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INTRODUZIONE  

 

Come si comporta un individuo, nel prendere una decisione in contesti caratterizzati dal 

rischio o da ambiguità? 

Il tema che predomina nel lavoro di tesi è proprio il comportamento degli individui.  

L’individuo ogni giorno si trova in situazioni in cui deve prendere una decisione, deve 

affrontare situazioni diverse, deve valutare e interpretare gli esiti delle scelte, al fine di 

scegliere tra varie alternative, che possono riguardare l’acquisto di un semplice oggetto, 

o situazioni un po’ più complesse, come la decisione di investire in titoli azionari.  

Oltre alla personale predisposizione, un elemento importante che viene preso in 

considerazione da un individuo prima di prendere una decisione è la presenza o 

l’assenza di informazioni. Generalmente, infatti, si hanno più alternative ed è raro che 

ad una decisione sia associata una sola alternativa di scelta; è molto più comune, invece, 

la situazione in cui per ogni decisione da prendere si hanno più alternative da valutare e 

le informazioni che l’individuo ha a disposizione portino alla scelta di una determinata 

alternativa e alla messa da parte delle altre. 

Se l’individuo è a conoscenza di tutte le informazioni necessarie che lo aiutano a 

decidere, non ci sarebbe neanche la necessità di studiare il comportamento degli 

individui, perché gli elementi che aiutano l’individuo a prendere una decisione sono noti 

e di conseguenza dispone di tutte le informazioni per valutare le varie alternative e per 

conoscere le numerose conseguenze derivanti da ciascuna di esse. Quindi, il 

comportamento che adotta l’individuo nell’effettuare la scelta non ha bisogno di uno 

studio, perché risulta essere determinato dalle informazioni complete a sua disposizione.  

Ma quando sorge quindi il problema? Esso nasce quando, il soggetto è chiamato a 

prendere una decisione e non sempre ha le giuste informazioni che permettono 

all’individuo di prendere una decisione. 

Le informazioni hanno un ruolo importante, non solo perché aiutano l’individuo nella 

sua scelta ma soprattutto perché permettono di associare una probabilità di realizzazione 

della scelta stessa. 

Nello specifico i contesti nel quale un soggetto si può trovare nel prendere una 

decisione sono tre: certezza, rischio e ambiguità o incertezza.  
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In un contesto di certezza, l’individuo ha tutte le informazioni per poter associare ad 

ogni alternativa una probabilità di realizzo. I problemi nascono, proprio quando non c’è 

certezza e la differenza tra la situazione di rischio e la situazione di ambiguità è proprio 

data dalle informazioni e dalla possibilità di conoscere o no la probabilità associata.  

Questa distinzione in letteratura può prendere vari nomi, per Knight (1921) si parla di 

rischio o “incertezza misurabile” e di ambiguità o “incertezza non misurabile”, per 

Savage (1954) si parla di “precisa ambiguità” e “vaga ambiguità”, per Ellsberg (1961) si 

parla di “non ambiguità” e di “ambiguità”.  

Il contributo più recente è di Harrison (2011) che accettando la definizione generale di 

rischio, spiega la distinzione tra incertezza e ambiguità in base alla disponibilità di 

informazioni rilevanti. Precisamente, per incertezza si intende una situazione in cui si 

hanno sufficienti informazioni e l’individuo che è chiamato a prendere una decisione ha 

a disposizione una serie di informazioni che gli permettono di formulare una 

distribuzione di probabilità che corrisponde a quella vera; invece in situazione di 

ambiguità queste informazioni non sono disponibili, quindi l’individuo prende delle 

decisioni senza avere alcuna informazioni sulla distribuzione di probabilità. 

In letteratura vengono utilizzati vari termini per indicare situazioni uguali, l’importante 

è ricordare che indipendentemente dal termine utilizzato la distinzione tra rischio e 

ambiguità dipende dalla possibilità o no di conoscere la probabilità associata all’evento. 

Al fine di contestualizzare il problema si fa una rassegna sulle origini storiche.  

La principale teoria che si occupa di analizzare il comportamento degli individui è la 

“teoria dell’utilità attesa” di von Neumann e Morgenstern (1947). Questa teoria, 

accettata e applicata come modello economico del comportamento umano, considera 

l’uomo come un essere razionale e prevedibile e ne studia le preferenze; per la teoria 

l’individuo conosce le alternative che ha a disposizione, le valuta e sceglie quella che gli 

dà maggiore utilità. 

Negli ultimi trent’anni, però, la “teoria dell’utilità attesa” risulta essere al centro di una 

serie di critiche. La prima critica nasce dalla incoerenza tra il comportamento reale 

adottato dagli individui e il comportamento teorico ipotizzato dalla teoria, mentre una 

seconda critica deriva dall’impossibilità di applicare la teoria nello studio del 

comportamento degli individui in contesti ambigui e non solo in contesti di rischio. 
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In vista di ciò, gli economisti cercano di creare delle nuove teorie attraverso la 

violazione o l’indebolimento degli assiomi proposti da von Neumann e Morgenstern, 

che sono i requisiti che determinano la razionalità. 

Il dibattito tra accettare la teoria dell’utilità attesa come teoria per valutare le scelte 

dell’individuo o creare delle teorie alternative è un fenomeno studiato negli ultimi 

decenni in economia. Lo scopo della tesi è proprio quello di testare un modello 

alternativo alla teoria dell’utilità attesa, che permette di analizzare il comportamento 

degli individui anche in contesti caratterizzati da ambiguità, non solo dal rischio.  

Per fare questo si sono effettuati due tipi di esperimenti. Nel primo esperimento si sono 

replicati il ”paradosso di Allais” e il “paradosso di Ellsberg”, spiegati nel dettaglio nel 

capitolo 3. Nel secondo esperimento si sottopongono i soggetti ad una serie di scelte, 

per elicitare la propensione dei soggetti nei confronti del rischio e la propensione nei 

confronti dell’ambiguità, spiegato nel dettaglio nel capitolo 4.   

Tale lavoro risulta essere organizzato come segue. 

Nel primo capitolo spieghiamo i contesti nei quali un individuo si può trovare a dover 

prendere una decisione. Considerando il contesto di rischio illustriamo quindi la teoria 

dell’utilità attesa, con l’obiettivo di capire il perché questa teoria, in alcuni contesti, 

risulta non appropriata nell’utilizzo. Si prosegue nel capitolo con la spiegazione della 

nascita dei paradossi, paradosso di Allais (1953) e paradosso di Ellsberg (1961) e delle 

teorie alternative, la teoria di Schmeidler (1989), la teoria di Gilboa e Schmeidler (1989) 

e la teoria di Ghirardato, Maccheroni e Marinacci (2004). 

Proseguiamo nel secondo capitolo spiegando la differenza tra decisione rischiosa e 

decisione ambigua fornendo anche delle definizioni di ambiguità. Descriviamo poi un 

modello utilizzato per analizzare il processo decisionale, il modello “Smooth model of 

decision making under ambiguity” di Klibanoff, Marinacci e Mukerji (2005). 

Il lavoro prosegue poi con il terzo capitolo, nel quale riprendiamo il paradosso di Allais 

e il paradosso di Ellsberg, replicando i loro esperimenti e analizziamo il comportamento 

del nostro campione per constatare quanti soggetti confermano i paradosso. 

Nel quarto capitolo procediamo poi con un vero e proprio esperimento, utilizzando 

come base teorica il modello “Smooth model of decision making under ambiguity” di 

Klibanoff, Marinacci e Mukerji (2005) ci poniamo lo scopo di analizzare l’avversione 
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all’ambiguità degli individui e la correlazione tra avversione al rischio e avversione 

all’ambiguità. 

Concludiamo con la spiegazione dell’ultimo paragrafo della tesi, dal quale emergono i 

tre principali risultati trovati dall’elaborazione dei dati: 

 attraverso l’analisi dei dati sulla propensione e avversione al rischio degli 

individui, ricavata dal secondo esperimento, troviamo una relazione con il 

risultato ottenuto attraverso la replica del paradosso di Allais;  

 proseguendo con l’analisi dei dati del secondo esperimento troviamo, inoltre, 

una relazione tra la propensione e avversione nei confronti dell’ambiguità degli 

individui con il risultato ottenuto attraverso la replica del paradosso di Ellsberg; 

 da ultimo se consideriamo il campione completo analizzato, troviamo che i 

soggetti propensi all’ambiguità sono avversi al rischio, ma se dividiamo il 

campione tra maschi e femmine, troviamo che questa relazione è confermata 

solo per gli uomini e non sussiste per le donne.  
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CAPITOLO 1. 

LE TEORIE CHE ANALIZZANO IL COMPORTAMENTO DEGLI 

INDIVIDUI IN CONTESTI DI RISCHIO E DI AMBIGUITA’ 

 

 

 

 

1.1 Il rischio 

 

Trovare un attività o un comportamento umano che non sia caratterizzato dalla presenza 

di rischio o incertezza è difficile.  

Nelle discipline economiche, l’importanza del concetto di rischio è cresciuta 

enormemente negli ultimi 30 anni, infatti un numero sempre più crescente di lavori 

operano sull’analisi del problema rischio e sulle  dinamiche del processo decisionale da 

parte di un individuo in condizioni aleatorie. Le decisione di investimento, di 

consumo,di produzione, di scambio, di acquisto, ma anche le decisioni prese nei mercati 

finanziari, ad esempio, come le scelte di portafoglio, sono tutte soggette a mutamenti 

dovuti sia dalle considerazioni personali fatte dagli operatori economici che da possibili 

eventi futuri sconosciuti; ciò che accadrà non è conosciuto con certezza.  

In questo contesto un fattore determinante è il “tempo”, vi è sempre un intervallo di 

tempo tra il momento in cui i soggetti effettuano una scelta e il momento in cui questa si 

manifesta. L’esistenza di questo intervallo temporale tra la scelta e i suoi effetti non 

basta per parlare di rischio e incertezza, ma entra in gioco un secondo fattore che è la 

mancanza di informazioni relative proprio sulla scelta e i suoi possibili effetti. Se si 

conosce il momento nel quale si manifesta la scelta e gli effetti che si producono non ci 

si trova in condizione di incertezza. Ma proprio l’esistenza di incertezza che rende gli 

eventi futuri non prevedibili e le conseguenze possono essere sfavorevoli o favorevoli. 

Sostanzialmente sono tre gli insiemi di informazioni con le quali si può avere una 

visione dettagliata del futuro. Innanzitutto, gli individui dovrebbero conoscere con 

certezza tutte le possibili conseguenze delle loro azioni, quindi dovrebbero conoscere 

gli effetti che ogni azione produce sui propri bisogni, poi dovrebbero poter effettuare 
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una comparazione tra ogni possibile scelta e per finire ad ogni scelta dovrebbe esser 

possibile associare una probabilità di realizzazione della scelta stessa.   

Sulla base di questo possiamo distinguere tre contesti diversi in cui un individuo si trova 

a dover prendere delle decisioni:  

 Contesto di certezza: dove esiste un legame biunivoco tra scelta e conseguenza, 

ad ogni scelta corrisponde una sola conseguenza. Le informazioni a disposizione 

in questo contesto sono sicure e sufficienti per prendere una decisione certa. 

Quindi in condizioni di certezza, i risultati derivanti dalle decisioni prese ex ante 

sono noti anche se i risultati si realizzano ex post.   

 Contesto di rischio: in questo contesto le informazioni sono legate ad eventi 

casuali, ma con una nota probabilità di verificarsi (ad esempio come nel lancio 

di un dato o di una moneta dove è possibile associare una distribuzione di 

probabilità, cioè una lista delle probabilità associate a ciascun evento).  

 Contesto di incertezza: a differenza delle situazioni caratterizzate da rischio, in 

questo contesto a ciascuna azione corrispondono più conseguenza. Le 

informazioni dipendono da eventi casuali ai quali non si può associare una 

probabilità certa al verificarsi degli eventi futuri. Proprio la scarsa conoscenza o 

le poche informazioni su un evento creano incertezza, quindi è importante avere 

il maggior numero di informazioni per poterla ridurla. 

Sostanzialmente la differenza tra rischio e incertezza è nelle possibilità o meno di 

associare una probabilità ai vari eventi; si può considerare il rischio come “misura 

quantificabile” e l’incertezza come “misura non quantificabile”. In ambito economico 

spesso il termine incertezza e il termine rischio sono considerati sinonimi.  

Una definizione di rischio interessante è fornita dal Dizionario Garzanti ed è 

comunemente considerato come “possibilità di subire un danno, una perdita, come 

eventualità generica o per il fatto di esporsi a un pericolo”  viene  definito anche come 

la “condizione in cui si trova un soggetto economico quando a ogni sua scelta sono 

associabili diverse conseguenze, ognuna con un determinato grado di probabilità”. 

Con il temine conseguenze si intende non solo conseguenze negative, ma si includono 

anche conseguenze positive cioè eventuali opportunità, quindi se il rischio è gestito in 

modo opportuno le eventuali minacce si possono trasformare in opportunità.  
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Con il secondo termine evidenziato dalla definizione riportata sopra, probabilità, si  

evidenzia che per poter parlare di rischio deve esistere un certo grado di incertezza sugli 

esiti attesi di un evento considerato, o su una azione, o anche nel prendere una 

decisione. Quando parliamo di rischio in ambito economico ci riferiamo a situazioni 

caratterizzate da eventi incerti ma con le giuste informazioni che permettono di 

determinare una distribuzione di probabilità (per distribuzione di probabilità intendiamo 

un insieme di eventi ai quali si associa una probabilità).  

Il mondo reale si dimostra diverso dal contesto con certezza, il quale impone che tutti i 

mutamenti possibili avvengono secondo delle leggi certe e conosciute universalmente, 

così si riescono a prevedere le conseguenze future ancor prima della loro realizzazione, 

nella realtà l’unico dato certo che un individuo ha a disposizione nel momento in cui 

prende una decisione è la sua situazione attuale, ma su questa possono agire in vario 

modo e in modo non prevedibile un numero infinito di variabili; vi sono situazioni in 

cui le conseguenze di una scelta non dipendono da chi ha preso la scelta ma dal 

verificarsi o meno di certi eventi. 

Il concetto di rischio è stato considerato e studiato nella Teoria dell’utilità attesa 

 

 

 

 

1.2 Teoria dell’utilità attesa  

 

Per spiegare le scelte effettuate dagli individui in condizione di rischio gli economisti 

utilizzano il modello dell’utilità attesa di von Neumann e Morgenstern (1947). 

Questa teoria, accettata e applicata come modello economico del comportamento 

umano, considera l’uomo come un essere razionale e prevedibile, e ne studia le 

preferenze. La teoria dell’utilità attesa si basa su un procedimento deduttivo partendo da 

alcuni assiomi che definiscono i requisiti di razionalità, dove si legano le scelte e le 

preferenze del soggetto. 

Quando un individuo o un consumatore si trova di fronte a delle alternative senza 

conoscere con certezza quale si verificherà, ma ne conosce la distribuzione di 

probabilità di realizzazione, secondo la teoria, gli individui scelgono tra le varie 
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possibilità quella alla quale è associata l’utilità attesa più elevata in base alle risorse che 

ha a disposizione. In altre parole si può dire che la teoria dell’utilità attesa è un criterio 

che permette di selezionare la scelta del consumatore in condizione di non certezza, in 

condizioni aleatorie.  

Con il termine “utilità” possiamo identificare un indice delle preferenze del 

consumatore in ambito di rischio, definisce il grado di “piacere” che il soggetto ricava 

dal soddisfacimento dei  bisogni. 

L’insieme delle preferenze che massimizza l’utilità del consumatore sono identificate 

nella funzione dell’utilità attesa, che può essere vista come funzione che associa ad ogni 

possibile scelta una corrispondente misura di utilità, la funzione rispetta l’ordine di 

preferenza, infatti può essere usata per ordinare le alternative rischiose; rappresenta 

proprio le preferenze del consumatore, funzione che fa corrispondere un valore 

numerico a ciascuna preferenza. Il soggetto che ha come obiettivo la massimizzazione 

dell’utilità attesa considera ciascun possibile esito di una alternativa e ne misura il 

livello di utilità; otterrà l’utilità attesa dell’alternativa, sommando le utilità di ciascun 

esito ponderato con il loro grado di probabilità.  

Proviamo a fare un esempio supponiamo che un soggetto vorrebbe effettuare un 

investimento, che gli permette di guadagnare A con una certa probabilità (p) e di 

guadagnare B che è minore di A con probabilità complementare alla prima (1 – p). Il 

valore atteso VA di questo investimento si calcola nel seguente modo: 

  

VA = p ∙ A + (1 – p ) ∙ B 

 

Se ipotizziamo che la probabilità delle due alternative è 50% (p = 0,5) e l’alternativa A 

vale 5000 e l’alternativa B vale 2500, il valore atteso VA dell’investimento sarebbe 

3750. 

Confrontando vari tipi di investimento l’individuo, tra le varie alternative rischiose, 

sceglie l’alternativa alla quale è associata un’utilità attesa più altra, cioè che offrono i 

guadagni più elevati o le perdite più basse, quindi in questo modo le preferenze del 

consumatore sono rispettate. 

La costruzione della funzione di utilità attesa poggia su alcuni assiomi che definiscono 

la logica sottostante al comportamento decisionale: 



 

12 

 

 ASSIOMA 1:  ordinamento completo delle preferenze; in modo che ogni 

individuo riesce a ordinare le alternative secondo un ordine di preferenze, si 

deve poter fare un confronto e ottenere una relazione di preferenza, è una 

proprietà importante perché si esclude la possibilità in cui non si riesca a 

effettuare una classifica sulle preferenze. 

 ASSIOMA 2: continuità delle preferenze; un soggetto messo di fronte ad 

un’alternativa con una distribuzione di probabilità con un evento migliore e uno 

peggiore è sempre in grado di indicare una probabilità che lo renda indifferente 

rispetto all’alternativa con risultato certo. 

 ASSIOMA 3: indipendenza delle alternative: detto anche criterio della cosa 

certa, se il soggetto preferisce l’alternativa A rispetto all’alternativa B, qual’ora 

si evidenzia la presenza di una terza alternativa C, questa non cambia le 

preferenze del soggetto.  

 ASSIOMA 4: transitività delle alternative: tra tre alternative A, B, C, se 

l’individuo preferisce A a B (A > B), e preferisce B a C (B > C), allora deve 

essere vero che A è preferita a C (A > C); se questo non accade si creerebbe una 

circolarità e l’individuo non sarebbe in grado di prendere una decisione. 

Completezza e transitività sono considerati indispensabili per avere una classificazione 

delle preferenze degli individui. 

 ASSIOMA 5: non sazietà: il consumatore non è mai sazio, una quantità 

maggiore sarà sempre preferita rispetto ad una quantità minore. La crescita della 

preferenza aumenta  insieme alla crescita della probabilità, e date due alternative 

con gli stessi guadagni si preferisce quella con probabilità più alta.  

L’idea fondamentale alla base di questa teoria, nel rispetto degli assiomi, è che gli 

individui agiscono in modo razionale e quindi sono sempre in grado di prendere delle 

decisioni in base alle proprie preferenze; la decisione viene vista come una elaborazione 

algebrica delle informazioni sulle probabilità in possesso al decisore. 

Ricapitolando possiamo dire, che se i cinque assiomi sono verificati per il soggetto che 

effettua la scelta in base alle proprie preferenze è possibile costruire una funzione di 

utilità, in modo tale che se la scelta A è preferita alla scelta B, la funzione di utilità di A 

sarà maggiore della funzione di utilità di B e possiamo scrivere che: U(A) ≥ U(B). 
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Creata la funzione di utilità, l’individuo razionale sceglierà l’alternativa che massimizza 

il livello di utilità attesa U(x), definito come la media ponderata delle utilità delle 

singole alternative utilizzando come pesi le probabilità del verificarsi delle alternative 

considerate. 

 

U(x) =         
        

 

 

 

 

1.3 Avversione, indifferenza e preferenza rispetto al rischio  

 

Gli individui nei confronti del rischio non si comportano sempre nello stesso modo, i 

loro atteggiamenti possono variare a causa di elementi di tipo economico ma anche di 

elementi di tipo normativo-istituzionale nel quale operano. Gli elementi che fanno parte 

dell’ambiente economico si riferisco alla ricchezza, ovvero allo status sociale di un 

individuo e alle decisioni che vuol prendere (più o meno rischiose); influenzate anche 

da una propensione o meno personale nei confronti del rischio. Le istituzioni con le loro 

politiche aumentando o diminuendo il rischio, aiutano il coordinamento tra i 

comportamenti e le scelte degli individui e questo viene fatto soprattutto con le 

informazioni che circolano nei mercati finanziari. 

Se i payoffs (possibili esiti) associati alle varie alternative sono espresse da importi 

monetari x e assumiamo che gli individui preferiscono payoffs maggiori, possiamo 

considerare la funzione u come funzione monotonica crescente in senso stretto, 

 

     

  
 > 0      

 

dove   x   è la ricchezza dell’individuo. 

Ogni funzione crescente in senso stretto può essere concava, convessa, o lineare.  

Considerando la forma della funzione di utilità si determinano indicazioni 

sull’atteggiamento dell’individuo nei confronti del rischio. 
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Quando un individuo ha una funzione di utilità, se è concava, sono definiti soggetti 

avversi al rischio; cioè preferiscono un alternativa che garantisce un livello di ricchezza 

certo, pari al valore atteso dei payoffs e non preferiscono una alternativa che produce lo 

stesso livello atteso, ma con la possibilità di ottenere di più o di meno cioè una 

situazione di incertezza. 

Con funzione di utilità convessa, si ha la situazione opposta, dove un individuo è 

propenso al rischio e preferisce l’alternativa con un risultato rischioso rispetto 

all’alternativa con il medesimo risultato certo. 

