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Uvod

Moralni hazard jedan je od glavnih pojmova u drustvu i nalazi se u osnovi mnogih drzavnih
politika. Moralni hazard je situacija do koje dolazi kada osoba mijenja svoje ponaSanje jer
uvida da osobni interes moze povecati bez ikakvih loSih posljedica. Ljudi ignoriraju mo-
ralna nacela svog ponasanja i umjesto da rade ono §to je u redu, oni ¢ine ono §to im najvise
koristi. ITako moralni hazard susreCemo u svakodnevnom Zivotu, njegovo djelovanje naj-
lakSe moZemo prikazati u osiguranju. Osiguranje moZemo promatrati kao principal-agent
odnos u kojem je osiguravatelj u sluzbi principala, a osiguranik je agent. Glavni problem
u tom odnosu je asimetri¢nost informacija koja uzrokuje moralni hazard. Osiguranik je
svjestan da od onog trenutka kada kupi policu osiguranja, posljedice njegovog ponaSanja
preuzima osiguarvaju¢a kuca. Zbog toga Sto osiguravajuc¢a ku¢a nema uvid u ponasanje
osiguranika nakon S$to je on kupio policu osiguranja, informacije medu njima su asime-
tricne. U tom trenutku osiguranik je u iskuSenju da iskoristi prednost nad osiguravaju¢om
kuéom, promijeni svoje ponasanje i time poveca vjerojatnost nastanka Stetnog dogadaja
koji ¢e, ako se dogodi, prouzrokovati smanjenje profita osiguravajuce kuce.

U ovom radu analizira se koja polica osiguranja ¢e biti optimalna za osiguravajucu kucu.
Osiguravajuca kuc¢a ima cilj maksimizirati svoj profit. Buduci da moralni hazard smanjuje
profit osiguravajuce kuée, optimalna polica ¢e biti ona polica osiguranja koja ¢e sprijeciti

ili barem smanjiti u¢inke moralnog hazard.



UvVOD 2

U prvom i drugom poglavlju ovog rada opisuju se osnovni pojmovi koji su potrebni za
daljnu analizu u radu. Opisane su osnove osiguranja i na¢in na koji osiguranje funkcionira.
Nakon toga, uvodi se pojam agencijske teorije unutar kojeg se susreemo s principal-agent
problemom 1 moralnim hazardom.

Glavni dio ovog rada, tre€e poglavlje, podijeljeno je na dva dijela. U prvom dijelu anali-
zira se optimalna polica osiguranja u kontekstu simetri¢nih informacija, a u drugom dijelu
trazi se optimalna polica osiguranja u prisutnosti moralnog hazarda koji je posljedica asi-
metri¢nih informacija. Na kraju se nalazi primjer pomo¢u kojeg su numericki ilustrirani

izvedeni rezultati.



Poglavlje 1
Osnove osiguranja

Osiguranje je jedan od oblika upravljanja rizikom kojim se prvenstveno smanjuje financij-
ski gubitak. Ono se zasniva na ¢ovjekovoj potrebi za zaStitom svog Zivota ili imovine od
rizika koji ga ugrozavaju. Pojedinci su voljni platiti premiju kako bi prenijeli svoj rizik
na osigravajuce drustvo. Osiguravajue drusStvo je pravna osoba koja u Republici Hrvat-
skoj obavlja poslove Zivotnog ili neZivotnog osiguranja, koja ima odobrenje Agencije za
obavljanje poslova osiguranja i upisana je u sudski registar nadleZznog trgovackog sudaE]
Osiguranik je osoba iz ugovora o osiguranju ¢ija se imovina ili Zivot osigurava. Pismena
isprava o sklopljenom ugovoru o osiguranju, izmedu osiguravajuceg drustva i osiguranika,
naziva se polica osiguranja. U polici osiguranja, koju pojedinac potpiSe, nalaze se sve
obveze 1 uvjeti koje pojedinac mora ispunjavati kako bi polica osiguranja vrijedila.

Osnovna logika osiguravajuéeg drusStva je grupiranje rizika pojedinih osiguranika u tzv.
zajednice rizika. Na temelju statistiCki uprosjeCenih podataka o ocekivanom ostvarenju
Stetnog dogadaja osiguravajuéa kuéa odreduje premije. Definiramo “’Stetni dogadaj” kao
dogadaj za kojeg ne znamo hoce li se dogoditi, tj. nemogudée ga je predvidjeti, a ako i

znamo da ¢e se dogoditi u tom slucaju ne znamo kada ¢e to biti. Financijske posljedice

!Clanak 3. stavka 1. Zakona o osiguranju, Narodne novine br. 30/2015
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tog osiguranog Stetnog dogadaja pokriva osiguranje. Grupiranje rizika znaci da se gubici
nekolicine pojedinaca proSiruju na cijelu grupu, tako da u tom procesu prosjecan gubitak
predstavlja zamjenu za stvarni gubitak. Grupiranje rizika i slu€ajan nastanak gubitaka u
samoj su srzi funkcioniranja osiguranja. Sredstva iz kojih ¢e osiguranicima biti isplaéena
naknada formira se iz uplata osoba koje su izloZene istoj vrsti opasnosti, odnosno rizika.
Ta odredena svota koju osiguravajuée kuée grupiraju zove se premija. Osiguranje moze
postojati samo ako postoji zajednica rizika jer srz osiguranja predstavlja grupiranje svih
ljudi izloZenih istoj vrsti opasnosti kako bi se zajednicki podnijela Steta koja moZe nastati,
a koja ¢e s odredenom vjerojatnosS¢u zadesiti samo neke od njih. To znaci da su solidarnost
1 uzajamnost osnove osiguranja.

Posao osiguranja je da formira zajednice rizika koje su dovoljno velike i homogene kako
bi se mogao na njih primijeniti zakon velikih brojeva, prema kojem ¢e prosjecni rezultat
ponavljanja nekog dogadaja veliki broj puta biti blizu odredene vrijednosti iako dogadayj
ukljucuje sluCajne varijable. Osiguravajuce druStvo na osnovi tih homogenih zajednica ri-
zika odeduje visinu premije koja odgovara uprosjeCenom riziku. Razlog tome je jednakost
vjerojatnosti nastanka Stete kod svih ¢lanova zajednice rizika, a svaki od njih ée platiti od-
govarajuci dio uprosjecene premije osiguranja.

NajvaZznija podjela osiguranja je na Zivotno 1 neZivotno osiguranje. Vrste osiguranja Zivota
su mjeSovito osiguranje, osiguranje za slucaj smrti i osiguranje za slucaj doZivljenja. U
nezivotno osiguranje ubrajaju se osiguranje od posljedica nesretnog slucaja, obvezna osi-
guranja u prometu, zdravstveno osiguranje, osiguranje cestovnih vozila, ostala osiguranja

imovine itd.



Poglavlje 2

Agencijska teorija

Agencijska teorija objaSnjava kako najbolje organizirati odnose u kojima jedna strana
odreduje posao dok druga strana obavlja posao. Poticaj razvoja agencijske teorije bilo je
proucavanje odnosa vlasnicke 1 kontrolne funkcije u velikim poduzeéima. Zacetnici agen-
cijske teorije su M. C. Jensen i W. H. Meckling (Theory of the firm: Managerial behavior,

agency costs and ownership structure, vidi [8]]).

2.1 Principal-agent problem

Kada blagostanje jedne osobe ovisi o tome Sto i kako radi druga osoba govorimo o principal-
agent odnosu. U tom odnosu principal zaposljava agenta da odradi posao ili obavi zadatak
koji on nije u stanju ili ga ne Zeli obaviti. Zadatak agenta je optimalno obavljanje tog zada-
nog posla kako bi se realizirao interes principala. Agent djeluje u ime i za racun principala.
Dakle, agent je osoba koja radi, a principal osoba na koju utjeCe taj rad.

Opcenito, principal-agent problemi postoje svaki put kada akcija jednog pojedinca ima
ucinak na drugog pojedinca, npr. poslodavac - zaposlenik, osiguravatelj - osiguranik, vlas-

nik - menadZer itd. Problem nastaje zbog divergencije interesa principala i agenta zbog
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toga Sto Ce svaki od njih nastojati maksimizirati svoju korist. Prema tome moZemo za-
kljuciti da agent nece uvijek obavljati posao u najboljem interesu za principala. Glavni
zadatak principala je pronaéi nacin da motivira agenta da djeluje u njegovom interesu. Cilj
je pronaci optimalan ugovor izmedu principala i agenta. Taj ugovor treba donositi mak-
simum ocekivanog profita principalu, a s druge strane, treba biti pihvatljiv agentu, koji u
konkurentnom okruzenju ima mogucnost alternativne akcije. Primjer koji ¢emo u dalj-
njem radu razmatrati je principal-agent odnos izmedu osiguravajuéeg drusStva (principal) 1

osiguranika (agent).

Informiranost

U teoriji govorimo o savrSeno konkurentnim trziStima gdje su svi sudionici savrSeno info-
mirani. NaZlost, u praksi to bas i ne susreéemo. U stvarnom zZivotu dostupnost informacija
nikada nije jednaka za sve sudionike. Primjerice, vlasnik polovnog autobmobila zna viSe
0 njegovom stanju nego potencijalni kupac, kao i Sto je osoba koja kupuje zdravstveno
osiguranje puno bolje upuéena u svoje zdravlje nego bilo koja osiguravajuca kuca itd. Na
temelju toga dolazimo do zakljucka da nikada nismo potpuno informirani i uvijek postoji
mogucnost da je neka druga strana dosSla do novih, drugacijih informacija, u odnosu na nas.
TrziSta na kojima je jedna ili druga strana nesavrSeno informirana su trZiSta s nesavrSenim
informacijama. Informiranost nam je vrlo bitna u agencijskoj teoriji jer znamo da i jedna i
druga strana posjeduju odredene informacije na osnovu kojih ¢e donijeti odluke.
Razlikujemo dvije vrste informiranosti:

1.) simetri¢na (potpuna) informiranost

2.) asimetri¢na (nepotpuna) informiranost
Glavno pitanje u principal-agent teoriji jest koliko dobro, tj. koliko precizno principal moze
utvrditi agentovo ponasanje. U slucaju da principal moze utvrditi agentovo ponasanje to

znadi da imamo simetri¢nu informiranost u principal-agent odnosu. Ako principal nema
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informacije o agentovom ponasSanju ili ne moZe izravno utvrditi agentovo ponasanje, ali
moze uociti pokazatelje koji mu ukazuju na razinu napora koju ulaZe agent tada govo-
rimo o asimetri¢noj infomiranosti u principal-agent odnosu. Asimetri¢nost informacija se
obi¢no proucava u kontekstu agencijske teorije, gdje je agent najéesce onaj koji raspolaze

s boljim informacijama, tj. ima prednost nad principalom.

