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Koszonetnyilvanitas

A dolgozat legelején szeretném koszonetemet kifejezni azoknak a személyek-
nek, akik sokat segitettek az értekezés megirasaban.

Els6ként feleségemnek aki a dolgozat megirdsanak kezdetétsl a végéig tamo-
gatott és batoritott. Sokszor atnézte a félig kész munkat, elmondta véleményét,
tanacsokat adott és kijavitotta a szévegben el6fordul6é hibakat és elirdsokat.

Rogton utédna témavezetémnek, Kovacs Erzsébetnek, aki végigkisérte a ku-
tatasomat értékes megjegyzésivel, tanacsaival. Az eddig sziiletett Gsszes munké-
mat ismeri és az elvarhatot messze meghaladoan segitett az elkésziilt anyagok
jobba tételében.

Szeretném kifejezni koszonetemet ismerdseimnek, kollégadimnak. Kiilon em-
litést érdemel Kéannai Zoltan, akihez barmikor fordulhattam, ha a matematikai
jellegti bizonyitasok soran nehézségeim tamadtak. Ezen a téren sok segitséget
kaptam Kisvarga Jozseftdl is.

Hélas vagyok azért, hogy elkésziilt részleteket tobb embernek — tobbek kozott
Solymosi Tamasnak, Komaromi Evanak, Megyeri Krisztinanak, Pintér Miklos-
nak, Gomori Andrasnak és Benedek Gabornak — is oda tudtam adni, hogy meg-
vitassuk az addig elkésziilt miivet, és tandcsukat kérjem a tovabbi iranyhoz.

Kiilon szeretnék koszonetet mondani Aratdé Miklosnak és Kramli Andrasnak,
hogy a disszertacio leadéasa el6tt nem sokkal ki tudtak segiteni az egyik bizonyitas-

nél felmeriilt kérdéssel kapcsolatban.

Agoston Kolos
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A dolgozatban hasznalt jelolések

~

ok

P*pm

prn

nyilt intervallum

zart intervallum

egészrész fiiggvény

f fliggvény i. valtozoja szerinti parcialis derivaltja
Az elad6 indulé vagyona

Az elad6 vagyon iranti hasznossaga

Az eladdé hasznossiga bizonytalan kimenetek
esetén

A vevg (érdekl6ds) vagyon iranti hasznossaga

A vevé (érdekl6ds) hasznossaga bizonytalan kime-
netek esetén

A legmagasabb ar, amennyiért az eladd termékét
el lehet adni

Kar bekovetkezésekor a biztosité ekkora Gsszeget
fizet a biztositottnak

A karesemény bekovetkeztének valosziniisége

Az az ar, amely esetén az eladonak k6zombos, hogy
értékesiti-e a terméket vagy sem
Nyereségmaximalizalo (kockézatsemleges) elado
esetén az optimalis ar

n-szereplGs piac esetén az optimalis ar.
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1. Bevezetés

Az egyetemen aktuarius! szakirdnyon végeztem, talan innen eredeztethetd a biz-
tositasi piacokhoz val6 vonzodasom. A biztositas elméletére igy két oldalrol is
ralatasom nyilt: egyik oldalrol a konkrét aktuariusi kalkulaciok fel6l, amikor
kiilonb6z6 tipusi biztositasok dijkalkulaciojat kellett elsajatitanunk. Masik oldal-
r0l pedig a kozgazdasagi elmélet felol, ahol a biztositasi piac egy allatorvosi 16, his-
zen nagyon sokféle mikrockonoémiai problémat be lehet mutatni biztositasi piaco-
kon keresztiil. A két teriilet hatassal is van egymaéasra, de Magyarorszagon a bizto-
sitast a szakma inkdbb matematikai-statisztikai(-pénziigyi-szamviteli-marketing)
teriiletnek tekinti, a biztositids mikrookonomiai elmélete nem dominans része az
érdeklédési koriiknek. A mikrodkonomusok kedvelt teriilete a biztositasi piac,
de szohasznélatuk a kozgazdasigi terminologiat koveti, amelytdsl részben eltér
az aktuérius terminologia. A dolgozatban (végzett aktuariusként) a biztositasi
piacot mikrookonomiai eszkézokkel elemzem. Bizom benne, hogy az eredmények
mind az elméleti mikrookonomusok, mind a biztositasi szakma szaméra érdekes

eredményeket tartalmasz.

A dolgozatom elején szeretném a biztositds mikrookonomiai megjelenéseit

szamba venni.

A biztositas legelsé megjelenése a bizonytalan dontések vizsgalatdhoz kothetd,
de az allitas forditva is igaz: a bizonytalansig melletti dontések vizsgalatdnak
legelején mar feltiint a biztositds. A bizonytalansag melletti dontések elmélete
a szentpétervari paradoxonnal kezd6dott (lasd pl. [19]). Késébb megalkottak
a varhato hasznossag elméletét, ahol a dontéshozo a kiillonboz6 kimenetek hasz-
nossaganak varhato értéke alapjan hozza meg a dontést (Neumann-Morgenstern

hasznossagfiiggvény, lasd pl. [19]). Az elmélet biztositasi piacokra vonatkozo

LAz aktudrius sz6t ma Magyarorszdgon biztositdsmatematikusnak szoktdk forditani, de ez
a szakma ennél tobbet jelent, a biztositasi tevékenységben jelentkezs kockizatok feltardsaval és
kezelésével foglalkozik.
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vetiilete, hogy ha a biztosito a kockazat varhato értéknek megfelels dijat? allapit
meg, akkor minden kockazatkeriil6 déntéshozo a teljes biztositds mellett dont.
Az allitas és bizonyitasa megtalalhato a dolgozatban a 4.1. Tételben (lasd még
pl. [13]).

A bizonytalansag melletti dontések elmélete tovabb fejlédott és a biztositasra
ugy tekintettek mint a kockazaton valé osztozkodasra. Az egyik legalapvet&bb
Osszefiiggés, amit meg lehet allapitani az az, hogy ha az egyik fél kockazatkeriils,
akkor minden kockazatot ¢ visel. Ez tulajdonképpen az el6z6 bekezdésben szere-
pl6 megallapitas tjrafogalmazasa. Mindenképpen érdemes megemliteni Arrow [3]
cikkét arra az esetre amikor tobb kockézatkeriils szereplé osztozkodik a kockaza-
ton. Borch [4] feltételt adott arra, hogy mi jellemzi az optimalis osztozkodast
tobb kockazatkeriil6 dontéshozd esetén. Az altala leirt modellben viszontbizto-
sitok cserélték el egymaés kozott kockazataikat. Az optimalis csere esetén egyesitik
a kockézatokat és az Gsszkart osztjak el egymas kozott.

Kockazaton torténd osztozkodasnak tekinthets a biztositas is. Kiilonosképpen
akkor valik érdekessé, ha a biztosito a kockazat varhatod értékénél magasabb arat
hataroz meg. Ennek oka az, hogy a biztositonak sziikségszertien koltségei is
vannak, amit a biztositottnak kell fedeznie. A témat bGvebben kifejti pl. Raviv
[16].

Az aszimmetrikus informaltsag és erkdlesi kockazat maig is vizsgélt kérdés-
kor a mikrookonoémiaban. Az aszimetrikus informaltsag legismertebb modellje
a megbizo-ligynok modell (lasd pl. [10]). A modellben a megbiz6 nem tudja
kozvetleniil megfigyelni az iigyvivé (modern szohasznélattal élve a menedzser)
erGfeszitéseit csak a bekovetkezett végeredményt, ami nem fiiggetlen az tigyvivé
erGfeszitéseinek nagysagatol, de annak nem is determinisztikus fiiggvénye. A
megbiz6d keresi azt a javadalmazési rendszert, amely esetén a sajat hasznossagat

maximalizalja. A modellt biztositasi helyzetre is lehet alkalmazni: a bekdvetke-

Mlusztracicképpen megemlitem, hogy az aktuarius terminoldgia ezt a dijat aktuariusan fair
dijnak, vagy egyszertien netté dijnak hivja.
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zett kar nagysaga fiigg a biztositott évintézkedéseitdl. A biztosito altal fizetett
kartérités is fiigg a kar nagysigatol oly modon, hogy ezzel a biztositottat a biz-
tosito szamara el6nyos mértékd ovintézkedések betartasara osztonozze.

Az erkolesi kockazat biztositasi megjelenési formaja az, hogy biztositassal ren-
delkez6 dontéshozo viselkedése megvaltozik biztositas megvasarlasa utan. Szokés
(még ma is) ezt a jelenséget a biztositasi csalas egyik esetének tekinteni. Isaac
Ehrlich és Gary Becker [8] cikkiikben részletesen elemzik a probléméat és hangsi-
lyozzék, hogy téves az erkolesi kockazat e fajtajat csalasként értelmeznid.

Shavell [18] cikkében szintén az erkolesi kockazatot vizsgalja és megéallapitja,
hogy az erkdlesi kockazat létezése nem tudja megsemmisiteni a biztositasi piacot.

Biztositasi piacok mikrockonomia modelljei koziil nem maradhat ki a Rotchild
és Stiglitz [17] altal leirt modell, amikor a biztositottak karbekovetkezési valos-
zintisége kiilonboz6, de a biztositéo nem tudja a biztositottakat megkiilonboztetni.
Rotchild és Stiglitz a cikkben nem kevesebbet allit, mint hogy ilyen piacokon nem
alakul ki egyensuly.

Szivemnek nagyon kedves téma, hogy a biztositasi szerzddéseket hogyan lehet
mikrookonomiai modellekkel vizsgélni, jellemezni. Kutatasaim sorédn arra vol-
tam kivancsi, hogy a kockézatkozosség nagysaga hogyan befolyésolja a szerz&dést
(pl. nagyobb/kisebb énrész stb...). Ezt a kitiizott célt még nem értem el, de a
vizsgalodasaim sordn mar igy is érdekes jelenségeket fedtem fel. Az eredmények
akkor valnak igazan érdekessé, ha 0sszevetjiik 6ket a termékpiacok esetén érvényes
osszefiiggésekkel. A kovetkezo fejezetekben a sajat eredményeimet kozlom (csak
azt jelzem kiilon ami nem sajat eredmény). A modellben t6bb szerzédést vizsga-
lok egyszerre. T6bb szerzédés egyiittes vizsgalata nem jellemzé a szakirodalomra,
ezért kevés a szovegben a hivatkozés.

A modellben a biztositas mai irodalmahoz képest nagyon egyszerii szerz6dést

valasztottam. Ennek az az oka, hogy igy is meglehet&sen nehézkesen kezelhetd

3Természetesen biztositasi csalds létezd jelenség, de viladgosan el kell kiiloniteni az erkolesi
kockazatot és a biztositasi csalast.
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a modell. Természetesen célom a modell kiegészitése. Az egyszertinek valasztott

szerzGdésnek az az el6nye, hogy a jelenség tiszta forméajaban figyelheté meg.
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2. A vizsgalédas kerete

Ph.D. dolgozatomban azt a témat jarom koriil, hogy milyen hatassal van a piac
nagysaga az eladasi arra. Olyan piacokat vizsgalok, ahol az eladas bizonytal-

ansaggal jar, és az eladas utan is jelentkezhet kockazat az elad6 szamara.

ElsGsorban biztositasi piacok érdekelnek. Arra vagyok kivancsi, hogy a biz-
tositési piacok kiilonboznek-e a tobbi piactol, vagy veliik egyforméan viselkednek.
Az elemzéseim elvégzése soran kideriilt, hogy érdekes eredményekre jutok, amikor

a termék és a biztositasi piacokat Gsszehasonlitom.

A dolgozatomban monopol piacokat vizsgialok. Ennek elsGsorban az az oka,
hogy igy a verseny hatésat kisztirom. Késébb latni fogjuk, hogy az elemzések
még monopolium esetében is meglehetGsen nehézkesek. Természetesen célom az,
hogy a kapott eredményeket a késGbbiekben megnézzem nem monopol piacokon
is.

Az elado6 rendelkezik valamekkora indul6 vagyonnal, aminek nagysagat C-vel
jelolom. Az elado viselkedését hasznossagfiiggvénnyel jellemzem u(-). Bizonyta-
lansag melletti dontések esetén az elad6 a varhat6 hasznossagat szeretné maxima-
lizalni (Neumann-Morgenstern hasznossagfiiggvény, U(-)). Az elado a nagyobb
vagyont tobbre értékeli (u' > 0). Ez az egész dolgozatban igy van, ezért kiilon
sehol sem jelzem. Az elado altalaban kockazatkeriils (u” < 0), néha kockazatsem-
leges (u” = 0). Ahhoz, hogy bizonyos jelenségek magyarazatat fel tudjam téarni,
az eladorol bizonyos esetekben -didaktikai okokbol- fel fogom tenni a kockézat-
kedvels tulajdonsidgot. Mivel a kockdzattal szembeni magatartds nem mindig

azonos, ezért ezt a tulajdonsagot az allitdsoknal mindig jelzem.

Az elado viselkedésének vizsgalataban fontos szerep jut a kockazatelutasitas

csokkend meértékének? (absolute decreasing risk averse), mely a hasznossagfiigg-

1A fogalmat Pratt vezette be, bdvebben lasd [15].
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vénytdl a kovetkezd tulajdonsagot koveteli meg:
d u’(x)
— | - < 0. 1
i (i) W

Fontos kihangstlyozni, hogy az (1) tulajdonsag nem koveteli meg a hasznossag-

fiiggvénytdl, hogy kockazatelutasito legyen: tekinthetjiik példaul az e* —e™ hasz-
nossagfiiggvényt. Konnyt latni, hogy ez a fiiggvény negativ vagyonra kockazat-
keriils, pozitiv vagyonra pedig kockazatkedvel6 magatartast mutat, ugyanakkor
teljesiil ra4 az (1) tulajdonsag. Természetesen ahhoz, hogy az (1) tulajdonsé-
got értelmezni lehessen, teljesiilnie kell annak, hogy az els6 derivalt mindenhol
pozitiv.

Az elado a termékét értékesiteni szeretné a piacon. Amennyiben a termékét
nem tudja a vizsgalt idGszakban értékesiteni a piacon, akkor a késGbbiekben
nem tud vele mit kezdeni (pl.: megromlik vagy esztétikailag elavul). Ennek
az a kovetkezménye, hogy a hasznossagaban a termék mennyisége nem jelenik
meg, hanem csak az érte kapott ellenérték. Tovabbi feltétel, hogy olyan piacokat
vizsgalok, ahol az elado ki tud szolgilni minden lehetséges vevét.

Ezek a feltételek els6 ranézésre meglehetGsen szigortinak és specialisnak tiin-

nek, de egészen hétkoznapi példékat is tudok mutatni:

o Szoftverfejleszts: a legtipikusabb példa a szoftverfejleszts. Miutan el-
készitette a programot a program elkészitésére forditott pénz elveszett, ez
a tovabbiakban mar nem befolyasolja dontését, csak a programért befolyt
Osszeg érdekli. Természetesen az elkésziilt programot akarhany vasarlonak

el tudja adni.

e Ingatlank6zvetits: tekintsiink példaul egy ingatlankozvetitét, aki bizonyos
szami ingatlant megkapott értékesitésre. A szerz6dés azt mondja ki, hogy
az ingatlanok tulajdonosa minden lakasért egy meghatarozott 6sszeget akar

kapni. Ha az ingatlankdzvetits ezen ar felett értékesiti az ingatlant, akkor
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a bazison feliili részen egyenlé aranyban osztoznak. Amennyiben az ingat-
lankozvetits el6re rogzitett idén beliil nem tudja értékesiteni az ingatlant,
elvesziti az eladas jogat és az ingatlanok tulajdonosa valaki mast biz meg
az értékesitéssel. A rendelkezésre allo id6 révidsége miatt a kozvetits egy
ingatlant csak egy embernek tud kikozvetiteni. Ha 6§ nem veszi meg, nincs
id6 ujabb (lehetséges) vevs felkutatasara. Lényeges, hogy az ingatlankoz-
vetité minden (komoly) érdeklsdét ki tud szolgélni, tehat nem fordul el6 az

a helyzet, hogy tébben is licitalnak egy lakasra.

e Sportautdékészits: egy vallalkozas sportautokat készit. Egy auto elGallitdsanak
elére meghatarozott atlagkoltsége van. A sportautok irant kereslet mu-
tatkozik. Az érdekl6dskkel elére leszerzédik az iizem, és a gyartast csak
a szerz0dés megkotése utdn kezdi meg. Ebben az esetben nem keletke-
zik egyaltalan folos készlet, ezért nem lesz jelen a termék mennyisége a
hasznossagfiiggvényben. Feltessziik, hogy az iizem rendelkezik akkora ka-
pacitassal, hogy minden igényt kielégit. Az egységkoltség nem fiigg attol,

hogy hany auté gyartasara tudott leszerz&dni.

e Beduin: asivatagban él egy beduin. A teriiletén 1év6 homok irdnt néhanyan
(pl.: kiilonc amerikai turistak) érdeklddést mutatnak, és hajlandoak lenné-
nek pénzt is adni érte. Mivel a sivatagban b&séges mennyiségben talalhato
homok, ezért a beduin hasznossagérzetét nem fogja csokkenteni a csekély

mennyiségli homok hidnya, amit igy értékesit.

e Biztositd: a biztositd terméke a biztositas. Mivel a biztositok tékéje nagy,
igy nagy szamu iigyfelet ki tudnak szolgalni. A biztositasnak nincs fizi-

® ezért a termék mennyisége

kai megjelenési formaja, nem kell raktaroznia
még elvileg sem jelenhet meg a biztosito hasznossagaban. Erdemes hangsi-

lyozni, hogy a biztosité viselkedését is hasznossagfiiggvénnyel jellemezziik,

% Az informatikai nyilvantartas nehézségeitol tekintsiink el.
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tehat a biztosit6 a modelliinkben nem (feltétleniil) kockazatsemleges.

Az elad6 értékesitése fiigg a terméke aratol, a piaci kereslettl nem tudja
fiiggetleniteni magat. A biztosito rendelkezésére all egy vasarlasi valoszintiség
fiiggvény (V(P)). Ez a fiiggvény megadja, hogy ha a biztosité P &rat hatéroz
meg, akkor az érdekl6dSknek mekkora ardnya vasarolja meg a terméket. A piaci
szereplSk (érdeklsdck) szamat jeloljik n-nel. A D(P) = nV/(P) fiiggvény ekkor
egy hagyomanyos keresleti fiiggvény. Az elemzéseket én mégsem a keresleti fligg-
vénnyel végeztem el, mert az értékesitési bizonytalansagot a keresleti fiiggvény
nem jeleniti meg®.

V(P) vasarlasi valoszintiség fiiggvényt vissza lehet vezetni egyéni dontésekre:
az érdekl6dok rezervacios ara kiillonbozd, de az eladd nem tudja megkiilonboztetni
a vevoket, csak aggregdlt adatokat ismer, azaz ismeri a rezervaciok arak elosz-
lasat”. Biztositasi piacok esetén V(P) fiiggvényt vissza lehet vezetni a vagyon
eloszlasara is.

V (P) fiiggvényrél felteszem, hogy léteznek olyan P < P arak, amire V (P) = 1
és V(P) = 0. Masképpen megfogalmazva létezik olyan ar, amelyen mindenki ha-
jlando6 vésarolni, és létezik olyan, amelyen senki sem. V' (P) fiiggvényrdl felteszem

tovabba, hogy folytonosan differencialhato.

6Az 5. fejezetben szerepls értékesitési bizonytalansag nélkiili modellben hagyomanyos ke-
resleti fliggvényekkel végzem az elemzést.

"Ez alapjan beszélhetiink egyfajta informéaciés aszimmetriarol. Az érdeklédsk tisztaban
vannak sajat rezervacios arukkal, az eladé viszont csak ezek eloszlésat ismeri.
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3. Termékpiac

Ebben a fejezetben termékpiacokat elemzek. Termékpiac az, ahol bizonytalansag
csak abban van, hogy az elado el tudja-e adni a termékét. Ertékesités utan
az elad6d szadmara semmilyen vagyonvaltozas nem jelentkezik. A biztositasi piac
természetesen nem ilyen, mivel az értékesités utan is van kockézat, nevezetesen,
hogy bekdvetkezik-e kir vagy sem.

Termékpiacok esetén P valtozo a dontéshozo (egy szerzédésre jutd) nyereségét
jelenti. Az altalam felsorolt esetek tobbségében ez megegyezik a termék araval.
Pl ha a szoftverkészits szaméara az értékesités koltségeitdl eltekintiink®, akkor a
programért kapott bevétel teljes egészében nyereség lesz (a program kifejlesztésé-
nek koltségei elveszett koltségek, amelyek nem befolyasoljak a dontését). A be-
duin esetében a homok ellenértéke szintén teljes egészében nyereség. A sportauto
készit§ mar mas helyzet. Az § esetében a bevétel nem teljes egészében nyereség,
ennek egy része koltség. Ezekben az esetekben P alatt a nyereséget kell érteni. A
termék ara egyszerti dsszeadassal meghatarozhato: egységkoltség? plusz a dontés-
hoz6 nyeresége. Az egyszertiség kedvéért P véltozora ezekben az esetekben is
arként fogok hivatkozni, mert igy attekinthetGbb a dolgozat.

Felteszem, hogy V(0) = 1, azaz 0 aron (az eladénak 0 a profitja'®) mindenki
vasarol. Korabban mar feltettiik, hogy létezik olyan P érték, amire V(P) = 0,

azaz létezik olyan magas ar, amin mar senki sem hajlandé vasarolni.

3.1. EgyszereplSs termékpiac

Tekintsiik elGszor azt az esetet, amikor egy érdekl6dé van a piacon. Az elad6 P

arat hatarozott meg terméke aranak. A monopoélium hasznossagat a kivetkezé

8 A dolgozat egészében eltekintek a koltségektol, tiszta cseregazdasagokat vizsgalok.

YAz egységkoltségrdl feltettiik, hogy nem fiigg a sorozatnagysagtol.

10F]képzelhetd olyan szituicid is, hogy énkdltségen sem hajlandd béarki vasarolni. Ezzel az
esettel azért nem foglalkozom, mert csak a bizonyitasokat bonyolitja, de semmi lényeges valto-
zast nem hoz.
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képlet adja meg:

UC,P1)=V(Pu(C+P)+ (1-V(P))u(C), (2)

ahol U fiiggvény els6é argumentuma az elad6 indul6 vagyonat jelenti, a mésodik
az elado altal meghatarozott arat, a harmadik pedig a piaci létszamot. Piaci
létszam alatt azt értem, hogy hény (lehetséges) vevs van a piacon. Egyszereplds
piac esetén 1, kétszereplGs piac esetén 2 ...

A (2) képlet magyarazata: az elado V(P) valoszintiséggel tudja értékesiteni
termékét. Ennyi a valosziniisége annak, hogy az érdekl6dé rezervacios ara nagyobb
(nem kisebb) mint P. Ha az elad6 értékesiteni tudja termékét a C' + P vagyoni
helyzetbe keriil. 1 — V(P) a valosziniisége annak, hogy a monopoélium olyan
emberrel taldlkozik, akinek a rezervéacios ara kisebb mint P. Ebben az esetben

meghitsul az értékesités, a monopolium marad a C' vagyoni helyzetben.