Infine nel caso con funzioni di utilità lineare, l’individuo è neutrale o indifferente al 

rischio, cioè è indifferente tra l’alternativa di certezza e quella di incertezza. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Grafico 1. Forma della funzione dell’utilità attesa 

 

 

 

 

1.4  Il premio al rischio e l’equivalente certo  

 

All’interno della teoria è stato introdotto un concetto molto importante che è il “Premio 

al Rischio” (PR), che è la differenza tra l’equivalente certo dell’alternativa rischiosa e il 

valore atteso associato alla stessa combinazione rischiosa.   
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Definiamo subito il concetto di equivalente certo (CE), che altro non è che l’ammontare 

di guadagno sicuro che un individuo considera equivalente al guadagno rischioso; cioè 

la somma di denaro con la quale l’individuo diventerebbe indifferente nel detenere 

l’alternativa oppure detenere la somma di denaro. 

Il premio per il rischio, invece misura quanto un individuo è disposto a pagare pur di 

eliminare il rischio della scelta, per ottenere un risultato certo. Se un decisore è avverso 

al rischio sarà disposto a pagare qualcosa in più rispetto al valore atteso dell’alternativa 

piuttosto che rischiare accettando l’alternativa, preferisce un valore certo piuttosto che 

l’alternativa che garantisce quel valore solo in modo ipotetico. 

Il decisore è avverso al rischio se, e solo se, l’utilità attesa della l’alternativa è minore 

dell’utilità del suo premio atteso ottenuto con certezza, 

 

u [ E ( w) ] ≥ E [ u ( w ) ]  

 

con: 

u [ E ( w) ] = utilità del valore atteso dell’alternativa 

E [ u ( w ) ] = utilità attesa dell’alternativa 

 

Il soggetto è amante del rischio se e solo se l’utilità attesa della lotteria è maggiore 

dell’utilità del suo premio atteso ottenuto con certezza, 

 

u [ E ( w) ] ≤ E [ u ( w ) ]  

 

Il soggetto è indifferente al rischio se e solo se l’utilità attesa della lotteria è uguale 

dell’utilità del suo premio atteso ottenuto con certezza  

 

u [ E ( w) ] = E [ u ( w ) ]  

 

Possiamo concludere dicendo che il valore del premio per il rischio dipende dalla forma 

della funzione di utilità, maggiore è la concavità della funzione di utilità e maggiore è il 
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premio per il rischio ed aumenta anche l’avversione nei confronti del rischio da parte 

del soggetto. 

Questo concetto è una misura dell’avversione al rischio e come tale può variare in base 

all’atteggiamento dell’ individuo nei confronti del rischio e del suo livello di ricchezza.  

Quindi il  premio per il rischio serve per misurare quanto un soggetto è avverso al 

rischio (pagando pur di avere un risultato certo) e dipende dal rischio che si affronta e 

dal livello di ricchezza. 

 

 

 

 

 

1.5 Critiche sulla teoria dell’utilità attesa  

 

Alla base della teoria economica dell’utilità attesa c’è la nozione di “utilità”, come 

riportato precedentemente, i soggetti nell’effettuare una scelta tra situazioni alternative 

con esiti incerti ma con probabilità di realizzazione note, scelgono proprio quella che gli 

garantisce maggiore utilità, che massimizza il benessere dell’individuo stesso; per fare 

questo adottano un comportamento razionale incentrato sul rispetto degli assiomi. 

La teoria dell’utilità attesa è stata la teoria dominante dell’economia sulle scelte del 

consumatore, ma negli ultimi 30 anni è al centro di una serie di critiche, e ne sono 

esempio i paradossi presenti in letteratura. 

La critica su questa teoria nasce principalmente dalla incoerenza dei comportamenti 

degli individui, cioè il comportamento degli individui spesso non è in accordo con i 

principi di razionalità sui quali si basa il modello classico dell’utilità attesa; questo ha 

portato a considerare il modello inadeguato per valutare le decisioni prese dagli 

individui. 

Sulla base di questo, gli economisti cercano di offrire uno strumento, una nuova teoria, 

per correggere il modello di comportamento previsto nella teoria stessa. Il punto 

fondamentale di discordanza è fra il comportamento ideale ipotizzato nella teoria e il 

comportamento effettivo degli individui. 

La teoria dell’utilità attesa fa riferimento ad un soggetto ideale a cui è attribuita una 

razionalità attraverso il rispetto degli assiomi, e questo lo fa non prendendo in 
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considerazione caratteristiche e limiti della razionalità umana e neanche eventuali 

aspetti emotivi che possono influenzare le effettive scelte; quindi fornisce un modello di 

comportamento da seguire. Ma se tale modello si vuole applicare a previsioni di scelte 

reali, probabilmente si dovrà rinunciare alla forte assiomatizzazione che lo caratterizza, 

per lasciare spazio a fattori che hanno un ruolo rilevante nei comportamenti effettivi 

degli individui. Gli economisti proprio attraverso la violazione o l’indebolimento degli 

assiomi proposti da von Neumann e Morgenstern (1947), e quindi dei requisiti che 

determinano la razionalità, cercano di creare delle nuove teorie. 

Questo dibattito tra accettare la teoria dell’utilità attesa come teoria per valutare le scelte 

dell’individuo o creare delle teorie alternative è un fenomeno molto studiato in 

economia, anzi più precisamente possiamo parlare di “economia sperimentale”. 

Con “economia sperimentale” si intende una metodologia di analisi, nata negli ultimi 

decenni, che cerca di colmare il divario esistente tra teoria e mondo reale attraverso la 

creazioni di situazioni artificiali in cui è possibile osservare il comportamento degli 

individui nei contesti considerati (ad es. effettuare degli scambi, delle scelte, 

investimenti, ecc…). Per mettere in discussione la teoria economica tradizionale e 

sviluppare idee che creano teorie alternative lo si fa attraverso gli esperimenti. Gli 

esperimenti possono prendere la forma di simulazioni di situazioni reali, di scelte tra 

lotterie, ma anche di questionari relativi a situazioni ipotetiche rispetto alle quali i 

partecipanti dichiarano come si comporterebbero. 

Di seguito analizzeremo due paradossi: il paradosso di Allais (1953) che considera le 

decisioni prese dagli individui in un contesto di rischio e il paradosso di Ellsberg (1961) 

che considera le decisioni prese in un contesto di ambiguità. Lo studio di questi contesti 

ha contribuito alla nascita di nuove teorie ma anche di lavori empirici utilizzati per 

testare la veridicità delle teorie nate. 
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1.5.1  Il paradosso di Allais  

 

Una delle rappresentazioni che mettono in discussione la teoria dell’utilità attesa è il 

paradosso di Allais del 1953, che prende il nome dal suo ideatore; ma più precisamente 

Allais mette in discussione l’assioma di indipendenze, concetto fondamentale della 

teoria. 

L’economista francese propose a numerosi soggetti, tutti con una buona conoscenza 

della teoria dell’utilità attesa, da poterli considerare quindi soggetti razionali, di 

compiere due scelte. La prima scelta consisteva del scegliere tra l’alternativa A e B, e la 

seconda scelta consisteva nel scegliere tra l’alternativa C e D, la varie alternative che 

possiamo chiamare anche lotterie sono caratterizzate da un diverso grado di rischio. 

Le lotterie sono: 

 A = vincita sicura di 1000 € 

 B = con probabilità del 10% di vincere 5000 € 

                 con probabilità del 89% di vincere 1000 € 

                 con probabilità del 1% di vincere 0 € 

 C = con probabilità del 11% di vincere 1000 € 

                 con probabilità del 89% di vincere 0 € 

 D = con probabilità del 10% di vincere 5000 € 

                 con probabilità del 90% di vincere 0 € 

 

Se consideriamo la teoria dell’utilità attesa, in particolare per l’assioma di indipendenza 

un individuo razionale se preferisce l’alternativa A rispetto all’alternativa B, allora 

preferisce l’alternativa C rispetto all’alternativa D. Ma la maggioranza dei soggetti ai 

quali è stato chiesto di rispondere al questionario hanno risposto che preferiscono A 

rispetto a B ma preferiscono D rispetto a C. 

Possiamo rappresentare l’incoerenza del risultato del questionario rispetto la teoria 

attraverso il calcolo della funzione di utilità, ipotizziamo che la funzione di utilità  è  

u (0) =0 : 

 l’alternativa A è preferita a B se: 

u (1000)  ≥  0,1 u ( 5000 ) + 0,89 u ( 1000 ) + 0,01 u ( 0 ) 

0,11 u ( 1000 )  ≥  0,1 u ( 5000 ) + 0,01 u ( 0 ) 
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 l’alternativa C è preferita a D se: 

0,11 u (1000 ) + 0,89 u ( 0 ) ≥ 0,10 u ( 5000 ) + 0,90 u ( 0 ) 

0,11 u ( 1000 ) ≥ 0,10 u ( 5000 ) + 0,01 u ( 0 ) 

 

Per la teoria dell’utilità attesa A è preferita a B se C è preferita a D e questo esempio 

dimostra l’incompatibilità con le risposte del questionario e la nascita del paradosso. 

Valutando i comportamento degli individui possiamo dire che, nella prima scelta da 

effettuare, preferiscono l’alternativa A caratterizzata dalla certezza di vincere rispetto 

all’alternativa B caratterizzata da una situazione di rischio perché è associata una 

probabilità di non vincere nulla e una probabilità di vincere di più rispetto ad A, danno 

più valore alla probabilità rispetto al premio anche se B ha un utilità attesa maggiore 

rispetto ad A. Nella seconda scelta da compiere in entrambe le alternative c’è la 

presenza del rischio ma preferiscono l’alternativa D perché anche se con probabilità più 

bassa rispetto a C ha un guadagno nettamente superiore, in questo caso danno più valore 

al premio e no alla probabilità. 

L’anomalia di comportamento da parte degli individui è conosciuta come “Paradosso di 

Allais”, che mette in discussione l’assioma di indipendenza e una possibile soluzione 

per unificare la teoria al comportamento degli individui è quello di indebolire l’assioma 

stesso. 

I soggetti preferiscono il guadagno del momento e no l’utilità che può generale in 

termini di benessere, quindi molto spesso quando le persone prendono delle decisioni 

non seguono la regola del massimo benessere, e si rileva la discordanza tra la teoria e la 

realtà nel processo decisionale. 

 

 

 

 

1.5.2 Il paradosso di Ellsberg  

 

Il paradosso di Ellsberg del 1961, analizza il comportamento dei soggetti chiamati a 

prendere delle decisioni con probabilità incerte, in contesti ambigui. La differenza 

sostanziale tra il paradosso di Allais e il paradossi di Ellsberg è il contesto in cui si 
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analizzano i comportamenti, Allais nel suo esperimento considera una situazione 

caratterizzata dalla presenza di rischio nelle alternative, invece Ellsberg analizza una 

situazione caratterizzata dalla presenza di ambiguità. 

Ambiguità denominata dagli economisti anche “Knightiana incertezza”, termine dato da 

Knight nel 1921, il quale afferma che ci sono due tipi di incertezze il rischio e la 

knightiana incertezza; l’ambiguità è definita come una scelta tra più alternative alle 

quali non è possibile attribuire una valutazione probabilistica oggettiva. Ellsberg 

utilizzò l’esempio descritto di seguito, in questo paragrafo, per dimostrare che in 

contesti con ambiguità l’individuo modifica il suo comportamento.   

I soggetti per essere coerenti con la teoria dell’utilità attesa dovrebbero scegliere 

l’alternativa che massimizza l’utilità e quindi quella che produce il massimo benessere 

per l’individuo, in questo caso l’individuo può essere classificato razionale, ma come 

vedremo e come abbiamo visto con il paradosso di Allais non sempre i consumatori si 

comportano in questo modo razionale e inevitabilmente sono classificati come 

irrazionali. 

Il paradosso di Ellsberg può essere analizzato considerando un’urna o due urne. 

Prendendo in considerazione solo un urna, composta da 90 palline di cui 30 palline di 

colore turchese e 60 di colore verde o gialla, dove l’esatta proporzione è ignota. Una 

pallina viene estratta casualmente dall’urna, l’estrazione è legata ad un premio 

monetario in caso di vincita, e si chiede ai soggetti partecipanti all’esperimento di 

scegliere fra due problemi, problema X e problema Y, in ciascuno dei quali va presa una 

decisione tra due alternative. Le probabilità che la pallina estratta sia turchese, o verde, 

o gialla si può scrivere p (T), p (V), p (G).  

I due problemi sono i seguenti
1
, 

 

 

 

 

 

                                                 
1
 Elaboro l’esempio standard del Paradosso di Ellsberg modificando i colori. Nell’esempio originario del 

paradosso di Ellsberg i color delle palline sono giallo, rosso e nero; questa modifica si può fare perché 

non prendendo in considerazione argomentazioni sull’impatto psicologico che i colori possono provocare 

sui decisori, l’esempio è equivalente. 
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PROBLEMA X 

Alternativa A Alternativa B 

 

100 € se la pallina estratta è 

turchese 

 0 € se la pallina estratta è     

verde o gialla 

 

100 € se la pallina estratta è 

verde  

0 € se la pallina estratta è 

turchese o gialla 

 

PROBLEMA Y 

Alternativa C Alternativa D 

 

100€ se la pallina estratta è   

verde o gialla  

 0 € se la pallina estratta è 

turchese      

 

100 € se la pallina estratta è 

turchese o gialla  

0 € se la pallina estratta è   

verde  

 

I soggetti a cui è stato sottoposto l’esperimento hanno risposto che preferiscono A 

rispetto B e preferiscono C rispetto a D. Per vedere se queste scelte sono  coerenti con la 

teoria dell’utilità attesa sviluppiamo la rappresentazione numerica; per il calcolo 

dell’utilità attesa occorre assegnare le varie probabilità e un individuo con comune 

razionalità dovrebbe stimare  [p (T) ]= 1/3 se la pallina estratta è turchese e [ p (V) ] +      

[p (G) ] = 2/3 se la pallina estratta non è turchese, quindi [ p(T) ] + [ p(V) ] + [ p(G) ]=1.  

Rappresentazione numerica: 

A ≥ B →     1/3 u (100 ) + 2/3 u ( 0 )  ≥  p ( V ) u ( 100 ) + [ 1 – p ( V ) ] u ( 0 ) 

[ 1/3 – P ( v ) u ] ( 100 )  ≥  [ 1/3 – P ( v ) ] u ( 0 ) 

 

C ≥ D →     2/3 u ( 100 ) + 1/3 u ( 0 )  ≥  [ 1 – p ( V ) ] u ( 100 ) + p ( V ) u ( 0 ) 

[ 2/3 – 1 + p ( V ) ] u ( 100 )  ≥  [ - 1/3 + p ( V ) ] u ( 0 ) 

[ 1/3 – p ( V ) ] u ( 100 )  ≤  [ 1/3 – p ( V ) ] u ( 0 ) 
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Attraverso la rappresentazione numerica si evidenzia l’incoerenza tra la teoria e la 

realtà, per la teoria se un individuo segue l’alternativa A rispetto a B dovrebbe scegliere 

l’alternativa D rispetto a C. La spiegazione del comportamento studiato da Ellsberg può 

risiedere oltre alla troppa rigidità dell’assioma di indipendenza ma anche ad un errata 

valutazione che si fa sulle probabilità. 

Possiamo porci una domanda, ma la quantità di informazioni a disposizione che 

permettono di valutare la probabilità di successo o insuccesso influenzano le scelte 

dell’individuo?  

Analizzando il risultato dell’esperimento si può affermare che le scelte ricadono 

sull’alternativa basata su informazioni precise (A o C) che determinano la possibilità di 

vincita o perdita, quindi è preferita la scelta collegata da una serie di informazioni 

affidabili piuttosto che l’assenza o la non sufficienza di informazioni per effettuare una 

scelta sicura. L’assenza di informazioni determinano ambiguità nel valutare le 

probabilità degli esiti, questo porta ad una non conoscenza di un preciso valore atteso e 

di conseguenza non si è in grado di massimizzare il valore atteso. 

Questo esperimento possiamo applicarlo anche sui prodotti finanziari, ad esempio un 

analisi di portafoglio. Possiamo ipotizzare che un investitore vuole diversificare il 

proprio portafoglio, e ha la possibilità di scegliere tra un investimento certo (come può 

essere ad esempio un titolo di stato) e un prodotto finanziario incerto (come può essere 

ad esempio un azione), l’investitore individua la scelta considerando il proprio vincolo 

di bilancio e massimizzando l’utilità, in base alle informazioni che ha a disposizione. 

Sviluppiamo l’esperimento prendendo in considerazione due urne, ciascuna delle quali 

contiene biglie bianche e nere, ma l’urna 1 è composta da 100 biglie di cui 50 bianche e 

50 nere (si può chiamare urna 50 : 50) e l’urna 2 è composta da 100 biglie ma non si 

conosce la composizione, non si conosce il numero di biglie bianche e nere (si può 

chiamare urna sconosciuta). Si chiede ai soggetti sottoposti all’esperimento di puntare 

su un colore e se la biglia estratta dall’urna è del colore scelto si vince 100 €, nel caso 

contrario non si vince nulla.  

Considerando l’urna 1 dove la proporzione delle biglie bianche e nere è nota, e si chiede 

ai soggetti se si preferisce o se si è indifferenti a scommettere su una biglia bianca o 

nera, la maggior parte risponde che è indifferente fra bianca o nera; quindi la probabilità 

che si associa all’estrazione di una biglia bianca è uguale alla probabilità che si associa 
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all’estrazione di una biglia nera [ p(B1) = p(N1) ]. Considerando l’urna 2, con 

composizione ambigua, e si pone la stessa domanda ancora una volta i soggetti sono 

indifferenti [ p(B2) = p(N2) ]. 

Se, invece, si chiede di indicare se si preferisce l’estrazione di una biglia bianca 

dell’urna 1 o dall’urna 2, i soggetti non sono più indifferenti, ma preferiscono l’urna 1   

[ p(B1) > p(B2) ]; la stessa scelta viene fatta se si estrae una biglia di colore nero            

[ p(N1) > p(N2) ]. 

Quindi c’è una contraddizione fra le probabilità derivate dalla scelta all’interno delle 

urne e quelle derivate dalla scelta fra le urne. Anche in questo esperimento si evidenza 

come la mancanza di informazioni associate all’evento portano a preferire l’opzione 

basata su informazioni precise delle probabilità di vincita o perdita. 

 

 

 

 

1.6     Le teorie alternative  

 

Nonostante i vari limiti individuati, la teoria dell’utilità attesa, rimane la teoria più 

applicata in economia. 

Negli ultimi anni si è sviluppato maggior interesse in questo campo, molti economisti 

mettendo in discussione la teoria dell’utilità attesa hanno cercato e tutt’ora cercano una 

teoria alternativa, una teoria che la sostituisce. 

Le teorie alternative possono essere suddivise in due gruppi, anche se il punto centrale 

del disaccordo con la teoria sull’utilità attesa è l’assioma di indipendenza: 

 teorie basate sulla probabilità oggettiva; 

 teorie basate sulla probabilità soggettive. 

Nel primo gruppo si può includere il paradosso di Allais (1953), in quanto la probabilità 

di un evento è noto e le scelte vengono prese in modo sicuro e in modo certo; nel 

secondo gruppo si può includere il paradosso di Ellsberg (1961) che si caratterizza per 

la presenza di scelte prese in condizione ambigue e in modo incerto. 

Prendendo in considerazione solo il secondo gruppo, le proposte teoriche più 

interessanti sono costituite dalla teoria di “Choquet expected utility” creata da 
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Schmeidler (1989), la “Maxmin expected utility” di Gilboa e Schmeidler (1989), e        

“ α – Maxmin“ di  Girardato, Maccheroni e Marinacci (2004).  

Ma il modello dell’utilità attesa rimane quello più utilizzato, definire il perché la teoria 

del 1947 continua ad essere la più utilizzata non è facile, ma senza dubbio uno dei 

motivi è che sembra molto difficile rinunciare alla semplicità descrittiva della teoria, e 

perché i modelli alternativi citati sono analiticamente complessi e la loro applicazione 

non è facile 

 

 

 

 

1.6.1 Choquet Expected Utility  

 

I modelli alternativi nascono per cercare di schematizzare i comportamenti non definiti 

nella teoria dell’utilità attesa. 

Il modello di “Choquet expected utility” definito da Schmeidler nel 1989 è un modello 

teorico incentrato sulla valutazione delle decisioni prese dagli individui in contesti 

ambigui. 

Partendo dal presupposto che quando si dispone di poche informazioni per effettuare 

una scelta, un decisore può ragionevolmente prendere in considerazione una serie di 

distribuzioni di probabilità e la probabilità collegata ad un evento incerto può non 

rispecchiare l’ammontare di informazioni che ha portato all’assegnazione di tale 

probabilità, perché influenzata dalle capacità personali di interpretazione. Come si può 

osservare dal paradosso di Ellsberg, se un soggetto non ha informazioni a sufficienza 

per esaminare in modo oggettivo le probabilità collegate ad un evento, considera una 

serie di distribuzioni di probabilità che induce alla violazione dell’assioma di 

indipendenza della teoria dell’utilità attesa. 

Schmeidller parte da questo concetto e suggerisce l’uso di misure non additive; 

generalmente quando si considera lo spazio di probabilità un individuo ha in mente il 

triangolo di Marschak Machina dove sommando le varie probabilità considerate si 

ottiene 1 e il triangolo rappresenta l’additività tra le probabilità quindi considerando tre 

probabilità P1, P2, P3 la somma è uguale a 1 (P1 + P2 + P3 = 1). Invece nella teoria 
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cosi come è stata formulata le probabilità non rientrano nel triangolo di Marschak 

Machina, non si assume l’additività tra le probabilità, ma si ipotizza che ci sia un 

triangolo più piccolo all’interno del triangolo di Marschak Machina e la somma tra le 

probabilità è inferiore di 1 (P1 + P2 + P3 < 1),  a causa dell’atteggiamento pessimista 

che assume l’individuo nei confronti degli eventi che considera. 