2.2 Moralni hazard

Moralni hazard je situacija kada se odredena strana (pojedinac ili institucija) izolirana od
rizika ponaSa drugacije nego da je u situaciji u kojoj je u potpunosti suocena s rizikomﬂ
Moralni hazard je posljedica asimetricne informiranosti u principal-agent odnosu. Javlja
se kada su principal 1 agent isto informirani sve do trenutka kada se agent ne opredijeli
za odredenu akciju. Poslije tog trenutka principal moZe vidjeti samo ishode te poduzete
akcije, ali ne i samu akciju. Na temelju ishoda principal ne moze znati je li agent uloZio
adekvatan napor 1 je li izabrao akciju koja je bila najoptimalnija za principala. Moralni
hazard se pojavljuje kada je osoba spremna viSe riskirati jer netko drugi snosi posljedice
tog rizika. U tom slu€aju agent ima priliku prihvatiti dodatni rizik koji negativno utjece
na principala. Agent donosi odluku na temelju vece koristi, a ne na temelju moralnosti,
odnosno onoga Sto se smatra ispravnim.

Svakodnevno se susre¢emo s moralnim hazardom - radnici bez nadzora dolaze u napast iz-
bjegavati svoje duZnosti, ljudi s osiguranjem u slucaju krade manje su oprezni oko mjesta
na kojem se parkiraju, taxi vozaci koji voze turiste duzim putem do odredista itd. Moralni
hazard najceSce susreCemo u osiguravaju¢im ku¢ama. Osiguravajuce drustvo je svjesno da
nude(i isplate za zaStitu od gubitaka prilikom nezgoda, mogu potaknuti rizicno ponaSanje.

Rezultat toga je smanjenje njihovog profita jer isplacaju vise Steta. Osiguravatelji stra-

Institut za javne financije, dostupno na http://www.ijf.hr/hr/korisne-informacije/leksikon-javnih-
financija/14/slovo/m/, prosinac 2017.



POGLAVLIJE 2. AGENCIJISKA TEORIJA 8

huju da stav “ne brinite, to je osigurano” dovodi do toga da osiguranici koji su osigu-
rani od automobilskih nesrea voze nepaZzljivo ili oni ¢ije su kuce osigurane od poZara
puse u krevetu. Prema tome, hazard u osigurnaju stvara ili uvecava Sansu za nastanak
Stetnog dogadaja. Onog trenutka kada se sklopi polica osiguranja, osiguranik moZe pro-
mijeniti svoje ponasanje ¢cime moZe povecati vjerojatnost nastanka Stete ili veli¢inu Setete
pokuSajem prijevare osiguravajueg druStva. Dakle, moralni hazard se pojavljuje nakon
sklapanja ugovora o osiguranju, a dovodi do promjene u ponasanju koja ne mora znaciti
(ali ukljucuje) namjerno izazivanje Stetnog dogadaja. Osiguranik je svjestan da sklapanjem
ugovora o osiguranju on ne snosi Stetne posljedice svojih postupaka. Zbog toga ¢e njegovo
ponasanje nakon sklapanja ugovora biti manje pazljivo i tako ¢e nastati moralni hazarda.
Moralni hazard nastaje kao posljedica nemogucnosti osiguravajuceg drusStva da kontrolira
ponaSanje osiguranika, tj. zbog asimetri¢nih informacija. Dakle, kada se jednom osigurao,
osiguranik ima manje poticaja izbjegavati rizicno ponaSanje. U daljnjem radu razmatrat
¢emo kako moralni hazard utjeCe na osiguranje i koja su moguca rjeSenja za njegovo sp-

rjeCavanje.



Poglavlje 3
Agencijski problem osiguranja

Matematicki model koji ¢e se obraditi u ovom poglavlju preuzet je iz knjige Advanced Mi-
croeconomic Theory (G. A. Jehle i P. J. Reny), vidi [[7].

Glavni dio ovog rada zasniva se na analizi principal-agent problema u osiguravaju¢im
kuéama. U prethodnom poglavlju objasnili smo sve pojmove koji ¢e nam biti korisni
za daljni dio rada. Te pojmove ¢emo sada konkretno primijeniti na osiguranje. Moralni
hazard u osiguranju nastaje kada agent, u naSem slucaju osiguranik, svojim ponaSanjem
ima utjecaj na principala, osiguravajucu kucu, ali principal ne moZe promatrati ponasanje
agenta. Zahvaljujuéi sigurnosti koju nam pruza osiguranje, osiguranici imaju manju aver-
ziju prema prihvacanju rizika. Dolazi do nepostojanja dovoljnog poticaja za brizljivo 1
savjesno ponaSanje osiguranika - ako postoji osiguranje povecana je vjerojatnost nastanka
ili veli¢ina Stete. Dovoljno je da osiguranici budu manje pazljivi, odnosno indiferentni u
pogledu poduzimanja mjera za sprjeCavanje nastanka rizika. Osiguravajuca kuca tezi mi-
jenjanju motiva pojedinca, osiguranika, kako bi izbjegla moguce gubitke. Moralni hazard
znaci vecu vjerojatnost da osiguranik promijeni svoje ponasanje nakon §to ugovori osigu-
ranje, a ta promjena ¢e povecati Sansu za gubitke Sto ¢e utjecati na troSkove osiguravatelja.

Cilj osiguravajuce kuce je da nade rjeSenje kojim bi smanjila utjecaj moralnog hazarda.
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Pretpostavke matematickog modela

Kako bi nam stvari bile jednostavnije, promatrat ¢emo model koji se sastoji od jedne osi-
guravajuce kuce i jednog potrosaca. PotroSa¢ moZe prouzrokovati nesreCu koja rezultira
razli¢itim iznosima gubitaka. Pretpostavimo da imamo L razina gubitaka, u rasponu od 1
dolar do L dolara, koji ovise o teZini nesree koja se dogodila. S L oznacavamo najvecu
razinu gubitka prilikom nesrece. Takoder, postoji mogucénost da je nesreca u potpunosti
izbjegnuta i tada to definiramo kao nesrecu s gubitkom od O dolara.

Oznacimo s m;(e) > 0 vjerojatnost nastanka nesrece s razinom gubitka/ € {0, 1, ..., L}, gdje

je e iznos truda uloZenog u sigurnu voZnju. Budu¢i da je vjerojatnost normirana vrijedi

L
Zm(e) =1 (3.1)
=0

za svaku uloZenu fiksnu razinu trud e.

Pretpostavimo da potrosa¢ moZze uloZiti samo dvije razine truda u sigurnu voznju. Neka
je e = 0 niska razina truda, a e = 1 visoka razina truda uloZena u sigurnu voznju. In-
tuitivno je da visoka razina truda koju potroSac ulaZe u sigurnu voZznju rezultira manjom
vjerojatnoséu nastanka ozbiljne nesree. Zbog toga pretpostavljamo da vrijedi monotoni

omjer vjerojatnosti.

Pretpostavka 3.0.1. (Monotoni omjer vjerojatnosti) Omjer m;(0)/m;(1) je strogo rastuci za

svakil € {0,1,...,L}.

Monotoni omjer vjerojatnosti nam kaze sljedece: omjer vjerojatnosti da je uloZen manji
trud 1 vjerojatnosti da je uloZen vedi trud raste s pove¢anjem razine gubitka /. Vidimo da
vrijedi my(0) < m(0) < m(0) < ... < w.(0), tj. vjerojatnost da se dogodi nesreca koja
rezultira sve ve€im gubitkom pri uloZenom niskom trudu strogo raste. Takoder, mo(1) >
mi(1) > my(1) > ... > m (1), tj. vjerojatnost da se dogodi nesreca koja rezultira sve veéim

gubitkom pri uloZzenom visokom trudu strogo pada. Budu¢i da brojnik razlomka 7;(0) /(1)
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raste s poveCanjem gubitka /, a nazivnik pad s povecanjem gubitka /, to znaci da cijeli
razlomak raste s povecanjem /. Dakle, vidimo da vrijedi monotoni omjer vjerojatnosti i
moze se re¢i da je potrosac uloZio nizak trud u sigurnju voznju, ako je opazeni gubitak od
nesrece visok.

Sljedeca iskazana propozicija bit ¢e nam korisna u daljnjem radu.

Propozicija 3.0.2. Neka je m/(e) > O vjerojatnost da ce se dogodit nesreca koja rezultira
gubitkom [ ako je uloZena razina truda e € {0, 1}. Ako vrijedi monotoni omjer vjerojatnosti,

tj. m;(0)/m,(1) strogo raste za svaki l € {0, 1, ..., L}, tada je

L L
Dm0 > ) w1
=0 =0

za svaki rastuci niz realnih brojeva xy < x; < ... < Xxp.