3.1. Lemma. Az U(C, P, 1) figguény rogzitett C érték mellett P wvdltozdjaban
felveszi a mazimumdt a [0, P] intervallumon, tovdabbd a mazimum a [0, P] szakasz

belsd pontja, tehdt a derivdlt értéke 0 ebben a pontban.

BIZONYITAS.
Mivel u és V(P) fiiggvények folytonosan differencialhatoak, ezért f(P) =
U(C, P,1) fiiggvény is az. A Weierstrass tétel szerint az f fliggvény felveszi a

szélséértékeit a [0, P] zart intervallumon. Tudjuk tovdbba, hogy

U(C,0,1) =U(C,P,1) = u(0),

és olyan P € (0, P) értékekre, melyekre V(P) > 0 (tehat P > 0)



Ilyen P pont biztosan létezik, mert ha minden P € (0, P) pontra V(P) = 0,
akkor ez ellentmond a V(P) fiiggvény folytonossaganak, hiszen V' (0) = 1. A ma-
ximumhely tehat a [0, P] intervallum belss pontja. Mivel az f fiiggvény a vizsgalt
szakasz minden pontjaban derivalhato, ezért a maximumhelynél a derivaltnak 0-

nak kell lennie.
O

3.2. Megjegyzés. A mazximumbhely egyedisége nehezebb kérdés. Természetesen,
ha f(P) = U(C, P,1) fiigguény szigorian konkdv, akkor a maximumhely eqyér-
telmi, de ez nem sziikséges feltétel. Nagyon nehéz olyan feltételt adni, amely (elég
tagan) biztositja, hogy a mazimumhely egyértelmd. Ennek ellenére a numeriku-
san vizsgdlt esetekben nem fordult eld olyan eset, amikor a mazimumhely nem

egyedi volt (lasd 6. fejezet).
A dolgozat tovabbi részében felteszem, hogy az optimalis ar egyedi.

3.3. Allitas. Egyszereplds termékpiac esetén az eladd olyan P drat hatdroz meg,

amelyre:

—V'(P)(u(C + P) —u(C)) = V(P)u/'(C + P). (3)

BIzZONYITAS.

Derivalom P szerint a (2) kifejezést:

UL(C, P, 1) = V/(P)u(C + P) + V(P)u/(C + P) — V'(P)u(C), (4)

ahol Uy(C, P,1) az U(C, P, 1) figgvény mésodik argumentuma szerinti derivaltat
jelenti.

A 3.1. Lemma é&llitdsa szerint a maximumhelyen a fiiggvény derivaltja 0.
Egyenlévé teszem (4) kifejezést O-val. Atrendezés utan adodik az allitas bi-

zonyitasa.
0

25



3.4. Megjegyzés. A 3.3. Allitasban nem dllitom, hogy nem mazimumhelyen
nem teljesiilhet a (3) dsszefiiggés.

A (3) osszefiiggésnek kozgazdasagi jelentése is van. Az egyenlet bal oldalan
allo kifejezés jelentése: ha megvaltozik az ar, akkor mennyivel valtozik a hasz-
nossag amiatt, hogy megvaltozik az értékesitési valosziniiség. A jobboldalon allo
kifejezés jelentése: valtozik a hasznossag amiatt, hogy dragabban vagy olcsobban
értékesiti az elad6 a termékét. Optimumban a két hatdsnak meg kell egyeznie.

Egyszemélyes termékpiac esetén a hasznossigmaximumot biztosité arat P*!
modon jelolom. A hasznossagmaximumot ado arra optimalis vagy egyensilyi

arként is fogok hivatkozni.

3.5. Allitas. Ha az f(P) = U(C, P, 1) figgvény kvdzikonkdv, akkor kockdzat-
kerild (u" < 0) dontéshozd esetén az eqyszereplds termékpiac optimdlis dra kisebb

mint a nyereségmazimumot biztosito dr (P*P™).
BIZONYITAS.
A varhato nyereséget a kdvetkezG Osszefiiggés adja meg:

pm(P) = V(P)P. (5)

A pm fiiggvényrdl szintén allithato hogy folytonosan derivalhato, tehat a Wei-

erstrass tétel szerint felveszi a szélsGértékeit. Tovabba pm(0) = pm(P) = 0, és
létezik olyan P € (0, P), mire V(P)P > 0. Az el6z6 megallapitisokat figye-
lembe véve kijelenthetd, hogy a nyereségmaximumot biztosité drban a derivalt 0.

Derivalom az (5) kifejezést, majd a derivaltat egyenl6vé teszem 0-val:
V(P)P+V(P)=0. (6)
A (6) kifejezést atrendezem a kovetkezs alakra:

V(P)=-V'(P)P. (7)
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Megmutatom, hogy az U(C, P, 1) fiiggvény derivaltja a nyereségmaximumot
biztosito ar esetén negativ. Ebbdl mar kovetkezik a lemma allitasa: az f(P) =
U(C, P, 1) fiiggvény kvazikonkav, ami azt jelenti, hogy a derivalt csak egyszer valt
elGjelet, tehat a hasznossagmaximumot biztosito &rnak kisebbnek kell lennie, mint
nyereségmaximumot ado ar.

Az U(C, P,1) fiiggvény derivaltjat megadja a (4) kifejezés. A nyereségmaxi-
mumot biztositd ar esetén fennall a (7) Gsszefiiggés is. A (4) kifejezésben V(P)

helyére behelyettesitem a (7) Osszefiiggést:
V/(Pm) (u(c 4 PP y(C) — o/ (C + P*pm)P*pm) . (8)

A (8) osszefiiggésben V/(P*P™) értéke negativ, tehat az egész kifejezés elGjele
az u(C + PP") —u(C) —u/(C' + P*™) P*P™ szorzbtényezd elGjelétdl fiigg. o' (C +
P P kifejezés az u(C + P*P™) — w(C') differencia lineéris kozelitése. Az u

fliggvény konkav, ezért
u(C + PP™) —u(C) > u'(C + PP™) PP, (9)

tehat az U(C, P, 1) fiiggvény P szerinti derivaltja negativ a nyereségmaximumot

biztosito ar esetén (Us(C, P*™, 1) < 0).
0

A 3.5. Allitas interpretalhato kozgazdasagtanilag is. Mivel az elad6 kockazat-
keriils, és bizonytalansag jelentkezik a termék értékesitésénél, ezért megelégszik a
nyereségmaximumot biztosito 4rnél alacsonyabb arral is, amelyet viszont nagyobb

valoszintiséggel realizal.

3.6. Megjegyzés. A kizgazdasdgi megérzés azt sugja, hogy minél kisebb az elér-
hetd nyereség az indulo vagyonhoz képest, anndl kevésbé tér el hasznossagma-
zimumot biztosito dr a nyereségmaximumot ado drtol. A megérzés aldtdmasz-

thato matematikailag is. Ahogy P csokken, u'(C + P)P egyre jobb kozelitése
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u(C + P) —u(C) kilonbségnek, tehdt az
w(C + P) —u(C) —u'(C+ P)P

kifejezés értéke egyre kizelebb keril a 0-hoz. Ez azt eredményezi, hogy az U(C, P, 1)
fiigguény derivdltjanak értéke is egyre kozelebb keril a 0-hoz, ezért vélhetden a
hasznossigmazimumot biztosito dr nem lesz messze a nyereségmazrimumot biz-
tosito artol. Természetesen ezen észrevételem nem szdmit bizonyitdsnak. Ext

kérdéskort részletesen vizsgdlom a 6. fejezetben.

3.7. Megjegyzés. A 3.5. Allitis megfogalmazhatd kockdzatkedveld dontéshozora
15. Fkkor természetesen az az dllitds, hogy kockdzatkedveld dontéshozo a nyereség-
mazimumot biztosité drndl magasabb drat hatdroz meg. Ekkor a (9) dsszefiiggés-

ben forditott a relacio, az dllitdas tébbi része analog.

3.2. Tobbszereplds termékpiac

Az el6z6 alfejezetben megvizsgaltam az elado viselkedését egyszereplds piac esetén.
Ebben az alfejezetben megvizsgalom, hogy viselkedik a biztosit, ha nem egy, ha-
nem tobb érdekl6dé van a piacon.

KétszereplGs piac esetén az eladd hasznossdga, ha P arat hataroz meg a ter-

mékének:

U(C,P,2) =

= V(P)*u(C +2P) 4+ 2V (P)(1 — V(P))u(C + P) + (1 — V(P))*u(C).
(10)

Az elado V(P)? valoszintiséggel tudja mindkét érdeklsdének eladni a ter-
mékét, ekkor a C' + 2P vagyoni helyzetbe keriil. 2V (P)(1 — V(P)) valosziniiség-
gel csak az egyik szerepld veszi meg a terméket, (1 — V(P))? valosziniiséggel
pedig egyik sem. A felirds modjabol latszik, hogy az értékesitések fliggetlenek

egymastol. Abbol, hogy az elsé érdekl6dének el tudta-e adni a monopdlium a

28



terméket, semmilyen tobbletinformécié nem koévetkezik a masodik érdeklgdére
vonatkozoan. A rezervacios arak eloszlasa véletlenszert (kiismerhetetlen) a so-
kaségban.

Ha nem csak kettd, hanem n szerepld van a piacon, az elad6é hasznossagat az

alabbi 0sszeggel tudjuk felirni:

U(C, P,n) = En: ((Z) V(P) (1 — V(P))" *u(C + kP)) . (11)

k=0

Az értékesitések most is fiiggetlenek egyméstol (lasd korabbi megjegyzésemet).
Erdemes felfigyelni arra, hogy az eladé hasznossagara érvényes a kovetkezo

rekurziv Osszefiiggés:
U, Pn)=V(P)UC+P,Pn—-1)+(1-V(P)U(C,P,n—1). (12)

3.8. Allitas. Rogzitett P dr esetén az eladd hasznossdga n+1-szereplds piac esetén

nagyobb, mint n-szereplds piac esetén.

BizONYITAS.

Felhasznélva a (12) Osszefiiggést felirhatom a kovetkezd egyenlGséget:
U(C, P+ 1) — U(C, P,n) = V(P) <U(C + P, Pn)—U(C,P, n)). (13)

MaAsrészrol

(14)
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Mivel v’ > 0, ezért (14) kifejezés pozitiv, amib6l kovetkezik, hogy (13) kifejezés

is pozitiv, amibdl kovetkezik, hogy:

U(C,Pn+1) >U(C, Pn),

ami a bizonyitani kivant allitas.

HipPOTEZIS.
Termékpiac esetén a monopol helyzetii elad6 és a vevék érdeke el-

lentétes: az eladd a piaci méret novelésében érdekelt.

3.9. Kovetkezmény. Termékpiac esetén a monopol helyzetben levd elado a piaci

létszdm novelésében érdekelt.

BIZONYITAS.
P*"-nel jelolém az n-szereplGs piacon az elad6 haszonmaximalizaloé arat. A

3.8. Allitas alapjan:
UC, P n+1)>U(C,P™ n). (15)

MAésrészrol

UC, P n+1)>U(C, P™ n+1), (16)

mivel P*"*! ar n + 1-szereplds piac esetén a legnagyobb hasznossagot biztositja.

A (15) és (16) oOsszefiiggések alapjan:
UC, P n+1) > U(C, P™ n),

amit bizonyitani akartam.
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3.10. Megjegyzés. Erdekes lenne meguizsgdlni, eqy olyan modellt is, ahol a biz-
tositd bizonyos dsszeq riforditdsdval novelni tudja a piac méretét. Ilyen tipusi

piacokkal eddig nem foglalkoztam.
A 3.1. Lemma allitasat altalanosithatjuk n szerepld esetére is.

3.11. Lemma. Az U(C, P,n) figguény rigzitett C' és n érték esetén P vdltozdjd-
ban felveszi a mazimumdt a [0, P] intervallumon, tovdbbd a mazimum a [0, P]

szakasz belsd pontja, tehdt a derivdlt értéke 0 ebben a pontban.

BIZONYITAS.
Mivel u és V(P) fiiggvények folytonosan differencialhatoak, ezért f(P) =
U(C, P,n) fiiggvény is az. A Weierstrass tétel szerint az f fliggvény felveszi a

szélsGértékeit a [0, P] zart intervallumon. Tudjuk tovabbé, hogy
U(C,0,n) =U(C,P,n) =u(C),
és olyan P € (0, P) értékekre, melyekre V(P) > 0
U(C, P,1) > u(C).

Ilyen P pont biztosan létezik, mert ha minden P € (0, P) pontra V(P) = 0,
akkor ez ellentmond a V' (P) fiiggvény folytonossaganak, hiszen V' (0) = 1. A ma-
ximumhely tehat a [0, P] intervallum belss pontja. Mivel az f fiiggvény a vizsgalt
szakasz minden pontjaban derivalhato, ezért a maximumhelynél a derivaltnak 0-

nak kell lennie.
O

Ismét jelzem, hogy nagyon nehéz olyan feltételt adni, amely esetén a maxi-
mumhely egyedisége biztositott. A dolgozat tovabbi részében felteszem, hogy a

varhato hasznossag P szerinti maximuma minden C' és n esetén egyedi.
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3.12. Allitas. n-szereplds termékpiac esetén az eladd olyan P drat hatdroz meg,

(n
n—1

+V(P)Y (

k=0

amelyre:

—_

V/(P) (

0

3

1) V(P 1 = V(P)" "M u(C + (k+1)P) —u(C + kP))> +

i

.

(17)

BIzONYITAS.

Derivalom P szerint a (11) kifejezést:
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(18)
A 3.11. Lemma allitdsa szerint a maximumbhelyen a fiiggvény derivaltja 0.
Egyenlové teszem (18) kifejezést O-val. Atrendezés utan adodik a bizonyitani
kivant allitas.
O
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Az egyszertibb kezelhetdség miatt bevezetem a kovetkezd jeloléseket:

dU(C, P,n) = Z (Z) V(P)*(1 — V(P)" " "/ (C + kP), (19)
ddU(C, P,n) = Zn: (Z) V(P)*(1 = V(P)" " " (C + kP). (20)

A (19) kifejezést felhasznalva a US(C, P,n) derivaltat tomorebb formaban is
ki tudom fejezni:

Uy(C, P,n) =

—V'(P) (U(C Y P Pn—1)—U(C,Pn— 1)) +V(P)dU(C + P,P,n —1).

(21)
A dolgozat tovabbi része szempontjabol fontos, hogy a (12) rekurziv Gsszefiig-

gés igaz dU illetve ddU fiiggvényekre is:
dU(C,P,n) =V(P)dU(C + P,Pn—1)+ (1 -V (P))dU(C, P,n — 1),

ddU(C, P,n) = V(P)ddU(C + P, P,n — 1) + (1 — V(P))ddU(C, P,n — 1).

HIPOTEZIS.

Termékpiac esetén a monopol helyzetii eladé a nyereségmaximumot

ad6 arnal kisebb arat allapit meg.

3.13. Allitas. Kockdzatkerild dintéshozd esetén (u” < 0) amennyiben f(P) =

U(C, P,n) figguény kvdzikonkdv, akkor P*™ kisebb, mint a nyereségmazimumot

biztosito dar (P*P™).
BIZONYITAS.

A varhato nyereséget a kdvetkezs Osszefiiggés adja meg:

pmn(P) = i ( (Z) V(P)*(1 - V(P))”’“kP) = nV(P)P. (22)

k=0
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A (22) 6sszefiiggés megmutatja, hogy a nyereségmaximumot biztosito ar nem fiigg
attol, hogy hany személyes a piac, ami nyilvanvalo, hiszen a nyereségmaximali-
zalas kockazatsemlegességet jelent. A 3.5. Allitas gondolatmenetét felhasznalva
megallapithato, hogy pm,, felveszi a maximumat, tovabba a maximumhelyen a

derivalt 0. Azt is tudom, hogy a nyereségmaximumot biztosito ar esetén

V(P) = —V'(P)P. (23)

Most is azt fogom megmutatni, hogy az U(C, P,n) fiiggvény P szerinti par-
cidlis derivaltja a nyereségmaximumot biztositd ar esetén negativ. Az f(P) =
U(C, P,n) fiiggvény kvazikonkavitasabol kovetkezik, hogy a derivalt csak egyszer

valt elGjelet, amib6l mar kovetkezik a bizonyitani kivant allitas.

Uy(C, P*P™ n) =
= V(PP (U(C + PP PP 5 — 1) — U(C, PP 0 — 1))+
LRV (PPMAU(C + PP™, P g — 1) =
=nV'(P*™)A,

ahol

A =U(C+P™", PP n—1)—U(C, P*P™, n—1)—P*P"dU(C+P*™, P*™ n—1).

Megmutatjuk, hogy A > 0:

A pu—
= U(C + PP™ P —1) — U(C, P, n— 1))+
—_PPAU(C + PP PP — 1) =

n—1
=> (n k 1) V(PP = V(PP mu(C, P ),
k=0

34



ahol

mu(C’, P*pm7k) _ U(O+(l€+1)P*pm) —U(C—i-kp*pm) —P*me/(C—i-(k—i-l)P*pm),

Mivel u konkav, ezért mu(C, P*™ k) mindig pozitiv, amibdl kovetkezik, hogy
A értéke is mindig pozitiv. Ha A értéke pozitiv, akkor V'(P)A kifejezés értéke
negativ, tehat U(C, P,n) fiiggvény P szerinti deriviltja a nyereségmaximumot

biztosité pontban negativ.
OJ

A kovetkezSkben megmutatom, hogy termékpiac esetén minél nagyobb a piac,
annal dragabb a piacon 1évé termék. Az allitds bizonyitasahoz sziikségesek a

kovetkezd lemmaék.

3.14. Lemma. Amennyiben a, b, ¢ és d szamokra teljesiil, hogy b és d eldjele

megegyezik, tovdbbd: § > 5, akkor

a a+c ¢

b b+d
B1zONYITAS.
a > C
b d
ad > c¢b

ab+ad > ab+cb

a
b b+d

Hasonléan be lehet latni az egyenlGtlenség masik felét is.
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3.15. Lemma. Legyenek uy, us, ... u, olyan hasznossdgfigguények, amelyekre tel-

jestil a kockdzatelutasitas csokkend mértéke. Legyen

v(z) = aruy () + agua(x) + - - - + apun(x),

ahol a; > 0! Ekkor v(z) fiigguény is hasznossdgfiigguény, tovibbd v fiigguényre is

teljesiil a kockdzatelutasitds csokkend mértéke.

BIZONYITAS.

v hasznossagfiiggvény, hiszen hasznosségfiiggvények linearis kombinaci¢ja is
hasznossagfiiggvény.

A lemma bizonyitasat eldszor csak két hasznossagfiiggvényre mutatom meg,

ketténél tobb hasznossagfiiggvényre az allitast teljes indukcioval bizonyitom.

d (_v”(:c)> d (_ auy(z) +042U’2’(3?)) f(z) (24)

dx \ v'(z) T dr au) (z) + apuby(x)

ahol
flz) =

= ayu(x)oqu) (x) + agul (z)agusy (z)+
+aquy'(x)guy(z) + aouy (z)aquy (x)+
—aquy (z)oquy (z) — aul (x)couy () +
—aquy (z)aguly(x) — aguy (x)oyuf (x)
és

o(w) = (4 (2) + azu(0))

g(x) fiiggvény értéke pozitiv. Belatom, hogy f(x) fiiggvény értéke is pozitiv.

Al (—“7(“)) < 0 feltételbsl tudjuk, hogy

' (w)us (z) > i ()uy (z) (25)
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és

"

uy (w)uy(x) > uh(w)uy(x). (26)

A (25) és a (26) egyenlStlenséget dsszeszorozzuk, majd gyokot vonunk!:

V' (@)uy ()uy (w)uh (@) > uf (2)uz(z). (27)

Alkalmazva a szamtani és mértani atlag kozti egyenlGtlenséget kapom, hogy:

ut' (x)up(x) + uy' (2)u) (z)
2

> uy (@) (x). (28)

A (25), (26) és (28) osszefiiggésekbdl kovetkezik, hogy f(z) is pozitiv. Ha f(x)

,Ull (X)
V' (z)

és g(z) is pozitiv, akkor a (24) egyenldség értelmében -L <—

> < 0, amit
bizonyitani szerettem volna.

Teljes indukciohoz vezessiik be a kovetkezd jelolést:

vi(z) = Zakuk(az).

Az eddigiek értelmében i = 1-re és i = 2-re teljesiil, hogy v; fliggvényre a kockaza-
telutasitas csokkend mértéke a jellemzs. Belatom, hogy ha v; fiiggvényre teljesiil
a csokkend mértékd kockazatelutasitas, akkor v, i-re is teljesiil. A bizonyitas
készen van, hiszen:

Vit1 = Vi + Qp1Uiq1-

A lemma feltételei szerint u,;,; fiiggvényre teljesiil a csdkkend mértékii kockéza-
telutasités, és ez a tulajdonsag az indukcios feltétel szerint v;-re is teljesiil. Igy
vi+1 két olyan hasznossagfiiggvény nemnegativ linearis kombinacioja, amelyekre

teljesiil a cskkend mértékii kockdzatelutasitas; a bizonyitas els6 részének értel-

LA (25) és a (26) Osszefiiggések alapjan allithatom, hogy a (27) egyenl6tlenség bal oldalan
a gyokjel alatt allo kifejezés pozitiv, igy ha uf(z)uf(z) kifejezés negativ, (27) egyenlétlenség
akkor is teljesiil.
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mében ennek a tulajdonsdgnak v, -re is teljesiilnie kell. U

U//

3.16. Lemma. Ha u hasznossdagfigguényre (—7)/ < 0, akkor

d ( ddU(z,P,n) <0
dx dU(z, P,n) '

BIZONYITAS.

Legyen
v(z) =U(z, P,n).

Barmilyen rogzitett P érték esetén v fiiggvény is hasznossagfiiggvény, hiszen hasz-

nossagfiiggvények linearis kombinacidja, tovabba:
v'(z) = dU(x, P,n)

és

V"' (x) = ddU(x, P,n).

A 3.15. Lemma értelmében - (—U”(I)> < 0, ami a bizonyitani kivant allitas.

O

u//

3.17. Lemma. Tudjuk. hogy u hasznossdagfigguényre (—7)/ < 0. Ekkor y >0

d dU(z +y, P,n)
— > 0.
de \U(z 4y, P,n) — U(x, P,n)

esetén:

BizONYITAS.

d ( dU(z 4y, P, n) ) _ g, (29)

dx \U(z +y, P,n) — U(z, P,n)
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ahol a derivaléasi szabalynak megfelelGen:

f pu—
=ddU(z +y, Pn)(U(z +y, P,n) = Ulz, P,n))+
—dU(x +y, P,n)(dU(x +y, P,n) —dU(z, P,n))
és
g= (U(x+P,Pn)—U(x,Pn))
A (29) tort nevezGje mindig pozitiv, igy csak a szamlalorol kell bebizonyitani,

hogy pozitiv.