Attraverso la capacità non additiva è possibile cercare un processo per consentire la 

codifica delle informazioni, per effettuare una stima della probabilità di un determinato 

evento in base al giudizio che si ha della distribuzione adottata; è adatta a modellare 

l’ottimismo o il pessimismo sintetizzati dalla funzione di utilità. Nelle attività ambigue 

l’asimmetria informativa consiste nelle diverse valutazioni che i soggetti fanno circa 

l’eventualità che si verifichi un determinato evento e da queste si creano le probabilità. 

La funzione di Choquet è basata su una distribuzione di probabilità e su dei parametri, 

l’asimmetria informativa è esplicitata attraverso l’uso dei parametri di Choquet, che 

opportunamente scelti e combinati, rispecchiano le diverse valutazioni dell’individuo 

circa l’evento considerato.  

Consideriamo una scommessa “A“ con due possibili alternative f e g e con capacità 

“v“, la decisione f è preferita alla decisione g se e solo se esiste una funzione di utilità                   

u : X → R (X) si configura come una spazio, cioè l’insieme di possibili decisioni da 

poter prendere, in cui gli elementi rappresentano i possibili risultati di qualsiasi 

decisioni, gli elementi possono ad esempio essere un insieme di numeri reali, un 

insieme di lotterie, un insieme di scelte di portafoglio) tale che :  

 

              
  

≥               
  

 

 

A causa della non additività della capacità “v“  l’integrale appena scritto non è un 

integrale standard di Lebesgue, ma è l’integrale di Choquet. 

Nel “Choquet expected utility“ l’individuo prende una decisione come se fosse solo in 

grado di stabilire la probabilità minima di verificarsi v (A), ad ogni alternativa associa il 

playoff più basso, considera prima il più basso risultato e poi aggiunge a questo risultato 

possibili incrementi successivi ponderati in base alla valutazione personale del 

verificarsi di tali eventi. Una critica che si può fare deriva proprio dalla difficoltà di un 

interpretazione oggettiva da parte dell’individuo sulle valutazioni personali. 
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1.6.2 Maxmin Expected Utility  

 

Partendo sempre dal presupposto che con la teoria basata sulla massimizzazione 

dell’utilità attesa si ha difficoltà a spiegare i comportamenti osservati in condizione di 

ambiguità come evidenziato da Ellsberg, Gilboa e Schmeidler nel 1989 hanno 

dimostrato che i soggetti invece di massimizzare la propria utilità attesa, valutano 

l’utilità attesa minima prevista usando un set di convinzioni a priori sulla distribuzione 

di probabilità che contiene diverse alternative, quindi ottengono una modifica della 

teoria dell’utilità attesa. Questa variazione è dovuta alla critica che Gilboa e Schmeidler 

fanno all’assioma di indipendenza contenuto nella teoria dell’utilità attesa perché 

considerato tropo forte, sostituendolo con un assioma più debole di  c-indipendenza e 

con un assioma di avversione all’incertezza.  

Questo modo di analizzare le scelte dei soggetti in condizioni aleatorie prende il nome 

di “Maxmin expected utility“.  

In presenza di informazioni “scarse“ è difficile stabilire una precisa distribuzione di 

probabilità riconducibile alle credenze soggettive, ma è più plausibile stabilire un 

insieme di distribuzioni di probabilità riconducibili sempre alle credenze soggettive. Le 

distribuzioni di probabilità variano nel modo in cui varia il set di convinzioni a priori, 

questo insieme è chiamato “C“. Per spiegare l’assioma C consideriamo che l’individuo 

fra due alternative f e g, preferisce l’alternativa f, se e solo se esiste C e u tale che : 

 

                    ≥                     

 

Il criterio da sempre una risposta su quale decisione prende l’individuo, ma invece di 

confrontare la massima utilità confronta l’utilità minima prevista nelle due alternative. 

Le alternative vengono classificate secondo il loro peggior risultato possibile, scelgono 

l’alternativa peggiore che supera i peggiori risultati dell’altra (o delle altre se 

consideriamo varie alternative).  

L’assioma di “avversione all’incertezza“considera le conclusioni del paradosso di 

Ellsberg, e mette in evidenza come un individuo tra due alternative f e g è indifferente. 

Se prendiamo in considerazione due urne f e g e ipotizziamo che nell’urna f un soggetto 

riceverà 1€ se la palla estratta è bianca invece nell’urna g il soggetto riceverà 1€ se la 
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palla estratta è nera, ma la composizione delle due urne è sconosciuta. In questa 

situazione la maggior parte degli individui chiamati a dare una preferenza dichiarano di 

essere indifferenti tra le due urne. 

Ma se consideriamo una distribuzione di probabilità pari a ½ f + ½ g , il soggetto 

chiamato a prendere una decisione riceverà 1 € con probabilità del ½ e 0 € con 

probabilità ½ se la palla estratta è bianca, ha le stesse probabilità e quote di vincita se la 

palla estratta è nera. 

In questo modo la lotteria incerta è diventata certa perché le quote di probabilità sono 

note, combinando le due alternative si può coprire l’ambiguità (è come considerare una 

scelta nell’urna 50 : 50 nel paradosso di Ellsberg). 

Se si considera una singola urna la teoria maxmin dell’utilità attesa si confonde con un 

soggetto razionale della teoria dell’utilità attesa, la distinzione tra le due teorie può 

essere fatta solo se si considerano almeno due urne cioè due scelte perché in questo caso 

l’ambiguità viene percepita dal soggetto in modo diverso, gli individui vedono una delle 

due opzioni meno ambigua rispetto all’altra per cui prendono una decisione e optano per 

quella considerata meno ambigua.  

 

 

 

 

1.6.3 α – Maxmin   

 

Ghirardato, Maccheroni e Marinacci nel 2004 hanno riconsiderato la teoria “Maxmin 

expected utility“ generalizzando l’assioma di avversione all’incertezza per spiegare 

ulteriormente questa idea e per fornire un’analisi generale di ciò che si può dire sulle 

preferenze che soddisfano l’assioma, ideando l’α-maxmin. 

Un individuo tra due alternative f e g, preferisce f se e solo se esiste C, α e u tale che: 

 

α                                            ≥                         
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I minimi e i massimi rappresentano una serie di priori che configurano le credenze 

dell’individuo e il parametro α è visto come un indice di avversione all’incertezza, più 

elevato è il valore α più diminuisce l’avversione all’incertezza. Il valore di α può 

assumere valori compresi tra 0 a 1, quando si avvicina a 0 vuol dire che l’avversione, 

dell’individuo considerato, nei confronti  dell’incertezza è massima e ha un 

atteggiamento estremamente pessimista, quindi è avverso all’incertezza; se invece α si 

avvicina a 1 l’avversione nei confronti dell’incertezza è minima, l’atteggiamento 

dell’individuo è poco pessimista. 

In questa teoria, come nella teoria di Choquet gli individui nel prendere una decisione in 

condizioni di incertezza, lo spazio di probabilità che hanno in mente non è il triangolo 

di Marschak Machina la cui somma delle probabilità delle varie alternative da 1, ma 

considerano come somma delle probabilità un risultato inferiore a 1, questo 

atteggiamento è giustificato dal fatto che gli individui si predispongono nei confronti 

delle varie scelte in modo pessimista a causa dell’incertezza nei risultati e quindi pesano 

meno le varie alternative. 

 

 

 

 

1.7 Le teorie a confronto  

 

Possiamo concludere l’analisi delle teorie analizzate, che cercano di prendere il posto 

della  “Teoria dell’utilità attesa”, dicendo che se alcuni parametri utilizzati all’interno di 

ognuna delle teorie assumono determinati valori le teorie sono equivalenti, posso quindi 

essere ricondotte tutte alla teoria dell’utilità attesa. 

In particolare, quando nella teoria di Choquet le probabilità che secondo la choquet 

dovrebbero essere non additive, in realtà rispettano il criterio di additività quindi 

assumo la rappresentazione del triangolo di Marschak Machina cioè P1 + P2 + P3 = 1, e 

si ritorna alla teoria dell’utilità attesa. Questo accade, anche quando il parametro α, nella 

teoria α-Maxmin, è pari a 1. 
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CAPITOLO 2. 

Un modello di riferimento per analizzare il processo decisionale 

 

 

 

 

2.1 Prendere una decisione 

 

L’individuo ogni giorno si trova in situazioni in cui deve prendere una decisione, deve 

affrontare situazioni diverse, deve valutare e interpretare gli esiti delle scelte, al fine di 

scegliere un’azione tra varie alternative, che possono riguardare l’acquisto di un 

semplice oggetto, o situazioni un po’ più complesse, come la decisione di investire in 

titoli azionari. 

Nel prendere una decisione, un individuo che può essere un semplice consumatore, ma 

anche un investitore, considera una grande quantità d’informazioni che generano le 

alternative di scelta che portano all’individuazione della decisione più opportuna. 

Quando si decide, attraverso l’interpretazione e la valutazione delle possibili alternative, 

si crea un giudizio definitivo; il processo che porta alla decisione può essere frutto di 

una serie di ponderazioni, di strategie, basate su confronti tra le varie alternative, quindi 

è un processo caratterizzato da una pianificazione, da una scelta ragionata, ma può 

anche essere del tutto automatica soprattutto nelle situazioni già note, già sperimentate 

in passato; prendere una decisione è un processo di ragionamento che può essere 

compiuto in modo pianificato oppure no.  

La difficoltà nello studio del processo decisionale é quella di prevedere, come un 

individuo, si comporta nello scegliere un’alternativa piuttosto che un’altra.  

Le teorie che analizzano quest’argomento sono state create ipotizzando che il singolo 

individuo ha, preferenze e comportamenti, che rispondono al concetto di “razionalità”; 

gli individui agiscono, per intraprendere un’azione in modo razionale, ma questo risulta 

una rappresentazione semplificata della realtà 

La teoria dell’utilità attesa di von Neumann e Morgenstern (1947) considera  le 

decisioni di un individuo e si basa sull’assunto della razionalità dei soggetti e attraverso 
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la risoluzione di un semplice algoritmico algebrico, composto da un insieme di 

specifiche informazioni in possesso dal soggetto, porta a prendere una decisione tra le 

alternative; ci troviamo di fronte a una decisione ideale, senza considerare le 

caratteristiche specifiche di ogni singolo decisore. Nella realtà un individuo nel 

prendere una decisione considera, oltre alle regole standard suggerite dalla teoria, anche 

le preferenze personali che possono orientare su determinate alternative ed escluderne 

altre, ma possono anche giungere ad una decisione considerando eventuali probabilità di 

realizzazione delle varie alternative, se disponibili, anche attraverso dei procedimenti 

statistici. Quindi prendere una decisione é, un processo più complesso di quanto 

descritto della teoria di von Neumann e Morgenstern (1947). Ogni individuo vorrebbe 

avere la capacità di prevedere l’esito delle proprie scelte, prevedere l’andamento dei 

mercati, prevedere il prezzo delle azioni o delle materie prime, prevedere l’andamento 

dei tassi d’interesse o dei tassi di cambio, ma ancora prevedere la convenienza o no di 

cambiare lavoro, il beneficio che può apportare l’acquisto di un oggetto piuttosto di un 

altro, tutto questo attraverso una teoria pronta ad essere applicata con esattezza alle 

situazioni di tutti i giorni; ma prendere una decisione non è solo un frutto teorico ma 

anche personale. 

 

 

 

 

2.2   Decisione rischiosa o decisione ambigua 

 

La teoria finanziaria classica, utilizza un set di informazioni complete e omogenee, e 

ipotizzando che gli individui siano perfettamente razionali, per anni é stata utilizzata per 

definire i comportamenti ottimali, ma anche per rappresentare i comportamenti effettivi 

degli individui (ad esempio nella scelta di portafoglio). Ma le ricerche degli ultimi 

trent’anni hanno smentito l’ipotesi di mercato perfetto
2
 e di razionalità degli individui e 

quindi messo in discussione la teoria classica. 

                                                 
2
 Un mercato perfetto è caratterizzato da una comune quantità e qualità di informazione in possesso ai 

soggetti, e tutti sono in grado di interpretarle ed elaborarle nello stesso modo e in tempi uguali; un simile 

mercato non è presente nella realtà. 
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I soggetti economici spesso non sono in grado di utilizzare tutta l’informazione 

disponibile, a volte compiono errori di percezione ed elaborazione dell’informazione 

stessa, a volte l’informazione a disposizione per effettuare le valutazioni sono scarse, e 

sulle valutazioni può incidere anche le preferenze dei soggetti che devono effettuare la 

scelta. 

Prendere una decisione non sempre significa avere esiti correlati alla scelta prevedibili 

con assoluta certezza, si possono avere situazioni in cui la scelta é caratterizzata da una 

situazione con rischio o una situazione con ambiguità. 

Come specificato nel primo capitolo, si parla di rischio, quando un soggetto economico 

può associare un determinato grado di probabilità a ogni alternativa a sua disposizione. 

La teoria finanziaria classica considera il rischio come una grandezza oggettiva 

quantificabile, attraverso il calcolo della media e della varianza, che pesa guadagni e 

perdite potenziali nello stesso modo. Le teorie alternative, giungono alla conclusione 

che raramente un individuo arriva a una tale percezione, perché influenzato da vari 

fattori, fattori emotivi (ad esempio paura di sostenere una maggiore o minore perdita), 

ma anche da una maggiore o minore conoscenza personale dell’ambito di valutazione, 

ma anche sulla fiducia di veridicità che si attribuisce alle informazioni in proprio 

possesso, che determinano una maggiore o minore propensione al rischio.  

Si parla di ambiguità quando, un soggetto economico a ogni possibile alternativa non 

riesce ad associare una probabilità certa al verificarsi degli eventi futuri. 

L’ambiguità o l’incertezza del verificarsi di un evento riguarda non solo gli esiti della 

decisione, ma anche i momenti che caratterizzano il processo decisionale, come la 

gestione delle informazioni, la valutazione dei possibili esiti; il problema dell’incertezza 

é centrale nello studio dei processi decisionali, dal momento che le conseguenze delle 

azioni che l’individuo intraprende spesso si prolungano nel futuro. L’ambiguità non é 

pertanto solo un concetto matematico, statistico, ma anche psicologico.  

Attraverso due esempi tipici della vita reale si può comprendere meglio la differenza tre 

una scelta caratterizzata da rischio e una caratterizzata da ambiguità. 

Immaginiamo che siamo pronti per la vacanza in montagna, con la macchina si inizia a 

percorrere la strada ma durante il percorso ci accorgiamo di aver dimenticato il cappello 

a casa; cosa si fa? Sulla strada si trova un negozietto che vende cappelli, ma come si 

sceglie? Bisognerebbe guardarli tutti, uno ad uno, in base a vari criteri, ad esempio al 
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colore, alla qualità, al tessuto, per stabilire le  preferenze. Proprio in base alle preferenze 

si escludono modelli e si arriva a prendere una decisione. 

Supponiamo, invece di dover raggiungere un ufficio per un colloquio di lavoro per noi 

molto importante e abbiamo ancora mezz’ora per arrivare in orario. Ma a metà strada il 

traffico inizia a rallentare fino a fermarsi e l’ingorgo è causato da un incidente che ha 

coinvolto entrambe le carreggiate. A questo punto non si sa che fare, si ha una certa 

fretta, e bisogna prendere una decisione, si può scegliere tra varie alternative, o 

aspettare che l’ingorgo si liberi per riprende la marcia, o tornare indietro per prendere 

una strada secondaria 

La scelta di una delle due opzioni dipenderà da diverse considerazioni. Se si é vicini al 

luogo del colloquio si può optare di attendere che l’ingorgo cessi, ma non si sa tra 

quanto tempo la strada tornerà libera, ma ancora anche se si torna indietro per prendere 

una strada secondaria non si sa quanto tempo poi si impiegherà per arrivare a lavoro. E’ 

sicuramente una situazione di incertezza, alle varie opzioni non riesco ad attribuire una 

probabilità certa di realizzo. 

Le due situazioni sono diverse, nella prima non si ha nessun grado di ambiguità, riesco a 

stabilire una percentuale di preferenze su ciascun cappello e arrivare a una scelta. 

Invece nel secondo esempio é difficile associare delle probabilità di realizzo sui vari 

eventi considerati perché non si hanno a disposizione informazioni a sufficienza per 

arrivare ad associare una probabilità che di conseguenza porta ad una decisione. 

Sono semplici esempi che fanno pensare a come gli individui, valutano le varie 

alternative a disposizione, le ponderano e poi arrivano ad una decisione, ma nel 

momento in cui subentra l’ambiguità nelle alternative da valutare, prendere una 

decisione non é facile.  
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2.3 Definizione di ambiguità 

 

Un problema decisionale in condizioni di incertezza é strutturato su uno spazio di stato, 

uno spazio di risultato e una relazione di preferenze. 

Lo spazio di stato “S”, è uno spazio dove gli elementi sono chiamati stati di natura e 

rappresentano tutte le situazioni di incertezza possibili. Questa é una limitazione perché 

non si considerano gli eventi improvvisi, che riguardano eventi che non possono essere 

descritti o eventi che non sono considerati nel momento in cui si prendono delle 

decisioni. 

Uno spazio risultato “X” é un concetto un po’ astratto, considera tutti i possibili aspetti 

che possono influenzare il decisore, si può considerare come l’insieme di numeri reali, 

ad esempio la ricchezza, ma può includere qualsiasi aspetto rilevante del problema 

decisionale considerato. 

Con una relazione di preferenza si assume che l’individuo, il decisore, ha delle 

preferenze sulla mappatura chiamata anche atti o decisioni; un atto é una mappatura da 

S a X, e consentono di associare ad ogni stato di natura una possibile conseguenza. Se la 

relazione di preferenza stabilisce che f   g allora si può dire che il decisore preferisce la 

decisone f  alla decisone g, se f  g allora significa che il decisore è indifferente tra la 

decisione f e la decisione g. 

Numerosi economisti hanno cercato di stabilire una definizione di “avversione 

all’ambiguità”, ma prima di analizzare alcune definizioni, è opportuno partire dalla 

definizione di “avversione al rischio”; un individuo è classificato come avverso al 

rischio sia quando preferisce una lotteria senza rischio ad una lotteria rischiosa (in 

questa situazione il soggetto può esser classificato come “debole avverso al rischio”), 

oppure quando si preferisce una lotteria meno rischiosa ad una più rischiosa (in questo 

caso il soggetto si può classificare come “forte avverso al rischio”). 

Se si considera l’avversione al rischio debole bisogna sottolineare che, per ogni lotteria 

L, la lotteria priva di rischio solitamente corrisponde a un risultato pari al valore atteso 

della lotteria (Ep (L)); con l’avversione al rischio più forte anche la nozione richiede un 

aumento del rischio, cioè un criterio che consente di confrontare il rischio di due 
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lotterie. Entrambe le nozioni (debole o forte avversione al rischio) sono accomunate dal 

fatto che il rischio deve essere oggettivo. 

Per considerare nello stesso modo l’avversione all’ambiguità, è necessario definire degli 

atti univoci che permetto di diminuire l’ambiguità, ma questo non è di semplice 

applicazione e la difficoltà è dovuta dall’assenza, in questo contesto, di informazioni 

che permettono di stabilire un’obiettiva probabilità di realizzazione di un evento. 

Uno dei primi tentativi di definire una “oggettiva avversione all’ambiguità” è dovuta a 

Schmeidler (1989), un individuo è avverso all’ambiguità se preferisce una 

combinazione di due scommesse ambigue f e g, scommesse che in assenza di ambiguità 

risulterebbero indifferenti per l’individuo f ~ g, quindi se ha una preferenza per la 

diversificazione, una relazione di preferenza   corrisponde all’avversione all’ambiguità 

se per ogni atto f e g : 

 

f    g     αf + ( 1 – α ) g   g 

 

Questa definizione implica, che è possibile osservare per un individuo avverso 

all’ambiguità sia f ~ g che αf + ( 1 – α ) g   g; e la combinazione dei due atti riduce 

l’ambiguità complessiva delle due scommesse f e g. 

La definizione si basa principalmente sui risultati degli atti e non sulle preferenze del 

soggetto. La principale critica fatta alla definizione di Schmeidler da parte di Epstein 

(1999) è che se si considerano individui con preferenze CEU, l’avversione all’ambiguità 

cosi analizzata non è ne necessaria, né sufficiente, per spiegare le scelte che si 

osservano nel paradosso di Ellsberg con una urna. 

Yaari (1969) propone un approccio più soggettivo per la definizione di avversione al 

rischio, che si compone di tre fasi. La prima fase definisce “l’avversione al rischio 

comparativa” tra 2 individui, il secondo individuo è più avverso al rischio del primo 

individuo, se per ogni lotteria L e per ogni risultato x, 

 

L   
1
 x   L   2 x 

 

La seconda fase definisce le “preferenze neutrali al rischio”   
rn

  nel seguente modo, 
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L1   
rn

 L2   Ep (L1) ≥ Ep (L2) 

 

In fine la terza fase definisce “l’assoluta avversione al rischio”, un individuo avverso al 

rischio viene definito cosi quando è più avverso al rischio di un individuo neutrale al 

rischio. 

Epstein (1999),  Ghirardato e Marinacci (2002), prendono come riferimento la 

definizione di Yaari e l’adeguano all’avversione all’ambiguità. 

Più precisamente Epstein (1999) definisce una nozione comparativa di avversione 

all’ambiguità, attraverso atti univoci che sono atti misurabili in maniera esogena su un 

insieme definito di eventi inequivocabili; e definisce le preferenze neutrali al rischio 

come preferenze probabilistiche, vale a dire preferenze di un individuo che assegna una 

probabilità soggettiva all’evento. 

Ghirardato e Marinacci (2002) definiscono l’avversione all’ambiguità attraverso 

continui atti e definiscono le preferenze neutrali all’ambiguità come preferenze SEU. 