Neka potroSac ima strogo rastucu, neprekidnu 1 strogo konkavmﬂ von Neumann-Morgen-
sternovu funkciju korisnostiE], u(-), ukupno bogatstvo i pocetnu razinu bogatstva oznacenu s
w. Zbog svojstava funkcije zakljuCujemo da vrijedi u’(-) > 01 u”(-) < 0. Da bi model imao
smisla moramo pretpostaviti da je poCetna razina bogatstva strogo veca od najvece razine
gubitka, tj. w > L. Nadalje, d(e) oznacCava razinu potroSacevog ’neefektivnog truda” E] e.
Prema tome, za danu razinu truda uloZenog u sigurnu voZnju e, potro$a¢eva von Neumann-
Morgensternova funkcija korisnosti je u(-) — d(e), gdje je d(1) > d(0). Intuitivno vrijedi
da ¢e neefektivnost truda ako je uloZen veliki trud biti veca od neefektivnosti truda ako je
uloZen manji trud.

Pretpostavimo da osiguravaju¢a kuca zna koliki je iznos gubitka, /, prilikom nesrece, ali
ne zna razinu truda uloZenu u sigurnju voznju, tj. razinu truda uloZenu u izbjegavanje

nesrece, e. Buduci da osiguravajuca kuca ne zna koju je razinu truda potroSac uloZio u

Potrosa¢ je nesklon riziku.

2Pokazuje korist koju pojedinac pridruzuje svakom moguéem ishodu. Donositelj odluka ée uvijek oda-
brati onaj put koji maksimizira njegovu funkciju korisnosti.

3eng. Disutility of effort, dio uloZenog truda od kojeg nece biti koristi
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sigurnu voZznju, iznos naknade koju ¢e osiguravajuca kuca isplatiti osiguraniku nakon ne-
sre€e moZe ovisiti jedino o iznosu gubitka prilikom nesrece. Oznac¢imo s B; naknadu koju
¢e isplatiti osiguravajuca kuéa kada dode do nesrece s razinom gubitka /. Prema tome,
polica osiguranja je L—torka (p, By, By,...,Br), gdje je p cijena plaena osiguravajucoj
kudi, tj. premija, koja osigurava potroSacu B, dolara ako se dogodi nesreca gubitka /. U
terminima osiguranja, B; je osigurana svota uz placenu premiju od p dolara.

Cilj je odrediti koju policu osiguranja ¢e osiguravajuéa kuéa ponuditi potrosacu, a da pri-

tom maksimizira svoj profit?

3.1 Optimalna polica osiguranja u kontekstu simetri¢nih
informacija

Prvo ¢emo analizirati slucaj simetri¢nih informacija. Ve¢ smo spomenuli da je to situacija
u kojoj principal moze utvrditi ponaSanje agenta, tj. osiguravajuca kuc¢a moze utvrditi po-
troSacev ulozeni trud u sigurnu voZnju. Postavlja se pitanje koja je optimalna kompenzacija
za trud sa stajalista osiguravajuce kuce. Osiguravajuce kuc¢e mogu ponuditi policu koja is-
placuje naknadu samo kada je potrosac uloZio odredenu razinu truda, tj. osiguravajuce
kuée mogu izabrati razinu potroSacevog truda.

Prema tome, osiguravajuca kuca Zeli rijeSiti zadani problem:

L
e,p’rlryl()??EBL p- ; m(e)B;, uzuvjet (3.2)
L
> meyutw - p =1+ By) - de) > & (3.3)

1=0
gdje i oznaCava potroSa¢evu minimalnu korist. Ako uzmemo u obzir da potrosac uvijek
moZe izabrati da ne kupi osiguranje, kako bi privukli potroSa¢a moramo mu dati ponudu

koja je barem jednaka ili ve¢a njegovoj minimalnoj koristi u slucaju da ne uzme osiguranje,
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odnosno treba vrijediti & > 52(2)1,)1(} Z[L:O m(e)u(w — I) — d(e). Dakle, osiguravajuca kuca Zeli
maksimizirati svoj profit uz uvjet da je potroSaceva ocekivana korist ve¢a od minimalne
koristi. Osiguravajuéa kuca bira policu i razinu truda kako bi maksimizirala ocekivani
profit uz uvjet da polica daje potroSacu barem njegovu minimalnu korist - tada ¢e potroSac
biti spreman prihvatiti uvjete police i uloZiti traZzenu razinu truda.

Ovaj problem maksimizacije najlakSe ¢emo rijeSiti ako pretpostavimo da je razina truda e €
{0, 1} fiksna 1 prema tome formiramo Langrangeovu funkciju kao funkciju od p, By, ..., Br.

Lagrangeova funkcija koju pridruZzujemo problemu optimizacije uz ogranicenje je

L L
L(p, By, BL,) = p— ) m(e)Bi - ﬂ[a — D m(eutw—p—1+B)+d(e)|
=0 =0

Iz nuznih uvjeta prvog reda proizlazi sustav jednadzbi u kojem su nepoznanice placena

premija p, naknade By, By, ..., B, te Lagrangeov mnoZzitelj A
oL -
== —/I[Zm(e)u’(w—p—l+Bl) =0 (3.4)
op 1=0
0
(% = —m(e) + Am(e)i’w—p—-1+B)=0, VI>0 (3.5)
!
P L
a—f =i ;; mu(w — p— 1+ B) + d(e) < 0. (3.6)

Bududi da je ograniCenje (3.3) uz kojeg maksimiziramo funkciju definirano s nejednakoscu

moramo uzeti u obzir jos jedna nuZan uvjet prvog reda
L
/l[ﬁ - Z m(eu(w — p— 1+ By) +d(e)| = 0. (3.7)
1=0

Iz uvjeta (3.7) slijedidaje 4 = 0ili &z — Zfzo me)u(iw — p — 1+ B)) + d(e) = 0. Buduéi da
je prema pretpostavci m;(e) > 01 u/(-) > 0 da bi vrijedila jednakost (3.5)) slijedi daje 2 > 0

Sto znaci da treba vrijediti & — ZZL:() m(e)u(w — p — 1+ B)) + d(e) = 0. Takoder, vrijedi

1
u'(w—p—l+Bl):Z, Vi >0.



POGLAVLIJE 3. AGENCIJSKI PROBLEM OSIGURANIJA 14

To znaci da je
u'(w—-p-0+By) =1/4

u(w—p-1+B;)=1/4
u(w-p-l+B)=1/a

u(w—p-L+B;)=1/A

Stoga, B; — [ mora biti konstanta za svaki [ = 0,1,...,L. Zbog zakljucka da je &t —
Z,LZO m(e)u(w — p— 1+ B)) + d(e) = 0 slijedi

ZL: me)u(iw—p—1+ B) =d(e) + u.
1=0
Buducdi da je ), m(e) = 11 B, — [ konstanta slijedi
uw—p—-1+B)=de)+u, VYI>O0. (3.8)
Sada promotrimo uvjete prvog reda (3.4) i (3.5)). Kada raspisemo uvjet (3.4) dobivamo
1 = Amo(e)’(w—p+ By) + m(e)’(w—p—1+B)+...+me)u’(w—p—1+B)
+...+m(e)Y(w—p—-L+Bp)]=0.

Iz drugog uvjeta, (3.5)), imamo (L + 1) jednadZbu

—mo(e) + Amp(e)u’(w — p + By) =0

—mi(e) + Amy(e)’(w—p—1+B;) =0
—m(e) + Ame)’(w—p—-1+B) =0

—ny(e) + Anp(e)’(w—p—L+ By) =0.
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Kada svaku od tih jednadzbi pomnozimo s —1 i zbrojimo sve jednadZbe dobivamo
no(e) +mi(e) +...+mle) + ...+ mr(e) — A mo(e)’(w— p+ By) + ... + mi(e)u’ (w—p—1+ B)) + ...

+n(e)u’'(w—p— L+ Bp)] =0.

Bududi da vrijedi (3.1)), slijedi
1= Aro(e)’W—p+By)+...+m(e)’(w—p—I1+B)+...+n(e)y’(w—p—L+Bp)] =0.

Vidimo da smo iz uvjeta prvog reda (3.3) dobili uvjet prvog reda (3.4), §to znaci da su te
dvije jednadzbe zavisne. Zaklju¢ujemo da prvu jednadzbu (3.4) mozemo izbaciti jer slijedi
iz (L + 1) jednadzbi (3.5). Sada rjeSavamo sustav (L + 2) jednadzbe s (L + 3) nepoznanice.
Bududéi da imamo (L+2) jednadZbe s (L+3) nepoznanice bez smanjenja opéenitosti stavimo
da je By = 0. Doista, jasno je od pocetka da pretpostavka By = 0 niSta ne mijenja. Zato
Sto promjene u By mogu uvijek biti neutralizirane odgovarajuéim promjenama u cijeni p
i visini naknada By, ..., B, bez mijenjanja koristi potroSaca ili profita osiguravajuce kuce.

Nadalje, ako stavimo / = 0 u jednadzbu (3.8)) imamo
u(w — p) =d(e) + u.

Time smo dobili jednadzbu koja ima samo jednu nepoznanicu p te tako moZemo odrediti
premiju p. Zbog toga Sto je B; — [ konstanta za svaki [ = 0, 1, ..., L, 1 zbog By — 0 = 0 slijedi
B,—1=0zasvakil=0,1,..., L pa zakljucujemo

By =1 zasvaki [=0,1,..,L.

Dakle, za svaku fiksnu razinu truda uloZenu u sigurnju voznju e € {0, 1} rjeSenje pro-
blema maksimizacije profita osiguravajuce kuce pri simetricnim informacijama pruZza pot-
puno osiguranje potroSacu za svaku razinu gubitka. Ako osiguravajuca kuca ima uvid u

ponasanje potrosaca nakon Sto je sklopio policu osiguranja tada ona osigurava potpunu
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nadoknadu osiguraniku u slucaju Stetnog dogadaja. Bududi da osiguravaju¢a kuéa moze
promatrati osiguranika, osiguranik ¢e biti nesklon riziku, a osiguravajuca kuca ¢e biti ne-
utralna na rizik. To je primjer ucinkovitog dijeljenja rizika.

Nakon $to smo odredili optimalnu policu osiguranja za svaku razinu truda, iz toga direktno
mozZemo odrediti koja je razina truda najoptimalnija.