Ha fennall, a

ddU(z +vy,P,n)  dU(x+y, P,n) —dU(z, P,n)
dU(z +y, P,n) Ulx+y,P,n)—U(z, P,n)

(30)

egyenlStlenség, akkor a (29) tort szamlaloja pozitiv. A (30) egyenlStlenség pedig

fennall, mert a Cauchy kozépértéktétel miatt létezik 0 < o < y, hogy a (30)

P,
k ddU (z+a,Pn)

egyenlGtlenség jobboldala megegyezi U (ot Pn)

kifejezés értékével. Innen a

3.16. Lemma allitasabol kovetkezik a (30) egyenlGtlenség. O

u/l

3.18. Megjegyzés. Tudjuk. hogy u hasznossdgfiiggvényre (—7)/ < 0. FEkkor

d dU(x —y, P,n) <0
dx \U(x —y,P,n) —U(x, P,n)

y > 0 esetén:

allitds is igaz.

BIZONYITAS.
A bizonyités teljesen a 3.17. Lemma bizonyitasdnak mintajara elvégezhetd.

A kiilonbség csak annyi, hogy a (30) egyenlGtlenség helyett a

ddU(z —y,P,n) dU(z —y,P,n) —dU(x, P,n)
dU(m—y,P,n) U(x—y,P,n)—U(x,P,n)
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egyenl6tlenséget kell belatni. A Cauchy kozépértéktétel értelmében most is létezik

egy 0 < a < y szdm, amire:

ddU(x —a,P,n)  dU(x —y,P,n)—dU(z, P,n)
dU(x —a,P,n)  Ulx—y,Pn)—U(x,P,n)

3.16. Lemma értelmében

ddU(z —y,P,n)  ddU(z — «a, P,n)
dU(z —y, P,n) dU(x —a, P,n)’

amit bizonyitani szerettem volna.

3.19. Allitas. Tudjuk, hogy u hasznossdgfiiggvényre a kockdzatelutasitds csik-
kend mértéke a jellemzd ((—Z—l,/)/ < 0). Ekkor:

Uy(C,P°n) =0 = UyC, P’ n+1)>0.

BIZONYITAS.
Us(C, PP n) =
=nV'(P)UC+ P, P',n—1)—U(C, P’ n—1))+ (32)
+nV (P*)dU(C + P°, P’,n — 1) =
=0.
A (32) osszefiiggést a célomnak jobban megfelelg alakra hozom:
V(P dU(C + P°, P%,n — 1

V(PY) T UC+P, PO n—1)—U(C, PO n—1)
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Mésrészrol

Uy(C,P° n+1) =
=(n+ DV (POYU(C + P°, P’ n) —U(C, P’ n)) (34)
+(n+ 1DV (PHAU(C + P°, P° n).

A (34) derivalt elGjelének meghatarozasahoz elég a

V(P
V(P)

és a
dU(C + P°, P° n)
UC+ P°, PO n)—U(C,P%n)

(35)

kifejezések kozti relacio eldontése. Felhasznalom a (33) osszefiiggést, igy tulaj-

donképpen a
dU(C'+ P°, P° n—1)
UC+ PP n—1)—U(C,P°n—1)

(36)
és a (35) kifejezések kozti relacio eldontése a cél.

dU(C + P°, P° n) f
UC+ PO, Pn)—U(C,P\n) g’

ahol
f=V(PYAU(C+ P°+ P°, P’ n—1)+ (1 =V (P°)dU(C + P°, P’ n — 1)
és
g ==
— V(PY) (U(O + PO+ PO PO — 1) — U(C + P° P%n — 1)>+
(1= V(PY) (U(c + P PO — 1) — U(C, P°,n — 1)).
A 3.14. Lemma és a 3.17. Lemma allitasat felhasznalva adodik, hogy a (35)
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tort értéke nagyobb, mint a (36) tort értéke, ami azt jelenti, hogy a derivalt értéke

pozitiv.

O

HIPOTEZIS.

Termékpiac esetén a monopol helyzetii elad6 és a vevék érdeke el-

lentétes: a vevdk a piaci méret csokkentésében érdekeltek.

3.20. K6évetkezmény. Termékpiac esetén ha a f(P) = U(C,P,n) figguény
minden n esetén kvdzikonkdv és az u hasznossdgfiigguényre teljesiil a csékkend
mértéki kockdzatelutasitds feltétele, akkor P*™ < P*"*! azaz n+ 1-szereplds piac

esetén az optimdlis dr magasabb, mint n-szereplds piac esetén.

BIZONYITAS.
A bizonyitas a 3.19. Allitasbol kovetkezik: a f(P) = U(C, P,n) fiiggvény
kvazikonkavitasa azt jelenti, hogy a P szerinti derivalt csak egyszer valt elGjelet.

A P*" pontban pozitiv, igy P*™ < P*"+1,
]

Ezen hipotézis bizonyitashoz haszndlt allitdsok egyikéhez sem volt sziikség
a kockazatelutasitas feltételéhez csak ahhoz, hogy a kockazatelutasitas mértéke
csOkkenjen a vagyon novekedésével. A szakirodalomban népszerii az olyan hasz-
nossagfiiggvény (lasd.: [12]), amely kis vagyonok esetén kockazatkeriils, nagy
vagyonok esetén kockizatkedvels'?. Ezen hasznosségfiiggvények esetén a kockéaza-
telutasitas mértéke nem feltétleniil csékken a vagyonnal, de vannak koztiik ilyenek
is (példaul a korabban mar emlitett u(x) = —e " + ¢*). Ezekre a hasznossag-

fiiggvényekre is érvényesek a megfogalmazott hipotézisek. A kockazatelutasitas

12Tlyen hasznossagfiiggvénnyel probaljak magyarazni azt a tényt, hogy egyes emberek bizto-
sitast kotnek és lottoznak egyszerre.
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(u” < 0) feltételét csak annak bizonyitasara hasznaltuk fel, hogy a haszonma-
ximalizal6 ar alacsonyabb a nyereségmaximalizald arnal. Természetesen ez nem
marad érvényben.

Masik lehetséges kiterjesztés a Markowitz féle (lasd.: [12]). Ilyen tipusi hasz-
nossagfiiggvények konkavitasa tobbszor is valtozik, igy a megfogalmazott tételek
segitségével nem tudjuk meghatarozni az elado viselkedését.

Annak bizonyitasahoz, hogy n-szereplés piac esetén az ar alacsonyabb, mint
n + 1-szereplGs piac esetén, felhasznaltam, hogy az eladé viselkedésére a kockaza-
telutasitas csokkend mértéke a jellemz6. Az eladd viselkedésére altalaban a
csOkkens mértéki kockazatelutasitéast szokéas feltenni, de érdekes megvizsgalni,
hogy lehet-e valamilyen allitast megfogalmazni, ha az eladéra névekvs mértékii
kockézatelutasitas a jellemzé.

A 3.15. Lemmahoz hasonl6an nem lehet allitani, hogy tobb olyan hasznossag-
fliggvény linearis kombinacidjara is a kockazatelutasitas novekvs mértéke a jel-
lemzd, amelyek a kockdzatelutasitas novekvs mértékét mutatjak. Az ellenpélda

megalkotasahoz sziikség van a kovetkezd lemmaéra.

3.21. Lemma. Legyen v(x) figguény folytonos az [a,b] intervallumon. Tudjuk,

11 !
hogy v'(x) > 0, v"(x) < 0 és <—1;,((j))> > 0 az [a,b] intervallumon. Ekkor

megadhatd egy olyan u(x) legaldbb kétszer folytonosan derivdlhato fiigguény, amely

az [a, b] intervallumon egyenld lesz v(x)-szel és v’ > 0, u” <0, (—Z—l,/) > 0 a teljes

szdmegyenesen.

BizONYITAS.

11 /
A <—";,((;))> > 0 feltétel egyenértékii

In(v'(x))" <0 (37)

feltétellel. A (37) feltétel azt mondja ki, hogy az In(v'(x)) fiiggvény konkav az

la, b] intervallumon.
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Bevezetem a kovetkezd jeloléseket:

e
()|
_ Z((j)) =B
(5] -

A feltételek értelmében A, AA, B és BB mindegyike pozitiv véges szam.

ln(u'(m)) = +c
x4+ 0 b

x < a esetén, ahol @ > 0 és f < —a. Ekkor In(u/(x)) folytonos, szigortan
monoton csokkend és konkav lesz a [—o0,a] intervallumon. Meghatarozom « és

B értékeket ugy, hogy lim, ., In(v'(z)) = —A és lim,_,,_ In(v/(z))” = —AA

teljesiiljon.
xll,r(?_ In(u'(z)) = xligl_ _ﬁ -
(6]
T a+p? - (38)
Jim In(u/(2))" = lim 2(x j— By~
o
R .

Megoldva a (38) és (39) egyenletekbdl allo egyenletrendszert kapom az o =

3 r3 2 2
42‘7 és f=—a— ﬁ értékeket.

Meghatarozom ¢; konstans értékét gy, hogy In(u/(z)) folytonos legyen az a

pontban.
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Legyen
In(u'(z)) = —y(x — §)* + ¢,

x > b esetén, ahol v > 0 és § > b. Ekkor In(u'(x)) folytonos, szigorian monoton
csokkend és konkav lesz a [b, 0o intervallumon. Meghatarozom  és § értékeket

/—_

ugy, hogy lim, 4 In(v/(z)) = —B és lim,_;; In(u/(x))” = — BB teljesiiljon!

lim In(v/(z))" = lim —2y(z —§) =

T—a— z—b+
— 2y(b—6)=—B (40)

. / " T 9 —
xlglgr In{u'(x))" = g}g& 27

= -2y=-BB (41)

Megoldva a (41) egyenletet ~y értékére % adodik. Visszahelyettesitve v ér-
tékét a (40) egyenletbe « értékére % adodik. Meghatarozom c, konstans értékét

gy, hogy In(v/(x)) folytonos legyen a b pontban.

Osszességében meghataroztam In(u'(z)) fiiggvényt a teljes valés szaimegyene-

sen. Mivel In(u/(z)) konkav és kétszer derivalhato, ezért
o’ /
(—?) > 0.

Jelolje In(u/(z)) fliggvényt a tovabbiakban f(x). E fiiggvény segitségével fel

teljesiil.
tudom irni u/(z) fliggvényt:
u(z) = el @, (42)

A (42) osszefiiggésben konnyen lehet latni, hogy «/(x) > 0. Mivel In(u/'(z)) figg-

vény csokkend és derivalhato, ezért




Tudom, hogy v’ > 0 ezért a (43) Gsszefiiggés miatt u” < 0. Az [a, b] intervallumon

kiviil u(x) fiiggvény integralassal kaphato meg:

ha z < a és

ha xz > b.

3.22. Példa. Legyenek uy és us olyan hasznossdagfiiggvények, amelyekre teljestil

a kockdzatelutasitas novekvd mértéke. Ekkor:
v(x) = ui(x) + us(z)

hasznossdgfiigguényre nem mindig teljestil a kockdzatelutasitds novekvd mértéke.

BIZONYITAS.

A kovetkezs példa soran uy és us hasznosségfiiggvényre is a kockdzatelutasitas
novekvs mértéke a jellemzd, a két fliggvény Osszegére ennek ellenére sem teljesiil
a kockazatelutasitas névekvs mértéke.

Legyen a [0, 1] intervallumon

és

Ekkor u}(z) = (z — 2)%, uf(z) = 2(z — 2) és

(i) - (2=0) - ()




1 /
A [0, 1] intervallumon teljesiil, hogy u] > 0, u} < 0 és (—Z—,i) > 0, ezért a
3.21. Lemma értelmében u, fliggvényt ki lehet terjeszteni a valos szamegyenesre
ugy, hogy u; hasznossigfiiggvényre a kockazatelutasitas névekvs mértéke legyen

a jellemz6. Legyen u; egy tetszéleges ezen kiterjesztések koziil.

Hasonloan uy(z) = 10 (755 — 1)2, uj(z) =+ (& — 1) és

() - () ()

/
A [0, 1] intervallumon teljesiil, hogy u), > 0, uj < 0 és (—u—,2> > 0, ezért a 3.21.

Lemma értelmében us fliggvényt is ki lehet terjeszteni a valds szamegyenesre
ugy, hogy us hasznossigfiiggvényre a kockazatelutasitds névekvs mértéke legyen

a jellemz6. Legyen most is uy egy tetszoleges ezen kiterjesztések koziil.

Legyen
A [0, 1] intervallumon v' > 0, v” < 0.

(_v”(w))/ _ (_u'l’(x) —l—u’Q’(x))/ 2= +i(E - ’: @)
V() ui () + uh(z) (x—2)2+10 (& —1)° g(x)’

100

ahol
flz) = -2, 00400222 + 8, 4084z + 10, 388

) g(z) = ((x — 27 +10 (o= - 1)2)2.

A [0, 1] intervallumon f(x) és g(z) értéke is pozitiv, tehat (44) derivalt értéke
negativ, ezen az intervallumon a kockézatelutasitias csokkend mértéke jellemzd

v(x) hasznossagfiiggvényre.
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A 3.22. Példdban belattam, hogy a névekvé kockazatelutasités tulajdonsaga
nem 6rzédik meg hasznossagfiiggvények linearis kombinacidjaval. A 3.23. Lem-
maban viszont bebizonyitom, hogy amennyiben a hasznossagfiiggvények harma-
dik derivaltja negativ, akkor a novekvés kockazatelutasitas tulajdonsag is meg6rzo-

dik hasznossagfiiggvények linearis kombinacidjaval.

3.23. Lemma. Legyenek uq,us,...u, olyan hasznossdgfigguények, amelyekre az

"
)

la, b] intervallumon teljesil, hogy w)” < 0. Legyen

v(z) = aruy () + agua(x) + - - - + ayun(x),

ahol oy > 0. Ekkor v fiigguény is hasznossdagfiigguény, tovdbbd az |a,b| interval-

n

lumon v fligguényre is teljestil, hogy v < 0, ami biztositja a (—"j}—/,/)/ > (0 feltétel

teljestilését.

BIzZONYITAS.

v hasznossagfiiggvény volta egyértelmd.

V" (x) = aqul’(x) + couy () + - - + aul ().

"
i

Mivel a; > 0 és u)’(x) < 0 ha = € [a,b], ezért v"'(x) trividlis modon negativ.

Mésrészrol
V@) @) (@) — (")) (45)
o('(x)/) (v'())? '
Ha v" < 0, akkor (45) kifejezés értéke is negativ.
U

3.24. Megjegyzés. A 3.23. Lemma dllitdasa sajnos csak korldtozott értékd. v <
0 feltétel azt jelenti, hogy u' figgvény konkdv. Osszességében u' figguénynek foly-
tonosnak, pozitivnak, szigorian monoton csokkendnek és konkdvnak kell lennie.

Sajnos nincs olyan figgvény, amelyik ezeknek a tulajdonsdgoknak eleget tesz és
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legaldbb a [0,00] intervallumon értelmezve van. A 8.23. Lemmdt ezért tudtuk

csak egy la,b] intervallumra kimondani.

3.25. Lemma. Legyen P pozitiv és N pozitiv egész szim. u(x) hasznossdgfiigg-

vényrél tudjuk, hogy [c,c+ (N + 1)P] intervallumon u"” < 0. Ekkor 0 <n < N,

0<P<Pészelc,c+ P| esetén

d _MU@+%Pm)/>O
dx dU(c+ z, P,n) '

BI1zONYITAS.

Legyen
vi() = ufc +x +iP),

1=0,1,...,n—1. Ekkor mindegyik v; hasznossagfiiggvény, és a kiindul6 feltételek
miatt allithatjuk, hogy minden v;-re v/” < 0 ha x € [0, P]. A 3.23. Lemmabol
adodik a bizonyitani kivant allitas.

O

3.26. Lemma. Legyen P pozitiv és N pozitiv egész szim. u(x) hasznossdgfiigg-

vényrél tudjuk, hogy [c,c + (N + 2)P] intervallumon v > 0, u"” < 0. Ekkor:

0<n<N,0<P<P,0<z<Pés0<y<P esetén

d dU(c+x+y,Pn) <0
de \U(c+x+y,P,n)—U(c+x,Pn) '
BI1ZONYITAS.
d Ulc+z+y,Pn) _ f(x) (46)
de \U(c+z+y,P,n)—U(c+z, Pn) g(z)’
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ahol a derivalési szabalynak megfelelGen:

flx) =
=ddU(c+z+y,P,n)U(c+xz+y,Pn)—U(c+z,Pn))+
—dU(c+z +y, P,n)(dU(c+z +y, P,n) — dU(c + z, P,n))
és
g(z) = (ulc+z+P,Pn)—Ulc+z,Pn)
A (46) tort nevezGje mindig pozitiv, igy csak a szamlalorol kell bebizonyitani,

hogy pozitiv.

Ha fenall, a

ddU(c+z+vy,Pn) dU(c+x+y,P)—dU(c+z,Pn)
dU(c+xz+y,P,n) Ulc+xz+y,Pn)—Ulc+x, Pn)

(47)

egyenlStlenség, akkor a (46) tort szamlaloja pozitiv. A (47) egyenlStlenség pedig
fenall, mert a Cauchy kozépértéktétel miatt létezik 0 < a < y, hogy a (47)

k ddU (c+z+a,Pn

egyenlGtlenség jobboldala megegyezi dU(C+x+aPn)) kifejezés értékével. Innen a

3.25. Lemma allitasabol kovetkezik a (47) egyenlGtlenség.
0

3.27. Allitas. Legyen P pozitiv és N pozitiv egész szam. u(zx) hasznossagfigg-

vényrdl tudjuk, hogy [C,C' + (N + 2)P] intervallumon v < 0. Ha 0 <n < N —1
és Us(C, P n) =0, akkor Uy(C, P°,n+1) < 0.

BI1zONYITAS.

c, e,

nalva a 3.26. LemmaAt.
O

A 3.5. Allitas és a 3.13. Allitas soran azt allitottuk, hogy a hasznossag-

maximumot biztosit6 ar alacsonyabb, mint a nyereségmaximumot biztosito ar.
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Kérdés, hogy ez a kiilonbség észreveheté marad-e, ha a piac szereplGinek szama
nagy. Masképpen fogalmazva: nagy létszami vevékor mellett az eladé megfigyelt

viselkedésébdl eldonthetG-e, hogy nyereségmaximalizal6 vagy profitmaximalizalo.

Matematikailag tigy vizsgalhatjuk meg a kérdést, hogy a US(C, P, n) fiiggvény
nyereségmaximumot ad6 pontban vett értékeinek sorozata tart-e a 0-hoz, ha n-nel
tartunk a végtelenbe. Amennyiben f(P) = U(C, P,n) fiiggvény szigoru kvazi-
konkavitasa teljesiil, akkor e tulajdonsag alapjan vélhetjiik, hogy ahogy a piaci
szerepl6k szama tart a végtelenbe, akkor a haszonmaximalizalo ar egyre kdzelebb
keriil a nyereségmaximumot add arhoz. Szandékosan hasznaltam a vélekedés szot,

hiszen

lim UL(C, P**™ n) =0

n—oo

tulajdonsig alapjan nem &llithato, hogy

lim P = pP™™.

n—o0
Ehhez g(n) = P*" fiiggvény folytonossiagara lenne sziikség. A g fiiggvény csak
egész értékek esetén van értelmezve. A piaci létszam folytonossa tétele olyan ma-
tematikai apparatust (pl. gamma fiiggvény) igényel, ami az altalanosan hasznalt
kozgazdasagi eszkoztarat meghaladja, ezért ettdl eltekintek. A 6. fejezetben nu-
merikus modszerekkel vizsgalom az elado viselkedését, és a megvizsgalt esetekben

lim,, o, P*" = P*P™ hipotézis elfogadhato.

A kérdés vizsgalatahoz sziikség van a kovetkezd lemmékra:

3.28. Lemma. Tekintsiik az aj sorozatot, melyrdl tudjuk, hogy

lim a; = A.

k—oo
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Ekkor barmilyen 0 < ¢ < 1 esetén:

i (S (()eo- ) -4

BizoNYITAS. 13

Tegyiik fel, hogy A = 0! Megmutatom, hogy minden e-hoz talalhat6 n; kii-

szobindex, hogy ha n > n;, akkor:

S (2t - o) <.

k=0

Els6 1épésként belatom, hogy

lim (i ((})ra —q>"—k)) -0 (49

Mivel k értéke maximum m lehet a (48) Gsszegben, ezért

(Z) :W%Wgn(n_n(n-z)---(n—kH)Snm. (49)

Felhasznélva a (49) Osszefiiggést megéllapithatjuk, hogy

<Z) ¢"(1—g "< (L)knmq” — 0. (50)

1—g¢q

A (48) kifejezésben véges sok 0-hoz tarto kifejezést adok Ossze, ezért az dsszeg is

a 0-hoz tart.

Mivel ay sorozat tart 0-hoz, ezért minden § szamhoz létezik olyan ng index,

hogy minden k > ng esetén a; < 5. Legyen m > ng. A vizsgalt 6sszeget bontsuk

13 A bizonyitas lényegi része Kannai Zoltan munkaja, segitségét eziton is kdszéndm.
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két részre:

Mivel .
lim (; ((Z) ¢"(1- Q)”_kak>> =0,

ezért talalhaté ny > m index, hogy n > n; esetén,

MAésrészrol:

Végeredményben ha n > n,, akkor:

kzi% ((Z) ¢"(1 - Q)”_kak:) =
= Em: ((Z) ¢"(1 — q)”‘kak) + k;n:ml ((Z) ¢"(1— @””“@k) <
3

k=0
€
2

+

=¢&.

23



Innen kévetkezik, hogy limy_, o, ar = 0 esetén:
lim z”: ((n> (1 - q)”_kak> =0.

Ha limg_, ap = A, ahol A # 0 és |A| # oo akkor a kovetkezGképpen jarok el:

A (;n; ((Z) ¢*(1—q)"Fap — A+ A)) _
((Z) ¢"(1— )" " ay — A)) +
o (;0 ((Z) ¢"(1- q)”’“A)) -

Ha ap — A, akkor ay — A — 0, tehat a bizonyitas els6 része alapjan:

Tim (; ((Z’) ¢*(1 — q)"*ay, — A)) = 0.

Innen |A| # oo esetén adodik a bizonyitani kivant allitas.

Ha |A| = oo a kovetkez6képpen jarok el: legyen A = co. Tegyiik fel, hogy
ko n
lim F1—q)"*a —A> =K.
lim (Z () -0 *a

Mivel limy_.o ap = 00, ezért létezik kg index, hogy k > kg esetén ap < K + 1.

Definidlom a kovetkezd sorozatot:

ag ha k> kg
K+1 ha k’>k51

by =
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Tudom, hogy limy_,, by = K + 1, tehat

lim (i ((Z) ¢“(1 - @"’“%)) >

i (35 ((pa-on)) -k

Ellentmondashoz jutok, igy:
ko n
lim F(1— "ka) = 00.
lim <Z ((})ta-arta

Hasonl6an be lehet latni azt az esetet is, ha A = —o0.