Con queste definizioni, l’atteggiamento nei confronti dell’ambiguità di due individui 

può essere considerata solo se si fissano alcune ipotesi sulle preferenze degli individui 

in condizioni di rischio, in Epstein le preferenze degli individui devono coincidere con 

atti univoci, in Ghirardato e Marinacci le ipotesi alla base devono garantire che gli 

individui in contesti ambigui assumono lo stesso atteggiamento che assumono nei 

confronti del rischio, questo porta a non poter separare completamente gli atteggiamenti 

nei confronti del rischio con gli atteggiamenti nei confronti dell’ambiguità. Il modello di 

Klibanoff, Marinacci e Mukerji (2005), attraverso le sue assunzioni di base, permette di 

tenere separati contesti caratterizzati dal rischio da contesti caratterizzati da ambiguità. 
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2.4 Modello KMM 

 

2.4.1 Differenza tra smooth e kinked model 

 

Tra i modelli alternativi idonei ad analizzare il processo decisionale, sviluppati per 

superare i limiti della teoria dell’utilità attesa, Etner, Jeleva, Tallon (2009) evidenziano 

una particolarità che permette di classificare tali modelli “smooth” o “kinked”  

Un modello viene definito “smooth” o “kinked” in base all’ipotesi formulata alla base 

del modello. 

Tutti i modelli di decisione formulati in condizione di ambiguità, che considerano nella 

loro formulazione di base la funzione di utilità attesa di von Neuman e Morgenstern 

(1947) possono essere classificati come “smooth model”. In questi modelli gli individui 

massimizzano una funzione uguale alla funzione dell’utilità attesa, ma per tener conto di 

come loro reagiscono in contesti caratterizzati da ambiguità aggiungono un parametro 

che permette di sottrarre o aggiungere alla funzione di utilità un certo valore, che varia 

in base a come reagiscono quando non conoscono la probabilità degli eventi.  

Un esempio di modello smooth è il “Smooth model of decision making under 

ambiguity” di Klibanoff, Marinacci e Mukerji (2005). 

Si parla, invece, di “kinked model” quando nel modello non si considera nella 

formulazione di base la funzione di utilità attesa, quindi gli individui non massimizzano 

la funzione di von Neuman e Morgenstern (1947) e non considerano lo spazio di 

probabilità del triangolo di Marschak Machina la cui somma delle probabilità da 1, ma 

considerano delle probabilità la cui somma non da 1 (la non-additività delle probabilità), 

perché hanno un atteggiamento pessimista nei confronti della realtà che stanno 

affrontando. Kinked proprio perché non si può più ragionare in termini di utilità attesa e 

partono da assunzioni differenti nel concetto di probabilità.  

Un esempio di modello che al proprio interno assume questa ipotesi è “α-Maxmin” di 

Girardato, Maccheroni e Marinacci (2004), ma anche “Choquet expected utility” di 

Schmeidler (1989) 
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2.4.2  Concetto fondamentale del modello 

 

Dalla Teoria dell’Utilità Attesa sappiamo che un individuo di fronte a diverse scelte si 

comporta in modo razionale, massimizza l’utilità attesa nel rispetto dei cinque assiomi 

(assioma di continuità, assioma di indipendenza, assioma di transitività, assioma di 

completezza e assioma di non sazietà).  

Dal 1947 quando von Neuman e Morgenstern formularono la teoria, fino a trent’anni fa, 

la teoria è stata accettata senza particolari critiche da parte della ricerca economica, ma 

verifiche sperimentali elaborate da numerosi economisti dagli anni ’70 ad oggi 

dimostrano che spesso gli individui nel prendere una decisione violano i principi base 

della teoria dell’utilità attesa e quindi non adottano un comportamento conforme a 

quanto stabilito dalla teoria. In particolare violano l’assioma di indipendenza, assioma 

detto anche criterio della cosa certa, il quale dice che se il soggetto preferisce 

l’alternativa A rispetto all’alternativa B, qual’ora si evidenzia la presenza di una terza 

alternativa C, questa non cambia le preferenze del soggetto. 

Il decisore spesso nel valutare più opzioni per poi fare la scelta può non rispettarla teoria 

dell’utilità attesa, perché potrebbe ponderare le proprie scelte in base alle informazioni a 

sua disposizione ma potrebbe anche considerare i propri vincoli cognitivi che possono 

portare a valutare diversamente le probabilità associate ad ogni evento rispetto a quanto 

stabilito dalla teoria e di conseguenza portano a prendere decisioni diverse, il Paradosso 

di Ellsberg (1961) è un classico esempio. 

Riprendendo il paradosso di Ellsberg, per la teoria dell’utilità attesa, se un soggetto 

preferisce f rispetto a g allora dovrebbe preferire f’ a g’ (come spiegato nel capitolo 1), 

ma nella realtà il soggetto nel momento della scelta preferisce f a g e g’ a f’; la teoria 

viene violata perché il soggetto si trova a dover affrontare una scelta in condizione di 

incertezza, non conoscendo nel momento della scelta (ex ante) la vera probabilità di 

realizzazione dell’evento, si preoccupa di poter prendere la scelta sbagliata e si 

comporta in modo irrazionale. 

Il modello “Smooth model of decision making under ambiguity” di Klibanoff, 

Marinacci e Mukerji (2005) (d’ora in poi lo chiameremo KMM) rappresenta un modello 

dell’analisi del processo decisionale e può essere applicato per analizzare il 

comportamento dei decisori in condizioni di rischio, ma può essere usato anche per 



 

38 

 

analizzare il comportamento dei decisori in contesti caratterizzati da ambiguità. Un 

contributo fondamentale di questo modello è che considera la soggettività del decisore, 

questo permette di tenere separato il concetto di “ambiguità” con il concetto di 

“atteggiamento nei confronti dell’ambiguità. Con il termine “ambiguità” si definisce un 

contesto in cui, a causa della mancanza di informazioni, non si conoscono le probabilità 

che gli individui formulano delle proprie aspettative sulla distribuzione di probabilità e 

sulla base di queste aspettative prendono le proprie decisioni. Con il termine 

“atteggiamento nei confronti dell’ambiguità” si descrive come gli individui reagiscono 

alla mancanza di informazioni. Quindi la soggettività di un individuo entra in gioco 

quando l’ambiente di scelta è incerto e il modello KMM nell’analisi del processo 

decisionale né tiene conto perché parte dalla funzione dell’utilità attesa e rilassa 

l’assioma di indipendenza, attraverso un parametro che permette di correggere 

l’attitudine di un individuo nel confronti del rischio e dell’ambiguità. Le scelte degli 

individui non sono prese esattamente come predetto dalla teoria dell’utilità attesa 

attraverso la massimizzazione della funzione di utilità ma in maniera simile, perché 

agiscono come se stessero massimizzando la funzione dell’utilità attesa tradizionale ma 

la correggono per considerare la loro attitudine in base alla loro propensione al rischio e 

alla ambiguità. 

È un ottimo modello per analizzare l’avversione o la propensione nei confronti 

dell’ambiguità di un decisore, data la situazione di incertezza sulle valutazioni ex ante. 

 

 

 

 

2.4.3 Assunzioni di base 

 

Nel modello KMM le preferenze sulle azioni o atti di un individuo sono rappresentate 

su uno spazio di stato S, questi atti si considerano per creare un sottoinsieme particolare 

che viene chiamato lotterie, cioè atti misurabili rispetto ad una parte di S in cui le 

probabilità sono oggettivamente date e si parte dal presupposto che queste preferenze su 

queste lotterie sono preferenze di utilità attesa. In questo modo, nella funzione 
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dell’utilità attesa di von Neumann e Morgenstern (1947), attraverso il parametro u si 

tiene conto del rischio. Successivamente, si tiene conto delle preferenze sulle lotterie 

quindi si tiene conto delle preferenze soggettive dell’individuo, chiamiamo questi atti: 

”atti del secondo ordine”; 

 Definizione 1: un atto del secondo ordine è qualsiasi limitata funzione 

misurabile f: Δ → C che associa ad un elemento di Δ una conseguenza, e 

indichiamo con    l’insieme di tutti gli atti del secondo ordine. 

Dove C è l’insieme delle conseguenze nell’intervallo tra [ -1, 1 ] e Δ è l’insieme di tutte 

le probabilità π. 

Gli atti del secondo ordine possono sembrare un discorso irreale, strano, ma 

sostanzialmente se prendiamo in considerazione l’esperimento di Ellsberg con un’urna, 

possono essere visti come le scommesse sulla composizione dell’urna; ma ancora, se 

consideriamo un investimento in portafoglio, può essere visto come le scommesse sui 

valori dei parametri che caratterizzano i rendimenti dell’investimento. 

 L’obiettivo principale del modello è ” ≥ “ cioè creare una relazione di preferenze 

definita in  , che altro non è che l’insieme di atti di S. Se le preferenze rispetto a tali atti 

non risultano chiari si può aver bisogno, per effettuare l’analisi del processo decisionale, 

di qualcosa di più complesso rispetto i dati comportamentali, come ad esempio analisi 

cognitive o esperimenti di pensiero, per utilizzarli come supporto per rilevare le 

preferenze del decisore su Δ. 

Alla base del modello si trovano tre ipotesi necessarie per creare gli ordinamenti di 

preferenze ≥ e ≥². 

La prima ipotesi si applica, nel dominio degli atti della lotteria sull’ordine di preferenza 

≥ e si assume una rappresentazione dell’utilità attesa. 

 Ipotesi 1 - L’utilità attesa sulle lotterie: esiste un unico u : C →   continuo, 

strettamente crescente e normalizzato affinché u (0) = 0 e u (1) = 1 tale che, per 

ogni f, g     , f  ≥ g se e solo se, 

 

               
     

  ≥                 
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Alla funzione di utilità standard, viene aggiunto “u“ che rappresenta l’atteggiamento 

del decisore nei confronti del rischio presente all’interno della lotteria. 

La seconda ipotesi considera ≥2, cioè le preferenze sugli atti del secondo ordine, e in tali 

preferenze si assume una rappresentazione soggettiva dell’utilità attesa.  

 Ipotesi 2 – L’utilità attesa soggettiva sugli atti del secondo ordine: esiste una 

probabilità additiva numerabile μ : σ ( Δ ) → [ 0 ; 1 ] con J   σ (1) tale che              

0 < μ (J) < 1 continua, strettamente crescente v : C →  , tale che, per ogni f, g   

  

 

f ≥
2
 g                     

 
≥               

 
 

 

La funzione di utilità v rappresenta l’atteggiamento del decisore verso le potenziali 

vincite sugli eventi in Δ. 

Indichiamo con Π un sottoinsieme chiuso di Δ, che si può considerare come un sostegno 

di μ, questo sottoinsieme è composto dalle preferenze che il decisore ritiene rilevanti. 

Dato un E   Π considerato come la valutazione soggettiva delle probabilità del 

decisore, μ(E) probabilità che si trova in E, di conseguenza, μ può essere considerato 

come una probabilità di secondo ordine, sopra la probabilità del primo ordine π, che 

rileva la preferenze del decisore. 

Prima di enunciare la terza ipotesi bisogna fare una precisazione: 

 Definizione 2: dato f   F, f 
2
      si indica un atto del secondo ordine associato 

ad f come, 

 

f² (π) = cf (π)  per tutti π   Δ 

 

L’ipotesi tre è coerente con questa definizione, pertanto gli atti f   F sono identici agli 

atti di secondo ordini f 
2
    . 

 Ipotesi 3 – Coerenti con le preferenze associate agli atti di secondo ordine: dato 

f, g  F e f
2
, g

2
,      
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f  ≥  g      f
2
  ≥  g

2
 

 

Le tre ipotesi appena descritte, sono fondamentali per il modello KMM perché 

permettono di arrivare a un risultato importante: il “teorema 1”. 

 Teorema 1 – Date le ipotesi 1, 2 e 3, esiste   continuo e strettamente crescente  

  :  : →    tale che  ≥ è rappresentato dalla preferenza funzionale  V :  →  , 

 

V ( f ) =   
 

 [                       
 

    μ   (  π u o f ) 

 

Dove f  è una funzione a valori reali definita su una spazio di stato S, u è una funzione di 

utilità von Neumann-Morgenstern (vN-M), π è una probabilità in S e   una mappatura 

dei numeri reali; μ rappresenta la soggettività del decisore su Δ e comprende le 

preferenze e l’ambiguità percepita dal decisore. 

Inserendo u nella funzione si vuole catturare l’atteggiamento del decisore nei confronti 

del rischio, con   si cattura l’atteggiamento del decisore nei confronti dell’ambiguità e 

più precisamente se: 

     è concava vuol dire che il decisore è avverso all’ambiguità; 

     è convessa il decisore è propenso all’ambiguità; 

     è lineare il decisore è indifferente all’ambiguità. 

 

In quest’ultima situazione le preferenze del decisore sono equivalenti a quanto si può 

osservare valutando le scelte decisionali attraverso la funzione di utilità attesa di von 

Neumann-Morgenstern, perché in questo caso l’individuo si comporta come se sta 

massimizzando la funzione di utilità senza tener conto dell’ambiguità; l’atteggiamento 

nei confronti dell’ambiguità è nullo perché il decisore non modifica le scelte rispetto a 

quelle che prenderebbe nel caso in cui il contesto è caratterizzato da solo rischio. 
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2.4.4 Atteggiamento nei confronti del rischio  

 

La teoria economica classica, assume, che un individuo mostra lo stesso atteggiamento 

nei confronti del rischio, anche se affronta contesti situazionali diversi ai quali si 

possono attribuire “preferenze” soggettive diverse. 

La stessa ipotesi si assume nel modello KMM, questo porta a considerare gli 

atteggiamenti nei confronti del rischio nelle lotterie e gli atteggiamenti nei confronti del 

rischio proveniente da atti del secondo ordine indipendenti dalle “preferenze” soggettive 

di un decisore. 

In aggiunta alle ipotesi evidenziate nel paragrafo precedente, l’ipotesi 4 dice, 

 Ipotesi 4 – fissa una famiglia di relazioni privilegiate   ≥ Π, ≥ Π
2
 } Π   Δ per 

ogni decisore, 

 limitazione di  ≥Π  degli atti della lotteria rimane la stessa per ogni supporto       

Π    Δ; 

 la stessa limitazione rispetto a Π vale per le preferenze di rischio derivanti 

≥Π
2
. 

 

Con ≥Π si indica una relazione di preferenza che riguarda la lotteria di riferimento, con 

≥Π
2
 si indica una relazione di preferenza sugli atti di secondo ordine. 

L’ipotesi 4, con l’ipotesi 1, 2 e 3, garantisce che l’atteggiamento del decisore nei 

confronti del rischio nelle lotteria, rappresentato da u (ipotesi 1), e l’atteggiamento nei 

confronti del rischio nello spazio Δ, rappresentato da v (ipotesi 2), non variano. 
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2.4.5 Atteggiamento nei confronti dell’ambiguità 

 

Per sviluppare una nozione formale di “atteggiamento nei confronti dell’ambiguità” 

consideriamo, un atto f con probabilità π questo crea una distribuzione delle probabilità 

sulle conseguenze πf, naturalmente ogni distribuzione di probabilità è associata ad una 

lotteria lf(π)    , con un equivalente certo cf (π). L’atto f associato alla probabilità μ,  

può essere utilizzato per creare un’analisi μf su {u ( cf ( π )) : π  Π}, l’insieme dei valori 

di utilità attesa generati da f corrispondenti ai diversi π in Π. 

 Definizione 3 – Dato f   , la distribuzione di probabilità μf :  u → [ 0,1] è data 

da, 

 

μf ( u ( B ))   μ (( f
2
)
-1

 ( B))    per ogni B    c 

 

 u indica l’algebra di Borel o più precisamente la σ-algebra di Borel. 

Dato un atto f, la distribuzione di probabilità sull’utilità attesa soggettiva μf, aggrega le 

informazioni che un decisore ha su π. In questo modo la distribuzione di probabilità μf  

rappresenta l’incertezza soggettiva del decisore sulle valutazioni ex ante di un atto; 

quanto maggiore è la distribuzione di μf, maggiore è l’incertezza sulle valutazioni ex 

ante. Nel modello KMM è proprio questa incertezza, che crea ambiguità sulle 

preferenze che possono influenzare il comportamento del decisore: l’avversione 

all’ambiguità, è l’avversione per l’incertezza soggettiva sulle valutazioni ex ante.  

 Definizione 4 – Il decisore è “smooth ambiguity model” (f, Π) se, 

 

δ u-1 (е ( μf ))  ≥Π   f 

 

dove μ è il supporto di Π, un individuo viene classificato avverso all’ambiguità se 

mostra avversione all’ambiguità (f, Π) per ogni f    e per tutti i supporti Π   Δ. 

L’avversione nei confronti dell’ambiguità è rappresentato dalla concavità di  . 
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Inoltre, l’avversione all’ambiguità può essere vista come considerare un decisore più 

avverso al rischio per l’incertezza soggettiva sulle preferenze su S, rispetto al rischio 

generato dalle lotterie le cui probabilità sono oggettivamente note. 

Quanto appena affermato è riportato nella seguente proposizione. 

 Proposizione 1: sulla base delle ipotesi 1 – 4, le seguenti proprietà sono 

equivalenti: 

  la funzione    :   →  ; 

  l’atteggiamento v è una concava trasformazione di u; 

  Il decisore dimostra di essere “smooth ambiguity aversion”. 

 

Se il decisore dimostra di essere “smooth ambiguity love” cioè amante dell’ambiguità  

la funzione   assume una forma convessa; un decisore viene considerato come 

propenso nei confronti dell’ambiguità quando tra due atti con diversa ambiguità 

preferisce quello con maggiore ambiguità. 

Se il decisore dimostra di essere “smooth ambiguity neutrality” (indifferente nei 

confronti dell’ambiguità) si ritorna all’utilità attesa, perché in questo caso il decisore 

anche se informato sulla molteplicità di π è indifferente a questo quando effettua le 

valutazioni ex ante sulle distribuzioni di probabilità di un atto, il decisore si preoccupa 

di valutare solo le utilità previste  ; quindi le decisioni che prende sono identiche a 

quelle che prenderebbe un soggetto che massimizza la funzione di utilità attesa (vN-M). 

In questo caso l’atteggiamento nei confronti dell’ambiguità è nullo perché non modifica 

le scelte che prenderebbe in un contesto caratterizzato da solo rischio nonostante 

l’informazioni a disposizione è minore. 

La neutralità nei confronti dell’ambiguità è rappresentata dalla linearità di  . 

  Corollario 1: sulla base delle ipotesi 1 – 4, le seguenti proprietà sono 

equivalenti: 

  il decisore è “smooth ambiguity neutrality”; 

  la funzione   è lineare; 

 la funzione V(f) =                 
 

, dove   (E) =            
 

 per ogni E 

   . 
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2.4.6 Confronto di atteggiamenti nei confronti dell’ambiguità 

 

Attraverso l’analisi degli atteggiamenti nei confronti dell’ambiguità di due decisori si 

può stabilire una maggiore o minore avversione, un soggetto può essere più avverso 

rispetto ad un altro e questo dipende del proprie preferenze. 

  Definizione 5: due soggetti A e B le cui preferenze condividono le stesse misure 

di probabilità μΠ per ogni supporto di Π. Si dice che A è più avverso 

all’ambiguità di B se 

 

f  ≥ Π
 A

 l      f ≥ Π
B
 l 

 

per ogni f    , ogni l   , e per ogni supporto Π   Δ. 

L’idea che si trova alla base di questa definizione è che se due individui, A e B, 

condividono le stesse preferenze, ma B preferisce un atto incerto ad un atto di puro 

rischioso rispetto ad A, allora questo significa che B è, confrontando i due soggetti, 

meno avverso. Data una lotteria l, l’insieme di atti incerti che B preferisce è maggiore 

rispetto ad A. 

Ma visto che A e B hanno le stesse preferenze, l’unico fattore che potrebbe giustificare 

questa diversa propensione nei confronti degli atti incerti è la differenza di 

atteggiamento che hanno nei confronti dell’ambiguità. 

Le differenze rispetto all’ambiguità dei due decisori, che condividono le stesse 

preferenze μ, sono rappresentate dalla concavità della funzione    

Concludiamo l’argomento considerando quando un soggetto si può dire che ha un  

atteggiamento indifferente nei confronti dell’ambiguità.  

  Definizione 6: un decisore ha un atteggiamento costante nei confronti 

dell’ambiguità se, per ogni supporto Π   Δ, 

 

f ≥Π g     f’ ≥Π g’ 

 

ogni volta che gli atti f, g, f’, g’ tali che, per ogni K     e per ogni s   S, 
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u(f’(s)) = u(f(s)) + k 

 

u(g’(s)) = u(g(s)) + k 

 

 

Si può notare che, se si considera l’utilità in ogni atto per una quantità costante 

otteniamo uno spostamento uniforme della distribuzione di probabilità su valutazioni ex 

ante,  

 

μf′(z+k)=μf(z)         and       μg′(z+k)=μg(z) 

 

Il decisore in questo contesto vede la distribuzione di probabilità μf  nello stesso modo 

di μf’ è quindi l’atteggiamento nei confronti dell’ambiguità rimane invariato. 

L’atteggiamento indifferente nei confronti dell’ambiguità da parte del decisore fa si che 

il suo benessere rimane costante.  
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CAPITOLO 3. 

PARADOSSO DI ALLAIS E PARADOSSO DI ELLSBERG: 

L’INDAGINE EMPIRICA 

 

 

 

 

3.1 Introduzione 

 

Ai fini dell’indagine empirica, abbiamo condotto due diversi esperimenti. 

