaleznie od poniesionych kosztow. W tej pracy uogdlniamy wynik Sevi i Yafila dowodzac, ze
zatozenie o statych stratach jest nieistotne. Wykazujemy ze wzrost awersji do ryzyka powoduje spadek
inwestycji w ustugi prawne, ktorych koszty moga by¢ zwrdcone w razie wygranej sprawy w sadzie, co
jak wiadomo, nie jest prawda w standardowych modelach prewencji i SICP. Ponadto interpretujemy ten
wynik za pomoca pojecia ryzykownosci w sensie Rothschilda-Stiglitza. Dowodzimy, ze wzrost inwesty-
cji w SICP powoduje wzrost ryzykownosci zwigzanej z bogactwem koncowym. W konsekwencji osoby
bardziej niechetne ryzyku decyduja sie na zmniejszenie poziomu inwestycji w zrekompensowane SICP.

Stowa kluczowe: prewencja, awersja do ryzyka, ryzykownos¢ w sensie Rothschilda-Stiglitza
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EFFECT OF INCREASE IN RISK-AVERSION ON THE CHOICE OF A LAWYER
— INTERPRETATION IN THE CONTEXT OF ROTHSCHILD-STIGLITZ RISKINESS

Abstract

We consider decision about the choice of a lawyer as a particular case of self-insurance-cum-
protection when the lawyer’s cost is repaid in case of victory. The problem was introduced by Sevi
and Yafil (2005) in the context of self-protection, which requires assumption that the size of loss does
not depend on effort (level of the expenditure on lawyer). In this paper we drop that assumption and
our model includes possibility that both loss and probability of incurring a loss depend on effort. We
prove that unlike the standard cases of SP and SICP, the level of effort is monotone in risk aversion.
We interpret and explain the result in terms of mean-preserving spread and increasing riskiness in the
sense of Rothschild-Stiglitz. We prove that increase in SICP with indemnity leads to increased riskiness
of the utility of final wealth. As a consequence, the more risk-averse individual is, the less she invests
in legal expenses.

Keywords: self-protection, self-insurance-cum-protection, riskiness, risk-aversion