Neka je e € {0, 1}, optimalni iznosi naknade su B; = [ za svakil = 0, 1, ..., L, koriste¢i (3.8)

optimalna cijena p(e) implicitno je dana s
u(w — p(e)) =d(e) + u. 3.9)

Dakle, osiguravajuca kuca odabire e € {0, 1} kako bi maksimizirala

L
ple) = > m(e)l.
1=0
Zbog (3.9), d(0) < d(1) i strogo rastuce funkcije korisnosti slijedi

uw—p0)) =d0)+u <d() + i =ulw- p(l))
& u(w = p(0)) < u(w — p(1))

o w—-p0)<w-—p(l)

< p(0) > p(1).

Vidimo da je cijena premije kada potrosac ulaze nizi trud u sigurnu voznju vecéa, nego
cijena premije kada potroSac ulaze visi trud u sigurnu voznju. ZakljuCujemo da zahtije-
vanje ulaganja niZeg truda u sigurnu voznju dopusta osiguravaju¢im ku¢ama da naplacuju
vecu cijenu, tj. vecu premiju. Isto tako, zahtijevanje ulaganja viSeg truda u sigurnu voznju
smanjuje ocekivane gubitke prilikom nesrece (prema svojstvu monotonog omjera vjerojat-
nosti), a time se poveéava o¢ekivani profit osiguravajuce kuée. Sto znaéi da ako ée potrogad
manje paziti prilikom voznje tada e on platiti ve€u premiju za osiguranje jer je vjerojatnost

da ostvari nesreu veca zbog njegove nepaznje, a ako ¢e biti jako oprezan njegova premija
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¢e biti manja jer je 1 manja vjerojatnost da dode do nesrece. Na taj naCin osiguravajuce
kuée povecavaju svoj profit. Treba odluciti koja razina truda je najbolja za osiguravajucu
kucu u bilo kojem odredenom slucaju. Bez obzira koja razina truda je najbolja za osigu-
ravajucu kucu, polica osiguranja kojom se maksimizira profit osiguravajue kuce uvijek

ukljucuje potpuno osiguranje. Ovo povlaci da je rezultat Pereto—eﬁkasarﬂ

3.2 Osiguranje u prisutnosti moralnog hazarda

guravajuca kuca ne moze utvrditi potroSacevu razinu truda uloZenu u sigurnu voznju. To
je slucaj asimetri¢nih informacija u principal-agent problemu kada dolazi do moralnog ha-
zarda. Kao i do sada, osiguravajuca kuca trazi policu osiguranja koja ¢e maksimizirati
njezin o€ekivani profit. Medutim, ako osiguravaju¢a kuca sada ne moZe utvrditi razinu
truda koju je potroSac uloZio, kako ¢e odabrati optimalnu policu? MoZemo razmisliti o
problemu na sljedeci nacin.

Osiguravajuce kuce moraju kreirati policu sa Zeljenom razinom izbjegavanja nesrece, tj.
sa Zeljenom razinom truda koju bi potrosac trebao uloZiti u sigurnu voznju. Buduéi da
osiguravajuc¢a kuéa ne moze utvrditi potroSacevu uloZenu razinu truda, ona mora osigurati
da uvjeti police u€ine optimalnim za potroSaca da dobrovoljno odabere njihovu Zeljenu
razinu truda. Time dolazimo do novog uvjeta u problemu maksimizacije ocekivanog pro-
fita osiguravajuce kuce. Polica i razina truda moraju biti odabrane ne samo da osiguraju
potrosacu barem njegovu minimalnu korist, nego i da potaknu potrosaca da dobrovoljno

odabere razinu truda koju Zeli osiguravajuéa kuca.

4Stanje u kojem nije moguée uéiniti situaciju jednog ekonomskog subjekta boljom bez pogorsanja situ-
acije drugog ekonomskog subjekta.
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Prema tome, problem maksimizacije oCekivanog profita je sljedeci

L

e’p’rg)eyliBL p— ; m(e)B;, uzuvjet (3.10)

L
Zm(e)u(w—p—l+B,)—d(e) >a, i (3.11)
=0

L L
Z m(euw — p— 1+ B) — d(e) > Z m(e ) u(w — p— 1+ B) — d(€') (3.12)
=0 =0

gdje su e,e’ € {0,1} i e # €. Novi uvjet u problemu maksimizacije je (3.12). Kada
proucimo taj uvjet vidimo da je njime osigurano da je e, razina truda uloZena u sigurnu
voznju koju osiguravaju¢a kuc¢a ima na umu kada racuna svoj profit, ista koju ¢e izabrati
potrosa¢. Uvjet garantira da ta razina truda maksimizira potroSaevu ocekivanu korist s
obzirom na predloZenu policu osiguranja. Uvjetom indirektno prisiljavamo potroSaca da
izabere razinu truda e jer ¢e tada njegova korist biti ve¢a od koristi kada bi izabrao bilo
koju drugu razinu truda e’.

Ovaj problem maksimizacije ¢emo rijeSiti analogno kao i prethodni. Prvo ¢emo fiksirati
razinu truda, e, i onda ¢emo odrediti optimalnu policu za tu razinu truda. Kada to odre-
dimo za obje razine truda, tada je jednostavno stvar provjere koja razina truda povezana s

optimalnom policom maksimizira profit osiguravajuce kuce.

Optimalna polica osiguranja za nisku razinu truda

Prvo ¢emo odrediti koja je optimalna polica ako je razina truda koju osiguravajuca kucéa
zeli da potroSa€ uloZi u sigurnu voznju niska. Pretpostavimo da osiguravajuca kuca Zeli
potaknuti potro$aca da uloZzi nisku razinu truda. Medu svim policama koje imaju taj rezul-
tat, koja je najbolja za osiguravajucu kucu? Pitanje je koja polica maksimizira ocekivani
profit. Jako moZemo formirati Lagrangeovu funkciju kao u prethodnom dijelu, jednostav-

nije je rijesiti problem na drugaciji nacin.
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Prisjetimo se da ako nema dodatnog uvjeta (3.12)) tada je optimalna polica za nisku razinu

trud e = 0 dana odabirom premije i naknada p, By, ..., B, koji zadovoljavaju

uiw—p)=d0)+u

B =1, VI=0,1,..L. (3.13)

Dodavanjem novog uvjeta problemu, ne moZemo povecati maksimizirani profit osigura-
vajuce kuce. Taj uvjet je dodatno ograniCenje za optimalnu policu. Dakle, ako rjeSenje
(3.13) zadovoljava novi uvjet, tada ono mora biti Zeljena optimalna polica. Provjerimo za-
dovalja li naSe rjeSenje novi uvjet za razinu truda e = 0. UvrStavamo naSe rjeSenje 1 razinu

truda e = 0 u novi uvjet i dobivamo

L L
D mOutw = p) = d(©) = Y m(eyu(w - p) - d(¢')
=0

=0

L L
& > m0)d(©0) + i) = d(0) > " m(e)d(0) + i) - d(e).
=0 =0

Zbog toga Sto vrijedi ), m(e) = 1 1€’ =1 jer je e = 0, a prema pretpostavci su e, e’ € {0, 1}

1e # €' slijedi

© d0)+i—d0)>d0)+u-dd)
©iu>d0)+u-dd1)

& d(1) > d(0).

Dobili smo da je d(1) > d(0), a to vrijedi (stroga nejednakost) prema pretpostavci. RjeSenje
doista zadovoljava (3.12).

Zakljucak je da poticanje potroSaca da uloZi nizak trud u sigurnu voznju na nacin da se
maksimizira profit zahtijeva da osiguravajuca kuca ponudi istu policu koju bi ponudila
i da je mogla utvrditi razinu uloZenog truda. RjeSenje ovog problema maksimizacije je

jednako rjeSenju prethodnog problema u slucaju simetri¢nih informacija za uloZenu nisku
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razinu truda. To znaci da ¢e potoSac uloZiti nizak trud ako je optimalna polica koja mu je

ponudena potpuno osiguranje i u tom slucaju maksimizirana je profit osiguravajuce kuce.

Optimalna polica osiguranja za visoku razinu truda

Sada pretpostavimo da Zelimo potaknuti potroSaca da ulozi visoku razinu truda, e = 1.
Trazimo optimalnu policu za osiguravajucu kucu tako da fiksiramo razinu trudae = 1 u
problemu maksimizacije (3.10). Prema tome, maksimiziramo u ovisnosti o premiji p i
naknadama By, ..., By, tj. trazimo premiju i naknade takve da maksimiziraju profit osigura-
vajuce kuce. Buduéidajee = 1,e,¢’ € {0,1} 1 e # € zakljuCujemo da je ¢’ = 0 u uvjetu

(3.12)). Definiramo Lagrangeovu funkciju

L
L(p,By,...., B, ,B) =p— Z o (1)B; — /l[ﬁ - m(Duw—p -1+ B) + d(l)] (3.14)
=0

L
=0

~ o~

L
—ﬁ[ D mOulw = p =1+ B) - d(0) - (Z xi(Du(w = p—1+B) = d(l))],
=0 =0

gdje su A i B8 Lagrangeovi mnozitelji odgovarajuéim uvjetim (3.11)) i (3.12).

Uvjeti prvog reda su

P L
% =1- [Z (A, (1) + B (1) = m(O))u'(w—p =1+ B)|[=0 (3.15)
=0
g—ﬁ = —m(1) + [Am(1) + B (1) — m(O)]|'(Ww—p -1+ B)=0, VIi>0 (3.16)
1
L
% =u- m(Duw—-p—-1+B)+d(1)<0 (3.17)
01 =
0L <
% = ; (7m(0) — m(D)u(w — p—1+ B) —d(0) +d(1) < 0. (3.18)
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Zbog nejednakosti u ogranic¢enjima (3.11)) i (3.12) imamo jo§ dva dodatna nuzna uvjeta

prvog reda
L
/l[l?t—Zm(l)u(w—p—l+Bl)+d(1)] =0 (3.19)
. =
,8[ > (m@(0) = m(D)ulw = p — 1+ B) — d(0) + d(l)] = 0. (3.20)
1=0
Iz jednadzbe (3.19) slijedi

L
A1=0 ili ﬁ—Zm(l)u(w—p—l+B,)+d(l):0.