Nel primo esperimento abbiamo somministrato un questionario replicando i due 

principali paradossi, cioè il paradosso di Allais (1953) e il paradosso di Ellsberg (1961); 

paradossi che hanno determinato l’inizio di tutta la letteratura sui modelli alternativi in 

condizione di rischio e di ambiguità. Lo scopo di questa indagine empirica è di 

analizzare attraverso i dati ottenuti dal nostro campione, composto da studenti di 

triennale di economia di Cà Foscari, quanto sono coerenti con “Expected Utility theory” 

in condizione di rischio nel paradosso di Allais e in condizioni di ambiguità nel 

paradosso di Ellsberg. 

Nel secondo esperimento testiamo il comportamento degli individui in condizioni di 

rischio e in condizioni di ambiguità tenendo come base teorica il modello KMM
3
. 

Abbiamo richiesto al nostro campione (sempre composto da studenti di economia) di 

effettuare su vari problemi decisionale una scelta tra le diverse alternative disponibili; le 

informazioni a loro disposizione circa gli effetti che queste opzioni determinano in 

futuro per effettuare la scelta, possono essere certe o incerte. 

Per procedere all’analisi dei due paradossi, introduciamo brevemente la differenza tra 

probabilità oggettiva e probabilità soggettiva e spieghiamo brevemente il paradosso di 

Allais e il paradosso di Ellsberg, già descritti ampliamente nel primo capitolo. 

                                                 
3
 Modello “Smooth model of decision making under ambiguity” di Klibanoff, Marinacci e Mukerji (2005) 

spiegato nel secondo capitolo. 
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La parte empirica relativa al paradosso di Allais e al paradosso di Ellsberg è affrontata 

nel capitolo 3, mentre riserviamo l’intero capitolo 4 alla descrizione dell’esperimento 

volto a testare il modello KMM. 

 

 

 

 

3.2 Dalla probabilità oggettiva alla probabilità soggettiva 

 

Bruno De Finetti, famoso matematico e statistico, fu uno dei primi a scrivere una serie 

d’importanti lavori che hanno portato alla riformulazione di un importante concetto, 

quello di “probabilità”. 

Sin dalle sue origini
4
, con il termine probabilità s’indicava un rapporto tra il numero dei 

casi favorevoli e il numero dei casi possibili di un evento, un concetto che risulta essere 

del tutto oggettivo. La teoria dell’utilità attesa di von Neumann e Morgenstern (1947), 

nella sua formulazione, considera la probabilità in senso oggettivo non considerando le 

“credenze” e le “preferenze” di un individuo. 

Grazie al contributo di De Finetti nasce il concetto di “probabilità soggettiva”. Per il 

matematico la probabilità è il grado di fiducia che un soggetto attribuisce all’evento 

considerato, la probabilità è assegnata dall’individuo, è l’individuo ad attribuire un 

valore al verificarsi di un evento. 

Si può sintetizzare la differenza tra il concetto di probabilità oggettiva e probabilità 

soggettiva nel seguente modo:  

 si parla di probabilità oggettiva quando la distribuzione delle probabilità 

corrisponde all’effettiva distribuzione degli eventi; 

 si parla di probabilità soggettiva quando la distribuzione delle probabilità 

rispecchia le credenze individuali su un determinato evento. 

Sulla base del nuovo concetto di probabilità “soggettiva”, Savage (1954) rivalutò la 

teoria dell’utilità attesa sostituendo il concetto di utilità attesa con il concetto di utilità 

soggettiva attesa; considera così non solo la teoria dell’utilità attesa come descritta da 

                                                 
4
 Concetto definito da P.S. Laplace, “Essai philosophique sur les probabilités” (1814) 
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von Neumann e Morgenstern (1947) ma a questo concetto affianca anche il grado di 

fiducia (che varia da individuo a individuo) che un soggetto attribuisce ad uno specifico 

evento. Con questa nuova ottica gli assiomi non si limitano a determinare l’utilità attesa 

delle preferenze dei singoli soggetti e definire le regole di comportamento, ma 

determinano anche la probabilità soggettiva che permette di includere nell’analisi del 

comportamento di un consumatore le proprie convinzioni e le proprie credenze. 

In questo modo Savage ha ricondotto il comportamento individuale in situazioni di 

incertezza e la sua teoria è detta “Teoria dell’utilità soggettiva attesa” (Subjective 

Expected Utility) 

 

 

 

 

3.3 La teoria dell’utilità soggettiva attesa e i suoi paradossi 

 

Il lavoro di Savage, esposto nel suo libro “The Foundations of Statistics” pubblicato nel 

1954, segna una svolta nel modo di concettualizzare un problema decisionale. 

Savage mette insieme la probabilità soggettiva di De Finetti con la teoria dell’utilità 

attesa di von Neumann e Morgenstern per creare la rappresentazione delle preferenze 

del soggetto rispetto alle alternative disponibili in condizioni di incertezza; le preferenze 

rispetto alle azioni possibili sono utili per studiare le convinzioni, i desideri e le 

aspettative di un soggetto. 

Ma come può accadere alla maggior parte dei modelli, questa teoria ha il difetto di 

semplificare la realtà. 

Non è facile costruire ed elaborare un modello che rappresenti con esattezza la realtà. Se 

si può trovare difficoltà nel costruire un semplice manuale di istruzioni per l’utilizzo di 

un bene (perché ad esempio se è troppo lungo o se è troppo dettagliato è difficile da 

comprendere e quindi può impedire l’utilizzo del bene stesso ma nello stesso tempo, se 

è troppo semplificato e trascura importanti particolari impedisce ugualmente l’utilizzo 

del bene) risulta facile immaginare quante difficoltà si possono incontrare nella 

costruzione di un modello, di una teoria; come un manuale di istruzioni può risultare 
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poco veritiero anche un modello se non rappresenta la realtà diventa astratto e non 

applicabile e, quindi, non idoneo ad analizzare il fenomeno studiato. I modelli di nostro 

interesse ci devono, infatti, permettere di analizzare le decisioni prese dai soggetti. 

In passato, attraverso l’esecuzione di esperimenti è stato evidenziato che i 

comportamenti reali dei soggetti non sempre sono conformi alle predizioni teoriche; 

nascono così  i cosiddetti “paradossi”. 

 

 

 

 

3. 4   L’oggetto dell’analisi empirica 

 

Oggetto di questo studio è il comportamento degli individui (nel nostro caso studenti di 

economia) di fronte a delle alternative, così come sono state considerate ed esaminate 

da Allais e Ellsberg. 

Prendiamo come base di partenza dell’analisi i due paradossi perché sono stati i primi 

economisti a mettere in discussione la teoria dell’utilità attesa, più precisamente hanno 

messo in discussione l’attendibilità della teoria di valutare le reali (e non solo teoriche) 

scelte degli individui. 

La differenza principale tra i due esperimenti condotti da Allais e Ellsberg è il contesto 

da loro considerato, per Allais l’esperimento è condotto in un contesto con probabilità 

oggettive cioè note ai soggetti sperimentali, mentre con Ellsberg l’esperimento è 

condotto in un contesto con probabilità soggettive cioè non note. Il primo è 

caratterizzato da condizioni di rischio, il secondo da condizioni di ambiguità.  

Entrambi sono giunti alla conclusione che, molto spesso, le scelte prese dai soggetti 

esaminati non sono coerenti con il modello dell’utilità attesa. 

Attraverso la replica degli esperimenti e l’analisi dei dati ottenuti, si vuole confermare o 

meno i paradossi. 
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3. 5 Istruzioni preliminari dell’esperimento 

 

L’indebolimento della teoria soggettiva dell’utilità attesa è da attribuire all’introduzione 

in economia di metodi sperimentali in laboratorio; fino agli anni cinquanta i dati 

utilizzati nella costruzione e nella verifica delle teorie economiche erano, infatti, 

ottenuti attraverso indagini statistiche e ricerche sul campo, dagli anni cinquanta in poi 

con la nascita dell’economia sperimentale gli economisti iniziano, invece, a testare le 

teorie attraverso una nuova tipologia di dati, creati in laboratorio in condizioni 

controllate. 

Nella nostra analisi il laboratorio è un’aula universitaria e chiunque poteva decidere 

liberamente se partecipare all’esperimento oppure no, la partecipazione non dipendeva 

da nessun criterio di reclutamento. Il fatto che sia un’aula composta da studenti non è un 

fatto strano, molto spesso gli esperimenti vengo fatti in un aule universitarie, perché non 

è importante il luogo che si utilizza ma è fondamentale che l’esperimento replichi 

fedelmente le principali assunzioni contenute nei modelli testati per verificare se gli 

individui le confermano. L’analisi sperimentale, quindi, permette di verificare se la 

teoria è applicabile alla realtà, o eventualmente se è possibile cercare le irregolarità che 

permettono la correzione o la creazione di nuovi modelli.  

La nostra prima analisi empirica si basa sulla replica del paradosso di Allais (1953) e il 

paradosso di Ellsberg (1961), l’esperimento è stato sottoposto a un totale di settantasei 

studenti, laureandi in triennale a Cà Foscari. I due paradossi sono stati riformulati 

attraverso un questionario composto da 5 semplici domande (due domande fanno 

riferimento al primo paradosso, tre domande fanno riferimento al secondo paradosso), 

alle quali è stato chiesto agli studenti di rispondere con completa libertà, senza alcuna 

manipolazione da parte dello sperimentatore. 

Le istruzioni dell’esperimento sono state impartite ai soggetti sperimentali attraverso 

una lettura ad alta voce, che rappresenta l’unico modo di comunicazione tra chi conduce 

e chi partecipa all’esperimento. In tal modo il partecipante recepisce tutte le 

informazioni necessarie per poter dichiarare le proprie scelte; informazioni date quindi 

in modo chiaro e semplice ma rilevanti ai fini delle decisioni da compiere. 
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L’esperimento è inoltre anonimo, cioè condotto in modo tale che al partecipante non 

possano essere attribuite le decisioni prese.
5
 

 

 

 

 

3. 6 Questionario sul primo paradosso 

 

Allais nel suo esperimento del 1953 ha chiesto a un campione di soggetti di scegliere 

una tra due alternative in due diverse lotterie, l’esperimento si svolgeva in due fasi 

successive. 

Noi nel nostro esperimento replichiamo esattamente l’esperimento di Allais, chiedendo 

agli studenti di osservare le seguenti alternative,  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                 
5
 Un esperimento è, generalmente, anche caratterizzato da una ricompensa monetaria corrisposta a ogni 

partecipante, con un importo che varia in base alle decisioni prese durante lo svolgimento 

dell’esperimento. Tale ricompensa serve per incentivare ancor di più il soggetto ad apportare risposte 

“ragionate” per ottenere il guadagno più alto possibile; il nostro esperimento non viene remunerato perché 

i dati raccolti dalle risposte dei partecipanti sono utilizzati solo ai fini della tesi. 

Urna 1 

 

A 
 

 
vincita sicura di 1000 € 

B 
 

con probabilità del 10% di 

vincere  5000€ 

 
con probabilità del 89% di 

vincere 1000 € 

 
con probabilità del 1% di 

vincere 0 € 
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Come si può osservare dalle tabelle, si hanno a disposizione due urne all’interno delle 

quali ci sono due opzioni, ciascuna con una distribuzione di probabilità differente. Solo 

nell’alternativa A si ha una vincita al 100% mentre, nelle altre alternative, la probabilità 

di vincita non è più al 100% perché ad essa è associata una probabilità di vincita nulla e 

anche l’importo della vincita varia tra le diverse opzioni.  

L’esperimento consiste nel fare due scelte rispondendo alle seguenti domande: 

 Scelta numero uno, osserva l’urna 1:  

 preferisci l’alternativa A o preferisci l’alternativa B? 

 Scelta numero due, osserva l’urna 2:  

 preferisci l’alternativa C o preferisci l’alternativa D? 

Una volta che gli studenti rispondono a entrambe le domande consegnano il 

questionario, che verrà poi analizzato. 

 

 

 

 

3.6.1 Analisi dei dati sul primo paradosso 

 

Nel 1953 quando Allais ha proposto l’esperimento la maggior parte dei soggetti tra 

l’alternativa A e l’alternativa B preferiva l’alternativa A, mentre tra l’alternativa C e 

l’alternativa D preferiva l’alternativa D.  

Nel nostro esperimento solo il 18,42% dei partecipanti (14 studenti su 76) conferma 

l’esperimento di Allais.  

Perché questo tipo di risposta porta alla nascita del paradosso di Allais? 

Urna 2 

                                  

C 
 

con probabilità del 11% di 

vincere 1000 € 

 
con probabilità del 89% di 

vincere 0 € 

D 
 

con probabilità del 10% di 

vincere 5000 € 

 
con probabilità del 90% di 

vincere 0 € 
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Riportiamo attraverso una tabella le due urne con le varie alternative e probabilità 

associate, per comprendere il paradosso, 

  

P = 1% 

 

P = 10% 

 

P = 89% 

 

A 

 

1000 

 

1000 

 

1000 

 

B 

 

0 

 

5000 

 

1000 

 

C 

 

1000 

 

1000 

 

0 

 

D 

 

0 

 

5000 

 

0 

 

La prima riga della tabella indica la probabilità associata ad ogni possibile vincita (in 

euro) e la prima colonna indica le varie alternative. 

Considerando la teoria dell’utilità attesa, in particolare “l’assioma di indipendenza” 

della teoria dell’utilità attesa, un soggetto quando confronta due alternative per prendere 

una decisione non dovrebbe considerare le opzioni comuni (nel nostro caso sono 

riportate nell’ultima colonna della tabella); quindi, gli individui nel confrontare 

l’alternativa A e B e l’alternativa C e D per prendere una decisione dovrebbero 

considerare solo la seconda e la terza colonna della tabella. Se nascondiamo per un 

attimo l’ultima colonna della tabella notiamo che le due alternative sono praticamente 

identiche e che,  per essere coerenti con la teoria, si dovrebbe scegliere o A e C, o B e 

D. L’assioma di indipendenza dice proprio che se si sceglie A nella prima urna, si 

dovrebbe scegliere C nella seconda urna, oppure si dovrebbe scegliere B e D, se così 

non fosse si viola la teoria dell’utilità attesa. 

Analizzando i nostri dati solo il 18,42% dei soggetti conferma il paradosso, il restante 

81,58% degli studenti (51 studenti su 76) conferma invece la teoria dell’utilità attesa. 

Generalmente, si contrasta con quanto descritto dalla teoria quando nel prendere una 

decisione ci si preoccupa di considerare solo l’alternativa con una maggior probabilità 

di vincita non considerando l’utilità attesa associata a quella vincita. 
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Possiamo concludere l’analisi sul paradosso di Allais dicendo che, la maggior parte dei 

soggetti a cui è stato chiesto di rispondere al questionario, prima di prendere una 

decisione ha valutato attentamente l’utilità che ogni alternativa può dare, senza 

considerare solo le probabilità associate. Comportamento conforme alla teoria perché 

per la teoria dell’utilità attesa un individuo deve scegliere l’alternativa che massimizza 

la propria utilità attesa, rappresentata dalla media ponderata delle possibili vincite a 

disposizione, i cui pesi sono dati dalle rispettive probabilità. I soggetti non sono 

influenzati dalle informazioni a loro disposizione per ogni alternativa, ma valutano 

l’utilità che ogni alternativa crea e per la teoria dell’utilità attesa i soggetti si 

comportano in modo “razionale”. 

 

 

 

 

3. 7 Questionario sul secondo paradosso 

 

L’esperimento di Ellsberg è diverso da quello di Allais ma, anche lui, attraverso due 

urne chiede al suo campione di individui di rispondere a delle domande con più 

alternative a disposizione. 

Come fatto per l’esperimento di Allais, replichiamo anche l’esperimento di Ellsberg. 

Chiediamo agli studenti di osservare la seguente tabella, 

 

 

Tabella 1 

Urna nota Urna sconosciuta 

50 palline bianche  

50 palline arancioni 

100 palline bianche 

o arancioni 
 

 

Come si può osservare gli studenti si trovano di fronte a due urne. 
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La prima urna è composta da 100 palline di cui si sa esattamente la distribuzione di 

probabilità da attribuire al numero e colore delle palline (50% sono palline bianche e 

50% sono palline arancioni). 

La seconda urna è sempre composta da 100 palline ma non abbiamo informazioni che ci 

permettono di associare una distribuzione di probabilità al numero e colore di palline, 

l’urna potrebbe contenere 0 palline bianche e 100 palline arancioni, 1 pallina bianca e 

99 arancioni, ...... , 99 bianche e 1 arancioni, 100 bianche e 0 arancioni; quindi si può 

associare una probabilità che varia dallo 0% al 100% alle palline bianche e idem per le 

palline arancioni. 

Dopo aver osservato attentamente la taballa si chiede di rispondere alle seguenti 

domande, 

 Considerate l’urna nota:  

 preferite scommettere su una pallina bianca, preferite scommettere su una 

pallina arancione o siete indifferenti? 

 Considerate l’urna sconosciuta:  

 preferite scommettere su una pallina bianca, preferite scommettere su una 

pallina arancione o siete indifferenti? 

 Considerate entrambe le urne:  

 preferite estrarre una pallina bianca dall’urna 1 (dove il numero di palline 

bianche è noto - sono il 50% del totale delle palline) o preferite estrarre 

una pallina bianca dall’urna 2 (dove il numero di palline bianche non è 

noto)? 

Anche per questo esperimento, dopo aver apportato le proprie risposte, gli studenti lo 

consegnano per l’analisi finale. 

 

 

 

 

3.7.1 Analisi dei dati sul secondo paradosso 

 

Nel 1961 l’economista Ellsberg ribadì, attraverso il suo esperimento, quanto già 

sostenuto da Allais. La maggior parte dei soggetti che ha partecipato all’esperimento di 
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Ellsberg nel considerare l’urna nota sono indifferenti all’estrazione di una pallina bianca 

o nera (colori originali dell’esperimento), nel considerare l’urna sconosciuta sono 

ancora una volta indifferenti tra l’estrazione di una pallina bianca o nera, ma nella terza 

domanda nel considerare le due urne preferiscono l’estrazione di una pallina dall’urna 

nota. Per Ellsberg, quando i soggetti si trovano in determinate situazioni, le azioni che 

intraprendono violano la teoria dell’utilità attesa.  

Analizzando i dati notiamo che una buona percentuale degli studenti, precisamente il 

43,42%, conferma il paradosso di Ellsberg. 

Nel nostro esperimento, agli studenti viene chiesto di rispondere a tre domande 

riguardanti l’estrazione di una pallina di colore bianco o arancione
6
.  

Gli studenti considerano, per rispondere alla prima domanda, l’urna 1 che si può 

denominare “nota” (perché dalle informazioni possedute si può associare una 

distribuzione di probabilità) rispondendo che sono indifferenti e associano la probabilità 

del 50% sull’estrazione di una pallina bianca e sempre del 50%  sull’estrazione di una 

pallina arancione, risposta che può essere così scritta: [ p (B1) = p (A1) ]. 

Anche nella seconda domanda, dove l’urna da considerare può essere denominata 

“sconosciuta” (perché non abbiamo informazioni a sufficienza per associare una 

distribuzione di probabilità certa), rispondono che sono indifferenti, associando una 

probabilità soggettiva del 50% sull’estrazione di una pallina bianca e sempre del 50% 

sull’estrazione di una pallina arancione, [ p (B2) = p (A2) ]. 

Nella terza domanda devono, invece, considerare entrambe le urne e devono dare una 

preferenza sull’estrazione di una pallina bianca o dall’urna 1 (nota) o dall’urna 2 

(sconosciuta), la risposta del 43,42% degli studenti è urna 1, questo sta a significare che 

attribuiscono una probabilità maggiore all’estrazione di una pallina bianca dall’urna 1 

piuttosto che dall’urna 2, cioè [ p (B1) > p (B2) ], anche se osservando le prime due 

domande abbiamo rilevato una attribuzione di probabilità pari al 50% sull’estrazione di 

una pallina bianca in entrambe le urne.  

Dalle risposte date dagli studenti, si rileva una contraddizione fra le probabilità 

attribuite alle scelte e, quindi, un’incoerenza nelle valutazioni delle probabilità; e questo 

porta ad una contraddizione con la teoria dell’utilità attesa.  

                                                 
6
 Il colore originale delle palline nell’esperimento di Ellsberg è bianco e nero. 
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La teoria dell’utilità attesa viene violata perché gli studenti
7
 assumono un particolare 

atteggiamento quando si trovano di fronte a situazioni ambigue, nelle quali non riescono 

ad associare una probabilità oggettiva al verificarsi dell’evento perché non hanno 

informazioni sufficienti per effettuare un’analisi oggettiva delle alternative. In questa 

situazione la preferenza ricade sull’urna con informazioni precise e oggettive sulle 

probabilità di vincita o di perdita, e non considerano l’utilità attesa delle varie 

alternative per effettuare la scelta. Gli studenti preferiscono un rischio misurabile ad 

un’incertezza non misurabile, per questo scelgono l’urna 1 e, questo atteggiamento dagli 

economisti, viene chiamato “avversione all’ambiguità”. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                 
7
 Parliamo di studenti perché i dati analizzati derivano da risposte fornite da studenti di economia, ma è 

un atteggiamento che qualsiasi individuo può assumere quando prende una decisione in un contesto 

ambiguo 
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CAPITOLO 4. 

 

AVVERSI, NEUTRALI O PROPENSI NEI CONFRONTI 

DELL’AMBIGUITA’? ANALISI EMPIRICA 

 

 

 

 

4.1 Il contesto dell’analisi 

 

In questo capitolo, attraverso un esperimento, analizziamo e descriviamo il 

comportamento degli individui nei confronti del rischio e nei confronti dell’ambiguità.  

L’individuo può trovarsi, in ogni momento nell’arco della giornata, in situazioni che 

richiedono la necessità di prendere una decisione, ed è raro che ad una decisione sia 

associata una sola alternativa di scelta. Spesso, ad ogni decisione da prendere si hanno 

infatti più alternative da valutare, le quali risultano inoltre avere un diverso grado di 

rischio o di ambiguità. 