3.29. Lemma. Tekintsiik az ay sorozatot, melyrdl tudjuk, limy_.o k ar = A. Ek-

kor barmilyen 0 < g < 1 esetén:

Tim <n§ ((Z) g1 — q)”_kak)) — A

BIZONYITAS.
Ha A =0,
n <§ <(Z> ¢"(1—q)"~ ak)) =
=(n+1 ( y <(Z) q"(1- Q)"'“ak)> - kzn: ((Z)qk(l —q)"” ak) =



~(E () -arra)
—é(l —q)"ay, - i ((Z) ¢“(1 - Q)"’“ak) :

k=0

(51)

Az (51) Osszeg minden tagja tart 0-hoz: a 3.28. Lemma értelmében

i ((2) Z (3o )) -

Ha % a; tart a 0-hoz, akkor ay is tart a 0-hoz, emiatt

lim ((1-¢)""a,) =0,

n—oo

és szintén a 3.28. Lemma értelmében

b (£ () -

Ha limg_o k ap = A, ahol A # 0 és |A| # oo akkor a kovetkezképpen jarok

lim (Z ((;

el:

(1 )" "k ay — A+A)> —

(Z) ¢ (1 — )" *k ay — A)) +

<Z> q¢"(1 - Q)"_kA)> -

= lim (M ((Z) ¢ (1 — q)" *ay — A)) + A
0

Ha kap — A, akkor kap, — A — 0, tehat a bizonyitas els6 része alapjan:

Tim (; <(Z) (1 — q)"Fay — A)) —0.

Innen |A| # oo esetén adodik a bizonyitani kivant allitas.
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Ha |A| = oo a kovetkezSképpen jarok el: legyen A = co. Felteszem, hogy

Tim (g ((Z) (1 — )" *k ay, - A)) - K.

Mivel limy,_, o k ai, = 00, ezért létezik ky index, hogy k& > kg esetén a, < K+1.

Definidlom a kovetkezé sorozatot:

k ay, ha k > kg
K+1 ha k’>k51

b =

Tudom, hogy limy_., by = K + 1, tehat

Jim (i <<Z) ¢"(1—q)" "k ak)> >
Tim (kz]: ((Z) ¢“(1— q)"_kbk)> —K+1.

Ellentmondashoz jutok, igy:

i (S (-0 =

Hasonloan be lehet latni azt az esetet is, ha A = —oc.

3.30. Allitas. Legyen

k—oo

lim (k (u(C + (k+1)P) —u(C + kP) — Pu'(C + (k + 1)P)>> = A.

Ekkor
lim Ué(C’O,P*pm,n) = A,

n—oo

ahol P*P™ a nyereségmazrimumot ado drat jeldls.
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BIZONYITAS.
A 3.13. Allitas bizonyitasaban mar kiszamoltam, hogy a U(C, P,n) fiiggvény

P szerinti parcialis derivaltja a nyereségmaximumot add pontban:

n—1

n—1
vyico. ) = v (3 (7
k=0

P e )
()

ahol

ar = u(Co+ (n+ 1) P™P™) — u(Co + nP*P™) — PP/ (Co + (n + 1) P™P™).

Masrészrol:
n—1 n—1
nV/(P*pm) (Z ( N )V(P*pm)k(l . V(P*pm))nlkak) _
k=0

—(n—1) ( ni (” . 1) V(PPmyR(1 — V(P*pm))”_l_kak) +  (53)

£y (n k 1) V(PP - V(P by, (54)

Az (53) kifejezés a 3.29. Lemma miatt pontosan akkor tart 0-hoz, ha A = 0.
Az A = 0 feltétel azt jelenti, hogy limy . kap = 0, amibdl kovetkezik az is,
hogy limy_,. ar = 0, tehat a 3.28. Lemma miatt az (54) kifejezés is tart 0-hoz.
Osszességében megallapithato, hogy ha A = 0, akkor:

lim U4(Cy, P*™,n) = 0.

n—oo

Ha A # 0 és |A] # oo, akkor az (53) kifejezés a 3.29. Lemma miatt A-hoz.
Masrészrél, ha |A| # oo, akkor limg o kap = A, feltételbdl kovetkezik az is,

hogy limy_ ax = 0, tehat a 3.28. Lemma miatt az (54) kifejezés tart 0-hoz.

Ha A = oo, akkor az (53) kifejezés a 3.29. Lemma miatt tart oo-hez. Més-
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részrél, ha A = oo, akkor limy . ka, = oo, esetén ay, sorozat csak végessok
negativ értéket tartalmazhat, igy az (54) kifejezés értéke nem lehet negativ (Az

elsG végessok tag Osszege tart 0-hoz), tehéat allithato, hogy

lim U3(Cy, P*P™, n) = oo.

n—oo

Hasonloan belathato az allitds A = —oo esetre is.

O

Felmeriil a kérdés, hogy létezik-e egyéltalan olyan kockazatkeriilé hasznossag-
fiiggvény, amely esetében az eladd még nagy létszami piacok esetén is alacsonyabb

arat hataroz meg, mint a nyereségmaximumot biztosito ar:

lim U4(C, P*™, n) < 0.

n—oo

A kovetkez6 allitas erre a kérdésre ad valaszt.

3.31. Allitas. Legyen c > 0! Ekkor nem létezik olyan u(z) figguény, amely egy
kockdzatkerild egyén preferencidit reprezentdlja (u”(x) < 0) és amelyre teljesiil,

hogy

lim (k(u(C+kc—{—P) —u(C + ke) —u’(C+kc—|—P)P>) =A>0.

k—oo

BI1zONYITAS.

Tegyiik fel, hogy létezik olyan hasznossagfiiggvény, amely esetén A > 0! Va-

c stz

adodoan létezik ky index, amelyre teljesiil, hogy

k(u(C+kc+P) —u(C + ke) —u’(C+k¢c+P)P> >A—e  (55)
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ha k > ko. Elosztom az (55) egyenlStlenség mindkét oldalat k-val.

A—c¢

uw(C + ke + P) —u(C + ke) —u/'(C + ke+ P)P > (56)

Mivel u konkav fiiggvény, ezért u(C + kc + P) — u(C + kc) < u/(C + kc)P.
Az (56) egyenlGtlenséget felhasznélva allithato, hogy

A—c¢

kP -

W (C + ke)P —u'(C+ (k+1)c) > (57)

Legyen n > kq!

u'(C' +nc) =
= /(C + koc) — (u’(C’ + Eoe) — ' (C + (ko + 1)c)) -
. (u’(C 4 (ko +1)¢) — o/ (C + (ko + 2)@) -
(WO A+ (= 1)6) — W (C + ne)).

Felhasznélva az (57) egyenlGtlenséget allithatom, hogy

n—1
u'(C +ne) < ' (C+ koc) — Z Ak;s.

k=ko

(58)

Veszem mindkét oldal hatarértékét az (58) egyenldtlenségben:

n—1
A—
lim «'(C 4 nc) < u/'(C + koc) — lim k»pg
k=ko

(59)

Mivel az % sor divergens, ezért u’ értéke el6bb vagy utobb negativva valik,

ami ellentmond annak a feltételnek, hogy v névekvs. Ellentmondashoz jutottunk,

tehat nem igaz a kiindulé feltételiink, azaz A = 0.
O
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3.32. Megjegyzés. Ha a 3.31. Allitdisban c = P, akkor
Jim (k (u(C + (k+1)P) — u(C + kP) — Pu'(C + (k + 1)13))) —0,

tehdt barmilyen kockdzatkerild hasznossdgfiigguény esetén

lim US(C, P*™ n) < 0.

n—oo
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4. Biztositasi piac

Ebben a fejezetben megvizsgalom, hogy biztositasi piac'* esetén modosulnak-e a
termékpiac esetére megfogalmazott megallapitasok, és ha igen hogyan.

Biztositéasi piac jellemzGje, hogy a termék értékesitGje az értékesités megtor-
ténte utan is bizonytalan helyzetben marad. Nem tudja, hogy bekovetkezik-e
karesemény vagy sem. A biztositasi piac tovabbi jellemzGje, hogy az eladdé nem
tudja nagyobb aron értékesiteni a terméket, mint a (legnagyobb) kar értéke. Mivel
tiszta cseregazdasagot vizsgalok, ezért a biztositd koltsége 0. P ebben az eset-
ben azt jelenti, hogy a monopol helyzetben 1év6 biztosité mennyiért értékesiti a
biztositasi kotvényt.

Lehetne egyfajta koztes piacot is definidlni, ahol kockazat jelentkezik a ter-
mék eladasa utan, de a terméket magasabb aron is lehet értékesiteni, mint a
legrosszabb kimenet esetén bekovetkezett veszteség. Jo példa erre a garancia
vagy a jotallas. Az egyszerid példa kedvéért tegyiik fel, hogy a bevezetGben em-
litett autd Osszeszerels azt véllalja, hogy egy éven beliili meghibasodas esetén
egy alkalommal 100.000 Ft-ig allja a bekovetkezett kart. Ha az autd onkdltsége
1.100.000 F't, attol még 1.100.000 Ft-nal tobbet is adhat érte valaki.

A kovetkezd tételben belatom azt a szakirodalomban jol ismert allitast (lasd
pl. [13]), hogy ha a biztosité a varhato értéknek megfelels arat (nett6 dijat) kér el

a biztositasi kotvényért, akkor mindenki szdémaéara a teljes biztositas lesz optimalis.

4.1. Tétel. Tekintsink egy kockdzatkerild dontéshozot (a mi esetinkben a vevd),
aki varhato hasznossdgdt mazimalizalja. Indulo vagyondt jeldlyik D-vel. A dontés-
hozo & eldre nem ismert nagysdgi kdrral szembesiil. A piacon elérhetd eqy olyan

biztositast, amely a kdr r hdnyaddt fedezi & varhato értékének r-ed részéért. Ha

14Biztositas alatt a klasszikus értelemben vett biztositast értem: a biztosité egy elSre ki-
alkudott Osszeg fejében atvallalja a kockdzatot vagy annak egy részét. Manapsig szokas az
(élet)biztositast egy megtakaritasi formanak tekinteni; én nem ebben az értelemben hasznalom
a biztositast.
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a dontéshozo vdlaszthatja meg r nagysdgadt, akkor szdmdra az r = 1 érték lesz az

optimdlis

BizZONYITAS. 19

A dontéshozo hasznossigit a kovetkezs képlet adja meg!®:

V(r) = /Ooo o(D ot re —rE©)dF(2) (60)

ahol v(-) a dontéshozo viselkedését leird hasznossagi fiiggvény, F(§) a £ valoszi-
niiségi valtozo varhato értékét jeloli, F'(z) pedig a & valoszintségi valtozo elosz-

lasfiiggvénye. V' els§ és masodik derivaltja:

d‘;ff) _ /O T (D~ +re—rB©) (x - B©)dF () (61)
% :/Ooov”<D—x+7"x—7"E(§)) <x—E(§))2dF(x). (62)

A kockazatkeriilés feltétele miatt v”(-) < 0, ezért (62) kifejezés negativ, tehat ha
van szélsGérték, akkor az egyértelmi és csak maximumpont lehet.

Ha r =1, akkor a (61) kifejezés értéke 0.

15 A bizonyitas megtalalhat6 [13]-ben
16 A hasznossagra illetve a hasznossagfiiggvényre a V illetve a v jeldlést hasznalom, mert U
illetve u betiiket mar elhasznaltam.
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Tehat r = 1 esetén maximalis a (60) kifejezés, ami a teljes biztositasnak felel

meg, a dontéshozo nem tart meg kockazatot.
OJ

A 4.1. Tételt a szokésostol eltérden, kicsit altalanosabban is meg lehet fogal-
mazni: amennyiben a biztositd6 nem hajlando fedezni a teljes kart, de a fedezetet
netté dijon adja, akkor kockazatkeriil6 dontéshozoknak tovabbra is az az optiméa-

lis, ha az elérhets legnagyobb fedezetet valasztja.

4.2. Tétel. Tekintsink egy kockdzatkerild dontéshozot (vevdt), aki varhato hasz-
nossdgat mazimalizdlja. Induld vagyondt jeléljik D-vel. A diontéshozd q valds-
zintdséggel & eldre nem tudhato nagysdgu kdrral szembesiil. A piacon elérhetd eqy
olyan biztositds, amely a kdr esetén K < & dsszeg (tegyiik fel, hogy létezik ilyen
K) r hdanyadadt tériti rqK dijért. Ha a dontéshozd vdlaszthatja meg r nagysdgdt

(0 <r <1), akkor szamdra az r =1 érték lesz az optimdlis.

BIzONYITAS.

A dontéshozo hasznossagat a kovetkezd Gsszefiiggés adja meg:
V(ir) = (1 —qu(D — rqK) + q/ U(D e rK — TgK) dF(z).  (63)
0

V' els§ derivéltja:

dv(r)
dr

= (1—¢)v'(D—rqK)+q /000 v’ (D—x—l—rK—rqK)) (K—qK)dF(m). (64)

Mivel v/(+) > 0, és nyilvanvaloan g < 1, ezért az elsd derivalt értéke pozitiv, a

dontéshozo a legnagyobb elérhetG r értéket valasztja, ami 1.
O

Az altalam vizsgalt modellben az érdekl§d6k nem tudnak vélasztani, hogy

a kockazat mekkora hanyadat tartjdk meg, csak arr6l tudnak donteni, hogy
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megveszik-e a biztositast vagy sem. Ha a biztosito nettd dijat kér el a kot-
vényért, akkor nyilvanvaloan azt fogjak valasztani, hogy megveszik a kotvényt,
matematikailag megfogalmazva V(¢K) = 1.

Biztositasi piac esetén a V(P) vasarlasi hajlandosag fiiggvénynek mésfajta

értelmet tudunk adni. Ennek elmagyarazasahoz sziikséges a kovetkezd tétel:

4.3. Tétel. Tekintsiink eqy dontéshozdt, akinek v hasznossdgfiigguényére a kockdza-
telutasitds csokkend mértéke a jellemzd. A dontéshozo q valdsziniiséggel K nagysdagu
kdrral szembesiil. Minél nagyobb a déntéshozo vagyona, anndl kevesebbet hajlando
dldozni (anndl kisebb az az legnagyobb dsszeq amennyit még hajlandd kifizetni) egy

olyan szerzddésre, amely a kdr bekdovetkezte esetén kifizeti a keletkezett kdrt.

BizoNYiTAs. 17
Jeloljiik a dontéshozoé indulé vagyonat D-vel, a biztositasi kotvényért fize-
tett Osszeget pedig P-vel. A legnagyobb Osszeget, amennyiért a dontéshozd még

hajlandé vasarolni megadja az alabbi Osszefiiggés:
qu(D — K)+ (1 —q)v(D) =v(D — P). (65)
Tekintsiik P-t D fiiggvényének (P(D)). Totéalis derivalassal meghatarozhatjuk
% derivaltat:

dP qu'(D—-K)+(1—-q)' (D)= (D-P)
dD v'(D — P) ' (66)

A (66) kifejezés elgjelének eldontéséhez a jobb oldalon szerepls tort szam-

lalojanak elGjelét kell meghatarozni. Jeloljiik ezt a kifejezést SZ(P)-szel:

SZ(P)=qv'(D—K)+ (1 —¢q)v'(D)—v'(D - P). (67)

17A bizonyitds megtalalhat6 [13]-ben
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Helyettesitsiik be a (65) kifejezést a (67) képletbe, hogy ki tudjuk ¢-t ejteni.

SZ(P) =
Z((g - ?) - Zg)} V(D - K)+ (68)
U(f([) j_()K_) i(f([)f) V(D) = /(D= P)
SZ(P) deriviltja:
S7/(P) =
— (D~ P) + igg)_—[g')(z_) o g)) (D= P) = -

Ko6nnyen ellenérizhets, hogy SZ(0) = SZ(K) = 0. A Rolle-tétel értelmében
kell lenni legalabb egy szélsGértéknek a [0, K] intervallumon. A szélsGértékhelyen
az elsd derivalt értéke 0. A derivalt akkor lesz 0, ha

v"(D—P) V(D)—v'(D-K)

“v(D—-P) w(D-K)—uv(D) -0

v (D—P)
v'(D—P)

A V(D)= (D-K) kifejezés konstans, a —

—o(D-F)—o(D) kifejezés pedig a csokkend

kockizatelutasitas feltétele miatt csokkend. Legyen P° az az ar, amely esetén
az elsé derivalt 0 lesz. A csokkend kockizatelutasitas feltétele miatt P < PO
esetén az els6 derivalt pozitiv, mig P > P° esetén negativ. Tehat SZ(P) a
[0, P%] intervallumon szigoriian monoton né, a [P°, K| intervallumon pedig szi-
gortian monoton csokken, ami azt is jelenti, hogy SZ(P) kifejezés értéke a (0, K)
intervallumon pozitiv. Tehat a (66) egyenlet jobb oldala negativ, a % < 0, minél
nagyobb valakinek az indulé vagyona, annal kevesebbet hajlando fizetni egy olyan

biztositasért, amely kir esetén megtériti a K vagyoni veszteséget.
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A 4.3. Tétel segitségével az aszimmetrikus informaltsigot mas formaban is
megfogalmazhatjuk. A biztositast vasarolni hajlandok a sajat vagyonukkal tel-
jesen tisztaban vannak, mig a biztositd csak a sokasigra jellemzé eloszlassal van

tisztaban.

4.4. Allitas. Kockdzatkerild dintéshozd esetén létezik eqy olyan qK < P<K

ar, amely esetén a biztositonak kézombds, hogy értékesiti-e a termékét vagy sem.

BIZONYITAS.
Mivel az eladorol kockazatkeriils magatartast tételezek fel (u konkav), ezért
ha nett6 dijon arulja a biztositast rosszabb helyzetbe keriil, mintha el sem adta

volna azt:

qu(C + qK — K) 4+ (1 — q)u(C + ¢K) < u(C).

Masrészrdl, ha K arért értékesiti a biztositast (egy ropke pillanatig tegyiik
fel, hogy létezik valaki, aki hajlando ekkora Osszeget fizetni a szerzédésért), ak-
kor biztos jobban jar, mintha nem adné el a kotvényt: ha nem koévetkezik be
karesemény jobb vagyoni helyzete keriil, mint a biztositas értékesitése nélkiil, ha

pedig bekdvetkezik a kadresemény, marad ugyanabban a vagyoni helyzetben.
qu(C+ K - K)+ (1 —qu(C+ K) <u(C)
A qu(C+P—K)+(1—qu(C— K) fiiggvény folytonossaga miatt kell lennie

egy P arnak, amely esetén:

qu(C+ P —K)+ (1 —qu(C + K) =u(C). (70)

A (70) egyenlétlenség azt mondja ki, hogy az elad6 kézomhbos az irant, hogy

értékesiti-e a termékét vagy sem.
O
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A dolgozat tovabbi részében felteszem, hogy V(P) > 0. Ha V(P) = 0, akkor

nem jon létre biztositasi piac, ezzel az esettel nem érdemes foglalkozni.

4.5. Tétel. Tekintsiink eqy kockdzatkerild biztositot, akinek u hasznossdgfiigg-
vényre a kockdzatelutasitdas csokkend mértéke a jellemzd. A biztositonak q valds-

zindséggel K nagysdgi kdrtéritést kell fizetnie. Jelolje P azt az drat, amely esetén:

qu(C+ P — K)+ (1 —qu(C+ P) =u(C),

azaz a biztosito hasznossdiga megegyezik a termék értékesitésével, illetve nélkiile.
Ekkor minél nagyobb a biztosito indulo vagyona, anndl kisebb P értéke:
dP

@<0.

BIZONYITAS.

2z 2z

4.1. EgyszereplSs biztositasi piac

Biztositasi piac esetén a monopol helyzetben 16v6 elad6 hasznossagéanal figyelembe
kell venni azt is, hogy az elad6 a termék értékesitése utan is bizonytalan helyzet-
ben marad, nem tudja biztosan megmondani, hogy bekdvetkezik-e a karesemény

vagy sem.
Uins(C, P,1) = V(P)(qu(C+ P K)+ (1= q)u(C+ P)) + (1= V(P))u(C), (1)

ahol U, fiiggvény a monopol helyzetben 1év§ eladé hasznosségat jeloli. Az ar-
gumentumok ugyanazt jelentik, mint termékpiac esetén: az elsé argumentum a

biztosité induld vagyonat jelenti, a masodik a biztositas arat, a harmadik pedig
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a piaci létszamot. A modellben szerepld biztositas esetén a biztositd kar esetén
K Osszeget fizet a biztositottnak.

A (71) osszefiiggés magyarazata: a biztosito V(P) valoszintiséggel tudja ér-
tékesiteni a terméket. Ha értékesitette a biztositast, akkor ¢ valoszintséggel K
Osszeget kell fizetni a biztositottnak, ekkor a C'+ P — K vagyoni helyzetbe keriil,
1 — g valoszintiséggel nem kell fizetnie a biztositottnak, ekkor pedig a C' + P
vagyoni helyzetbe keriil. 1—V(P) valoszintiséggel nem adja el a kotvényt, marad
a C vagyoni helyzetben.

A haszonmaximalizalo elado a (71) kifejezést szeretné maximalizalni.

4.6. Lemma. Az U, (C, P,n) figgvény rogzitett C' és n érték mellett P wvdlto-
zojdban felveszi a mazimumdt a [15, K| intervallumon (}3 azt az drat jeloli, amely
esetén az eladonak kozombos, hogy értékesiteni tudja-e a biztositdsi kétvényt vagy
sem) , tovdbbd a mazimum a [15, K] szakasz belsd pontja, a derivdlt értéke 0 ebben

a pontban.

B1ZONYITAS.
Tudjuk, hogy
Uins(07 p7 1) - Uins(ca K’ 1) = U(O>

t stz

4.7. Allitas. Egyszereplds biztositdsi piac esetén az eladd olyan P drat hatdroz

meg, amelyre:

V!(P)(qu(C + P = K) + (1= qu(C + P) ~ u(C) ) +
+V(P) (qu'(o +P—K)+ (1—qu(C+ P)) - (72)

N—
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BIZONYITAS.

Derivéaljuk P szerint a (71) kifejezést!

Uinsy (C, P, 1) =
= V/(P)(qu(C + P~ K) + (1= qu(C + P) ) +
HV(P)(qu(C + P = K)+ (1= )u/(C + P))+
—VI(P)u(C),

(73)

ahol Uy, (C, P,1) az Uy, fiiggvény masodik argumentuma szerinti derivaltat
jelenti.
A 4.6. Lemma allitdsa szerint a maximumhelyen a fliggvény derivaltja 0.

Tegyiik egyenlévé a (73) kifejezést 0-val, és adodik a bizonyitani kivant allitas.
0]

Biztositasi piac esetén sem tudtam feltételt adni, hogy az f(P) = U;s(C, P, n)
fiiggvény P szerinti maximuma mikor lesz egyedi. Biztositasi piacokon is fel-
teszem, hogy az f(P) = U;s(C, P,n) fliggyvény P szerinti maximuma egyedi

barmilyen vagyoni helyzet és piaci létszam esetén.