1=0
Analogno, iz jednadzbe (3.20) slijedi

L
=0 ili > (m(0)-m(Dutw=p—1+B)-d0)+d(l)=0.
=0

Kao i u prethodnom modelu sa simetri¢cnim informacijama jednostavno dodemo do za-
kljucka da su prva dva uvjeta (3.13) i (3.16) zavisna, tj. prvi uvjet (3.15) slijedi iz (L + 1)
jednadzbi drugog uvijeta (3.16). Takoder, bez smanjenja opéenitosti moZemo pretpostaviti
By = 0. Sada ¢emo preformulirati uvjet (3.16). Imamo
—mi(1) + [Am (1) + B(m,(1) — m(0)) Ju'(w—p -1+ B)=0, VYI=0
& [Am(1) + B(m(1) — m(0)]u'(w — p = 1+ By) = m(1).

Zbog toga Sto prema pretpostavci vrijedi m;(1) > 01 znamo da je v'(-) > 0 vrijedi

A1 = TN - p— 1+ By =1
(1)
1 B _ m(0)
o T e = A A m(l)]' (3.21)

Dokazat ¢emo da su A i 8 razliciti od nule, tj. 4,8 # 0.
Prvo ¢emo dokazati da je 8 # 0. Pretpostavimo suprotno i dodimo do kontradikcije. Pret-

postavimo da je 8 = 0. Tada je jednadzba (3.21)) s pretpostavkom 8 = 0 jednaka

1
u’(w—p—l+Bl)_

(3.22)
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Zbog toga §to je desna strana jednadzbe (3.22)) konstanta slijedi da je lijeva strana konstanta
za svaki [ iz Cega slijedi da je w — p — [ + B, konstanta za [. Zbog toga Stojew — p — [+ B,
konstanta za svaki /1 ) ;_ m,(e) = 1 za svaki e iz uvjeta (3.18) dobivamo —d(0) + d(1) < 0,
tj. vrijedi d(1) < d(0). To je kontradikcija s ¢injenicom da je d(1) > d(0). Prema tome,
mozemo zakljuciti da je § # 0. S ekonomskog stajaliSta, kada bi vrijedilo 8 = 0 tada
bi se vratili na slu¢aj simetri¢nih informacija u kojem osiguravajuca kuéa pruza potpuno
osiguranje pa bi potroSac sigurno izabrao nisku razinu truda, a to nam ne odgovara.

Sada ¢emo pokazati da je 4 # 0. Primjetimo da iz monotonog omjera vjerojatnosti slijedi
da postoji [ takav da vrijedi ;(0) # m;(1). Zbog >, m;(0) = X, (1) = 1, moraju postojati [
and /' takvi da vrijedi ;(0) > m(1) i 77(0) < 7rj(1). Npr. ako je I’ = 0 tada je m(0) < mo(1),
azal = Lje n (0) > mr(1). To znaci da je vjerojatnost nastanka nesrece s gubitkom
nula, tj. vjerojatnost da je nesreCe izbjegnuta je veca kada je potroSac uloZio veéi trud, a

vjerojatnost nastanka nesrece s gubitkom L je veéa ako je razina truda uloZena u sigurnu
m(0)

m(1)
negativne vrijednosti, jer je za [ = 0 razlomak manji od 1 pa je uglata zagrada pozitivna, a

voznju manja. To znaci da izraz [1 - ] iz jednadzbe (3.21)) poprima i pozitivne i
za ostale [ razlomak je veci od 1 pa je uglata zagrada negativna.

Pretpostavimo suprotno, neka je 4 = 0. Tada vrijedi

1 4 7,(0)
ww—-p—-1+B) ()|

Zbog toga §to je B # 0 desna strana jednakosti poprima i pozitivne i negativne vrijednosti.

Medutim, lijeva strana je uvijek strogo pozitivna jer je u’(w — p — [+ B;) > 0 jer je funkcija
u(-) strogo rastuéa. Dosli smo do kontradikcije pa zakljuCujemo da vrijedi 4 # 0. Bududi
da izraz u uglatim zagradama poprima i pozitivne i negativne vrijednosti, a znamo da je
B # 0 mozemo zakljuciti da A mora biti veca od nule kako bi taj izraz na desnoj strani bio
pozitivani kao i izraz na lijevoj strani. 1z ove diskusije zaklju¢ujemo da je 4 > 0.

Cinjenica da su i A i 8 razli¢iti od nula povla¢i za sobom da oba uvjeta, i (3.18),

sudjeluju u optimalnom rjesenju. Rjesenje maksimizacije profita osiguravajuce kuce ovisit
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¢e o tadva uvjeta. Prema tome, potrosac se drZi svoje minimalne koristi i on je indiferentan
izmedu odabira visokog i niskog truda. PotroSacu je bitno da osigura barem minimalnu
korist, ali njemu nije vazno koju razinu truda ¢e uloZiti u sigurnu voZnju, Sto znaci da Ce
mu osiguravajuca kuca ponudom odgovarajuce police u ovom slu¢aju nametnuti visoku
razinu truda, e = 1, koju ¢e potrosac uloZiti u sigurnu voZnju.

Buduéidajed#0ipB # 0iz (3.19) i (3.20) slijedi da su uvjeti i (3.18) jednaki nula,

tj. vrijedi

L

ﬁ—Zm(l)u(w—p—l+Bl)+d(l) =0 (3.23)
, 1=0

Z (m(0) — () u(w — p— 1+ B;) —d(0) + d(1) = 0. (3.24)

=0

Kako bi lakse dosli do optimalne police za razinu truda e = 1 korisno je pokazati da je

B > 0. Ponovno pretpostavimo suprotno, neka je S < 0 (znamo da je 8 # 0). Promatramo
jednadzbu (3.21)
1 0
P ,8[1 4l )].

ww—p—1+B) " (D)

Zbog monotonog omjera vjerojatnosti znamo da povecanjem [ razlomak 7;(0)/m;(1) strogo

raste Sto znaci da izraz u uglatoj zagradi iz jednadzbe (3.21) strogo pada povecanjem [ te
m(0)

m(1)
znamo da je i A > 0 pa zakljuujemo da cijela desna strana jednakosti (3.21)) strogo raste

zbog pretpostavke § < 0 vrijedi da B[l - ] strogo raste poveCanjem gubitka /. Takoder,
povecanjem [. Zbog toga i lijeva strana jednakosti (3.21]) mora strogo rasti pa u’(w—p+B;—[)
strogo pada kada [ raste. Prema definiciji strogo padajuce funkcije B, — [ strogo raste. Zbog
toga $to je u(-) strogo rastuca znamo da kada B, — [ strogo raste tada u(w — p + B; — ) strogo
raste. Navedeno zajedno sa monotonim omjerom vjerojatnosti i propozicijom [3.0.2] daje
> (1) —m(0))u(w— p+ B;—1) < 0. Odnosno, vrijedi ),(7m;(0) —m;(1)u(w—p+B,—1) > 0.
1z jednadzbe (3.24)) imamo
L
Z(m(o) —m(D)u(w — p + B —1) =d(0) - d(1).

=0
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Bududi da je }},(m;(0) — m(1)u(w — p + B; — ) > 0 slijedi

L
0< Z(m(O) —m(D)u(w — p + B, = 1) = d(0) — d(1)

=0

& 0<d0)-d(1)
& d(1) < d0).

Dosli smo do kontradikcije jer znamo da vrijedi d(1) > d(0). Zakljucujemo da je 8 > O.
Nakon §to smo dokazali da je A > 018 > 0 promotrimo ponovno jednadzbu (3.21])

1 B _ m(0)
ww—p—1+B) “ﬁ[l m(l)]'

Monotoni omjer vjerojatnosti implicira da se iznos uglate zagrada u jednadzbi smanjuje
povecanjem gubitka /i zbog 4 > 01 8 > 0 cijela desna strana jednadzbe strogo pada.
Da bi vrijedila jednakost to znaci da 1 lijeva strana jednadzbe mora strogo padati, odnosno
u'(w— p+ B, — ) strogo raste. Budu¢i da u’(w — p + B, — [) strogo pada kada B; — [ raste,
to znaci da u’(w — p + B; — [) strogo raste kada B, — [ pada, tj. kada [ — B raste. Na temelju

toga, optimalna polica mora zadovoljavati sljedeci uvjet

- B, strogorasteu [=0,1,..,L. (3.25)

Prisjetimo se da bez smanjenja opéenitosti moZzemo pretpostaviti da je By = 0. Zbog
toga uvjet optimalnosti police osiguranja (3.25) ukazuje da optimalna polica osiguranja
koja zahtijeva visoku razinu truda uloZenu u sigurnu voZnju ne pruza potpuno osiguranje.
Osiguravajuca kuca radije definira iznos sudjelovanja osiguranika u trosku Stete koju je
prouzrokovao, koji ¢e se povecavati s veli¢inom Stete koju je izazvao. Kako raste Steta
nesrece tako / — B; raste, odnosno razlika izmedu gubitka / i naknade B; se povecCava, tj.
Sto je Steta veCa manja je naknada koju e osiguranje platiti osiguraniku. Ovo je vrlo

intuitivno. Kako bi dali potroSacu motivaciju da izabere visoku razinu truda uloZenog u
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sigurnu voZnju, mora postojati neSto u tome i za potroSaca. Kada [ — B; strogo raste, postoji

dodatna pozitivna korist ulaganja visokog truda. Naime,

L
2 (D) = m(O)u(w = p~ 1+ B)) > 0.
=0

Suma je strogo pozitivna zbog uvjeta (3.25) i propozicije [3.0.2] Vidimo da prema (3.24)

vrijedi
L
0< Z(m(l) —m(0)u(w —p + B, — 1) = d(1) —d(0)
1=0
& 0<d()—-d©).