Il rischio e l’ambiguità dipendono dalle informazioni a disposizione; utili per compiere 

una valutazione personale o eventualmente la possibilità di recuperare nuove 

informazioni che permettono di prendere una decisione. Ma a volte non si ha nessuna 

informazione a disposizione, o quelle che si hanno non sono sufficienti per valutare in 

modo oggettivo le alternative. 

In situazioni del genere, la decisione di un individuo dipende da una propensione 

personale nei confronti del rischio e dell’ambiguità. 

Il concetto di rischio e il concetto di ambiguità si differenziano perché, parliamo di 

rischio quando si hanno vari stati di natura e viene associata una probabilità certa al 

possibile risultato, invece parliamo di ambiguità quando si hanno sempre vari stati di 

natura ma non si hanno probabilità certe associate agli eventi. 

L’intero capitolo 4 si sviluppa sulla descrizione dell’esperimento volto a indagare, con 

l’analisi e la descrizione dei risultati empirici ottenuti, il comportamento di un individuo 

utilizzando come base teorica il modello “Smooth model of decision making under 

ambiguity” di Klibanoff, Marinacci e Mukerji (2005) d’ora in poi KMM; quindi si cerca 
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di trovare una misura dell’avversione al rischio e dell’avversione all’ambiguità, ma si 

cerca anche di capire qual è la relazione tra avversione al rischio e avversione 

all’ambiguità. Quest’ultima analisi la facciamo per indagare su quanto dimostrato da 

Gollier (2012); Gollier evidenzia da un punto di vista teorico che ci può essere una 

relazione non positiva tra avversione all’ambiguità e avversione al rischio. 

 

 

 

 

4.2 Obiettivi dell’esperimento 

 

L’esperimento è composto da una serie di problemi decisionali che richiedono ai 

soggetti sperimentali di fare delle scelte. Tali problemi sono stati, progettati con lo 

scopo di studiare l’atteggiamento di un soggetto nei confronti del rischio e 

l’atteggiamento di un soggetto nei confronti dell’ambiguità. 

Generalmente, un soggetto può essere classificato più propenso al rischio o più 

propenso all’ambiguità nel prendere una decisione se è disposto ad accettare una perdita 

pur di tentare la più alta vincita disponibile. Un individuo si può, invece, classificare 

meno propenso al rischio o avverso all’ambiguità se preferisce eliminare il più possibile 

i rischi associati a una decisione, anche se questo determina una vincita bassa. 

L’esperimento è stato sottoposto a studenti di laurea triennale in economia di Cà Foscari 

e attraverso l’analisi dei dati ottenuti:  

 si propone, come primo obiettivo, un metodo sperimentale in grado di utilizzare 

come base teorica il modello KMM. In tale contesto si possono fornire due 

diverse definizioni di “avversione nei confronti dell’ambiguità”. La prima si 

basa sull’idea di Becker e Brownson (1964) che “gli individui sono disposti a 

pagare per evitare azioni caratterizzate da ambiguità”, nel modello KMM questo 

è vero se la funzione del soggetto è concava. La seconda definizione si basa 

sull’intuizione di Gollier (2012), più un soggetto è avverso all’ambiguità, più ha 

una minore richiesta per un’attività rischiosa la cui distribuzione di probabilità è 

ambigua; un portafoglio contenente una maggior quota d’investimento in titoli 
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rischiosi può essere visto come una lotteria a due stadi dove le probabilità 

oggettive hanno maggior dispersione.

Nel modello KMM, Gollier (2012) ha dimostrato che un soggetto avverso 

all’ambiguità può avere una maggior richiesta per un’attività rischiosa rispetto 

ad un altro soggetto neutrale nei confronti dell’ambiguità con la stessa 

avversione al rischio, affermando che in un tale contesto le due definizioni 

(sopra riportate) di avversione all’ambiguità, non necessariamente coincidono. 

 Il secondo obiettivo dell’esperimento è di verificare l’affidabilità del modello 

KMM nei problemi decisionali idonei a studiare l’atteggiamento di un soggetto 

nei confronti dell’ambiguità. Ogni attività ambigua dell’esperimento, generata 

da due diversi trattamenti
8
, differisce da quella successiva solo per il livello di 

ambiguità nella distribuzione di probabilità di secondo ordine. Attraverso lo 

studio delle attività, il soggetto può essere classificato avverso all’ambiguità, 

neutrale all’ambiguità, propensi all’ambiguità e per ogni soggetto la variazione 

dell’equivalente certo scelto nei diversi problemi decisionali chiamati ad 

affrontare, dovrebbe rispettare la classificazione data.  

 Il terzo obiettivo è di analizzare come la decisione di un soggetto, presa in 

situazione ambigua, reagisce alla diversa distribuzione di probabilità di secondo 

ordine. 

 

 

 

 

4.3 Struttura dell’esperimento 

 

L’esperimento è stato condotto in un’aula universitaria, precisamente a San Giobbe, 

dove gli studenti iscritti alle lauree triennali di economia potevano liberamente 

partecipare, infatti, la partecipazione non dipendeva da nessun criterio di reclutamento. 

L’esperimento è composto da 13 problemi decisionali, presentati ad ogni singolo 

studente al quale viene chiesto di effettuare delle scelte; le scelte sono individuali, cioè 

                                                 
8
 I trattamenti che generano l’ambiguità, sono spiegati nel dettaglio nel paragrafo 4.3 
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devono esser prese in modo autonomo e inoltre l’esperimento è anonimo, cioè condotto 

in modo tale che al partecipante non possano essere attribuite le decisioni prese. 

Le istruzioni dell’esperimento sono state impartite ai soggetti sperimentali attraverso 

una lettura ad alta voce, che rappresenta l’unico modo di comunicazione tra chi conduce 

e chi partecipa all’esperimento; in tal modo il partecipante recepisce tutte le 

informazioni necessarie per poter dichiarare le proprie scelte. 

Tra i 13 problemi decisionali, che gli studenti sono chiamati a rispondere solo uno, 

estratto casualmente da una busta contenente numeri da 1 a 13, determina la vincita 

finale; l’estrazione casuale indica il problema decisionale vincente che determina il 

successo e l’assegnazione di un punteggio alla fine dell’esperimento. Il punteggio 

totalizzato da ogni studente, alla fine dell’esperimento, dipende solo dalle decisioni 

prese e dall’estrazione di una pallina; non dipendono in alcun modo dalle decisioni 

prese dagli altri studenti. 

L’esperimento è composto da 13 problemi decisionali, dei quali, alcuni sono formati da 

lotterie (risultato - probabilità), altri riguardano delle urne con all’interno palline di 

colore bianco e di colore arancione, caratterizzati da diversi trattamenti. Vediamoli nel 

dettaglio: 

 una serie di problemi decisionali sono caratterizzati da un contesto di rischio, 

sono cioè problemi che altro non sono che delle lotterie ai quali è chiesto di 

prendere una decisione e alle varie alternative a disposizione si possono 

associare delle probabilità certe, oggettive.

 Altri problemi decisionali sono caratterizzati dal “trattamento compound”. Con 

trattamento compound si intende un trattamento dal quale vengono generate le 

probabilità di secondo ordine. Tali probabilità sono generate nella seguente 

maniera: si ha una grande urna trasparente con all’interno 11 piccole urne; le 11 

urne sono composte ognuna da 10 palline con composizione differenti in termini 

di palline bianche e palline arancioni (nel prossimo paragrafo si spiega nel 

dettaglio ogni problema decisionale e anche la differenza dei colori delle 

palline). Ma solo una delle 11 urne, attraverso un’estrazione casuale chiamata 

“urna sconosciuta”, determina la conclusione dell’esperimento; e in questi 

problemi decisionali si da la possibilità agli studenti di vendere la lotteria sul 

mercato, fissando un prezzo di vendita, il quale permette di eliminare il rischio 
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associato a ricevere un valore maggiore o minore rispetto a quanto si desidera, 

ma nel momento in cui lo studente fissa il proprio prezzo di vendita non conosce 

la composizione “dell’urna sconosciuta” e questo genera ambiguità perché 

abbiamo 11 possibili composizioni diverse.

 E ancora, per finire, abbiamo determinati problemi caratterizzati dal 

“trattamento ambiguo”. Per questo trattamento si parte da una grande urna 

contenente 100 palline di cui non conosciamo la composizione (possono essere 

50 palline bianche e 50 arancioni, o tutte bianche, o tutte arancioni…), da questa 

grande urna si estraggono 10 palline da inserire in una piccola urna scura. Non 

conosciamo il colore delle 10 palline estratte. Anche in questi problemi 

decisionali allo studente viene chiesto di stabilire un prezzo di vendita, ma lo fa 

senza avere nessuna informazioni sulla composizione della piccola urna, quindi 

in piena ambiguità.
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4.4 L’esperimento 

 

Iniziamo ad analizzare nel dettaglio i 13 problemi decisionali, che compongono 

l’esperimento. 

E’ possibile dividere l’esperimento in tre parti: 

 Dal problema decisionale 1 al problema decisionale 5 si chiede di effettuare delle 

scelte in condizione di rischio;

 Dal problema decisionale 6 al problema decisionale 9 si chiede di effettuare delle 

scelte con il trattamento compound;

 Dal problema decisionale 9 al problema decisionale 13 si chiede di effettuare delle 

scelte con il trattamento ambiguo.



Tabella 1. Schema dell’esperimento 

 

 

Nel problema decisionale 1 abbiamo la seguente tabella: 

 

                  

  Lotteria  A    Lotteria  B     

           

  Probabilità 50% 50%  Probabilità 50% 50%   

  Risultato € 12 € 6  Risultato € 16 € 4   

           

           

  Lotteria  C    Lotteria  D     

           

  Probabilità 50% 50%  Probabilità 50% 50%   

  Risultato € 20 € 2  Risultato € 24 € 0   

                  

ATTIVITA'

Da 1 a 4 

5

Da 6 a 9

Da 10 a 13

TRATTAMENTO 1 TRATTAMENTO 2 

METODO DI ELICITAZIONE 

SCELTA DI PORTAFOGLIO

TUTTI I TRATTAMENTI

BDM meccanismo

Caratteristiche delle lotterie 

Semplici lotterie 

Lotterie compound Lotterie sconosciute
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Osservando la tabella si notano quattro diverse lotterie denominate A – B – C – D, 

ognuna delle lotterie è caratterizzata da due possibili risultati, uno dei due risultati è 

sempre maggiore dell’altro e la probabilità associata a ogni risultato è del 50%.  

Le quattro lotterie si differenziano dalle probabilità associate ai risultati, perché è 

sempre del 50%, ma dai possibili risultati.  

Possiamo definirlo “problema decisionale di puro rischio” perché a ogni alternativa si 

associa sempre una probabilità oggettiva. 

Gli studenti in questo problema decisionale devono semplicemente scegliere una delle 

quattro lotterie, sulla base delle possibili vincite che si possono ottenere. 

Come si determina la vincita in questo problema decisionale? 

Se, il numero 1 viene estratto da una busta contenente numeri da 1 a 13, vuol dire che il 

problema decisionale 1 determina il punteggio da assegnare ad ogni studente che ha 

partecipato all’esperimento. Per determinare il punteggio finale si prende un’urna 

contenente 5 palline bianche e 5 palline arancioni (l’urna è scura e non permette di 

vedere il colore delle palline), al colore bianco è associata la vincita maggiore e al 

colore arancione la vincita minore; quindi alla fine dell’esperimento (se questo 

problema decisionale viene estratto) il colore della pallina estratta dall’urna scusa 

(denominata urna 5:5) determina il punteggio in base alla lotteria scelta.  

Ad esempio, se la lotteria scelta é la B e la pallina estratta è bianca,  il punteggio finale è 

di 16 punti, se invece la pallina estratta è di colore arancione il punteggio finale è di 4 

punti. 

Osservando bene le quattro lotteria si può notare che il valore atteso aumenta dalla 

lotteria A alla D, ma la D è anche la più rischiosa perché ha una varianza maggiore. Un 

soggetto che sceglie la lotteria A si può classificare come soggetto “avverso al rischio” 

perché preferisce una lotteria con una media e una varianza più bassa, preferisce 

ottenere almeno una piccola vincita certa; chi sceglie la lotteria D (con media e varianza 

più alta) preferisce rischiare di non vincere nulla, per tentare di ottenere la vincita più 

alta a disposizione, questo tipo di soggetto e classificato come “propenso al rischio”.  

I problemi decisionali 2 – 3 – 4 sono simili al problema decisionale 1. 
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Viene chiesto di effettuare una scelta sempre tra quattro lotterie
9
. Nei problemi 

decisionali variano i risultati possibili, ma la probabilità associata a ogni risultato è 

sempre del 50%, quindi viene chiesto di effettuare delle scelte sempre in condizioni di 

rischio. La modalità per determinare la vincita rimane uguale. 

Nel problema decisionale 5 la prima cosa da fare è tenere ben a mente la scelta fatta 

nel problema decisionale 4.  

Non si compie più una scelta tra lotterie ma si utilizza come base di partenza la lotteria 

scelta nel problema decisionale precedente; da questo problema decisionale in poi tutte 

le scelte che gli studenti sono chiamati a fare dipendono dalla scelta effettuata nel 

problema decisionale 4. 

La lotteria di riferimento è la seguente, 

 

Probabilità 50% 50% 

Risultato X y 

 

 (X) corrisponde al valore maggiore (evento positivo) con probabilità del 50% della 

lotteria scelta nel problema decisionale precedente, invece (y) corrisponde al valore 

minore (evento negativo) sempre con probabilità del 50% della lotteria scelta 

precedentemente, quindi abbiamo (X > x). 

In questo problema decisionale lo studente ha la possibilità di vendere la lotteria sul 

mercato, in che modo? Fissando un prezzo di vendita “p”. 

Il prezzo di vendita deve essere compreso tra il valore più alto e il valore più basso della 

lotteria scelta nel problema decisionale 4, y ≤ p ≤ X. Il meccanismo utilizzato per 

permettere la vendita della lotteria è il “Becker - DeGroot - Marschak mechanism” 

(1964) d’ora in poi BDM mechanism. 

Ci sono quattro urne diverse denominate con le lettere A, B, C, D, ognuna delle quattro 

buste fa riferimento ad una delle quattro lotterie che compongono il periodo decisionale 

4, queste buste contengono 11 numeri, che sono i possibili prezzi di vendita che i 

soggetti sperimentali possono fissare, ed è stata data la possibilità agli studenti di 

verificare la reale composizione delle buste per eliminare totalmente possibili 

                                                 
9
 Le lotterie che compongono i problemi decisionali 2 - 3 - 4, sono riportate nell’allegato B. 



 

67 

 

manipolazioni; da ognuna di queste urne lo sperimentatore estrae un numero che rimane 

segreto fino alla fine dell’esperimento. 

Immaginiamo di aver scelto la lotteria A nel problema decisionale 4, 

 

Lotteria A     

     Possibile offerta 

Probabilità 50% 50%   

Risultato 19 14 

 19     18.5     18     17.5    

17     16.5     16     15.5    

15     14.5     14 

 

Il prezzo di vendita nel caso di scelta della lotteria A e compreso tra il risultato più alto 

19 e il risultato più basso 14, i possibili valori sono riportati nella tabella “possibile 

offerta”, quindi il prezzo di vendita da fissare deve essere un numero riportato nella 

tabella, no può essere un numero inventato. 

Alla fine dell’esperimento, se questo problema decisionale viene estratto come 

problema vincente, gli studenti scoprono se il prezzo di vendita da loro fissato gli ha 

permesso di vendere la lotteria sul mercato.  

Come funziona il BDM mechanism? 

Il prezzo di vendita, cioè l’offerta stabilita da ogni studente viene confrontato con il 

numero estratto dall’urna A, e se l’offerta è più bassa del valore estratto dall’urna si 

vince, vuol dire che lo studente può vendere la lotteria sul mercato ed ottenere come 

guadagno esattamente il valore estratto dall’urna. Nel caso in cui il prezzo di vendita è 

più altro del valore estratto dall’urna non si vince, quindi lo studente non  può vendere 

la lotteria sul mercato e la deve giocare; quindi deve subire il rischio di ottenere il 

risultato più basso, della lotteria scelta nel problema decisionale 4, con probabilità del 

50%. 

Giocare la lotteria significa che si procede con l’estrazione di una pallina, sempre 

dall’urna composta da 5 palline bianche e 5 palline arancioni, e lo studente ottiene il 

valore maggiore nel caso di estrazione di una pallina bianca o il valore minore nel caso 

di estrazione di una pallina arancione.  

Ricapitolando, il punteggio che si può ottenere da questo problema decisionale dipende 

dal prezzo di vendita fissato per vendere la lotteria, se è minore di quello estratto 

dall’urna si assegna il valore estratto dall’urna, quindi si vince; se il prezzo di vendita 
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fissato è uguale o maggiore del valore estratto dall’urna, si perde e si gioca la lotteria 

attraverso l’estrazione di una pallina. 

Le stesse regole sono utilizzate se nel problema decisionale 4 si è scelto la lotteria B o C 

o D. Il prezzo di vendita da stabile è sempre compreso tra il valore minore e maggiore 

della lotteria di riferimento. Per la lotteria B i possibili valori sono: 12, 13, 14, 15, 16, 

17, 18, 19, 20, 21, 22; per la lotteria C i possibili valori sono: 8, 10, 12, 14, 16, 18, 20, 

22, 24, 26, 28; e per finire i possibili valori per la lotteria D sono: 4, 7, 10, 13, 16, 19, 

22, 25, 28, 31, 34.  

Come detto prima, una volta stabilito il prezzo di vendita, se questo problema 

decisionale è estratto per determinare il punteggio finale, si procedere al confronto tra il 

prezzo di vendita fissato in base alla lotteria scelta e il valore estratto dall’urna di 

riferimento della lotteria scelta (valore che sarà noto solo alla fine dell’esperimento), e 

se si perde non si vende la lotteria e si procede con il gioco della lotteria. 

A partire dal problema decisionale 5 fino al problema decisionale 13 il rischio è stato  

licitato attraverso il BDM mechanism; ma bisogna sottolineare che questo meccanismo 

crea dei problemi di appropriatezza nell’utilizzo all’intero di esperimenti, problemi 

discussi nella letteratura sia in ambiti sperimentali che teorici. 

Nell’ambito della letteratura sperimentale Plott e Zeiler (2005) hanno espresso alcuni 

dubbi sul funzionamento di questo meccanismo. Una delle critiche principali di Plott e 

Zeiler è chiamata “confusion effect”, effetto confusione. La confusione sta nel fatto che, 

i soggetti sperimentali esprimono il loro prezzo di vendita e c’è un sperimentatore che 

estrae dalle buste un numero, la possibilità di vendere la lotteria si ha solo se il valore 

scelto dal soggetto è inferiore al valore estratto dallo sperimentatore. Questa modalità, 

utilizzata per determinare la vincita o la perdita della vendita della lotteria sul mercato, 

può creare confusione perché se i soggetti non comprendono con esattezza il 

funzionamento del BDM mechanism, i valori da loro dichiarati possono riflettere la loro 

confusione e non la loro valutazione sull’attività considerata. Per ovviare a questo 

problema, durante il nostro esperimento, nel problema decisionale 5, gli studenti hanno 

ricevuto una spiegazione dettagliata del BDM mechanism, insieme a esempi numerici 

sul funzionamento. 

Un’altra critica messa in evidenzia sempre da Plott e Zeiler (2005) è “endowment 

effect”, effetto dotazione. Questo effetto si verifica in due modi, perché l’atteggiamento 
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dei soggetti nei confronti del prezzo di vendita da fissare è influenzato dalla scelta fatta 

nel problema decisionale 4, quindi dal valore atteso scelto nel problema decisionale 4, 

ma è anche possibile che l’atteggiamento degli individui risenta dell’influenza dal 

valore di vendita della lotteria espresso dagli altri individui. Nel nostro esperimento 

questo non è un problema perché nel momento in cui gli individui sono chiamati ad 

esprimere il prezzo di vendita della propria lotteria non conoscono il prezzo fissato dagli 

altri soggetti, le scelte sono segrete fino alla fine dell’esperimento e non conoscono 

neanche la lotteria scelta dagli altri individui nel problema decisionale 4. 

Quindi, attraverso i dovuti accorgimenti, nel nostro esperimento, si sono eliminate le 

critiche fatte da Plott e Zeiler sul BDM mechanism. 

Holt (1986), sottolinea da un punto di vista teorico, che quando le preferenze non 

soddisfano gli assiomi alla base della teoria dell’utilità attesa, il BDM mechanism può 

non licitare con precisione le valutazioni. Questo problema nel nostro esperimento è 

risolto perché utilizziamo KMM, che fa parte dei “smooth model”, permette di 

massimizzare la funzione dell’utilità attesa aggiungendo un parametro (che include 

l’atteggiamento nei confronti dell’ambiguità). Questo parametro si azzera quando non 

c’è ambiguità, quindi il modello KMM può essere utilizzato anche per spiegare il 

comportamento dei soggetti in condizione di rischio perché si riduce semplicemente 

all’utilità attesa. 

Dal problema decisionale 6 al problema decisionale 9 non si fa più riferimento a 

problemi caratterizzati da puro rischio dove si può assegnare una probabilità certa ad 

ogni risultato possibile, ma si parla di “problemi compound” dove abbiamo una grande 

urna all’interno della quale ci sono 11 urne più piccole composte da 10 palline, ciascuna 

costituita da una proporzione diversa di palline bianche e palline arancioni. 