4.8. Allitas. Legyen u(x) egy olyan hasznossdgfigguény amelyre u"(z) < 0.
Legyen C az eladd vagyona. Legyen adott ¢ és K. P jelentse azt az drat, ame-
lyik esetén az elado kozombos a tekintetben, hogy eladja-e a termékét vagy sem.
Ekkor a (P, K) intervallum bérmely pontja hasznossdgmazimummd teheté V(P)
figguény alkalmas megvdlasztdsdval. Rdaddsul V(P) vdlaszthato differencidlhato

fligguénynek és a []5, K) intervallumon pozitivnak is.

BIZONYITAS.
Jeloljiik a (P, K) intervallum tetszéleges pontjat P*-gal. Bebizonyitom, hogy

ez a pont maximumhellyé tehetd V' (P) alkalmas megvalasztasaval. ElGszor véla-
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sszuk meg V (P*) értékét ugy, hogy 0 < V(P*) < 1 legyen és teljesiiljon, hogy

qu(C + qK — K) + (1 — ¢)u(C + ¢K) — u(c)
qu(C + P* — K) 4+ (1 = qu(C + P*) — u(c) -

V(P*) >

Definialjuk V(-) fiiggvényt a kovetkez6 formaban:

B nqu(C+ P —K)+ (1 —qu(C+ P*) —u(c)
Vi) =V ) G T PR+ (1 —quC + P) —ulc)

A qu(C+P—-K)+(1—q)u(C+ P)—u(c) kifejezés P-nek novekvé fiiggvénye,
a reciproka pedig csokkend, amib6l mar lathato, hogy V(P) fiiggvény szigortan
monoton csokkend lesz.

Barmilyen P esetén

V(P)(qu(C + P K) + (1= qu(C + P)) + (1= V(P))u(C) =
= V(P")(qu(C + P" = K) + (1 = q)u(C + P7)) + (1 = V(P")u(C).

Ha V(P) fiiggvény értékét csokkentjiik, akkor a (P, K) intervallumon a

V(P) (qu(C +P—K)+ (1 —qu(C + P)) + (1= V(P))u(C) kifejezés értéeke
is csokkeni fog. Ezt konnyen beldthatjuk, ha a kifejezést a kovetkez§ alakra hoz-

zuk:

V(P) [qu<c +P—K)+ (1—qu(C+P) —u(C)] +u(0). (74)

A (P, K) intervallumon qu(C + P — K) + (1 — q)u(C + P) — u(C) kifeje-
zés értéke csokken, ezért ha a (74) kifejezésben V (P) értékét csokkentjiik, akkor
az egész (74) kifejezés értéke csokken. A [¢K, P] intervallumon a V(P) fiigg-
vény érdektelen a szamunkra, mert ezen intervallum semelyik pontja sem lehet
optimalis.

Megallapithatjuk, hogy V(¢K) > 1, tovabba V(P) > 0 barmilyen P esetén. A
V(P) fiiggvényt a kovetkezSképpen kell megkonstrualni: V(¢K) =1, V(K) =0,
V(P) < V(P), ha P # P* és V(P) = V(P), ha P = P*. Megkivanjuk tovabba
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hogy V (P) szigortan monoton csokkenjen. A fenti feltételeknek minden nehézség
nélkiil eleget tudunk tenni, s6t V' (P)-t tudjuk folytonosnak és differencialhatonak

valasztani és a [¢K, K) intervallumon pozitivnak. 0

4.9. Megjegyzés. Ha a 4.8. Allitds bizonyitdsiban V (P*) kifejezésnek a

qu(C +qK — K) + (1 — q)u(C' + ¢K) — u(c)
qu(C) + (1 = q)u(C + K) — u(c)

értéket adom, akkor ez az érték barmelyik (15, K) intervallumbeli pontnak megfelel.

4.10. Megjegyzés. Nyereségmazimalizdld eladd esetén a (¢K, K) intervallum
barmely pontja nyereségmazimummd tehetd V (P) figguény alkalmas megudlasz-

tasdval.

BIzZONYITAS.

Az allitas kovetkezik a 4.8. Allitasbol, ha u(z) = z.

HIPOTEZIS.
Biztositasi piac esetén elképzelhets, hogy — ellentétben a termék-
piaccal — a monopol helyzetii elad6é a nyereségmaximumot adé arnal

nagyobb arat allapit meg.

4.11. Allitas. Kockdzatkerild biztositd esetén nem eldinthetd, hogy a hasznossdg-
mazimalizdlo elado a nyereségmaximumot ado drndl olcsébban vagy drdgdabban
adja termékét, az dr a V(P) figgvény alakjatol, tovdbbd q és K paraméterek ér-
tekétal figg.
BIZONYITAS.

P szokas szerint jelentse azt az arat, amely esetén az eladd kdzOombos a te-

kintetben, hogy értékesiti-e a biztositast vagy sem. Vélasszunk olyan V (P) fiigg-

vényt, hogy a nyereségmaximumot biztosité ar K és P kizé essen (K < PP <
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P) és V(P) > 0. Hivatkozva a 4.10. Megjegyzésre biztosak lehetiink, hogy van
ilyen V(P) fiiggvény. A haszonmaximalizalo elado P-nal magasabb arat kér el
a terméke ellenértékeként, ami biztosan nagyobb, mint a nyereségmaximumot
biztosito ar.

Annak belatasa, hogy el6fordulhat olyan eset is, amikor a nyereségmaximumot
ado6 arnal kisebb a hasznossagmaximalizalé eladd optimalis ara, tobb erdfeszitést
igényel.

A nyereségmaximalizalo elado a
V(P)(P — qk) (75)
kifejezést maximalizalja. A (75) kifejezés derivaltjat tegyiik egyenlévé 0-val:
V/(P)(P — qK) + V(P) = 0. (76)
Az U;ns(C, P, 1) fiiggvény P szerinti parcialis derivaltja:

Uinss (C, P, 1) =
=V'(P)(qu(C + P = K) + (1 - Ju(C + P)) + (77)
+V(P)(qu'(C + P = K) + (1= gu/(C + P)) = V/(P)u(C).

Az Uys(C, P, 1) fiiggvény értékét a nyereségmaximumot ado pontban vizsgalom
(P*P™), a (76) kifejezést behelyettesitem a (77) kifejezésbe:
Usinsy (C, PP 1) = V'(P*™™) A, (78)
ahol

A=
= (qu(C + P — K) + (1 - qu(C + P™) )+ (79)
~(u(C+ P = K) 4+ (1= /(€ + PT™)) (P = qK) = u(C).
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A (79) kifejezést a konnyebb elemezhetdség végett atrendezem a kovetkezd
0sszegre:

A= B+ qC,

ahol
B = u(C+P") ~u(C)~ (qu/ (C+ P = K)+ (1= g)u/ (C+ P*™) | P (30)
és

C=- (u(C + PP —u(C + PP — K)+
(81)
—(qu’(C’ + PP — K) + (1 —q)u'(C + P*pm)> K).

Legyen V(P) adott, rogzitsiik K-t valamilyen értéken és g-val tartsunk 0-
hoz. Ekkor ¢C tart a 0-hoz, B pedig tart u(C + P) — u(C) — v/(C + P)P
értékhez, ami pozitiv, mert a feltevések szerint u konkav fiiggvény. Osszegezve:
ha ¢ elég kicsi, akkor A pozitiv, ebbdl kovetkezGen pedig a (78) derivalt értéke
negativ, ami azt jelenti, hogy a nyereségmaximalizalonél olcsébb arat hataroz

meg a haszonmaximalizalo elado6.
O

4.12. Megjegyzés. Biztositisi piacok jellemzdjének azt tartjik, hogy kis valds-
zinidséggel nagy kdr kovetkezik be (kicsi q, nagy K). A 4.11. Allitds bizonyitdsdt
végigkovetve azt varjuk, hogy ilyen paraméterek esetén eqy haszonmazimalizdlo

elado esetén a biztositds olcsobb lesz, mint eqy nyereségmazimalizdlo elado esetén.
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4.2. Tobbszereplds biztositasi piac
Tobb szerepls esetén a biztositd hasznossaga:

Ums C 'II

__[( ) (VUﬂY”ké;((?)d(b—qﬁ4u«7+kP—JKj)}

(82)

' M

Biztositasi piacon is ki tudunk mondani a (12) rekurziv Gsszefiiggéshez hason-

16t:

Ums(C, P, n) =
:VUH@MmKﬁhP—KJMQ+ﬂ—qﬂ%xC+Pjhﬂ> (83)
(1 = V(P))Uins(C, P, ).

Biztositasi piac esetén annak eldontése, hogy az ar emelkedni fog-e vagy csok-
kenni, nem olyan egyszeri, mint termékpiac esetén. A nehézségek szemléltetése
végett megprobalom meghatarozni, hogy kétszereplds biztositasi piac esetén, ahol
az eladora a kockazatelutasitas csokkend mértéke a jellemzd, az optimélis &r ma-

gasabb lesz-e mint egyszereplGs piac esetén.

Megprobidlom meghatarozni, hogy az egyszereplGs piac optimalis dra esetén a

kétszereplGs piacnal az ar szerinti parcialis derivalt pozitiv vagy negativ.

UinsIQ (Ca P*17 1) =
= V(P (qu(C + P = K) + (1= Qu(C + P) —u(C)) +

(84)
V(P (gl (C + P = K) + (1= ! (C + P™)) =
=0
A (84) Osszefiiggeést az alabbi forméara hozom:
VAP (€4 P K) £ (1 gl (O P )

V(P qu(C+ P — K)+ (1 — qu(C + P*') —u(C)
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Konnyen ellenérizhets, hogy:

Uinsh (C, P1,2) = 2V/(P)A + 2V (P B, (36)
ahol
A pr—
+(1 - Q)QU(C—F 2P*1) o qu(C—{—P*l o K) + (1 . q)u(C’+P*1)]+
+(1 = V(P)) [CIU(C + PP —K)+(1—qu(C+ P — u(C’)]
(87)
és
B p—
= V(P [qQU’(C + 2P — 2K) + 2q(1 — q)u/(C + 2P" — K)+ 5
88
+(1 - g*/(C + 2P|+
+(1 = V(P) [qu'(C + PP = K) + (1= qu/(C + P)].
A (86) derivalt elGjele megallapithato, ha el tudjuk donteni a relaciot
V/(P*l)
= Y Pl 89
V(P (89)
és
B
A (90)

kifejezések kozott, ahol A és B értékét a (87) és (88) kifejezések adjak meg.
Hasznaljuk ki a (85) Osszefiiggést, igy

qu(C+ P — K) + (1 = q)u'(C + P")
qu(C + P*1 — K) + (1 — q)u(C + P*') — u(C)

(91)

és a (90) kifejezések kozti relaciot kell meghatarozni.
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A 3.14. Lemma miatt a (90) és (91) kifejezések kozotti relacio eldontéséhez

elégséges a

C
D (92)

és a (91) kifejezések kozotti relacio eldontése, ahol
C = ¢*u'(C+2P* —2K) +2¢(1—q)u/(C+2P* — K)+(1—q)*u/ (C+2P*") (93)
és
D —

= ¢*u(C +2P*' — 2K) + 2q(1 — q)u(C + 2P* — K)+ (94)
+(1 = @)*u(C +2P*") — qu(C + P* — K) + (1 — q)u(C + P*).

A (93) és a (94) kifejezéseket atalakitom a jobban kezelhetd

C=
— qq/(C+2P" = 2K) + (1 - qu/(C+2P" = K)|+  (95)

+(1— )| qu (€ + 2P = K) + (1= g/ (C +2P™)

és
D=

= Q[Q<U(C+ 2P — 2K) — u(C + P*' — K))+

1 (w0 2Pt k) (e P )|+ (00
+(1—q) [q<u(C + 2P — K) —u(C + P*l))+
+(1-4q) (u(C +2P) —u(C + p*l)ﬂ

formakra.

A 3.18. Megjegyzés értelmében
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tort értéke kisebb, mint a (91) kifejezés értéke, ahol
E=qu(C+2P" —2K)+ (1 —¢)u'(C+2P" - K)

F =
= q(u(C’—I—QP*1 —2K) —u(C + P — K)>+
+(1—-q) (u(C+ 2Pl — K) —u(C + P — K)).

A 3.17. Lemma értelmében viszont

T Q

tort értéke nagyobb, mint (91) kifejezés értéke, ahol
G=qu(C+2P" — K)+ (1 —q)u'(C+2P*)

és o
= g(u(C+2P" — K) —u(C+ P))+
+(1-q) (u(C’ 2P (O + P*l)).

Tehat igy nem donthetd el a relacio (90) és (91) kifejezések kozott.

Altaldnossagban nem dénthetd el a relacio a (90) és a (91) kifejezések kozott,
de két szé1s6 esetben igen. Ha P = 08, akkor & kifejezés értéke megegyezik
(91) kifejezés értékével, az el6bbiek figyelembe vételével viszont £ kifejezés értéke
kisebb, mint (91) kifejezés értéke, tehat Osszességében (90) kisebb, mint (91). A
masik szélsGség esetén P*! = K, ekkor viszont % kifejezés értéke megegyezik

(91) kifejezés értékével, & kifejezés értéke pedig nagyobb, mint (91) kifejezés

8 Termeészetesen P*! > gK. A P*' = 0 értékadas csak azért tortént, mert ebben a pontban
hatérozhat6é meg konnyen a relacio. P*! érték viszont tetszélegesen kozel keriilhet a 0-hoz (g
és K alkalmas megvélasztasaval).
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értéke. Osszességében tehdt (90) nagyobb, mint (91). Ezzel a gondolatmenettel
azt szerettem volna hangsilyozni, hogy (90) és (91) kifejezések kozotti relacio
fiigg P*'-t6l, ami pedig V(P)-t6l is fiigg, ellentétben a termékpiaccal, ahol a
vizsgalatokhoz elég volt a hasznossagfiiggvény tulajdonsagait elemezni.

Erdemes megvizsgalni, hogy biztositasi piacok esetén is allithato-e, hogy nagy
létszamu piacok esetén a monopol helyzetben 1évE biztosito a nyereségmaximumot
ado értékhez kozeli arat hataroz meg. A 4.13. Allitas szerint bizonyos esetek-
ben érvényben marad ez az Gsszefiiggés, bizonyos esetekben pont az ellenkezgjét

allithatjuk.

4.13. Allitas. Tekintsink egqy olyan kockdzatkerild biztositot, akinek u hasz-

nossagfigguényére a kockdzatelutasitdas csokkend mértéke a jellemzé! Legyen

ap =
= qu(C + k(PP — K)+ PP" — K)+
+(1 — Qu(C + k(P™P™ — K)+ PP") —u(C + k(PP — K))+
(PP ) (qu/(C' + k(PP — K) 4 PP K+
(1— )/ (C+ k(PP —K) + P*pm)>.

1. Amennyiben taldlhatok olyan € ésr > 1; qr + (1 — q)r% > 1 szamok,
hogy egy bizonyos ko indexnél nagyobb k szdmokra teljesiil, hogy “ > ¢ > 0,
akkor lim,, oo Upnss (C, P*P™ n) > 0.

2. Amennyiben taldlhatok olyan € ésr > 1; qr + (1 — q)r% > 1 szamok,
hogy egy bizonyos ko indexnél nagyobb k szdmokra teljesiil, hogy % < —e < 0,
akkor lim,, oo Upnsy (C, P*P™ n) < 0.

3. Amennyiben taldlhatok olyan € ésr > 1; qr + (1 — q)r% < 1 szdmok,
hogy egy bizonyos ko indexnél nagyobb k szamokra teljesiil, hogy \j—’g[ < e, akkor

limy, oo Uins s (C, P*P™ n) = 0.
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BIZONYITAS.

A bizonyitashoz tobb aprd 1épés sziikséges. Ezeket nem fogalmazom meg
kiilon lemmaban, mert specialisak és a dolgozat tovabbi részében nem lesz rajuk

sziikség.

Elgszor meghatarozom Uy, (C, P, n) fiiggvény masodik argumentuma szerinti

derivaltat. Ezt a derivaltat vizsgdlom a nyereségmaximumot ad6 pontban:

UinSIQ(Ca P7 n) =

Xk: ((l;) ¢'(1 =) "u(C + kP~ m))} +

Ek: ((l;) ¢'(1—q)* "/ (C+ kP — ZK))] =
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k+1 I

> ((Z)ql(l — )"/ (C + kP — lK))} :
(97)

Felhasznalva a mar tobbszor emlitett

n

n—1 n—1
n . . n—1 . . n—1 . .
E <j)p77‘”_’aj =p g ( j )p’r"‘l_]aﬁ_l +r E ( i >p77“”_1_]aj
Jj=0

=0 =0
osszefiiggeést a (97) derivalt egyszertibb alakra hozhato:

n—1

|7 rera v<P>>"'f§ ((7)da-aawn)]. s

ahol

Ak, 1) =
—V'(P) [qu(C’—i—P— K+ kP —1K)+ (1 - qu(C+ P+ kP —IK)+
—u(C + kP —IK)|+

+V(P)[qu'(C+P—-K+kP—IK)+ (1—qu'(C+P+kP—IK].
(99)

A (98) derivaltat a nyereségmaximumot ad6 pontban vizsgélom, igy felhasznalom

a (76) Osszefiiggést:

A(k,l) =
= V/(P*"™)|qu(C + PP — K + kP*™™ — K)+
+(1 — Qu(C + PP + kPP — |K) — u(C + kPP — [K) |+
V(PP (PP — gK)|qu' (C + P — K + kPP — IK)+
+(1 — @)/ (C + PP™ + kP™™ — |K)|.
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Els6 lépésként belatom, hogy limy_ .o kA(k,0) = 0. Mivel u konvex, ezért

wWC+kP+P—qK)>quC+kP+P—-K)+(1—-qu(C+kP+P).
Mivel u' konkéav (kockazatelutasitas csokkend mértékébdl kovetkezik), ezért

u(C+kP+P—qK)<qu(C+kP+P—K)+(1—qu(C+EkP+P).
Felhasznalva az el6z6 két megjegyzést és 3.31. Allitast kijelenthetjiik, hogy'?:

JL&{k[qu(C%—kP—i—P—K) + (1 —qu(C+ kP + P)—u(C+kP)+
—(P—qK)(qu'(C’+kP+P—K)+(1 —q)u’(C+kP+P))1} <
lim {k(u(CJr kP + P — gK) — u(C + kP)+

k—o0

—(P—¢K)u'(C+kP+P— qk))} = 0.
Az egyenlétlenség masik felének bizonyitasidhoz meghatarozom a

k{qu(C’—i—ke—i—P—K)#—(l—q)u(C'+kc+P)—u(C—i—k:c)—i—

—(P —gK) <qu/(C—|— ke+ P —K)+ (1 —q)u'(C+ ke+ P))]
(100)

kifejezés P szerinti derivaltjat (¢ > 0):

k{qu'((ﬁ'—l—kc—i—P—K) + (1= q)u'(C + ke + P)+
—qu'(C+ke+P—K)—(1—qu(C+ke+ P)+
—(P—qK)(qu"(C+kc+P—K) + (1 —q)u”(C’—l—k:c—l—P))}

Ez a derivalt P > gk értékekre nemnegativ, ami annyit jelent, hogy (100) kifejezés

A feltételek értelmében P > gK, azaz P — gK > 0.
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értékét csokkentem (nem novelem), ha P helyére K-t irok (mivel (100) kifejezés
P-nek folytonos fiiggvénye).

klim {k[qu(C—i—kc—i—P—K) + (1 —qu(C + kc+ P) —u(C + kc)+

—(P —¢qK) <qu'(C+kc+P— K)+(1 —q)u'(C’+kc+P)>]} >

lim {k (qu(C +kc—(1—q)K)+ (1 — qu(C + kc+ qK)+

T cem)] -
;}il?o [k (u(C’ +ke+ qK) —u(C + ke)+

—q[u(C + kc+gK) —u(C + ke — (1 — q)K)])} >

lim {k (u/(C + ke + qK)gK+

k—oo

—q[u(C + ke + qK) — u(C + ke — (1 — q)K)]} >

lim [k( — [u(C + ke + gK) — u(C + ke — (1 — ¢) K)|+

k—o00

+u’(C+k‘c+qK)K)} =0,

ugyancsak a 3.31. Allitas alapjan. Mivel a hatarérték minden ¢ > 0 értékre
0, ezért specidlisan a ¢ = P értékre is igaz, amit bizonyitani kellett. Tehat

kijelenthetjiik, hogy limy_., kA(k,0) = 0.

A
I nz (" remra- v<P*pm>>“§ ((7)ea-ar-atn)]

hatarérték meghatarozasihoz a 3.29. Lemma és 3.30. Allitas bizonyitasa értel-

lim {ki ((];) q'(1—q)* " A(k, l)ﬂ

hatarértéket kell meghatarozni. A hatarérték vizsgalatat 3 részletben végzem el.

mében a
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Legyen s = P*%! Tudjuk, hogy s > ¢q. Valasszuk meg o > 0 értékét gy, hogy

s > q + « Osszefiiggés teljesiiljon!

i. Els6ként belatom, hogy:

i [635 ()0 —arawn)] o

=0

Megmutatom, hogy a vizsgalt kifejezés tetsz6legesen kicsi € szamnal kisebbé valik.
Valasszunk egy tetszéleges € szamot. Valasszuk meg 6 értéket tgy, hogy ¢ =
5% osszefiigges teljesiiljon! Mivel limy . kA(k,0) = 0, ezért létezik egy
olyan k; index, hogy minden k > k; szam esetén k|A(k,0)| < . Valasszuk meg
ke > ki értéket tgy, hogy minden k > ko szamra teljesiiljon, hogy k(P*#™ —
(g + a)K) > ki P™™ (ilyen szam biztosan létezik, hiszen a feltételek értelmében
PP — (g + a)K > 0)! Tehat k > kq és | < k(q + «) esetén:
)

kpP*Pm—|K *
pPxpm

|A(k, )| <

Felhasznéalva az el6bbi egyenlGtlenséget k > ko esetén elvégezhetjiik az alabbi

adtalakitast:

> ((})ea-ar-aeor) <x (Z) ()00 o ) <

Pxpm
(q¢+a)k
k l k-1 6
k ((l)q(l—Q) m)z

P*pm

kY k—1 0
(l)q (1-1q) P _(gra)K |
1=0 prom



ii. Méasodszor belatom, hogy

Jim. {k zk: ((?)ql(l—q)k_lA(k,l))] = 0.

=(g+a)
Ha k(¢ + «) <1 < sk, akkor A(k,!) kifejezés korlatos: legyen

9(r) = qu(z + P — K) + (1 — q)u(z + P™™) — u(z)+

(101)
(PP — gK)[qu'(x + P — K) + (1 — q)u'(x + P™™)].