Cijena dodatne pozitivne koristi povezana s visokim trudom uloZenim u sigurnu voZnju je
d(1) — d(0) > 0. Optimalna polica je izradena tako da je dodatna korist ulaganja visokog
truda u sigurnu voZznju jednaka cijeni dodatne koristi. Djelomicno pokrice je polica osi-
guranja koja ¢e maksimizirati o¢ekivani profit osiguravajuée kuce u prisutnosti moralnog

hazarda kada je potosa¢ potaknut da ulozi visoki trud u sigurnu voznju.

Optimalna polica i Pareto-efikasnost

Pokazano je da ¢e optimalna polica ovisiti o tome Zeli 1i osiguravajuca kuca potaknuti po-
troSaca da uloZi visoki ili niski trud u izbjeganje nesrece. Zakljucili smo da u slucaju kada
osiguravajuca kuca Zeli potaknuti potroSaca da ulozi nizak trud ona njemu nudi potpuno
osiguranje. Kada osiguravajuéa kuca zeli potaknuti potrosaca da uloZzi visoki trud tada ce
optimalna polica ukljucivati djelomi¢no pokrice. Time Ce se osigurati da potroSac uloZi vi-
soki trud jer on treba sudjelovati u pokricu gubitka koji mu se dogodio. Krajnja optimalna
polica - ona koja rjeSava problem maksimizacije (3.10) - je jedna od ove dvije police koja
donosi veci ocekivani profit osiguravajucoj kuci.

Pretpostavimo da u slucaju simetri¢nih informacija niska razina truda maksimizira o¢ekivani
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profit osiguravajue kuce pa je optimalna razina truda potroSaca koju osiguravajuca kuca
bira niska. Tada ¢e potpuno osiguranje biti optimalno i u slu¢aju asimetri¢nih informacija.
To vrijedi zato Sto takva polica donosi isti ocekivani profit kao i u slucaju simetri¢nih in-
formacija, a maksimalni oCekivani profit pri visokom trudu nije visi u slu€aju asimetri¢nih
infomacija zato Sto postoji dodatni uvjet u problemu maksimizacije koji ¢e smanjiti profit.
To rjeSenje je Pareto-efikasno.

Sada pretpostavimo da je optimalna razina truda koja ¢e maksimizirati o¢ekivani profit
osiguravajuce kuce u slucaju simetri¢nih informacija visoka razina truda. U tom slucaju
osiguravajuca kuca Ce zahtijevati od potrosaca da uloZi visoku razinu truda. Ali, tada bi
maksimalni oCekivani profit mogao biti znatno nizZi kada osiguravajuca kucéa potice po-
troSaca da ulozi visoki trud u slu€aju asimetri¢nih informacija. Buduci da je ocekivani
profit pri uloZenom niskom trudu identi¢an u slu¢aju simetri¢nih i asimetri¢nih informa-
cija, moglo bi biti optimalno za osiguravajucu kucu da u slucaju asimetri¢nih informacija
potakne potroSaca da uloZi nisku razinu truda. Zbog toga Sto prilikom uloZene niske ra-
zine truda znamo koliki je oCekivani profit jer je isti kao u slu€aju simetri¢nih informacija,
a za uloZenu visoku razinu truda ne znamo ocekivani profit - moZe biti znatno manji od
ocekivanog profita za uloZenu visoku razinu truda prilikom simetri¢nih informacija. Iako
bi ovo bilo optimalno jer smo pokazali da su to optimalne police, ali to ne bi bilo Pareto-
efikasno rjeSenje. Razlog tome je postojanje boljeg rjeSenje od navedenog prilikom kojeg
potrosaCeva korist ostaje nepromijenjena, a profit osiguravajuée kuée se povecava. To je
upravo rjeSenje u slucaju simetri¢nih informacija za visoku razinu truda. Znamo da je tada
korist potroSaca nepromjenjena (i jednaka i), a maksimalni profit osiguravajuée kuce je

vedi nego u slucaju asimetri¢nih informacija.



Poglavlje 4
Numericki prikaz modela

U ovom dijelu rada prikazat ¢emo numericku ilustraciju izvedenih rezultata iz prethod-
nog poglavlja. Promatrat cemo jednog potroSaca s danom funkcijom korisnosti za kojeg
¢emo odrediti optimalnu policu osiguranja u slu¢aju simetri¢nih informacija i u prisutnosti

moralnog hazarda.

Primjer 4.0.1. Promatramo model moralnog hazarda u osiguranju. Neka je dana po-
troSaceva funkcija korisnosti s u(w) = +w, gdje je w bogatstvo potroSaca. Pocetno bo-
gatstvo potrosaca je $100, a ako se dogodi nesreca tada je njegovo bogatstvo $49. Ako

potroSac ulaZe visoku razinu truda (e = 1), tada je vjerojatnost da se dogodi nesreca —.

W | —

Ako potrosac ulaZe nisku razinu truda (e = 0), tada je vjerojatnost nastanka nesrece —.

Neefikasnost uloZenog truda, ako potrosac ulaZe visoku razinu truda, iznosi d(e = 1) =

inace d(e = 0) = 0[]

>

W | —Ww

a) Nadi potroSacevu minimalnu korist uz pretpostavku da postoji samo jedna osigura-

vajuca kuca i da je potrosaceva jedina druga opcija da ne kupi osiguranje.

'G. A. Jehle, P. I. Reny, Advanced Microeconomic Theory, Pearson Education Limited, Harlow (En-
gland), 2011., vidi [7]

27
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b) Koju razinu truda ¢e uloZiti potroSac ako nema kupljeno osiguranje?

¢) DokaZi da je optimalna polica koju ¢e osiguravajuca kuca ponuditi potrosacu ona

koja potice potrosaca da uloZi visoku razinu truda u slucaju simetricnih informacija.

d) DokaZi da polica osiguranja iz c) dijela nece potaknuti ulaganje visoke razine truda

u sluc¢aju asimeticnih informacija.
e) Nadi optimalnu policu za osiguravajucu kuci u slucaju asimetricnih informacija.

f) Usporedi profit osiguravajuce kuce u slucaju simetricnih i asimetricnih informacija.
Takoder, usporedi potrosacevu funkciju korisnosti u ta dva slucaja. Objasni da je
rjeSenje u slucaju simetricnih informacija Pareto-dominantno u odnosu na rjesenje

u slucaju asimetricnih informacija.

Za pocetak, prije samog rjeSavanja primjera, promotrimo zadane podatke u primjeru i pri-
lagodimo ih zapisima iz prethodnog poglavlja. Kao i do sada, imamo dvije razine truda
koje potrosa¢ moze uloziti. S e = 0 oznacena je niska razina uloZenog truda, as e = 1
oznacena je visoka razina truda. Funkcija korisnosti potroSaca ovisi o njegovom bogatstvu
w i uloZenoj razini truda e. Dana funkcija korisnosti u(w) = +/w je strogo rastuéa i strogo
konkavna von Neumann-Morgensternova funkcija korisnosti. PoCetna razina bogatstva je
w = $100, a ako se dogodi nesreca gubitka / tada je razina bogatstva w — [ = $49. Iz toga
zakljucujemo da je nesreca koja se dogodila rezultirala gubitkom / = $51. Znamo da je vje-
rojatnost nastanka nesreée koja rezultira gubitkom / = $51, ako potrosa¢ ulozi visok trud

e = 1, jednaka 75, (1) = % Takoder, vjerojatnost nastanka nesrece koja rezultira gubitkom
[ = $51, ako potrosac ulozi nisku razinu truda e = 0, je jednaka 751 (0) = % Znamo da vri-
jedi >}, m(e) = 1. To znaci my(0) + 75, (0) = 1, iz Cega slijedi da je my(0) = %, tj. vjerojatnost
da je nesre€a u potpunosti izbjegnuta ako je uloZena niska razina truda jednaka je % Nada-

2
lje, mo(1) + m51(1) = 1, iz Cega slijedi my(1) = 3 tj. vjerojatnost da je nesreca u potpunosti
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izbjegnuta ako je uloZena visoka razina truda jednaka je 3 Razina neefektivnog truda pri

1
niskoj razini uloZenog truda je d(0) = 0, a pri visokoj razini truda d(1) = 3 iz ¢ega vidimo
da je d(1) > d(0) kao Sto smo i pretpostavili u prethodnom poglavlju. Konacno, sazetak s

vjerojatnostima je dan u tablici:

I=$0 I=$51
e=0 1/3 2/3
e=1 2/3 1/3

Rjesenje:

a) Nadi potroSacevu minimalnu korist uz pretpostavku da postoji samo jedna osiguravajuca

kuca i da je potroSaceva jedina druga opcija da ne kupi osiguranje.

PotroSaceva minimalna korist je korist koju ima potroSac kada ne kupi osiguranje. U pret-

hodnom poglavlju smo je oznacili s it 1 rekli smo da vrijedi it > E[u(e)] = n%guli} Z,LZO m(e)u(w—
e€{0,

) — d(e). Buduéi da smo pretpostavili da postoji samo jedna osiguravajuéa kuéa vrijedi

L
i = Elu(e)] = max ; me)uw — 1) — d(e).

PotroSac¢ ima mogucnost izabrati nisku ili visoku razinu uloZenog truda. Oc¢ekivana korist

u oba slucaja je
Efu(e = 0)] = mo(0)u(w — 0) + 51 (O)u(w — 51) — d(0)
ili
Efu(e = 1)] = mo(Du(w — 0) + sy (Du(w — 51) — d(1).