Le possibili combinazioni di palline bianche e arancioni sono le seguenti: 

 urna 10-0    contiene 10 palline bianche  e    0 palline arancioni; 

 urna 9-1      contiene 9 palline bianche    e    1 pallina arancione; 

 urna 8-2      contiene 8 palline bianche    e    2 palline arancioni; 

 urna 7-3      contiene 7 palline bianche    e    3 palline arancioni; 

 urna 6-4      contiene 6 palline bianche    e    4 palline arancioni; 

 urna 5-5      contiene 5 palline bianche    e    5 palline arancioni; 

 urna 4-6      contiene 4 palline bianche    e    6 palline arancioni; 
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 urna 3-7      contiene 3 palline bianche    e    7 palline arancioni; 

 urna 2-8      contiene 2 palline bianche    e    8 palline arancioni; 

 urna 1-9      contiene 1 pallina bianca      e    9 palline arancioni; 

 urna 0-10    contiene 0 palline bianche    e   10 palline arancioni. 

 

Abbiamo l’urna migliore che è costituita da 10 palline bianche (alle palline bianche è 

associato il risultato migliore della lotteria scelta nel problema decisionale 4) quindi con 

100% di probabilità di vincita, abbiamo l’urna con 9 palline bianche quindi con l’90% 

di vincere il risultato migliore e con 1 pallina arancione con probabilità del 10% di 

vincere il risultato peggiore... cosi via per le varie combinazioni possibili, fino all’urna 

costituita di sole palline arancioni (alle palline arancioni è associato il risultato 

peggiore) quindi con probabilità del 100% di ricevere il risultato peggiore. 

Nel problema decisionale 6, come specificato prima, si considera l’urna grande 

composta da 11 urne piccole generando cosi le probabilità di secondo ordine. Anche in 

questo problema decisionale bisogna tenere sempre ben a mente la lotteria scelta nel 

problema decisionale 4, perché sempre in base a quest’ultima, se questo problema 

decisionale viene estratto alla fine dell’esperimento, si assegna il risultato più alto (X) 

se si estrae una pallina bianca alla fine dell’esperimento oppure il risultato più basso (y) 

se si estrae una pallina arancione (con y < X). 

Se questo problema decisionale viene estratto per assegnare il punteggio finale, si 

procede prima con la selezione casuale di una delle 11 urne e dall’urna estratta 

casualmente si seleziona, sempre casualmente, una delle 10 palline. 

Lo studente in questo problema decisionale deve fare due cose: 

 indovinare quante palline bianche ci sono nell’urna selezionata casualmente (può 

essere un numero compreso tra 0 a 10); 

 fissare (come nel problema decisionale precedente) un prezzo di vendita e il 

meccanismo per la vendita della lotteria è lo stesso utilizzato per il problema 

decisionale 5 il BDM mechanism; nel caso la vendita sul mercato non va a buon 

fine, si gioca la lotteria.  

La composizione dell’urna nel momento in cui lo studente deve prendere le decisioni 

non è nota perché l’urna che determina l’assegnazione del punteggio è selezionata solo 

alla fine dell’esperimento; quindi lo studente non conosce esattamente la probabilità da 
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assegnare all’evento positivo e la probabilità da assegnare all’evento negativo, cioè 

quante palline bianche sono assegnate al più alto dei risultati della lotteria scelta nel 

problema decisionale 4 e quante palline arancioni sono assegnate al più basso dei 

risultati della lotteria scelta nel problema decisionale 4. 

Il punteggio finale è determinato dalla vendita della lotteria attraverso il BDM 

mechanism, e ulteriori cinque punti sono assegnati se lo studente indovina il numero di 

palline bianche dall’urna selezionata casualmente. 

In questo problema decisionale, come negli altri che sono spiegati di seguito, la 

differenza sostanziale rispetto ai primi cinque problemi decisionale é come si genera la 

probabilità. Nei primi cinque ho un contesto caratterizzato dal rischio dove si ha il 50% 

di probabilità assegnata all’evento positivo e il 50% di probabilità assegnata all’evento 

negativo. In questo problema decisionale non conosco esattamente le probabilità da 

assegnare all’evento positivo e all’evento negativo, che possono essere comprese da 0% 

al 100%; non si considera più un’urna di composizione (5:5) ma un’urna grande con 11 

urne piccole e la probabilità di vincita dipende dall’urna estratta da queste 11 e dalla 

pallina estratta dalla piccola urne. 

Il problema decisionale 7 è identico al problema decisionale 6, in termini di scelte da 

effettuare e modalità di assegnazione per il punteggio finale nel caso in cui il problema 

decisionale 7 è scelto casualmente alla fine dell’esperimento. 

Si considera sempre l’urna grande (come nel problema decisionale precedente) ma, a 

differenza del problema decisionale precedente, si eliminano 6 urne dalle 11 totali. Si 

eliminano le prime tre urne migliori e le tre urne peggiori, quindi dalle urne rimanenti 

sappiamo che le palline bianche possono essere almeno 3 e al massimo 7, cioè alla 

possibilità di estrarre una pallina vincente può essere attribuita una probabilità che va 

dal 30% al 70%; anche le palline arancioni possono essere almeno 3 e al massimo 7, 

con le stesse probabilità associate. 

Non cambia niente nella modalità, per stabilire il prezzo di vendita, ma quello che 

cambia sono le probabilità associate alla vincita dell’evento positivo (X) con probabilità 

compresa dal 30% al 70% e della vincita dell’evento negativo (y) con probabilità tra il 

30% al 70% (cambiano le probabilità associate all’evento X e y). 

Il problema decisionale 8 e il problema decisionale 9 sono identici al problema 

decisionale precedente, si parte sempre dall’urna grande ma anche in questi due 
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problemi decisionali variano le urne da considerare nel prendere le decisioni, quindi 

variano le probabilità associate. 

Nel problema decisionale 8 vengono eliminate le tre urne con maggior palline 

arancioni, e le urne rimanenti sono otto. Bisogna considerare sempre la lotteria scelta al 

problema decisionale 4, ma al valore più alto (X) in questo problema decisionale, si può 

attribuire una probabilità cha va dal 30% al 100% (perché abbiamo eliminato dall’urna 

grande le urne che comprendono 0, 1 e 2 palline bianche) e associamo al valore più 

basso (y) una probabilità che va da 0% al 70% (perché abbiamo eliminato dall’urna 

grande le urne che comprendono 8, 9 e 10 palline arancioni), come si può notare 

abbiamo una probabilità maggiore di vincere rispetto a quella di perdere.  

Nel problema decisionale 9 si eliminano le urne con maggior probabilità di vincita, si 

elimina quelle in cui si vince al 100%, al 90% e all’80%, quindi si riduce la probabilità 

di vincita. Si considera sempre la lotteria scelta nel problema decisionale 4, alla quale 

questa volta la probabilità associata ad una vincita (X) va dal 0% al 70% (il numero di 

palline bianche va da 0 a 7) e con probabilità di vincita bassa (y) che va dal 30% al 

100% (abbiamo come minimo 3 palline arancioni). 

Nel problema decisionale 10 cambia la base di partenza, non si considera una lotteria 

con probabilità 50 e 50, neanche un’urna grande con 11 urne piccole, ma si considera 

un’urna chiamata “sconosciuta” con 10 palline; ma non si sa quante palline sono 

bianche e quante palline sono arancioni, la composizione è ignota. 

Anche in questo problema decisionale si parte dalla lotteria scelta nel problema 

decisionale 4; al valore più alto (X) è associato una probabilità sconosciuta compresa tra 

0% a 100% perché il numero di palline vincenti all’interno dell’urna sconosciuta può 

essere 0 ma anche 10 e un valore più basso (y) al quale è associato una probabilità 

sconosciuta che anche in questo caso è compresa tra 0% a 100%. 

Allo studente viene chiesto di fare due cose: 

 indovinare il numero di palline vincenti dell’urna sconosciuta;

 stabilire il prezzo di vendita per vendere sul mercato la lotteria scelta nel 

problema decisionale 4 attraverso il BDM mechanism, per non giocarla visto che 

si parte da una distribuzione di probabilità che non si conosce, definita dall’urna 

sconosciuta. La lotteria è la stessa ma le probabilità associate alla lotteria sono 

sconosciute.
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Se questo problema decisionale viene scelto alla fine dell’esperimento, il punteggio 

finale dipende da quante palline hanno dichiarato gli studenti di essere vincenti 

all’interno dell’urna e dal confronto tra il prezzo di vendita stabilito e il valore estratto 

all’inizio del problema decisionale 5 e se non si vende la lotteria attraverso il BDM 

mechanism si gioca la lotteria. 

La differenza sostanziale rispetto ai problemi decisionali precedenti è che non abbiamo 

nessuna informazione da associare alle palline bianche e arancioni perché la 

composizione dell’urna è totalmente sconosciuta. 

Nel problema decisionale 11 l’urna di partenza è conosciuta, composta da 7 palline 

bianche e 7 palline nere (inserite in un’urna scusa). 

Dall’urna con 14 palline se ne estraggono 4 senza informare gli studenti sul colore delle 

palline estratte, l’urna diventa ignota. 

Conosciamo la composizione iniziale ma quello che sappiamo dopo l’estrazione delle 4 

palline è che ci sono 10 palline, e di queste almeno 3 per un massimo di 7 palline 

possono essere bianche e anche per le palline arancioni possiamo associare gli stessi 

numeri. 

Anche in questo problema decisionale dobbiamo tenere a mete la lotteria scelta nel 

problema decisionale 4, e possiamo associare la probabilità di estrarre una pallina 

bianca o arancione che va dal 30% al 70%. 

Le scelte da prendere e la modalità per assegnare il punteggio finale è sempre la stessa, 

variano le probabilità da associare ai risultati (X) e (y) rispetto al problema decisionale 

precedente. 

Nel problema decisionale 12 si riparte dall’urna sconosciuta utilizzata nel problema 

decisionale 10, ma da questa urna si estrae 3 palline (senza mostrare il colore) e si 

inseriscono 3 palline bianche; si riottene un’urna composta da 10 palline. 

Anche in questo caso prendiamo in considerazione la lotteria scelta nel problema 

decisionale 4, ma in questo problema decisionale sappiamo che sicuro 3 palline sono 

bianche, quindi al risultato maggiore (X) possiamo associare una probabilità di estrarre 

una pallina bianca che va dal 30% al 100% e possiamo associare un risultato minore (y) 

con probabilità dal 0% al 70%. In questo problema decisionale abbiamo maggior 

probabilità di vincere. 

Le scelte da prendere e la modalità per assegnare il punteggio finale è sempre la stessa. 
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Nel problema decisionale 13 si parte di nuovo dall’urna ignota considerata nel 

problema decisionale 10. Ci sono 10 palline di colore ignoto, cioè non conosciamo 

quante palline bianche e quante arancioni, e ne estraiamo casualmente 3 e ne inseriamo 

3 arancioni (3 palline alle quali è associato il risultato più basso). 

Quindi la composizione iniziale è ignota ma sappiamo con certezza che 3 sono 

arancioni. Considerando sempre la lotteria scelta nel problema decisionale 4, all’evento 

migliore (X) possiamo associare una probabilità cha va da 0% al 70% e all’evento 

peggior (y) associare una probabilità che va dal 30% al 100%, quindi c’è più probabilità 

di ottenere la vincita più bassa. 

Le scelte da prendere e la modalità per assegnare il punteggio finale è sempre la stessa 

del problema decisionale precedente. 

 

 

 

 

4.5 Analisi dei risultati 

 

Per analizzare i dati utilizziamo il modello “Smooth model of decision making under 

ambiguity” di Klibanoff, Marinacci e Mukerji (2005). 

Il modello KMM è un modello che permette di analizzare il comportamento degli 

individui, quando nel prendere una decisione il soggetto si trova in una situazione 

caratterizzata come ambigua.  

Nel nostro esperimento i soggetti sono chiamati a prendere delle decisioni non solo in 

contesti ambigui ma anche in contesti di rischio e il modello KMM risulta esser un 

valido modello da poter esser applicato anche in contesti caratterizzati dal rischio; 

infatti, fa parte dei modelli “smooth”. I modelli denominati “smooth” massimizzano la 

funzione di utilità aggiungendo un parametro, questo parametro aggiunto nella funzione 

permette di racchiudere l’ambiguità, ma se il parametro si azzera vuol dire che non c’è 

ambiguità e si riduce semplicemente alla funzione dell’utilità attesa, quindi, per questo 

motivo spiega il comportamento degli individui anche in condizioni di rischio. 

In questo paragrafo riportiamo i risultati dell’esperimento condotto in aula a San 

Giobbe, con studenti frequentanti la laurea triennale. 
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Cominciamo con il presentare  l’analisi sul comportamento degli studenti nei confronti 

del rischio. 

I primi cinque problemi decisionali, composti da semplici lotterie, ci permettono di 

analizzare il grado di avversione al rischio degli studenti. Dalla teoria dell’utilità attesa 

sappiamo che il valore di una  lotteria “l” con possibili rendimenti “X “ è misurato dal 

suo equivalente certo “CE(l)”, che è definito dalla seguente condizione: 

 

EU ( X ) = u ( C E ( l )) 

 

dove si assume che la funzione di utilità u è concava per i soggetti avversi al rischio ed 

è convessa per i soggetti propensi al rischio. Dalla relazione si intuisce che CE (l) 

diminuisce se la concavità di u aumenta.  

La prima misura che utilizziamo per misurare la propensione, l’avversione o la 

neutralità nei confronti del rischio, è il confronto tra il valore atteso del problema 

decisionale cinque e l’equivalente certo. Nell’esperimento si chiede agli studenti di 

esprimere l’equivalente certo (chiamato prezzo di vendita della lotteria, durante la 

spiegazione dell’esperimento) perché è il valore che rende l’individuo indifferente tra 

ottenere un punteggio per certo oppure giocare la lotteria, e la differenza tra il valore 

atteso della lotteria scelta e l’equivalente certo troviamo il “premio al rischio”, che è 

proprio la misura che ci permette di indagare quanto i soggetti sono avversi al rischio. 

Le lotterie A, B, C, D, che compongono i problemi decisionali 1 – 4, le possiamo 

considerare come diversi portafogli con una crescente esposizione all’attività rischiosa, 

quindi più un soggetto è avverso al rischio più sceglierà una lotteria meno rischiosa. 

Per calcolare il premio al rischio utilizziamo come base di dati la lotteria scelta nel 

problema decisionale 4 e il prezzo di vendita dichiarato nel problema decisionale 5; 

analizziamo i dati in un contesto caratterizzato dal rischio perché gli studenti nel 

prendere le decisioni conoscono esattamente la probabilità che è associata al verificarsi 

dei risultati, che nel nostro caso è del 50%. 

Nel problema decisionale 5, il rischio è stato elicitato attraverso “Becker - DeGroot - 

Marschak mechanism” 
10

. Un soggetto avverso al rischio dovrebbe dichiarare un prezzo 

                                                 
10

 Il meccanismo BDM è spiegato nel dettaglio nel paragrafo 4.4 
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di vendite della lotteria (scelta nel problema decisionale 4) più basso rispetto al valore 

atteso della lotteria stessa, un soggetto propenso al rischio dovrebbe dichiarare un 

prezzo di vendita maggiore rispetto al valore atteso della lotteria, un soggetto neutrale al 

rischio dovrebbe dichiarare un prezzo di vendita uguale al valore atteso della lotteria. 

Nell’analizzare il nostro campione troviamo che poco più della metà degli studenti è 

“propenso al rischio”, che il 39% è “avverso al rischio” e il 7,32% degli studenti sono 

“neutrali al rischio”. Questo risultato che potrebbe sembrare apparentemente insolito, 

può esser spiegato dalla presenza nel nostro campione di soli studenti.  

Confrontando questi risultati con i risultati, spiegati nel capitolo 3 paragrafo 3.6.1, 

relativi all’esperimento sul paradosso di Allais, notiamo che c’è una coerenza nel 

comportamento degli studenti. Dall’analisi dei dati sul paradosso di Allais risulta che gli 

individui sono perfettamente razionali, quindi, danno maggior peso al valore atteso della 

scelta rischiosa piuttosto che alla mancanza di informazioni relative a questa scelta; cosi 

facendo gli individui scelgono l’alternativa che massimizza la sua utilità, quindi 

possono essere classificati soggetti razionali e propensi al rischio. Dall’analisi dai dati 

sul secondo esperimento, sopra riportata, si può confermare il comportamento degli 

individui constatato nell’esperimento sul paradosso di Allais, perché anche in questo 

caso troviamo una propensione maggiore degli individui nei confronti del rischio, 

perché la scelta tra le quattro lotterie ricade su quella con valore atteso più alto, quindi 

anche con questo esperimento i soggetti si possono classificare razionali e propensi al 

rischio. 

In entrambi gli esperimenti, l’analisi dei dati nel valutare la propensione e l’avversione 

nei confronti del rischio dimostrano che gli individui sono propensi al rischio. 

Consideriamo solo i dati del secondo esperimento e nel grafico 1 sono riportate le scelte 

effettuate dagli studenti nel problema decisionale 4. Osservando il grafico si nota la 

propensione degli studenti a scegliere le lotterie C e D, che sono le lotterie più rischiose; 

questo ci conferma le percentuali trovate nel analizzare i dati, infatti la percentuale più 

alta corrisponde proprio alla propensione dei soggetti nei confronti del rischio.  
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Grafico 1. Distribuzione della lotteria scelta nel problema decisionale 4 

 

Dopo aver classificato il nostro campione avverso, propenso o neutrale al rischio, 

attraverso l’analisi del premio al rischio che è una misura di avversione al rischio, 

passiamo ad analizzare l’avversione nei confronti dell’ambiguità. 

Per analizzare il comportamento degli individui in contesti ambigui ci concentriamo 

sulle scelte fatte dagli individui dal problema decisionale 6 al problema decisionale 13. 

Nell’analizzare il comportamento degli studenti, vogliamo trovare una misura 

all’ambiguità dove, se consideriamo il trattamenti compound,intendiamo l’ambiguità 

come una fonte di probabilità che non è data ma è generata attraverso una lotteria a due 

stadi. Ricordiamo che, in questo caso, abbiamo una grande urna all’interno della quale 

ci sono 11 urne piccole con distribuzioni diverse di probabilità. Nel trattamento 

totalmente ambiguo, invece, abbiamo una grande urna contenente 100 palline (delle 

quali non si conosce la composizione dei colori) dalla quale si estraggono casualmente 

10 palline per formare una piccola urna ma non abbiamo nessuna informazione che 

permette di conoscere la composizione della piccola urna, quindi abbiamo una fonte di 

probabilità completamente sconosciuta, le decisioni vengo prese in completa ambiguità. 

Per individuare se un soggetto mostra avversione, neutralità o propensione nei confronti 

dell’ambiguità, si confronta per il trattamento compound la scelta presa nel problema 

decisionale 6 con la scelta presa nel  problema decisionale 5, per il trattamento 

totalmente ambiguo si confronta la scelta presa nel problema decisionale 10 con la 

scelta presa nel problema decisionale 5.  
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Allo studente, in questi problemi decisionali, viene chiesto di fissare un prezzo di 

vendita prendendo sempre in riferimento la lotteria scelta nell’attività 4, ma nell’attività 

5 conosce esattamente le probabilità da attribuire ai risultati, mentre nelle attività 6 e 10 

variano le probabilità da assegnare ai risultati.  

Il prezzo di vendita fissato dallo studente per le attività può essere definito nel seguente 

modo “CE (Lt)”, t corrisponde al problema decisionale considerato, quindi t   { 5, 6} e      

t   {5, 10}, questo può essere interpretato come l’equivalente certo della lotteria 

nell’attività t. Un soggetto è classificato avverso all’ambiguità se CE(L6) < CE(L5) o 

CE(L10) < CE(L5), è classificato come neutrale all’ambiguità se CE(L6) = CE(L5) o 

CE(L10) = CE(L5), è classificato come amante all’ambiguità se CE(L6) > CE(L5) o 

CE(L10) > CE(L5). 

In questo modo troviamo una misura nei confronti dell’ambiguità, se un individuo è  

totalmente indifferente a questa fonte di incertezza introdotta, esprime lo stesso prezzo 

di vendita/equivalente certo nelle due attività considerate, questo perché la lotteria di 

riferimento che sta utilizzando per effettuare la scelta è la stessa (è sempre la lotteria 

scelta nel problema decisionale 4), quindi non ci dovrebbero essere differenze. Se un 

individuo è avverso all’introduzione di questa fonte di incertezza ci aspettiamo un 

equivalente certo minore rispetto all’attività priva di incertezza. Se, invece, un individuo 

è propenso all’incertezza ci aspettiamo un equivalente certo maggiore. 

Riportiamo all’interno della tabella 2 la classificazione dei soggetti nei confronti 

dell’ambiguità. 

 

  COMPOUND TOT. AMBIGUO 

AVVERSO - AMBIGUITA' 39,02% 43,90% 

NEUTRALE - AMBIGUITA' 36,59% 34,15% 

PROPENSO - AMBIGUITA' 24,39% 21,95% 

 

Tabella 2. Classificazione degli studenti nei confronti dell’ambiguità 

considerando l’equivalente certo dell’attività 5 e 6 

 

Dalla tabella 1 sopra riportata, si può notare che nel campione dei soggetti analizzato 

predomina l’avversione all’ambiguità. La percentuale di soggetti classificati “avversi 
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all’ambiguità” è più basso nel trattamento compound rispetto il trattamento totalmente 

ambiguo; inoltre la percentuale di soggetti classificati “neutrali all’ambiguità” è 

maggiore nel trattamento compound, e anche per i soggetti “propensi all’ambiguità” 

abbiamo una percentuale maggiore nel trattamento compound. 

Notiamo un atteggiamento propenso nei confronti dell’ambiguità CE(L6) > CE(L5) e 

CE(L10) > CE(L5), che diminuisce passando dal trattamento compound al trattamento 

totalmente ambiguo. Atteggiamento che probabilmente dipende dalla distribuzione di 

probabilità perché è più dispersiva passando dal primo trattamento al secondo 

trattamento, trattamento quest’ultimo completamente ambiguo, dato che non abbiamo 

informazioni sulla composizione della grande urna dalla quale viene generata la piccola 

urna. Questo genera un aumento dei soggetti per i quali CE(L6) < CE(L5) o CE(L10) < 

CE(L5). 