A limy_o kA(K,0) = 0 kifejezésbdl kovetkezik, hogy lim, ... g(z) = 0. Ha l a
megadott értékek kozott van, akkor KPP — [K > 0, a g fiiggvény az x = 0
pontban értelmezve van, tovabba g folytonos. Ezen megjegyzések egyiittesen

biztositjak, hogy k(q + o) <1 < sk, akkor A(k,[) korlatos. Masrészt a

k

. kY -

e 3 (o)
I=(g+a)k

kifejezés tart 0-hoz: elGszor beldtom, hogy

mle £ (o], et

=(g+a)k Va(l—aq)

A Berry-Esseen tétel egyik valtozata alapjan®® (lasd [14] 156. oldal 14. tétel)

minden € szamhoz talalhato olyan kg szam, hogy k > kg esetén

- %k((];)q“”) ‘/:o fz—ﬁ_fd’f <€m- (102)

20A tétel feltételei teljesiilnek: a binomidlis eloszlas fiiggetlen karakterisztikus eloszlasi valo-
szintiségi valtozok Osszege, amiknek létezik a harmadik momentumuk. A tétel 0 varhato értékd
valoészintiségi valtozokra vonatkozik, ezért az Osszegzés hataranal korrigalok a varhato értékkel.
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A (102) kifejezésben elvégezziik az © = vk—=2— helyettesitést:

v a(1—q)

£ (Oo-0m) [ ) vt

I=(q+a (1—q)

Megszorzom az egyenlétlenség mindkét felét k-val:

k
k > 1 t2 k
k Z (( )ql(l —q)k_l) —/ e‘?dt) <e€ )
l oo/ o 3
I=(g+a)k */Em 27 (1+ vk Q(l—Q))

A fenti egyenl&tlenségh6l mar kovetkezik, hogy létezik olyan ko > kg index, hogy

k > koo esetén

L£, @) [ e

I=(¢+«

ami elég az allitas bizonyitasahoz.

Masrészrél kozismert, hogy a > 0 esetén:

/ e zdxr < / e 2dr = ——. (103)
a a b

A (103) osszefiigges alapjan:

ka
00 1 e ke miw
lim k/ S i< Z— —0
\/E\/q(al*Q) T 24/q(1—q)

iii. Utoljara a

i (63 (7)o tack.0) (104

kifejezést vizsgalom. Rogton latszik, hogy ha limy, ., ¢*A(k, k) > 0, akkor (104)
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kifejezés nem tart 0-hoz.

1. bizonyitasa: a feltételek értelmében létezik r» > 1 szam, hogy k& > kg esetén
A(k,k)
rk

> ¢. Ekkor k > kg esetén:
Ak, k) > erk.

Felhasznélva az €l6z6 egyenlStlenséget azt is allithatjuk, hogy ha ko( P**™ — K) >
kpP*P™ — [ K, akkor

kP*P™ _ | K

Ak, 1) > er PPm—x,

A ko(PPm — K) > kP — K feltételt az | > k2" — kyB=L"" alakban is

K—p*Pm
ko™=

P ;m = 5. Tehat maximum olyan
[ index van, ami nem felel meg a feltételeknek, ez pedig végessok. A ii pont-
ban bevezetett g fiiggvény segitségével konnyen belathato, hogy ezen [ indexekre
A(k,l) korlatos. Innen szintén a ii pontban belatott Osszefiiggésre tamaszkodva

kijelenthetjiik, hogy:
sktko L5

lim [k; l; (<];)ql(1—q)k_lA(k:,l))} = 0.

Most:

i B (re-eranr)]

. kP:;’:—zK
5 (o))

Az i és ii pontok alapjan mar allithatjuk, hogy?!

t 35 (1) -arrst)] <o

vagyis ez az Osszeg nem befolyasolja a (104) hatarértéket, ahhoz hozzaadhatjuk.

2INe felejtsiik el, hogy ha | < sk, akkor kP**™ — K > 0.
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0 (?) ¢'(1 - q)’”ar’Wﬂ _
= lm [ki ((I;) q¢'(1- Q)“e(r%y_l . rl)l _
= [ké‘i ((?) (ar)' (1= Q)Tl%)k_l )1 _

*pm k
= lim k€<qr+ 1—quﬁ’m K) )

k—o0

Amennyiben £ + ——+4— > 1, akkor a fenti hatarérték végtelen.
r P¥P_RK

A 2. bizonyitasa megegyezik teljesen az 1. bizonyitasaval, csak az elGjelek

fordulnak meg, ezért ezt nem részletezem.
3. bizonyitasa: hasonl6an jarok el, mint az 1. bizonyitasanal. Most azt

allithatjuk, hogy létezik r > 1 szam, amire k > ky esetén:
Ak, k) < er”.

Az i és ii pontok alapjan ebben az esetben is allithatjuk, hogy

K—p*pm
K k kP*PM _ | K
<(l)q(1_q) cr PFPm_ K>:| :O,
=0

tehat ez az Osszeg most sem befolydsolja a hatarértéket. Igy az 1. bizonyitasa

=

$5
>~

]

soran elvégzett algebrai atalakitast felhasznalva kijelenthetjiik, hogy:

*pm __ *pm k
l}g{)lo {kz (( ) (1-¢)" Z5TW)] = lim ke (qr+ (1 —q)rPf"m K)

k—o0

*pm

hatarértéket vizsgdlom. Amennyiben gr+ (1—q)r?7 -k < 1, akkor ez a hatarér-

ték 0.
UJ
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5. Szampéldak

Ebben a fejezetben konkrét hasznossagfiiggvények és vasarlasi valoszintiség fiigg-
vények segitségével elemzem a termék- és biztositasi piacokat. S6t lehetGség nyilik

a biztositasi piacot specidlisan is elemezni.

Tekintsiik az —e™* 42 hasznosséagfiiggvényt. Kénnyen megmutathato, hogy ez
a hasznossagfiiggvény kockazatkeriil6 magatartast mutat az egész szamegyenesen,
tovabba a kockazatelutasitas mértéke csokken a vagyonnal. Ekkor U(C, P,n) és

Uins(C, P,n) zart alakban is felirhato:

i (I;)ql(l — q)F! (e (OFRPHIE) +C’+kP—lK))] —

M-
o
VR
Y
~
N———
’QN
—
|
=
-
L
Q
+
I
T
|
3
N——
| IS
I



Il
|
m\
Q
—

e "V(P) (e"g+(1—q)+1— V(P))] ’ +nV(P)(P — ¢K).
(105)

Termékpiac esetén az értékesités utan nincs kockazat az eladé szamara, igy a

zart alak is egyszeriibb:

n

— — 9 PV(P)+1-V(P))| +nV(P)P. (106)

Mig termékpiacon az elad6 szamara csak az értékesités a bizonytalan, addig
biztositasi piacok esetén az elad6 szamara az értékesitésen tul a kar bekovetkezte
szempontjabol is bizonytalan helyzetben van. A bevezetett hasznossagfiiggvén-
nyel egy harmadik helyzetet is vizsgalni tudunk. Az elad6 szamara az értékesités-
ben nincs bizonytalansag, csak a karbekovetkezés szempontjabol. Ezt a piacot
a tovabbiakban értékesitési bizonytalansag nélkiili biztositasi piacnak fogom ne-

22 a biztosité varhato hasznossagat pedig Urns(C, P,n) médon jeldlom?.

vezni
Ha a biztosito P arat hataroz meg, akkor n-szereplGs piacon pontosan nV (P)
egyén vasarolja meg a szerzédést. Ekkor D(P) = nV(P) egy hagyoményos ke-
resleti fiiggvény. Latni fogjuk, hogy a biztositasi piac kétféle modellje hasonld

eredményekre vezet, tehat nem a kereslet specialis kezelése okozza a feltart je-

lenségeket.

22 Az értékesitési bizonytalansag nélkiili biztositasi piac modelljét Veszteg Roberttel kdzdsen
dolgoztuk ki.

23 Jelolésben az kiilonbozteti meg a biztositasi piacot az értékesitési bizonytalansag nélkiili
biztositasi piactol, hogy biztositési piac esetén az index kisbettivel van irva, mig értékesitési
bizonytalansag nélkiili biztositasi piac esetén naggyal.
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Tegyiik fel, hogy nV (P) egész szam. A biztosité varhato hasznossaga:

UINS( n) =

P

>

< ]{;(P>q (1—q)" *u(C +nV(P)P - kK) =

k=0
(

= (M) gyt (e o av(P)P - k) -

nV(P)

e (CHVIRIP) kzo K VUD))Q (1—q)" ke’“KlJr
V(

" P) (1= 0t (k)| =

k
+C 4+ nV (P [
nV(P

q)]

:_6—0[ P (ge™ —l—l V(P)(P —qK).

(107)
A (107) képletet érvényesnek tekintem abban az esetben is, ha nV/ (P) nem egész

Szam.

5.1. Megjegyzés. Kockdazatsemleges elado értékesitési bizonytalansag nélkili biz-

tositdsi piacon is az nV (P)(P — qk) figgvény mazimalizdlja.

BIZONYITAS.
ng) (”V;P)) ¢*(1 — )" * (u(c +nV(P)P — kK) -
k=0
=C+nV(P)— WX(S) (nd(P)) ¢"(1 — )" *kK = C +nV(P)(P — ¢K)
k=0
0
5.2. Lemma. Amennyiben u(z) = —e * + x és V'(P) = 0, akkor f(P) =

Uins(C, P,n) konkdv fiigguény.
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BIzZONYITAS.

Meghatéarozom Uy,s(C, P, n) fiiggvény P szerinti els6, majd masodik derivalt-

jat:
Uy(C,P,n) =
=—ne “ (V(P)e " ("g+(1—q)) +1- V(P))n_1 :
(108)
: [e*P (Xq+(1-q)) (v’(za) . V(P)) . v’(za)] +
+nV'(P)(P — gK) + nV(P),
Uj(C,P,n) =
— —n(n—1)e ¢ (V(P)e P (fq+(1—q) +1-V(P)" "
e g+ (1= q) (VI(P) - V(D)) ;_Y/(P)] L
—ne ¢ (e PV(P)(efg+(1—q) +1-V(P)" -
e (Fa+ (1= g) (V(P) —2v(P))] +
oV (P).
Az 6sszeg minden tagja negativ. OJ

5.3. Megjegyzés. Az 5.2. lemma analdgidjdra bebizonyithatd, ha u(x) = —e "+
x és V'(P) =0, akkor termékpiac, illetve értékesitési bizonytalansdg nélkili biz-
tositdsi piac esetén is az eladd hasznossaga P-ben konkdv. A V"(P) =0 feltétel
termékpiacok esetén a V(P) = % figguényt adja, mig biztositdsi piacok esetén

aV(P)= é{:ql;( fiigguényt.

Tudjuk, hogy termékpiac esetén a hasznossagmaximumot biztosité ar a nye-
reségmaximumot ad6 arnal kisebb. Azt is tudjuk, hogy biztositasi piacok esetén
a hasznossagmaximumot biztosité ar lehet kisebb is, nagyobb is, mint a nye-
reségmaximumot biztosité ar. Az 5.4. Allitasban megmutatjuk, hogy értékesitési
bizonytalansidg nélkiili biztositasi piacon a hasznossagmaximumot biztositd ar

nagyobb, mint a nyereségmaximumot ado ar.
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5.4. Allitas. Ertékesitési bizonytalansdg nélkili biztositdsi piacon, amennyiben
az eladd hasznossdagfigguénye u(x) = —e™* + x, tovdbbd f(P) = U;ps(C, P,n)
fligguény P-ben kvdzikonkdv, akkor a monopol helyzetben lévd eladd a magasabb

arat hatdroz meg, mint a nyereségmazrimumot biztosito dar.

BIZONYITAS.

Azt fogom megmutatni, hogy értékesitési bizonytalansag nélkiili biztositasi
piacon az elad6 varhaté hasznossaganak P szerinti derivaltja a nyereségmaximu-
mot addé pontban pozitiv.

A (107) kifejezés P szerinti derivaltja:

—n[e? (g +1—¢)]"" " [V/(P)In (¢¢" + 1 —q) — V(P) — PV'(P)] +

+nV'(P)(P — gK) + nV(P).
(110)

A (110) kifejezést a nyereségmaximumot adé pontban vizsgaljuk, ezért felhasz-

naljuk a (76) Osszefiiggést. A derivalt a nyereségmaximumot adé pontban:

—n [e P (gef +1 - q)}nWP*Pm) .
V(PP In (g +1 = q) = VI(PP)gK] =
= —n e P (g +1—g)]" T
AV [In (ge® +1—¢) + In(e™)]} =
=—-n [e_P*pm (qu +1— q)]”wp*m) .

AV'(PP™)In[em " (¢e" +1—q)]}.

(111)

Mivel az exponencidlis fiiggvény konvex, ezért ge® + (1 — ¢q)e® > e, tehat
kijelenthetjiik, hogy e~9% (qu +1-— q) > 1, ami azt jelenti, hogy ennek a kife-
jezésnek a logaritmusa pozitiv. A (111) derivalt tehat pozitiv, ami elegends a
bizonyitani kivant allitdshoz, hiszen a varhaté hasznossag kvéazikonkavitasa azt

jelenti, hogy a P szerinti derivalt csak egyszer valt elGjelet?t. O

24Emlékezziink r4, hogy az 5.3. Megjegyzés azt 4llitja, hogy ha V”(P) = 0, akkor a maxi-
malizalando kifejezés konkav.
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A 3.8. Allitas és a 3.9. Kovetkezmény alapjan belattuk, hogy termékpiac
esetén a monopol helyzetben 1évs elad6 a piaci 1étszam novelésében érdekelt.
Ehhez hasonl¢ allitast nem tudtunk belatni altalanosan biztositasi piacokra, de

specidlisan az u(x) = —e~* + = hasznossagfiiggvényre be tudom latni.

5.5. Allitas. Legyen az eladd hasznossdgfiggvénye u(z) = —e™® + ! Ha
e r (eKq + (1 - q)) < 1, akkor biztositdsi piacok esétén a monopol helyzetben

lévd elado vdrhato hasznossdga novekszik a piaci létszam novekedésével.

BIZONYITAS.
Konnyt belatni hogy a nV (P)(P — ¢K) kifejezés novekszik n novekedésével.
Ehhez annyit sziikséges csak megjegyezni, hogy biztositasi piacok esetén csak a

P > gK tartomény a relevans. A

n

—e e PV(P) ("qg+(1—q) +1-V(P))
kifejezés akkor novekszik n névekedésével, ha
e "V(P) (e"q+(1—q) +1-V(P)) <1,

ami akkor teljesiil, ha

e (g4 (1-q) < 1.

vagy masképp:

—efqg—(1—-¢q) > —e. (112)
Szorozzuk be (112) egyenl6tlenség minkét oldalat e=(“+) tényezével!
—qe PR (1 — @) @) 5 7€ (113)

A (113) egyenl6tlenség azt fejezi ki, hogy a P ar elfogadhato egy olyan biztosito

szamara, akinek a hasznossagfiiggvénye u(z) = —e™*. O
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HipoTEZIS.

Biztositasi piac esetén a monopol helyzetid eladé és a vevék érdeke

lehet egyez6: az eladd a piaci méret novelésében érdekelt.

5.6. Kovetkezmény. Biztositdsi piacokon amennyiben a vdrhaté hasznossagot

biztosité drra (minden piaci létszam esetén) teljesiil, hogy
e (Fg+(1—-q) <1,

akkor az elado érdekelt a piact létszam novekedésében.

BI1ZONYITAS.

Az allitds bizonyitasa egyszerti. Ha a biztosité az n-szereplGs piac optimalis
arat alkalmazza az n—+ 1-szereplds piacon, akkor a varhato hasznossaga novekszik.
Ha n + 1-szereplGs piacon nem ez az optimalis ar, akkor a varhaté hasznossaga

még nagyobb lesz.
O

Ertékesitési bizonytalansag nélkiili piacokon tébbet lehet allitani: barmilyen

ar esetén nd a biztositd varhatod hasznossidga a piac novekedésével.

5.7. Allitas. Legyen az eladd hasznossdgfigguénye u(zx) = —e™® + x! Ekkor
értékesitési bizonytalansdg nélkili biztositdsi piacokon a monopol helyzetben lévd

elado érdekelt a piac méretének novelésében.

BIZONYITAS.

Jelolje P*" az n-szerepl6s piacon az optimadlis drat. n + l-szereplGs piacon
tekintsiik azt a P arat, amelyre teljesiil, hogy nV (P*") = (n+ 1)V (P). Ilyen ar
létezik V' (P) folytonossaga miatt. Mivel V(P) csokkend, ezért azt is éallithatjuk,

hogy P*" < P. Felhasznalva az el6z6 két megjegyzést allithato, hogy

nV(P)(P™ = qk) = (n+ DV (P)(P™ = gk) < (n+ )V (P)(P = k)
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és
—e ¢ [eipm (qu +1-— q)]nV(Pm) =
_eC [e—P*n (qu 41— q)}(nH)V(P) <
o C [e—P (qu L1 q)] (n+1)V(P) ‘

Tehéat n+1-szereplds piacon P ar esetén a biztositd varhato hasznossaga nagyobb,
mint n-szereplds piacon P*" ar esetén. Amennyiben P ar nem optimalis, akkor

a biztositd varhatd hasznossdga még nagyobb. O

Az 5.8. Allitasban sorra vessziik a biztosito lehetséges viselkedéseit.

HiPOTEZIS.
Biztositasi piac esetén a monopol helyzeti elad6 és a vevSk érdeke

lehet egyez6: bizonyos esetekben a vevdk is a piac méret névelésében

érdekeltek.

5.8. Allitas. Legyen a biztositdé hasznossdgfiigguénye u(x) = —e™® + ! Legyen

K-P

Kok - Ekkor biztositdsi piacon a piac

a vdsdrldsi valdsziniség figguény V(P) =

3 kiilonbozd alakuldsdt lehet megkilonbdztetns.

BIZONYITAS.

Ha V"(P) = 0, akkor 5.2. Allitas alapjan kijelenthetjiik, hogy Us,s(C, P, n)
fiiggvény konkav. De jobban megnézve a bizonyitast ennél tobbet allithatunk.
Az

nV(P)(P — qk) (114)

illetve a
n

—e “0e"V(P) ("g+ (1 —¢q)) +1—V(P)) (115)

fiiggvények is konkavok. A (115) kifejezés egy olyan dontéshozo varhatd hasz-

~Z. Ennek a varhato

nossagat mutatja, akinek hasznossagfiiggvénye u(x) = —e
hasznossagnak P szerinti maximuma szintén nem fiigg n-t6l. Jeloljik ezt az

optimumot P***? médon. Mivel mind (114), mind (115) kifejezések konkavok,
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tovabba felveszik maximumukat, ezért az Osszegiik maximuma az egyedi maxi-
mumok ko6zott lesz.

A bizonyitas soran fontos szerepet jatszik az a P érték, amely esetén az u(z) =
—e ™" hasznosséagfiiggvénnyel rendelkezé biztosito kozémbds a tekintetben, hogy

bevallalja-e a kockazatot, vagy sem:

C —(C—i—P—K) _ (1

—e Y = —qe )~ (O+P),

-4

Meghatarozom a varhatd hasznossag P szerinti derivaltjat n -+ 1-szereplds pia-

con az n-szereplds piac optimalis ara esetén, azaz Us,ss (C, P*™ n + 1) kifejezést:

Uins (C, P,n) =
— —en(V(P) (e P (¢ +1—q)) +1—V(P)" -
-(V'(P) (e P (ge" +1—=¢q)) —=V(P)e " (¢e" +1—¢q) = V'(P)) +
+V'(P)(nP — ngK) + V(P)n =

— 0.
(116)

A (116) egyenldséget atalakitom jobban kezelhets formara:

n—1

e C(V(P)(e " (g™ +1—¢q))+1-V(P))
. (V’(P) (e_P (qu +1-— q)) —V(P)e " (qu +1-— q) — V’(P)) =

=V'(P)(P —qK)+ V(P).
(117)

Felhasznélva a (117) egyenletet fel tudjuk irni a kovetkezs Osszefiiggést:

Uins/2 (C, P*",n + 1) =

= (V/(P*™) (P — gK) + V(P")V(P") (1—e 7" (ge" +1—4q)).
(118)

Azt kell csak eldonteni, hogy a (118) derivalt értéke pozitiv vagy negativ. A
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kifejezés elgjele a V/(P)(P — qK) +V(P) és az 1 — e P (gef + 1 — q) kifejezések
elgjelétdl fiigg. Tudjuk, hogy V/(P)(P — qK) + V(P) kifejezés V(P)(P — qk) P
szerinti derivaltja, igy akkor 0, ha P = P*™. Ha P > P*™_ akkor negativ, ha
pedig P < P**™ akkor pozitiv?®. Az 5.5. Allitas bizonyitasabol tudjuk, hogy
e P (qe’ + 1 — q) kifejezés pontosan akkor kisebb, mint 1, ha a P 4r elfogadhato
ar egy olyan dontéshozonak, akinek hasznossagfiiggvénye u(x) = —e™*, vagyis ha
P > P. Ezek alapjan 1 — e P (g’ + 1 — ¢q) akkor pozitiv, ha P > P, és akkor
negativ, ha P < P.

Tudjuk, hogy P < P Attol fiiggGen, hogy P*P™ hol helyezkedik el az
el6z6 két értékhez képest 3 féle viselkedési mintat lehet megkiilonboztetni:

1. P < P < P*™ Ekkor (118) derivalt értéke pozitiv, tehat a biztosito
a piac novekedésével noveli a terméke arat. Mivel P < P**, igy az 5.5. Allitas
alapjan tudjuk, hogy a biztositdé hasznossiga novekszik a piac boviilésével. Ek-
kor a biztosito és a biztositottak érdeke ellentétes: a biztositd a piac méretének
novelésében érdekelt, a biztositottak viszont ebben nem érdekeltek (novekszik az
ar).

2. P < P*™ < P**_ Ekkor (118) derivalt értéke negativ, tehat a biztosito
a piac novekedésével csokkenti a terméke arat. Mivel P < P*', igy ebben az
esetben is novekszik a biztositd hasznossaga a piac boviilésével. Ekkor a biztosito

és a biztositottak kozos érdeke a piac méretének novelése.

3. P*m < P < P*_ Ebben az esetben nem tudjuk P*" és P kozotti
relaciot meghatarozni. Amennyiben P** < P, akkor (118) derivalt értéke negativ,
tehat a biztosito a piac ndvekedésével csokkenti a terméke arat. Ha P < P*",
akkor (118) derivalt értéke pozitiv, tehat a biztositd a piac novekedésével noveli
a terméke arat. Mivel nem tudjuk eldénteni P*" és P kozotti relaciot, igy a

biztositd varhato hasznossidganak alakulésa is kérdéses.
OJ

25 Mivel V(P)(P — gk) P-ben konkav.
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Az 5.8. Allitasban megfogalmazottakhoz hasonlé eredményre juthatunk, ha

az értékesitési bizonytalansag nélkiili biztositasi piacokat vizsgéljuk.