Minimalna korist ¢e biti veca od te dvije ocekivane koristi. Slijedi

1 2 1 2 24
Elu(e = 0)] = 5u(100 -0)+ gu(lO() -51)-0= 3 V100 + 3 V49 = Y

2 1 1 2 1 1 26
E =1)]=-u(100 -0) + zu(100 - 51) = = = = VIOO + = V49 — = = —.
[ue = D] = u( )+ Ful )=3=3 3 3°3
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ZakljuCujemo da je minimalna korist kada potoSa¢ nema osiguranje jednaka ocekivanoj

koristi kada potroSac ulaZe visoku razinu truda, tj. it = 3

b) Koju razinu truda ce uloZiti potrosac ako nema kupljeno osiguranje?

PotroSac ¢e uloziti visoku razinu truda ako nema kupljeno osiguranje. To smo pokazali

pod a).

c) DokaZi da je optimalna polica koju ce osiguravajuca kuca ponuditi potrosacu ona koja

potice potrosSaca da uloZi visoku razinu truda u slucaju simetricnih informacija.

Znamo da imamo samo jednu osiguravajucu kucu koja Zeli maksimizirati svoj profit. U
slucaju simetri¢nih informacija osiguravajuca kuéa ¢e ponuditi policu osiguranja potrosacu
koja ¢e ga navesti da se ponasa kao da ni nije osiguran. Trebamo izraunati koliku nak-
nadu treba osiguravajuca kuca isplatiti potroSacu u slucaju nesrece 1 koliku premiju treba
potrosac platiti osiguravajucoj kuci kako bi maksimizirala profit. Neka je p premija koju ¢e
platiti potrosac, a B; naknada koju ¢e osiguravajuca kuca isplatiti potroSacu ako se dogodi
nesreca razine gubitka /.
Prvo raCunamo u slu¢aju kada potrosac€ ulaze visoku razinu truda. Zadan je problem mak-
simizacije iz prethodnog poglavlja (3.2) uz e = 1.
Problem makismizacije s naSim podacim je sljedeci:

rpr’lgsylcp —ns51(1)Bsy, uzuvjet

26
mo(Du(100 = p) + 751 (1)u(49 — p + Bsy) —d(1) = 3

Jednakost u uvjetu slijedi iz analize u prethodnom poglavlju. U dijelu a) smo pokazali da

jeu = 3 Lagrangeova funkcija pridruZena problemu maksimizacije:

1 2 1
L(p,Bsi)) =p - 5351 —/1(9— 5\/100— — g\/49—p+Bs1 :
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Uvjeti prvog reda su:

0 2 1
a;ﬁz1—1(5\/100—p+5\/49—p+351)=0 4.1)
P
oL 1 1
= —— 4+ -1+/49 — Bs; =0 4.2
9B., 373 P+ Bsi (4.2)
0 2 1
£:—9+—\/100—p+— 49—p+B51=0. (4.3)
01 3 3
Iz uvjeta (@.1)) dobivamo:
1
A= . 4.4)
%\/100—p+%\/49—p+B51
Iz uvjeta (4.2]) dobivamo:
1
A= ————— 4.5)

\/49 - p +B51.

Izjednacavanjem (4.4) i (4.5)) slijedi
1 B 1
$V100-p+14/49—p+Bs; 49 -p+Bs

2 1
3\/100—p+§\/49—p+851: \/49—p+351
2 2
5\/100—p:§\/49—p+351
100—p249—p+B51
B51:$51.

Iz prva dva uvjeta prvog reda mozemo zakljuciti da je naknada koju e osiguravajuca kuca
isplatiti potrosaCu za nesrec¢u gubitka [ = $51 jednaka Bs; = $51, u slucaju simetri¢nih
informacija pri visokom trudu, tj. vidimo da osiguravajuca kuca pruza potpuno osiguranje
potro$acu. To smo zakljucili i u prethodnom poglavlju.

Iz uvjeta (4.3) dobit cemo traZzenu visinu premije. 1z Bs; = $51 slijedi

2 1
—9+§\/100—p+§ 100—p=0
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100—p=9
100 - p = 81
p =9$19.

ZakljuCujemo da je premija koju ¢e potroSac platiti osiguravajucoj kuci u slucaju sime-
trinih informacija, prilikom ulaganja visokog truda, jednaka $19. Sada ¢emo izracunati

ocekivani profit osiguravajuce kuce s danom premijom $19 i naknadom $51.
1
P —71'51(1)351 =19 - §51 =19-17 = $2

Vidimo da je oCekivani profit osiguravajuce kuce $2.
Sada ¢emo izraCunati optimalnu policu osiguranja kada potrosac ulaZze nisku razinu truda
u slucaju simetri¢nih informacija. Ponovno imamo isti problem maksimizacije (3.2)), ali uz

uloZenu nisku razinu truda, e = 0. Problem maksimizacije je sljedeci:

max p —n51(0)Bs;, uzuvjet
P>Bsi

mo(0)u(100 — p) + 75, (0)u(49 — p + Bs)) —d(0) = —

Formiramo Lagrangeovu funkciju:

2 26 1
L(p,Bs)) =p— §351 - /1(? - V100 -p—= \/49 P+ 351)

Uvjeti prvog reda su:

oL _ ( /100 - p+—\/49 p+B51): (4.6)

ap

% 2 2 \/49 p+ Bs = (47)
51

o 26

% \/100 p+= \/49 p+Bs; =0. (4.8)

Iz @.6) i (@.7) dobivamo:
I B 1
%\/100—p+%\/49—p+351 \/49—p+B51
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%\/100—p+§\/49—p+351: V49 — p + B,

1 1
S JTI00-p==-+39_p+B
3 p 3 p 51
100—p:49—p+351
B51:$51-

Analogno prethodnom rjesSenju, naknada koju ¢e osiguravajuca kuca isplatiti osiguraniku
jednaka je cijeni gubitka, tj. Ako se dogodila nesrec¢a gubitka / = $51, tada Ce osigura-
vajuca kuca isplatiti osiguraniku Bs; = $51. Osiguravajuca kucéa osiguraniku nudi policu
potpunog osiguranja. Jos trebamo vidjeti koju cijenu premije ¢e potrosac platiti ako ulaze
nisku razinu truda.

Iz uvjeta (@.8)) uz Bs; = $51 slijedi
26 1 2
—?+§\/100—p+§ 100—p:0

26

JI00-p ==
P=73

100 - p =75, 11
p = $24, 89.

ZakljuCujemo da je premija koju e potroSac platiti ako ulozi nisku razinu truda u slucaju
simetri¢nih informacija jednaka p = $24,89. Vidimo da je premija ako je uloZen visoki
trud manja od premije pri ulozenom niskom trudu u slucaju simetri¢nih informacija, a to
smo pokazali i u prethodnom poglavlju, tj. vrijedi p(e = 0) > p(e = 1).

Jo$ nam preostaje izracunati ocekivani profit osiguravajuée kuce uz premiju $24, 89 i nak-

nadu $51. Slijedi
2
p — n51(0)Bs; = 24,89 — 551 =24,89-34=%$-9,11.

Iz navedenog izraCuna vidimo da je osiguravajuéa kuca u gubitku, tj. njezin profit je ne-

gativan. Stoga, zaklju¢ujemo da je optimalna polica koju ¢e osiguravajuca kuéa ponuditi
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potro$acu ona koja potice potroSaca da ulozi visoku razinu truda u slu€aju simetri¢nih in-

formacija jer je tada oCekivani profit osiguravajuce kuce veci.

d) DokaZi da polica osiguranja iz c) dijela nece potaknuti ulaganje visoke razine truda

u slucaju asimeticnih informacija.

Pokazali smo da je optimalna polica iz ¢) dijela potpuno osiguranje. Potrosa¢ zna da ce
mu osiguravajuca kuca pruziti potpuno osiguranje pa on nece trgovati veCom vjerojatnoscu
nastanka nesrece ulaganjem niskog truda po cijeni ulaganja visokog truda. Kada osigura-
vajuca kuca ponudi potpuno osiguranje potroSac nece poduzeti niti jednu skuplju aktivnost
kako bi smanjio vjerojatnost nastanka nesrece. To se moZe pokazati i matematicki. Pokazat
¢emo da je ocekivana korist uz danu policu osiguranja kada potrosac¢ ulaZe nizak trud vecéa
od ocekivane koristi uz danu policu osiguranja kada potroSac ulaze visok trud u slucaju

asimetri¢nih informacija. DokaZzi:
E[u(e = 0)] > E[u(e = 1)], .

L L
> mOu(w = p — 1+ B) = d©0) > > m(Du(w - p =1+ B) - d(1).

I=0 =0
uz policu potpunog osiguranja za koju je p = $191 Bs; = $51. Vrijedi:
E[u(e = 0)] = mo(0)u(100 — 19 — 0 + By) + 751(0)u(100 — 19 - 51 + 51) — d(0)

1 2 1 2
:gu(81)+§u(81):§\/8_1+§\/8_1:9

Efu(e = 1)] = mo(Du(81) + 75 (Du(81) — d(1) = % V81) + % V81 - %
26
= ? = 8,67

Zaklju€ujemo da je oCekivana korist za danu policu osiguranja kada potroSac ulaze nizak
trud uz potpuno osiguranje u slucaju asimetri¢nih informacija veca od ocekivane koristi

kada potrosac ulaze visok trud uz potpuno osiguranje u slucaju asimetri¢nih informacija.
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e) Nadi optimalnu policu za osiguravajucu kuci u slucaju asimetri¢nih informacija.

Optimalnu policu za osiguravajuéu kucu u slu€aju simetri¢nih informacija na¢i ¢emo mak-
simizacijom ocCekivanog profita osiguravajuce kuce uz uvjete da osiguramo minimalnu ko-
rist potroSacu (uvjet sudjelovanja) i da ga navedemo da uloZi razinu truda koju Zeli osi-
guravajuca kuéa. Prvi uvjet (uvjet sudjelovanja) kojim Zelimo osigurati minimalnu korist
potrosacu tako da on kupi osiguranje je jednak kao i u sluc¢aju simetri¢nih informacija, bez
obzira koju razinu truda je potroSac ulozio. Ali, vidjeli smo pod d) da osiguravajuca kuca
nema poticaj da izazove nisku razinu truda kod potrosaca. S obzirom na uvjet sudjelovanja,
osiguravajuca kuca ne moZze ostvariti ocekivani profit ako potakne potroSaca da ulozi nisku
razinu truda pa zbog toga neée ponuditi niti jednu policu osiguranja koja ¢e potaknuti po-
troSaca da jedino moZe uloZiti nisku razinu truda. Zbog toga mora postojati slu¢aj u kojem
¢e osiguravajuéa kuca potaknuti potrosaca da uloZi visoku razinu truda i time maksimizirati
ocekivani profit u slucaju asimetri¢nih informacija. Problem maksimizacije je sljedeci:

max p — n5;1(1)Bs;, uz uvjet
P:Bsi

mo(Du(100 — p)+ms1(1)u(49 — p + Bsy) —d(1) > 23—6, i 4.9)

mo(Du(100 = p)+rs51(1)u(49 = p + Bs;) — d(1) = mo(0)u(100 - p)

+ m51(0)u(49 — p + Bs;) — d(0) (4.10)

Uvjet kojim Ce osiguravajuca kuca potaknuti potroSaca da uloZi razinu truda koju osigu-
ravajuca kuca Zeli je novi. Taj uvjet nije potreban u slucaju simetri¢nih informacija jer
tada znamo koju Ce razinu truda potroSac izabrati. S obzirom da osiguravajuca kuca Zeli
potaknuti potrosaca da ulozi visoku razinu truda, tada ocCekivana korist potrosaca koju ¢e
on dobiti ako uloZi visoku razinu truda mora biti barem veca od ocekivane koristi pri niskoj

razini truda. To je uvjet (4.10).
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Uvrstavanjem danih podataka iz primjera u uvjet (4.10) slijedi

1 2
2§\/100—p+§\/49—p+851

V100 — p— 49 — p + Bs; > 1.

%\/100—p+%\/49—p+351—

W =

Ova nejednakost nam kaZe da korisnost potrosaca u slucaju da ne dozivi nesrecu prije nego
se u obzir uzme cijena truda mora biti vec€a barem za jednu jedinici od koristi kada dode do
nesrece. Naravno da je nemogucée ponuditi istu policu osiguranja potroSacu kao u slucaju
simetri¢nih informacija kada je optimalna polica osiguranja potpuno osiguranje. Najblize
Sto moZemo doci do police osiguranja iz ¢) je uciniti novi uvjet obaveznim. Sto znati da

treba vrijediti

V100 —p— /49 — p + Bs; = 1.

U isto vrijeme uvjet sudjelovanja (4.9) mora vrijediti. Pa imamo sljedeéu jednadzbu

26
o(Du(100 = p) + 75, (D49 = p + Bsy) —d(1) = =

2 1 1 26
—+/100 — — /49 — Bs, —— = —
3\/ P+3\/ P t bsi 3

3
2 1
5\1100—p+§\/49—p+B5] =0.

Sada rjeSavamo dvije jednadzbe s dvije nepoznanice

V100 —p = 49— p + Bs; + 1

24/100 — p + /49 — p + Bs; = 27.

Slijedi

249 — p+ Bs; + /49 — p + Bs; = 25
3 49—p+B51 =25

25
\/49—p+B51 = ?
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49 — p + Bs, = 69,44
Bs — p = $20, 44.

Jo$ nam preostaje izraCunati premiju

V100 - p = ?

784

100 — p = 2%
P=
p = $12,89.

Zbog Bs; — p = $20,44 i p = $12, 89 slijedi Bs; = $33, 33.

ZakljuCujemo da je optimalna polica koju ¢e osiguravaju¢a kuéa ponuditi potroSacu u
slu¢aju asimetri¢nih informacija polica s premijom p = $12, 89 i s naknadom Bs; = $33,33
u sluCaju gubitka / = $51. S tom policom osiguranja osiguravajuca kuca je potaknula
potrosaca da uloZi visoku razinu truda jer mu nece pokriti cijelu Stetu nastalu prilikom

nesrece. Tada je oCekivani profit osiguravajuée kuce

1
p—ns1(1)Bs; = 12,89 — 533,33 =12,89 - 11,11 = $1,78.

f) Usporedi profit osiguravajuce kuce u slucaju simetricnih i asimetricnih informacija.
Takoder, usporedi potrosacevu funkciju koristi u ta dva slucaja. Objasni da je rjesenje
u slucaju simetricnih informacija Pareto-dominantno u odnosu na rjesenje u slucaju asi-

metri¢nih informacija.

PotroSaceva funkcija korisnosti je jednaka u sluaju simetri¢nih i asimetri¢nih informacija
zato Sto imamo isti uvjet sudjelovanja i funkcija korisnosti ¢e biti jednaka minimalnoj ko-
risti koja je nepromjenjena u oba slucaja. Takoder, vidimo da je u slucaju asimetri¢nih
informacija profit osiguravajuée kuce $1, 78, a u slucaju simetri¢nih informacija (pod c))
jednak $2. To znaci da je profit osiguravajuc¢e kuée manji u slucaju asimetri¢nih informa-

cija. Time zakljuCujemo da je rjeSenje u slucaju simetri¢nih informacija Pareto-dominanto
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u odnosu na rjeSenje u slucaju asimetri¢nih informacija. RjeSenje u slu€aju asimetri¢nih
informacija je Pareto-neefikasno zbog toga Sto postoji nacin da potroSacu ostane isto, a da

se ocekivani profit osiguravajuce kuce poveca (slucaj simetricnih informacija).



Poglavlje 5
Zakljucak

Cilj ovog rada bio je pronadi nacin kojim bi se minimizirao utjecaj moralnog hazarda u
osiguranju. NaZzalost, Zivimo u svijetu u kojem vladaju trziSta s nesavrSenim informaci-
jama. Ljudi iskoriStavaju tu nemogucnost jednake informiranosti i ponaSaju se na nacin da
maksimiziraju svoju korist. Moralni hazard je dio svakodnevnog Zivota i pojavio se puno
prije nastanka osiguravajucih kuéa. Njegovi ucinci se ne mogu sprijeciti, ali pokuSavaju se
pronaci nacini pomocu kojih bi njegov utjecaj smanjili.

Izmedu ostalih, 1 osiguravajuce kuce trpe Stetu zbog moralnog hazarda. Ako osiguravajuce
kuée mogu savrSeno pratiti akcije svojih potroSaca, one mogu na temelju uvida u ponasanje
potroSaca ponuditi policu osiguranja kojom ¢e isplatiti naknadu za Stetu samo onda kada
je potrosac ulozio odredenu razinu truda s kojom ¢e se maksimizirati njihov profit. Zbog
toga Sto osiguravajuce kuée ne mogu savrSeno promatrati akcije svojih potrosaca, one su
onemogucene da pruze koli¢inu zastite koju bi ponudili u svijetu sa savrSenim informaci-
jama.

Buduc¢i da ne postoji zakon, a ni na¢in kojim bi se moralni hazard zabranio ili smanjio
osiguravajuce kuce su prepustene same sebi u minimalizaciji Stete uzrokovane moralnim

hazardom. Osiguravajuée kuce se bore protiv moralnog hazarda reduciranjem pokri¢a za

39
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nastalu Stetu njihovih osiguranika kako bi potaknuli potroSaca da se ponaSa obzirno. Na
primjeru konkretnog slu€aja pronasli smo optimalnu policu koja minimizira Stetu uzroko-
vanu moralnim hazardom. Vidjeli smo da optimalna polica koja ¢e biti ponudena potrosacu
ovisi o traZzenoj razini uloZenog truda, cijeni premije, naknadi koju e isplatiti osiguranje,
potroSacevoj funkciji koristi, cijeni koristi i vjerojatnosti za nastnak Stete. Dakle, kod sva-
kog potencijalnog kupca postoje razliciti faktori kojima osiguravaju¢e kuce moraju prila-
goditi ponudu optimalne police kako bi se Steta uzrokovana moralnim hazardom svela na

minimum.
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Sazetak

Principal-agent odnos je situacija u kojoj blagostanje jedne osobe ovisi o tome Sto 1 kako
druga osoba radi. U odnosu dvoje pojedinaca nemoguce je u potpunosti znati motive 1 misli
druge osobe te zbog toga dolazi do principal-agent problema jer su informacije medu njima
asimetri¢ne. Asimetri¢ne informacije uzrokuju moralni hazard koji predstavlja situaciju u
kojoj pojedinci, zahvaljujuéi sigurnosti od negativnog ishoda, imaju manju averziju prema
prihvacanju rizika.

U ovom radu proucava se principal-agent problem osiguravajuce kuce i osiguranika. Osi-
guravajuce kuce su svjesne da od onog trenutka kada potroSa¢ kupi policu osigranja za
svoje vozilo, on ima moguénost moralnog hazarda u obliku nepaZljive voZnje. Postavlja se
pitanje koju policu osiguranja ¢e osiguravajuca kuca ponuditi kupcu, a da pritom maksimi-
zira profit. Analizira se model pod utjecajem simetri¢nih i asimetri¢nih informacija te se

numericki ilustriraju izvedeni rezultati.



Summary

Principal-agent relationship is the situation in which well-being of one individual depends
on the actions of the other one. In a relationship between two individuals, it is impossi-
ble to fully know the motives and thoughts of the partner. This asymmetry between two
individuals leads to a principal-agent problem. Asymmetric informations also cause a mo-
ral hazard - a situation in which individuals, due to safety of negative outcomes, are risk
averse.

This work examines the principal-agent problem of the insurance company and insured.
Insurance companies are aware that from the moment when a consumer buys an insurance
policy for their vehicle, he can commit a moral hazard in the form of an careless driving.
The question is, which insurance policy insurance company should offer to the buyer, in
order to maximize profit. The model is analyzed under the influence of symmetric and

asymmetric information and obtained results are being numerically illustrated.
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