5.9. Allitas. Legyen a biztositd hasznossdgfiigguénye u(z) = —e "+ x! Legyen a

K-P
K—qK"~

vdsdrlasi valdsziniség figguény V(P) = Ekkor értékesitési bizonytalansdg

nélkili biztositdsi piacon a piac 2 kilonbozd alakuldsdt lehet megkilonboztetns.

BizONYITAS.

Az

és a
=nV(P)(P —qK)
tag most is konkav, mindkettének létezik a maximuma, igy az 0sszeg maximuma

az egyedi maximumok kozott lesz.

Most a biztosité varhatd hasznossaganak P szerinti derivaltja:
—n e " (¢e" +1— q)}nV(P) [V/(P)In (ge" +1—¢q) — V(P) — PV'(P)] +
+nV'(P)(P — qK) + nV(P).

Az n-szereplds piac optimalis ara esetén a derivalt 0, amely Osszefiiggést a

[e_P (qu +1-— q)}nV(P) [V’(P) In (qu +1- q) —V(P) — PV’(P)} =
=V'(P)(P — qK) +nV(P)

formaban irom fel. Ebben az esetben is a varhato hasznossag P szerinti derivaltjat
vizsgalom n + 1-szereplds piacon, az n-szereplGs piac optimélis araban:
U[NSIQ(C, P*n, n -+ 1) =

= (n+ 1)<V’(P)(P —gK) —i—nV(P)) {1 — [e*P (qu +1-— q) }V(P)}.
(119)
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A (119) kifejezés elGjele a V(P)(P — ¢K) + nV(P) é a 1 —
[e—P (qe% +1—q) }V(P)
zonyitasa alapjan mar tudjuk, hogy V'(P)(P — ¢K) 4+ nV(P) akkor pozitiv, ha
P < P* és akkor negativ, ha P*" < P. Azt is tudjuk, hogy 0 > V(P), igy

szorzotényezsk elsjelétsl fiigg. Az 5.8.  Allitas bi-

1— [e_P (qu +1-— q)]V(P) akkor lesz pozitiv, ha e™" (qu +1-— q) < 1, ami
akkor teljesiil, ha P<P. 1- [e*P (qu +1— q) }V(P) akkor lesz negativ, ha
P < P.

1. P < P™ < p*_ Ekkor (119) derivalt értéke pozitiv, tehat a biztosito
a piac novekedésével csokkenti a terméke arat. Az 5.7. Allitas alapjan novekszik
a biztositd hasznossiga a piac béviilésével. Ekkor a biztosité és a biztositottak
kozos érdeke a piac méretének novelése.

2. P*P™ < P < P*er_ Ebben az esetben nem tudjuk P*" és P kozotti relaciot
meghatarozni. Amennyiben P** < P, akkor (118) derivalt értéke negativ, tehat a
biztosit6 a piac novekedésével csokkenti a terméke arat. Ha P < P*", akkor (118)
derivalt értéke porzitiv, tehat a biztositd a piac névekedésével néveli a terméke
arat. Az 5.7. Allitas alapjan most is novekszik a biztosité hasznossaga a piac
béviilésével.

A P < pr < pP*m pem fordulhat el§, hiszen ebbsl P* < P*™  ami
ellentmond az 5.4. Allitasnak.

Annak a kérdésnek a megtargyalasa van csak hatra, hogy az arak

konvergélnak-e a nyereségmaximumhoz vagy sem. Erre a kérdésre ad valaszt

az 5.10. és az 5.11. Allitas
5.10. Allitas. Biztositdsi piac esetén ha e F (qu +1-— q) < 1, akkor

lim Uyl (C, P*™ n) = 0.

n—o0

BIzZONYITAS.

Azt vizsgalom, hogy a varhato hasznossag ar szerinti derivaltja a nyereségma-
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ximumban 0-va valik-e vagy sem. A derivaltat a nyereségmaximumban nézem,

ezért nV'(P)(P — qk) + V(P) = 0.

Uinoh(C, PP™ ) =
— —ne ¢ (V(PP™) (777" (g5 +1—q)) + 1= V(PP™)"
AT (qe® +1—q)) V(™) — V(PP — V(PP )

(120)

A (120) képletben (e (qeX +1 —q)) [V/(P*™™) — V(P™™)] — V/(P*™)

szorzOtényez6 nem fiigg n-t6l, a hatarérétket ez nem befolyésolja. A

—ne @ (V(P) (e P (¢ef +1—4¢q)) +1— V(P))n_1 pedig pontosan akkor tart 0-

hoz, ha V(P) (e (¢e¥ +1—¢q)) +1 — V(P) < 1, ami akkor all fenn, ha

e F (qu +1-— q) < 1, ami egyenértéki a P < P feltétellel. 0

5.11. Allitas. Ertékesitési bizonytalansdig nélkili biztositdsi piac esetén ha

e F (qu +1— q) < 1, akkor
lim U[NSIQ(C, P*pm,n) =0.

BIzONYITAS.

A (120) képlet ebben az esetben:

Uinso(C, P*™P™ n) =
— —ne ¥ [ (¢ + 1= )" [V(P)In (¢¢% + 1 —q) = V(P) — PV'(P)].

A [V'(P)In (¢gef +1—q) — V(P) — PV'(P)] tag nem fiigg n-t6l, igy a hatarér-
téket nem befolyasolja. A —ne=¢ [e‘P (qu +1— q)}nV(P) pedig pontosan akkor
tart 0-hoz, ha V(P) (e7" (¢¢® + 1 —¢)) + 1 — V(P) < 1, ami akkor 4ll fenn, ha

e F (qu +1-— q) < 1, ami egyenértéki a P < P*™ feltétellel.
OJ

Kérdés, hogy a 4.13. Allitast és az 5.10. Allitast ossze lehet-e egyeztetni. A
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valasz a kérdésre igenlé: amennyiben a hasznosségfiiggvény u(x) = —e ™ + x,

akkor

ap =
= qu(C + k(P™™ — K) + PP — )+
+(1 = Qu(C + k(P™ — K) + PP™) — u(C + k(P™™ — K))+
(PP ) (qu’(c + (PP - K) 4 PP )+
(1— /' (C + k(P™™ — K) + P*pm)) -

= —e (OHRPTTE) To= P (geK 11— q) (1 + PP — gK) + 1] .

K)

Legyen r = e~ ™" =51 Konnyt latni, hogy

: Qg —-C [, —PpPxpm K *pm
l§11—>1£1<>‘7’_k =e e (ge" +1—q) (14 P*" —¢K)+1] > 0.
Tehat biztosan taldlhatok olyan €1 és €5 szamok, hogy egy bizonyos k¢ indextdél
kezdve ¢; < |ﬁ—’,§’ < &s.

*pm

A qr+ (1 — q)rP™=x kifejezést az r = e~ P""=

K) pontban vizsgalom:

p*pm

ge P E) (1 — q)e PRt — qom(PPTEK) 4 (1 _ g)en PP (121)

A (121) kifejezés akkor nagyobb, mint 1, ha P*™ < P. Ekkor a 4.13 Allitast
értelmében lim,, o Uinsh (C), P*P™ n) # 0. A (121) kifejezés akkor kisebb, mint
1, ha P < P*™_ Ekkor a 4.13. Allitas értelmében lim,_, Up,sh (C, P, n) = 0,

Ugyanerre a végkovetkeztetésre jutottunk az 5.10. Allitasban is.
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6. Numerikus eredmények

Az el6z6 fejezetek soran analitikus modszerekkel elemeztem a probléméat. Az
analitikus modszerekkel nem vizsgaltam, hogy az optimalis 4&r milyen mértékben
valtozik. Az 5. fejezetben a biztositési piacokrol sok mindent meg lehetett al-
lapitani de csak egy speciélis hasznossagfiiggvény segitségével. Ebben a fejezetben
a modell numerikus eljarasokkal tortént vizsgalatanak eredményei szerepelnek.
A numerikus modszerrel torténd vizsgalatoknal olyan kérdéseket is megvizsgalok,
amiket analitikusan nem vizsgaltam.

Ebben a fejezetben csak a termékpiacokat és a biztositasi piacokat vizsgalom.
Az értékesitési bizonytalansag nélkiili piacokat azért nem vizsgalom, mert al-
talanosan nem lehet Gsszegképlettel felirni.

A modell vizsgalatat a kovetkezdképpen végeztem. Valasztottam konkrét ér-
téket C-nek, P-nak, és meghatdroztam u(x) és V(P) fiiggvényeket (biztositasi
piac esetén ¢-t is meghataroztam, K értéke pedig P). Valasztottam egy L sza-
mot. Ezek utdn minden vizsgalni kivant piaci létszamra kiszdmoltam az elado
hasznossagat, ha az ar %F (I = 1..L). Minden piaci létszamra kivalasztottam,
hogy melyik [-hez tarozo ar esetén lesz az eladé hasznossdga maximalis. L szamot
altalaban 1000-nek valasztottam. L értékét csak akkor jelzem kiilon, ha eltérek

az 1000-t61.

6.1. Termékpiacok elemzése

El6szor az elad6o hasznossagfiiggvényének a logaritmus fiiggvényt valasztottam.

A 1. abran az elad6 hasznossagat abrazolom kiilonbo6z6 1étszamu piacok esetén.

Az 1. tablazatban az optimalis arakat lathatjuk a piaci létszam és a termék

maximalis ara (P) fiiggvényében, ha az elad6 indulé vagyonat 100-nak valaszt-

juk, a rezervacios drak pedig egyenletesen oszlanak el a lehetséges tartoményban

(V(P) = %). Ha termék maximalis 4ra az indulé vagyonhoz képest kicsi, ak-
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1-szereplos piac —
2-szereplos piac -----
3-szereplos piac -----
472 - e T T 4-szereplos piac -~ |
- ~ 5-szereplos piac ---

4.7

4.68

Hasznossag

4.66

4.64

4.62

4.6 ' : '

u(z) = In(z); C =100; P = 10; V(P) = £=£

-

1. 4bra.

kor az optimalis &r nem nagyon tér el kis és nagy meéretii piacok esetén. Ha a
termék maximélis ara 1, akkor az egyszereplGs piac optimalis ara 99,8 szazaléka
a 100-szereplds piac optimaélis aranak. Ha a termék maximalis ara 100, akkor
ugyanez az arany 91,4%.

A 2. tablazatban azt vizsgalom, hogy csak az indul6é vagyon és a termék
maximélis aranak aranya a dontd, vagy emellett még befolyasolo hatasa van az
indul6 vagyon mértékének is. Az indulé vagyon mértékét kiilonbozd szinteken
rogzitettem, és mindegyikhez tgy valasztottam meg a termék maximalis arat,
hogy a ketts aranya 0,5 legyen. A rezervacios arak eloszlas tovabbra is egyenletes
a lehetséges tartomanyon. Az egy- és 100-szereplGs piac optimélis ardnak aranya
minden esetben 95,2%.

A rezervacios arak egyenletes eloszlasa nem minden esetben valosdgkozeli fel-

tevés. A vagyon eloszlasa lognormalis. Feltételezhets, hogy az elad6 terméke
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Piac nagysaga | P=1 P=2 P=5 P=10 P=20 P =100
1 0,499 0,998 2,485 4,94 9,76 45,5
2 0,499 0,998 2,485 4,94 9,78 46
3 0,499 0,998 2,485 4,94 9,78 46,4
4 0,499 0,998 2,485 4,94 9,8 46,8
5 0,499 0,998 2,485 4,95 9,8 47,1
10 0,499 0,998 2,485 4,95 9,84 48,1
20 0,499 0,998 2,49 4,96 9,88 489
30 0,499 0,998 2,49 4,96 9,9 49,2
40 0,499 0,998 2,49 4,97 9,92 49,4
50 0,499 0,998 2,49 4,97 9,92 49,5

100 0,5 0,998 2,495 4,98 9,96 49,8
u(x) =In(z); C = 100; V(P) = 2=
1. tablazat.

irdnti keresletet a fogyaszt6 vagyona hatérozza meg, igy a rezervacios arak elosz-
lasa a kisebb értékek felé tolodik el. A 3. tablazatban a V (P) fiiggvényt valtoztat-
tam, az indul6 vagyon mértéke és a termék maximalis ara pedig végig valtozatlan.
A téblazat tanisaga szerint minél inkabb a 0 kozelében tomériilnek a rezervacios
arak, annal alacsonyabb lesz a piacon az optimalis ar, és annél kisebb lesz az egy-
és 100-szereplds piac optimalis aranak aranya is.

A 4.-6. tablazat az 1.-3. tablazatok megismétlése azzal a kiilonbséggel, hogy
minden téblazat esetén a hasznossagfiiggvény a gyokfiiggvény. A 7.-9. tablaza-
tok is az 1.-3. tabldzatok megismétlése, de ezekben a téblazatokban a hasz-
nossagfiiggvény egy negativ hiperbola. A 4.-6. és 7.-9. tablazatokbol levonhato
kovetkezményeg lényegileg ugyanazok, mint az 1.-3. tablazatokbdl levonhato ko-

vetkezmények.
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Piac C=2 C=4 C=10 C=20 C =100 C =200
nagysaga P=1 P=2 P=5 P=10 P=50 P=100
1 0,474 0,948 2,37 4,74 23,7 474
2 0,476 0,952 2,38 4,76 23,8 47,6
3 0,478 0,956 2,39 4,78 23,9 47,8
4 0,479 0,958 2,395 4,79 23,95 47,9
D 0,481 0,962 2,405 4,81 24,05 48,1
10 0,486 0,972 2,43 4,86 24,3 48,6
20 0,491 0,982 2,455 4,91 24,55 49,1
30 0,493 0,986 2,465 4,93 24,65 49,3
40 0,495 0,99 2475 4,95 24,75 49,5
20 0,496 0,992 2,48 4,96 24,8 49,6
100 0,498 0,996 2,49 4,98 24,9 49.8
u(z) = In(x); V(P) = P52
2. tablazat.
Piac V(P) = (%)
nagysaga |a=1 a=2 a=3 a= a=9>5 a=
1 2,37 1,585 1,2 0,965 0,805 0,695
2 2,38 1,59 1,2 0,95 0,81 0,695
3 2,39 1,595 1,2 0,965 0,81 0,695
4 2,395 1,6 1,205 0,965 0,81 0,695
5t 2,405 1,6 1,206 0,97 0,81 0,695
10 2,43 1,615 1,215 097 0,81 0,7
20 2,455 1,63 1,22 0,98 0815 0,7
30 2,465 1,64 1,225 098 0,82 0,705
40 2,475 1,645 1,23 0,98 0,82 0,705
50 248 1,645 1,235 0,985 0,825 0,705
100 2,49 1,655 1,24 0,99 0,825 0,71

u(x) =In(x); C=10; P=5

3. tablazat.
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Piac nagysaga | P=1 P=2 P=5 P=10 P=20 P =100
1 0,5 0,998 2,495 4,97 9,88 477
2 0,5 0,998 2,495 4,97 9,88 48
3 0,5 0,998 2,49 4,97 9,9 48,2
4 0,5 0,998 2,495 4,97 9,9 48,4
5 0,5 0,998 2,495 4,97 9,9 48,6
10 0,5 0,998 2,495 4,98 9,92 49,1
20 0,5 0,998 2,495 4,98 9,94 49,5
30 0,5 0,998 2,495 4,98 9,94 49,6
40 0,5 0,998 2,495 4,98 9,96 49,7
20 0,5 0,998 2,495 4,99 9,96 49,8
100 0,5 1 2,495 4,99 9,98 49,9

u(z) = a; C =100, V(P) = 2=

4. tablazat.

Piac C=2 C=4 C=10 C=20 C =100 C =200
nagysaga P=1 P=2 P=5 P=10 P=50 P=100
1 0,487 0,974 2,435 4,87 24,35 48,7
2 0,488 0,976 2,44 4,88 244 48,8
3 0,489 0,978 2,445 4,89 24,45 48.9
4 0,49 0,98 2,45 4,9 24,5 49
d 0,49 0,98 2,45 4,9 24,5 49
10 0,493 0,986 2,465 4,93 24,65 49,3
20 0,495 0,99 2,475 4,95 24,75 49,5
30 0,497 0,994 2,485 4,97 24,85 49,7
40 0,497 0,994 2,485 4,97 24,85 49,7
20 0,498 0,996 249 4,98 24,9 49,8
590 0,499 0,998 2,495 4,99 24,95 49,9
100 0,499 0,998 2,495 4,99 24,95 49,9

u(z) = z; V(P) = 2=

5. tablazat.
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Piac V(P) = <E>a

vl

nagysiga |a=1 a=2 a=3 a=4 a= a =
1 2435 1625 1,225 098 0,82 0,705
2 244 163 1,225 098 0,82 0,705
3 2,445 1,63 1,225 0,98 0,82 0,705
4 2,45 1,63 1,225 0,98 0,82 0,705
Y 245 1,635 1,225 0,985 0,82 0,705

10 2,465 1,64 1,23 0,985 0,825 0,705

20 2,475 1,656 1,235 0,99 0,825 0,705

30 2,485 1,65 1,24 0,99 0,825 0,71

40 2,485 1,655 1,24 0,99 0,825 0,71

20 249 1,655 1,24 0,995 0,83 0,71

100 2495 1,66 1,245 0,995 0,83 0,71
uw(x) =x;C=10; P=5

6. tablazat.

Piac nagysaga | P = P= P=5 P=10 P=20 P =100
1 0,499 0,994 247 4,88 9,54 41,4
2 0,499 0,994 247 4,88 9,56 42.3
3 0,499 0,994 247 4,89 9,58 43
4 0,499 0,994 247 4,89 9,6 43,6
5 0,499 0,996 247 4,89 9,6 442
10 0,499 0,996 247 4,9 9,66 46,1
20 0,499 0,996 2,475 4,92 9,74 47.8
30 0,499 0,996 2,475 4,93 9,8 48,5
40 0,499 0,996 2,48 4,94 9,84 48,8
50 0,499 0,996 2,48 4,94 9,86 49

100 0,499 0,996 2,485 4,96 9,92 49,5

u(w) = —1; € =100; V(P) = 2=

7. tablazat.
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Piac C=2 C=4 C=10 C=20 C=100 C =200
nagysaga P=1 P=2 P=5 P=10 P=50 P=100
1 0,45 0,9 2,245 4,49 22,5 45
2 0,453 0,906 2,265 4,53 22,65 45,3
3 0,456 0,912 2,28 4,56 22,8 45,6
4 0,459 0,918 2,295 4,59 22,95 45,9
D 0,462 0,924 2,31 4,62 23,1 46,2
10 0,471 0,942 2,355 4,71 23,55 47,1
20 0,481 0,962 2,405 4,81 24,05 48,1
30 0,486 0,972 2,43 4,86 24,3 48,6
40 0,489 0,978 2,445 4,89 24,45 48.9
20 0,491 0,982 2,455 4,91 24,55 49,1
100 0,495 0,99 2475 4,95 24,75 49,5
u(r) =~ V(P) = P5F
8. tablazat.
Piac V(P) = <%>a
nagysaga | a = a=2 a=3 a= a=5 a=
1 2,245 1,515 1,15 0,93 0,78 0,675

2 2,266 1,02 1,155 0,935 0,785 0,675
3 2,28 1,53 1,16 0,935 0,785 0,675
4 2,295 1,535 1,16 0,935 0,785 0,68
5) 2,31 1,564 1,165 0,94 0,785 0,68
10 2,355 1,065 1,175 0,945 0,79 0,68
20 2,405 1,09 1,195 0,955 0,8 0,685
30 2,43 1,61 1,205 0,965 0,805 0,69
40 2,445 1,62 1,21 0,97 0,81 0,695
o0 2,455 1,625 1,22 0975 0,81 0,695
100 2,475 1,645 1,23 0,98 0,82 0,705
u(z)=-1,C=10; P=5

9. tablazat.
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Legyen az elado hasznossagfiiggvénye a [0, 110] intervallumon u(x) = —(120 —

" !
z)H5! Ekkor a [0,110] intervallumon «” < 0, ami indukalja a (—Z,((j))) > 0 tel-

jesiilését ugyanezen intervallum esetében. Az elad6 indulé vagyonat valasszuk

20-nak! A termékért 10 egységnél tobbet senki sem hajland6 adni, a rezerva-
cios arak eloszlasa egyenletes a [0, 10] intervallumon. Teljesiilnek a 3.27. Allitas
feltételei, igy amig az érdekl6dGk szama nem éri el a 10-et, biztos, hogy az ér-

dekl6ddk szdmanak novekedésével csokken az ar. Ezt mutatja a 10. tablazat.

Piac nagysaga | Optimélis ar
1 4.510
4.500
4.490
4.480
4.480
4.470
4.450
4.440
9 4.430

u(z) = —(120 — z)1%; C = 20; P = 10; £=F

O ~1 O O = W N

-l

10. tablazat.

Erdemes megvizsgalni az u(r) = (x — 120)* hasznossagfiiggvényt is a [0, 110]

intervallumon. Ekkor a [0, 110] intervallumon u” > 0, de (—Zl,/((;))>, > 0. Analiti-
kus modszerekkel nem tudtam erre az esetre semmit sem mondani, ezért szerepel
ez a példa itt.

Valasszuk az elad6 vagyonat most is 20-nak! A termékért 10 egységnél tébbet
senki sem hajlandé adni, a rezervacios arak eloszlasa egyenletes a [0, 10] inter-
vallumon. Az optimaélis arat 1-9-szereplGs piac esetén a 11. tablazat mutatja.
Lathato, hogy az arak ebben az esetben is cstkkenek.

A vizsgalatokat elvégeztem két tovabbi hasznossagfiiggvény esetén is. Ez a

két hasznossagfiiggvény biztositasi piacok esetén fog fontos szerepet jatszani. A
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Piac nagysaga | Optimalis ar
1 4,870
4,870
4,870
4,860
4,860
4,860
4,850
4,850
4,640

u(z) = —(z — 120)3; C = 20; P = 10; %

© 00 ~J O O = W N

11. tablazat.
12.-14. tablazatokban a hasznossagfiiggvény
u(z) = —e~ @ 4 gz, (122)

ahol 8 > 0. Ez a hasznossagfiiggvény ismerss szamunkra az 5. fejezetb6l?C.
Tudjuk, hogy ez a hasznossagfiiggvény egy olyan egyén preferenciait fejezi ki,

akinél a kockazatelutasitds mértéke a vagyon novekedésével csokken.

A masik hasznossagfiiggvény az

ahol # > 0. Ezen tipustu hasznosséigfiiggvények esetén a kockazatelutasitas mér-

téke csokken a vagyon novekedésével.
A 12. tablazatban az eddigiekhez hasonloan megallapithatjuk, hogy az egy-
és 100-szereplGs piac optimélis dranak aranya annél nagyobb, minél nagyobb P

értéke.

26Az 5. fejezetben az u(xz) = —e™ % 4 z hasznossagfiiggvényt hasznaltam. A (122) képlet
ennek a hasznossagfiiggvénynek az altalanositésa.
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Piac nagysaga | P=1 P=2 P=5 P=10 P=20 P =100
1 0,443 0,792 1,51 2,19 2,94 4,9
2 0,443 0,794 1,515 2,23 3,16 20,1
3 0,443 0,794 1,53 2,36 4,26 33,4
4 0,443 0,796 1,56 2,73 6,02 40,3
5 0,443 0,796 1,62 3,31 7,34 44,3
10 0,444 0,822 2,28 4,8 9,76 49,7
20 0,455 0,976 2,5 5 9,76 50
30 0,484 1 2,5 5t 10 50
40 0,498 1 2,5 5 10 50
50 0,5 1 2,5 5 10 50

100 0,5 1 2,5 5 10 50
u(w) = —e~ (@109 4 2. 0 = 100; V(P) = L=

12. tablazat.

A 13. tablazatban azt lathatjuk, hogy az eddigiektdl eltéréen az egy- és 100-
szereplds piac optimalis aranak ardnya nem csak P és C aranyatol fiigg, hanem
C értékétsl is. Nagy vagy kicsi C' érték esetén az optimalis 4&r nem valtozik
kiilonb6z6 1étszamu piacokon.

A 14. tablazat adatai alapjan most is azt allapithatjuk meg, hogy minél
inkdbb a 0 koriil tomoriilnek a rezervacios arak, anndl kisebb részét teszi ki az
egyszereplds piac optimalis ara a 100-szereplds piac optimalis drédnak.

A 15.-17. tablazatok esetén a hasznossagfiiggvény kiilonbozik, de a tablaza-
tokbol levonhat6 kovetkeztetések megegyeznek a 12.-14. tablazatokbol levon-
hatokkal, azzal az egy kiilonbséggel, hogy a 17. téablazat szerint az egy- és
100-szereplGs piac optimélis ardnak ardnyat nem befolyasolja lényegesen, hogy
a rezervacios arak mennyire tomoriilnek a 0 koriil, s6t ez az ardny egy ideig még

csokken is, ahogy a rezervacios arak elkezdenek a 0 koriil tomoriilni.
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Piac C=2 C=4 C=10 C=20 C =100 C =200
nagysaga P=1 P= P=5 P=10 P=50 P=100
1 0,443 0,792 1,505 2,180 4,000 50,000
2 0,443 0,792 1,505 2,180 6,550 50,000
3 0,443 0,792 1,505 2,180 13,750 50,000
4 0,443 0,792 1,505 2,180 18,050 50,000
> 0,443 0,792 1,505 2,180 20,650 50,000
10 0,443 0,792 1,505 2,180 24,750 50,000
20 0,443 0,792 1,505 2,180 25,000 50,000
30 0,443 0,792 1,505 2,180 25,000 50,000
40 0,443 0,792 1,505 2,180 25,000 50,000
50 0,443 0,792 1,505 2,180 25,000 50,000
100 0,443 0,792 1,505 4,140 25,000 50,000

’U,({E) _ _e—(a:—105) 4 %, V(P) — ﬁ%P

13. tablazat.

Piac V(P) = (%)
nagysaga | o = a=2 a=3 a=4 a=5 a=6
1 4 3,25 2,85 2,6 24 2,2

2 6,55 3,7 305 27 245 225
3 13,75 6,25 4 31 265 24
4 18,05 9,25 585 425 335 2.8
5 20,65 114 755 55 43 35
10 2475 1595 11,55 895 7.3 6,1

20 25 16,65 12,5 10 8,3 7,15
30 25 16,65 12,5 10 8,3 7,15
40 25 16,65 12,5 10 8,3 7,15
50 25 16,65 12,5 10 8,3 7,15
100 25 16,65 12,5 10 8,3 7,15

u(x) = —e_(x_105) + %, C= 1007 P =50

14. tablazat.
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Piac nagysaga | P=1 P=2 P=5 P=10 P=20 P =100
1 0,446 0,804 1,575 2,4 3,6 18,6
2 0,446 0,81 1,64 2,81 0,48 23,4
3 0,448 0,816 1,755 3,4 6,84 25,7
4 0,448 0,826 1,91 3,87 7,62 27
5 0,449 0,838 2,055 4,18 8,1 27,9
10 0,458 0,922 2,385 4,67 8,8 29,7
20 0,484 0,984 2,425 4,7 8,8 30
30 0,495 0,988 2,425 4,7 8,86 30
40 0,497 0,988 2,425 4,7 8,86 30
20 0,497 0,988 2,425 4,7 8,86 30

100 0,497 0,988 2,425 4,7 8,86 30

u(:zz) — _e—(z—100) _ e—o,os(m—loo); C = 100; V(P) _ F%P

15. tablazat.

Piac C=2 C=4 C=10 C=20 C =100 C =200
nagysaga P=1 P=2 P=5 P=10 P=50 P=100
1 0,443 0,792 1,505 2,18 8,65 30,1
2 0,443 0,792 1,505 2,18 13,65 30,1
3 0,443 0,792 1,505 2,18 15,6 30,1
4 0,443 0,792 1,505 2,18 16,7 30,1
3 0,443 0,792 1,505 2,18 17,45 30,1
10 0,443 0,792 1,505 2,18 18,65 30,1
20 0,443 0,792 1,505 2,18 18,8 30,1
30 0,443 0,792 1,505 2,18 18,8 30,1
40 0,443 0,792 1,505 2,18 18,8 30,1
20 0,443 0,792 1,505 2,18 18,8 30,1
100 0,443 0,792 1,505 3,92 18,8 30,1
u(z) = _e—(x—100) _ 670,05(@«7100); V(P) = ?%P

16. tablazat.

116



Piac V(P) = <H2a

P
nagysaga |a=1 a=2 a=3 a=
1 8,65 4,4 3,5 3 2,7 2,45
2 13,65 7,95 5,4 4,15 3,4 2,95
3 15,6 9,85 7,1 5,45 4,45 3,75
4 16,7 10,95 8,1 6,4 5,25 4,45
5 17,45 11,65 8,75 7 5,8 4,95
10 18,65 12,9 10 8,2 6,95 6

20 188 131 102 84 7,15 62

30 188 13,1 102 84 7,15 62

40 188 131 102 84 7,15 62

50 18,8 13,1 102 84 715 62

100 188 13,1 102 84 7,15 62
u(z) = o (@=100) _ 6—0,05(1—100); Co=10; P =5

17. tablazat.

117



6.2. Biztositasi piacok elemzése

Térjiink at ezek utan a biztositasi piacok elemzésére. Termékpiacok modelle-
zésénél az eladd nem keriilhetett rosszabb vagyoni helyzetbe, mint indulaskor
volt. Biztositasi piacok esetén viszont egyes esetekben rosszabb vagyoni hely-
zetbe is keriilhet az elad6, mint amilyenben indulaskor volt. Ennek megfelelGen
olyan hasznossagfiiggvényekkel érdemes dolgozni, amelyek az egész szamegyene-
sen értelmezve vannak. Nem sok olyan elemi fiiggvény létezik, ami konkav, néve-
kedé és az egész szamegyenesen értelmezve van. A vizsgalataimat a termékpiacok

elemzésekor mar megismert

u(z) =—e "4z (123)

és

u(z) = —e " — e 0057 (124)

hasznossagfiiggvényekkel végzem el. Ezen hasznossagfiiggvényeknél problémat
jelent, hogy értékiik gyorsan (exponencialisan) né vagy csokken, igy a piaci szere-
plok szamanak emelkedésével viszonylag hamar bekovetkezik, hogy az elad6 hasz-
nossagat nem tudjuk kiszamolni. Ezt ellensilyozand6 az elad6 indul6 vagyonét

0-nak valasztottam.

Miel6tt ratérnék a (123) és a (124) hasznossagfiiggvényekkel végzett elem-
zésekre, par szot szolok arrol az esetr6l, amikor a hasznossagfiiggvénynek egy
negativ hiperbolat valasztok. Ezt a fiiggvényt csak pozitiv szimok esetén lehet
hasznossagfiiggvényként értelmezni, ezért csak olyan nagysdgu piacokat tudok
vizsgélni, ahol a karkifizetés nem haladja meg az elad6 indul6 vagyonat. Az elado
indul6 vagyonat 1100-nak valasztottam, a karkifizetés nagysagat pedig 100-nek.
Ekkor maximum 10-szereplGs piacokig tudjuk megvizsgalni az elad6 viselkedését.
A 18. tablazat az optimalis drakat mutatja kiilonb6z6 karbekovetkezési valds-

zintiségek esetén. (Ebben az esetben a [0, K] intervallumot 2000 részre osztottam,
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Piac nagysaga | q=0,01 q=0,1 q=0,5
1 49,5 04,55 75,9
2 49,5 04,55 75,9
3 49,55 54,55 75,85
4 49,55 54,6 75,85
5 49,55 54,6 75,85
6 49,6 54,6 75,85
7 49,6 54,6 75,85
8 49,6 54,6 75,85
9 49,6 54,6 75,8
10 49,65 54,6 75,8

prrm 50,5 55 75
u(r) = —3; C =1100; K = 100; V(P) = =1z

18. tablazat.

az optimalis drakban mutatkozo csekély kiilonbségek miatt.)

A 18. tablazatban lathatunk olyan eset is, hogy a ,,jatékosok” szaméanak emel-
kedésével n6 az optimaélis ar, és olyat is amikor csokken. A tablazat alapjan azt
a kovetkeztetést vonhatjuk le, hogy ha ¢ értéke kicsi, akkor n6 az optimalis ar,
ha ¢ értéke nagy, akkor pedig csokken. A masik megallapitds amit tehetiink az
az, hogy az optimaélis d&rakban mutatkozo kiilonbség csekély. A csekély eltérésnek
az az oka, hogy ez a hasznossagfiiggvény nem eléggé , kockazatelutasit6”. Ahhoz,
hogy az eltéréseket jobban meg tudjuk vizsgalni, olyan hasznossigfiiggvényt kell
valasztani, amelyik nagyobb mértékben kockazatelutasito. Ennek a kdvetelmény-
nek megfelel a (123) és a (124) hasznossagfiiggvény, a tovabbi vizsgalatokat ezen
fiiggvények segitségével végzem el.

A 19. tablazatban az optimalis arakban jelent&sebb kiilonbségeket talalunk,
mint a 18. tablazatban. A (K = 1;¢ =0,01), a (K = 1;¢=10,1) és a (K =
5:q = 0,01) eset az 5.8. Allitas 1. pontjanak felel meg. Lathato, hogy az
optimalis ar n6. A (K = 1;¢ = 0,5) az 5.8. Allitas 2. pontjanak felel meg, ekkor
csokken az optimalis ar. A (K = 5;¢ = 0,1) és a (K = 5;q = 0,5) eset pedig

a 3. pontnak felel meg, ahol nem tudtuk meghatarozni, hogy né vagy csokken
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az ar. Lathato most is, hogy az egyik esetben ng, a masikban pedig csokken. A
(K =5;¢=0,5) eset még abhol a szemponthol is érdekes, hogy az 5. fejezetben
nem tudtuk meghatarozni a biztosité hasznossaganak alakulasat. Itt a biztositod
varhato hasznossaga végig nd.

A 20. tablazat szintén az optimalis drakat mutatja, de a hasznossagfiiggvény
a (124) kifejezéssel adott. Bizonyos esetekben az optimélis drak ndnek, bizonyos

esetekben csokkenek a szerepl6k szaméanak novekedésével.

Piac K=1 K =5
nagysaga | ¢ =0,01 ¢=0,1 ¢=0,5|¢=0,01 ¢=0,1 ¢=0,5
1 0,482 0,545 0,775 2,42 3,175 4,225
2 0,485 0,545 0,774 2,45 3,15 4,23
3 0,487 0,546 0,773 2,475 3,125 4,23
4 0,49 0,546 0,772 2,495 3,105 4,235
5 0,492 0,547 0,771 2,505 3,085 4,24
10 0,5 0,548 0,768 2,525 3,01 4,255
20 0,504 0,55 0,761 2,525 2,93 4,27
30 0,505 0,55 0,757 2,525 2,895 4,28
40 0,505 0,55 0,754 2,525 2,87 4,285
50 0,505 0,55 0,752 2,525 2,855 4,29
100 0,505 0,55 0,75 2,525 2,815 4,3
prem 0,505 0,55 0,75 2,525 2,75 3,75
P 0,017 0,158 0,62 0,905 2,755 4,31
preep 0,453 0,538 0,801 2,23 3,62 4,63
u(x)=—e*42;C=0; V(P) = I?:q%

19. tablazat.

Az 5. fejezetben nem hataroztam meg azokat a K, g parokat, amelyek esetén
ng, illetve amelyek esetén csokkent. Ez elemezheté ugyan analitikusan, de
faradsagos és nem szemléletes. A 21. tablazat adatai azt mutatjak, hogy az
adott K, q paros az 5.8. Allitas melyik pontjanak felel meg, valamint azt, hogy
az optimalis ar csokken vagy né. Az eredményekhez annyi megjegyzést érde-
mes fiizni, hogy az 1., 2. illetve 3. teriilet hatdra nem fiigg az indul6 vagyon

megvalasztasatol, de a 3- illetve 3-+ teriilet hatara mar fiigg téle.
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Piac K=1 K =5
nagysaga | ¢ =0,01 ¢=0,1 ¢=0,5|¢=0,01 ¢=0,1 ¢=0,5

1 0,456 0,539 0,799 2,25 3,57 4,59
2 0,456 0,539 0,799 2,255 3,56 4,585
3 0,457 0,539 0,799 2,27 3,555 4,585
4 0,458 0,539 0,799 2,285 3,545 4,585
5 0,459 0,539 0,798 2,305 3,535 4,585
10 0,467 0,54 0,797 2,42 3,465 4,58
20 0,49 0,544 0,794 2,455 3,3 4,565
30 0,5 0,547 0,789 2,455 3,19 4,555
40 0,502 0,548 0,783 2,455 3,12 4,54
50 0,502 0,549 0,776 2,455 3,075 4,53
100 0,502 0,549 0,755 2,455 2,98 4,485

prrm 0,505 0,55 0,75 2,525 2,75 3,75

u(x) = —e % — e 0052, O =0; V(P) = If:(;;(

20. tablazat.

q g
K=10,01 0,02 0,06 0,1 0,2 0,3 0,4 0,5
1 1+ 1+ 1+ 1+ 2 2- 2- 2-
2 1+~ 1+ 1+ 2 2= 2- 2 2-
3 1+~ 1+ 1+ 2= 2= 2- 3 3-
4 1+ 1+ 2- 2- 2 3 3 3
Y 1+ 2- 2- 3- 3 3 3+ 3+
6 1+ 2- 2- 3- 3= 3+ 3+ 3+
7 2- 2- 3- 3- 3+ 3+ 3+ 3+
8 2- 3- 3 3+ 3+ 3+ 3+ 3+
9 2- 3- 3 3+ 3+ 3+ 3+ 3+
10 3- 3- 3+ 3+ 3+ 3+ 3+ 3+

u(z) = —e~ @109 4 2.0 =100; V(P) = =L

21. tablazat.
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6.3. Informaci6 véges sok szereplé alapjan

A dolgozat soran V(P) fliggvény szarmaztatasarol nem ejtettem szot. Ennek
az az oka, hogy V(P) egyfajta keresleti fiiggvény, amit természetesnek vesziink,
hogy a déntéshozo rendelkezésére all. Most mégis érdemes par szot szolnom V (P)
szarmaztatasarol, mert tovabbi elemzések elvégzésére ad lehet&séget.

A (11) és a (82) képletekben a kombinatorikus feliras csak akkor helyes, ha
abbol, hogy egy érdekl6dének az eladd értékesitette-e a terméket vagy sem, nem
lehet informaciot levonni egy masik érdeklédével kapcsolatban, vagyis az eladasok
fiiggetlenek. A fiiggetlenség a vizsgalt modellben nem magatol értet6ds. Tegyiik
fel, hogy V(P) fliggvényt két ember rezervacios ara alapjan allitottuk ossze. Ek-
kor ha egy érdekl6dé van a piacon, akkor az elad6 bizonytalansiggal szembesiil,
de ha mar kettd, akkor pontosan tudja hogy adott a&ron hany ember fog vasarolni.
A fiiggetlenség biztositasara tobb lehetGség adodik: az egyik szerint nincs atfe-
dés azon csoport kozott, akik rezervacios arat V(P) fliiggvény meghatarozasahoz
felhasznaltak, és azok kozott, akiknek az elado értékesiti a termékét; egy masik
lehetGség szerint végtelensok személy informéacioja alapjan allitjak ossze V(P)
fiiggvényt. Az elsé lehetGség gy interpretalhato, hogy kiilfoldi tapasztalatokat
hasznalnak fel Magyarorszagon, ami a biztositasi piacon sokszor elGfordul. A
masik lehetGség gy interpretalhato, hogy a biztosito lehetséges vevGinek szama
elenyészé az informéacié alapjaul szolgadld kozosség létszamahoz képest; pl.: az
elad6 monopoliummal rendelkezik valamelyik megyében, de csak orszagos sta-
tisztikdk allnak rendelkezésre.

Ha az informéciot ado kozosséget csak végessok szerepld alkotja (szamukat
jeloljik N-nel) és ennek a kornek (vagy egy részének) szeretné a biztositod a ter-
mékét értékesiteni, akkor az a valoszintiség, hogy az eladd P ar és n-szereplds piac
esetén k személynek tudja értékesiteni a terméket a kovetkezé modon hatarozhato
meg:

(L) ()

G
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Pr(N,n,k, P) = (125)



ahol [(P) fiiggvény megadja, hogy a rezervacios ar hany ember esetében kisebb,

mint P. A (125) képletben (') =0 ham > L.

Felhasznalva a (125) kifejezést az eladé varhat6é hasznossagat ebben az 1j

helyzetben is fel tudjuk frni:

U(C,P,N,n) = (Pr(N,n,k, P)u(C + kP)), (126)

k=0

Uins(ca Pa N7 TL) =

— no [Pr(N, n, k, P) i ((I;) ¢(1—¢)*u(C + kP — zK)ﬂ . (127)

k= 1=0

A 22, és 23. téablazatokban olyan eseteket vizsgéalok, ahol az informacio
alapjaul szolgald kozosség létszama véges. A rezervacios arakrol most is azt téte-
lezem fel, hogy egyenletes eloszlastiak a lehetséges intervallumon. Ekkor termék-
piacok esetén:
|

- [

ahol [z] az x szam egész részét jeloli. Biztositéasi piacok esetén pedig:

NP
(P) = |—"—
)= ||
ahol [z] az x szam egész részét jeloli.

A 22. tablazatban azt vizsgalom, hogy termékpiacok esetén az optimalis
arat hogyan befolyasolja az a tény, hogy az informaci6 alapjaul szolgald kozosség
létszama véges. A tablazatban az N = oo kifejezés azt jelenti, hogy a kozosség
letszama végtelensok, ekkor a (11) és a (82) kombinatorikus feliras helyes. Ide

keriilt 6sszehasonlitds végett a 7. tablazat 6. oszlopa.

A 22. tablazatban lathato, hogy az a tény, hogy az informéacio alapjaul szol-
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Piac nagysaga | N =100 N =200 N =500 N =1000 N =o00
1 41 41,5 41,4 41,4 41,4
2 42 425 422 42,3 42,3
3 43 43 43 43 43
4 44 43,5 43,6 43,7 43,6
5 44 445 442 442 44,2
10 46 46,5 46,2 46,2 46,1
20 48 48 47.8 47.8 47.8
30 49 48,5 48,6 48,5 48,5
40 49 49 49 48,9 48,8
50 50 49,5 49,2 49,1 49
100 50 50 49,6 49,6 49,5

u(z) = —1; C =100, P =100

22. tablazat.

galo kozosség létszama véges, alapjaiban nem valtoztatja meg a 3. fejezetben tett
megéllapitasunkat, s6t meglehetGsen hasonlé eredményt kapunk, mint N = oo
esetén.

A 23. tablazatban biztositasi piac esetén vizsgalom, hogy az informacio
alapjaul szolgéilo kozosség végessége hogyan befolyasolja a hasznossdgmaxima-
lizalo arakat. Az N = oo kifejezés most is azt jelenti, hogy az informéaci6 alapjaul
szolgald kozosség létszama végtelen. Itt a 19. tablazat 5. oszlopa most is csak
Osszehasonlitas végett szerepel.

A 23. tablazat alapjan is ugyanaz lathato, mint termékpiac esetén: az a tény,
hogy az informécié alapjaul szolgdld kozosség létszama véges alapjaiban nem
valtoztatja meg a 4. és az 5. fejezetben tett megéllapitdsunkat, st meglehetGsen
hasonl6 eredményt kapunk, mint N = oo esetén. Biztositasi piac esetén a két

eset még kevésbé tér el, mint termékpiac esetén.
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Piac nagysaga | N =100 N =200 N =500 N =1000 N =o0
1 3,155 3,1775 3,173 3,1775 3,175
2 3,155 3,155 3,146 3,1505 3,15
3 3,11 3,1325 3,128 3,1235 3,125
4 3,11 3,11 3,101 3,101 3,105
5 3,065 3,0875 3,083 3,083 3,085
10 3,02 3,02 3,011 3,011 3,01
20 2,93 2,93 2,93 2,93 2,93
30 2,885 2,885 2,894 2,894 2,895
40 2,885 2,8625 2,867 2,867 2,87
50 2,84 3,8625 2,849 2,8535 2,855

100 2,795 2,8175 2,813 2,813 2,815

ulz)=—e*+x;C=0,; K=5;,¢=0.1

23. tablazat.
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7. 'Tovabblépési lehetdségek

A dolgozat végén szeretném 0Osszefoglalni azokat az irdnyokat, amelyek felé a
kutatasokat tovabb lehet vinni.

Legel6szor azt emlitem meg, ami a dolgozatban is szoba keriilt. Jo lenne, ha
U(C, P,n) fiiggvény kvéazikonkavitasara értelmes feltételt sikeriilne talalni.

Biztositasi piacok esetén meg lehetne probalni megfogalmazni és bebizonyitani
a 4. fejezetben megtalalhato allitasokat arra az esetre is, ha a biztosito altal
fizetett Osszeg valdsziniiségi valtozoval adott.

A 4. fejezetben vizsgalt modell esetében a biztosité nem tudott véltoztatni a
biztositasi szerz6désen, csak az aron. Ez alatt azt értem, hogy kar bekovetkez-
tekor K Osszeget fizet a biztositottnak. A biztositds modern felfogasa esetén a
biztosito és biztositott osztozkodik a kockdzaton. Nagyon izgalmas kérdésnek tar-
tom annak vizsgalatat, hogy ha azt vizsgaljuk, valtozik-e az osztozkodas modja,
és ha igen hogyan, ha novekszik a szerepl6k szama.

Vizsgalni lehet azt is, hogy valtoznak-e megallapitasaink, ha a karbekdvete-
kezési valoszintiség esetében is aszimmetrikus informaltsdgot tesziink fel. Ehhez
kapcsolodoan az erkolesi kockdzat (moral hazard) kérdését is meg lehet vizsgalni.

Természetesen a legfontosabb kérdések egyike, hogy versenyhelyzetben hogyan

modosulnak a megallapitasok.
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