Quindi possiamo dire che l’atteggiamento degli studenti si modifica introducendo una 

fonte di ambiguità, rispetto all’atteggiamento adottato nei confronti del rischio. 

Questo risultato è in linea con l’intuizione di Gollier (2012), “più un soggetto è avverso 

all’ambiguità, più ha una minore richiesta per un’attività rischiosa la cui distribuzione 

di probabilità è ambigua”, infatti aumentano i soggetti avversi all’ambiguità soggetti 

che esprimono un equivalente certo più basso man mano che aumenta l’ambiguità, per 

evitare di correre il rischio di perdere. Il soggetto avverso al rischio quindi, passa da un 

equivalente certo più alto in condizione di rischio a un equivalente certo più basso in 

condizione di ambiguità, quindi ho un equivalente certo che diminuisce quanto più 

passo da una condizione di rischio ad una condizione di ambiguità.  

Confrontando i dati appena analizzati con i dati analizzati sul paradosso di Ellsberg, nel 

capitolo 3 paragrafo 3.7.1, notiamo anche in questo caso, che c’è una coerenza nel 

comportamento degli studenti. Replicando il paradosso di Ellsberg e analizzando i dati 

constatiamo che quasi la metà dei soggetti non si comporta più in modo razionale (come 

nel paradosso di Allais), non considera più l’utilità della lotteria ma viene influenzato 

nella scelta dalla presenza di ambiguità, quindi dalle poche informazioni a disposizione 

da poter associare una probabilità certe ai risultati; cosi facendo gli individui nel 

paradosso di Ellsberg vengo classificati poco razionali e avversi all’ambiguità. Il 

risultato trovato nel primo esperimento è in linea con il risultato del secondo 
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esperimento nell’analisi sull’avversione all’ambiguità, perché anche in quest’ultimo 

troviamo che la maggior parte dei soggetti sono avversi all’ambiguità. 

Se per la popolazione di soggetti classificati avversi all’ambiguità , consideriamo la 

lotteria scelta nel problema decisionale 4, per quanto detto fino ad ora dovrebbero 

essere soggetti che scelgono le lotterie meno rischiose. Per confermare questa ipotesi, 

con i dati analizzati creiamo il grafico 2 e troviamo, esattamente quanto ipotizzato. Più 

un soggetto è avverso all’ambiguità, più scegliere una lotteria meno rischiosa e quindi 

preferire la lotteria A perché è la lotteria meno rischiosa rispetto alla lotteria B, C e D. 

 

Grafico 2. Lotteria scelta nel problema decisionale 4 – avverso all’ambiguità 

 

Invece, la popolazione di soggetti classificati propensi all’ambiguità scegliere una 

lotteria con maggior rischio, infatti dal grafico 3 si evidenzia proprio questo tipo di 

atteggiamento. I soggetti propensi nei confronti dell’ambiguità, scelgono le lotteria più 

rischiose, cioè la lotteria C e la lotteria D  
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Grafico 3. Lotteria scelta nel problema decisionale 4 – propensi all’ambiguità 

Adesso cerchiamo di analizzare, come l’equivalente certo della lotteria con probabilità 

di secondo ordine e con probabilità sconosciute varia quando consideriamo più attività 

contemporaneamente e se cambia la propensione dei soggetti nei confronti 

dell’ambiguità. 

Possiamo classificare un soggetto avverso all’ambiguità anche considerando i problemi 

decisionali 5 – 6 – 7.  Più precisamente, nel trattamento compound un soggetto è 

definito avverso all’ambiguità se CE(L5) ≥ CE(L7) ≥ CE(L6), questo perché l’attività 7 

è meno ambigua dell’attività 6, ma è più ambigua dell’attività 5, quindi più aumenta 

l’ambiguità e più il soggetto avverso dichiara un equivalente certo più basso. Un 

soggetto è definito propenso all’ambiguità se CE(L5) < CE(L7) < CE(L6), perché più 

aumenta l’ambiguità e più dichiara un equivalente certo più alto. Un soggetto è definito 

neutrale nei confronti dell’ambiguità se CE(L5) = CE(L7) = CE(L6), quindi 

indipendentemente dal diverso grado di ambiguità all’interno delle attività considerate, 

il soggetto rimane neutrale. 

Per il trattamento totalmente ambiguo consideriamo le attività 5 – 11 – 10, e con la 

stessa logica classifichiamo un soggetto avverso, propenso o neutrale al rischio. 

      
COMPOUND TOT. AMBIGUO 

AVERSO - AMBIGUITA' 50,00% 46,67% 

NEUTRALE - AMBIGUITA' 25,00% 26,67% 

PROPENSO - AMBIGUITA' 25,00% 26,67% 

Tabella 3. Classificazione degli studenti nei confronti dell’ambiguità  

considerando l’equivalente certo dell’attività 5, 6 e7 
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Come si può osservare dalla tabella 3 abbiamo sempre una prevalenza di soggetti 

avversi all’ambiguità, anche se in questo caso passando dal trattamento compound al 

trattamento totalmente ambiguo la percentuale diminuisce leggermente. La metà dei 

soggetti classificati nel primo trattamento e quasi la metà dei soggetti classificati nel 

secondo trattamento sono avversi all’ambiguità. Quindi troviamo, che anche attraverso 

questa analisi, nel nostro campione predomina l’avversione all’ambiguità. 

Adesso analizziamo la “correlazione tra l’avversione al rischio e l’avversione 

all’ambiguità”. Per fare questo consideriamo, la correlazione tra il premio al rischio 

(ricordiamo che è la differenza tra valore atteso della lotteria scelta nel problema 

decisionale 4 e l’equivalente certo dichiarato nel problema decisionale 5) e la relazione 

tra equivalente certo 5, 7, 6 per il trattamento compound, e la correlazione tra il premio 

al rischio e la relazione tra equivalente certo 6, 11,10 per il trattamento totalmente 

ambiguo. 

Troviamo che, se consideriamo la prima correlazione il coefficiente di correlazione è 

molto alto 0,55 e significativo (P – value = 0,0058), se consideriamo la seconda 

correlazione il coefficiente di correlazione è un po’ più basso 0,38 e significativo (P- 

value = 0,04). 

Abbiamo trovato una correlazione positiva e significativa in entrambi i trattamenti, tra 

l’avversione al rischio e l’avversione all’ambiguità. Questo significa che, la propensione 

nei confronti del rischio e la propensione nei confronti dell’ambiguità, non seguono la 

stessa direzione; cioè un individuo avverso al rischio può essere anche propenso 

all’ambiguità. 

Se suddividiamo il campione tra maschi e femmine, indipendentemente da quale 

relazione consideriamo, per il campione dei maschi la correlazione è sempre 

significativa e positiva, se invece, consideriamo il campione delle donne otteniamo che 

la correlazione è positiva ma non statisticamente positiva. Per le donne sembra non 

esserci nessuna correlazione tra premio al rischio e avversione all’ambiguità. 

Approfondiamo l’analisi dei dati, cercando di individuare la “correlazione tra 

aspettative sul numero di palline vincenti e propensione nei confronti dell’ambiguità”.   

L’aspettativa sul numero di palline vincenti è stata dichiarata dagli studenti dal 

problema decisionale 6 al problema decisionale 13. 
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Se gli studenti dichiarano un’aspettativa sul numero di palline vincenti alto, nei vari 

problemi decisionali, vuol dire che sono più propensi all’ambiguità o meno avversi 

all’ambiguità. 

In base alla distribuzione di probabilità dei vari problemi decisionali, lo studente 

dovrebbe dichiarare un numero di palline vincenti nel problema decisionale 6 – 7 – 10 – 

11 almeno pari a 5, dovrebbe dichiarare un numero di palline vincenti tra 6 e 7 nel 

problema decisionale 8 – 12 e per finire, dovrebbe dichiarare un numero di palline 

vincenti tra 3 e 4 nel problema decisionale 9 – 13. Questo perché nel problema 

decisionale 6 – 7 – 10 – 11 si ha tutta la distribuzione di probabilità da considerare nel 

dichiarare l’aspettativa sul numero di palline vincenti,  nel problema decisionale 8 – 12 

si ha più probabilità di vincere perché si sono eliminati gli eventi peggiori, nel problema 

decisionale 9 – 13 si ha più probabilità di perdere perché si sono eliminati gli eventi 

migliori. Dai grafici 4 e 5 sotto riportati possiamo osservare che il numero di palline 

vincenti dichiarato dei soggetti, rispecchia proprio le nostre previsioni. 

 

Grafico4. Distribuzione del numero delle palline vincente 

dichiarato dai soggetti nel trattamento compound 
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Grafico5. Distribuzione del numero delle palline vincente dichiarato  

dai soggetti nel trattamento totalmente ambiguo 

 

La richiesta di esprimere, durante l’esperimento, il numero di palline vincenti è stata 

fatta per poter considerare il soggetto, anche tramite questa analisi propenso o avverso 

all’ambiguità. Possiamo classificare più propensi all’ambiguità, i soggetti che ritengono 

che ci sia un maggior numero di palline vincenti. La propensione o l’avversione nei 

confronti dell’ambiguità è dovuto anche da una loro percezione della probabilità di 

vincere, misurata proprio dal numero di palline vincenti all’interno dell’urna. 

Analizzando le varie correlazioni, costatiamo che sono tutte positive e significative. Una 

relazione positiva significa che l’individuo si aspetta un alto numero di palline vincenti, 

e quindi è un individuo che si sente più propenso all’ambiguità. 

Concludiamo l’analisi dei dati evidenziando una propensione degli individui nei 

confronti del rischio (trovata studiando l’andamento del premio al rischio) e 

un’avversione dei soggetti nei confronti dell’ambiguità (trovata studiando il confronto 

del prezzo di vendita dichiarato degli studenti nei vari problemi decisionali). Questo 

risultato potrebbe sembrare insolito e non logico, invece è un risultato supportato sia da 

un punto di vista teorico che empirico in letteratura. 
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Da un punto di vista teorico Gollier (2012) ha dimostrato che un soggetto avverso 

all’ambiguità può avere una maggior richiesta per un’attività rischiosa rispetto ad un 

altro soggetto neutrale nei confronti dell’ambiguità con la stessa avversione al rischio, 

affermando che in un tale contesto non necessariamente un soggetto che dimostra 

l’avversione nei confronti dell’ambiguità dimostra anche avversione nei confronti del 

rischio. 

Da un punto di vista empirico Keller, R. Sarin, R. and Sounderpandian, J. (2007) 

attraverso un esperimento hanno confermato che gli individui diminuisco la loro 

propensione a pagare quando si passa da un contesto rischio ad un contesto ambiguo, 

quindi aumenta l’avversione all’ambiguità. La propensione dei soggetti nei confronti del 

rischio, diminuisce man mano che aumenta l’ambiguità, quindi sono soggetti 

classificabili avversi all’ambiguità. Un uguale risultato, sempre da un punto di vista 

empirico è stato trovato da Lauriola and Levin (2001). 
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CONCLUSIONI 

 

Nel lavoro di tesi lo studio del comportamento degli individui è affrontato sia da un 

punto di vista teorico che da un punto di vista empirico. 

Da un punto di vista teorico, abbiamo ripercorso la letteratura che tratta l’argomento. 

La teoria principale è la “teoria dell’utilità attesa” di von Neumann e Morgenstern 

(1947) la quale, sino agli anni ’70, era considerata la teoria per eccellenza nello studio 

del comportamento degli individui nell’effettuare delle scelte. Fin dalle sue origini essa 

è, infatti, considerata un modello economico del comportamento umano, ma negli ultimi 

trent’anni questa teoria è al centro di una serie di studi incentrati nel valutare la reale 

affidabilità dell’utilizzo della teoria per analizzare il comportamento degli individui.  

La nascita di questi studi è dovuta all’introduzione in economia di “metodi 

sperimentali”, cioè una metodologia di analisi che cerca di colmare il divario esistente 

tra teoria e mondo reale attraverso la creazione di situazioni artificiali in cui è possibile 

osservare il comportamento degli individui nei contesti considerati.  

Da un punto di vista teorico sono nate delle teoria alternative, proprio con lo scopo di 

analizzare il comportamento degli individui non definiti nella teoria dell’utilità attesa. 

Nasce così il modello di “Choquet expected utility” definito da Schmeidler nel 1989, 

modello che analizza il comportamento degli individui in contesti caratterizzati da 

ambiguità e suggerisce l’uso di misure non additive. Un altro modello, nato sempre con 

lo scopo di analizzare il comportamento degli individui, è “Maxmin expected utility“ di 

Gilboa e Schmeidler del 1989, che attraverso l’uso di un set di convinzioni a priori sulla 

distribuzione di probabilità spiega il comportamento degli individui in contesti ambigui. 

Un’altra teoria è “α-maxmin” di Ghirardato, Maccheroni e Marinacci del 2004 che, 

attraverso il parametro “α”, studia l’avversione all’ambiguità. 

Il comportamento degli individui è studiato anche da un punto di vista empirico e nel 

lavoro di tesi, proprio da questo punto di vista, si cerca attraverso due tipi di esperimenti 

di analizzare il reale comportamento degli individui. 

Il primo esperimento è stato creato per testare il paradosso di Allais (1953) e il 

paradosso di Ellsberg (1961). Due paradossi nati dopo che l’economista Allais e 

l’economista Ellsberg hanno proposto ad un campione di soggetti un questionario, e 

dall’analisi delle risposte, hanno confermato che il comportamento degli individui non 

rispetta i principi alla base della teoria del’utilità attesa. Considerando i risultati trovati 
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da Allais e Ellsberg, il fine del nostro esperimento è proprio quello di capire quanti 

individui rispettano il paradosso di Allais e quanti individui rispettano il paradosso di 

Ellsberg.  

Replicando il paradosso di Allais e analizzando i dati del nostro campione, composto da 

studenti di laurea triennale in economia a Cà Foscari, individuiamo che i soggetti nel 

prendere delle decisioni in un contesto di rischio (contesto nel quale le informazioni a 

loro disposizione consentono di associare ad ogni stato di natura una probabilità certa) 

solo il 18,42% dei partecipanti conferma l’esperimento di Allais.  

Ricordiamo che il paradosso di Allais è nato perché l’economista, nell’analizzare il 

comportamento adottato dal suo campione durante l’esperimento, ha accertato un 

comportamento non conforme rispetto a quanto stabilito nella teoria dell’utilità attesa. 

Analizzando, invece, i dati del nostro campione solo il 18,42% degli studenti non 

conferma quanto definito dalla teoria dell’utilità attesa e possiamo quindi affermare che, 

in base alle nostre analisi, gli individui si comportano razionalmente adottando il 

comportamento descritto dalla teoria.  

Quindi, gli individui in contesti di rischio scelgono l’alternativa che massimizza il 

benessere e non quella meno rischiosa e si comportano in modo conforme alla teoria 

dell’utilità attesa. 

Replicando, invece, il paradosso di Ellsberg vogliamo analizzare come gli individui si 

comportano nel prendere una decisione quando l’ambiente è caratterizzato da 

ambiguità. 

Ricordiamo che Ellsberg, analizzando le risposte del questionario somministrato ad un 

campione di soggetti, ha rilevato che gli individui nel valutare le alternative 

caratterizzate da ambiguità (contesto nel quale le informazioni a loro disposizione non 

consentono di associare ad ogni stato di natura una probabilità certa) distolgono 

l’attenzione dal valore atteso dell’alternativa considerata e si focalizzano ad analizzare 

le informazioni a disposizione. In questo modo non assumono un comportamento in 

linea con quanto dimostrato dalla teoria dell’utilità attesa. 

Dall’analisi dei nostri dati il 43,42% conferma il paradosso di Ellsberg, quindi, il 

43,42% degli studenti viola la teoria dell’utilità attesa. Possiamo concludere l’analisi su 

questo paradosso dicendo che gli individui assumono un particolare atteggiamento 

quando si trovano di fronte a situazioni ambigue, in questa situazione la preferenza 
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ricade sull’alternativa con informazioni precise e oggettive sulle probabilità di vincita o 

di perdita e, nel contempo, non considerano l’utilità attesa delle varie alternative per 

effettuare la scelta. Questo atteggiamento dagli economisti, viene chiamato “avversione 

all’ambiguità” e contrasta con la teoria dell’utilità attesa. 

Il secondo esperimento è stato realizzato proprio per analizzare il comportamento degli 

individui di fronte all’ambiguità, utilizzando come base teorica il modello “Smooth 

model of decision making under ambiguity” di Klibanoff, Marinacci e Mukerji (2005) 

d’ora in poi denominato KMM. Gli obiettivi dell’esperimento sono di analizzare 

l’avversione all’ambiguità degli individui e di analizzare la correlazione tra avversione 

al rischio e avversione all’ambiguità. 

Il nostro esperimento è composto da 13 problemi decisionali, suddivisi nel seguente 

modo: 

 Dal problema decisionale 1 al problema decisionale 5 si chiede di effettuare 

delle scelte in condizione di rischio; 

 Dal problema decisionale 6 al problema decisionale 9 si chiede di effettuare 

delle scelte con il trattamento compound; 

 Dal problema decisionale 9 al problema decisionale 13 si chiede di effettuare 

delle scelte con il trattamento ambiguo. 

Dall’analisi dei primi cinque problemi decisionali individuiamo che più della metà dei 

soggetti sono propensi nei confronti del rischio. Un soggetto è propenso nei confronti 

del rischio quando, nel valutare le alternative a disposizione, sceglie l’alternativa più 

rischiosa.  

Nel nostro esperimento le alternative sono delle lotterie (lotterie A, B, C, D), le quali 

possono essere considerate come diversi portafogli con una crescente esposizione 

all’attività rischiosa, quindi più un soggetto è propenso al rischio più sceglie la lotteria 

D. 

 Il soggetto se sceglie la lotteria più rischiosa sceglie anche la lotteria con valore atteso 

più alto, cosi facendo rispetta proprio quanto descritto dalla teoria dell’utilità attesa. 

Quindi, considerando un contesto di rischio, nella nostra analisi troviamo che i soggetti 

si comportano da perfetti soggetti razionali (cosi denominati dalla teoria quando 

massimizzano la loro utilità e quindi rispettano i principi alla base della teoria); 

considerano il valore atteso di ogni singola alternativa e no le informazioni associate a 
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quest’ultima. Questo è esattamente il risultato trovato attraverso la replica e l’analisi dei 

dati sul paradosso di Allais. Quindi, in contesto di rischio, in entrambi gli esperimenti 

arriviamo alla stessa conclusione: i soggetti assumono un comportamento in linea con 

quanto descritto dalla teoria dell’utilità attesa. 

L’analisi dei dati continua con l’analisi dei problemi decisionali 6 – 13, tutti problemi 

caratterizzati da ambiguità, anche se l’ambiguità è generata attraverso due trattamenti 

diversi, il trattamento compound e il trattamento totalmente ambiguo. 

In questo caso, vogliamo individuare se i soggetti sono propensi o avversi all’ambiguità.  

Troviamo una percentuale maggiore dei soggetti avversi all’ambiguità. Questo risultato 

ci porta a pensare che i soggetti, passando da un contesto di rischio a un contesto di 

ambiguità, modificano il loro atteggiamento nel valutare la decisione da prendere. Non 

bisogna dimenticare che nell’esperimento la lotteria in base alla quale i soggetti 

prendono le decisioni (nei vari problemi decisionali) è sempre uguale, è sempre quella 

scelta nel problema decisionale 4, quindi variano solo le probabilità da associare ai 

risultati.  

I soggetti sono avversi all’ambiguità, quindi, per decidere prendono in considerazione 

se e quante informazioni hanno a disposizione per associare una probabilità di realizzo 

degli eventi, non valutando il valore atteso delle alternative; così facendo non rispettano 

il modello di comportamento descritto dalla teoria dell’utilità attesa. Ma questo risultato 

è esattamente in linea con il risultato trovato attraverso la replica e l’analisi dei dati sul 

paradosso di Ellsberg.  

Possiamo dire che, quando il soggetto si trova a dover prendere una decisione in un 

contesto ambiguo non rispetta il modello dell’utilità attesa. Quindi la teoria dell’utilità 

attesa non è un buon modello da utilizzare per analizzare il comportamento degli 

individui in contesti con ambiguità, è un buon modello nell’analisi del comportamento 

degli individui solo quando l’ambiente in cui l’individuo è chiamato a prendere una 

decisione è caratterizzato dal rischio.  

Da ultimo analizzando la correlazione tra l’avversione al rischio e l’avversione 

all’ambiguità, troviamo una correlazione positiva e significativa in entrambi i 

trattamenti. Questo significa che, la propensione nei confronti del rischio e la 

propensione nei confronti dell’ambiguità, non seguono la stessa direzione; cioè un 

individuo avverso al rischio può essere anche propenso all’ambiguità. 
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Se suddividiamo il campione tra maschi e femmine, indipendentemente da quale 

trattamento consideriamo, per il campione dei maschi la correlazione è sempre 

significativa e positiva, se invece, consideriamo il campione delle donne otteniamo che 

la correlazione è positiva ma non statisticamente positiva. Per le donne sembra non 

esserci nessuna correlazione tra premio al rischio e avversione all’ambiguità. 

Questo risultato può sembrare del tutto insolito, ma è un risultato supportato sia da un 

punto di vista teorico che empirico in letteratura. Da un punto di vista teorico possiamo 

considerare le conclusioni di Gollier (2012)  e da un punto di vista empirico, attraverso 

degli esperimenti, Lauriola and Levin (2001) e Keller, R. Sarin, R. and Sounderpandian, 

J. (2007), affermano la conclusione di Gollier. 
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ALLEGATO A 

 

Questionario 

PROBLEMA 1: 

Osserva la Tabella 2, ci sono 2 urne. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Abbiamo due urne ciascuna delle quali contiene due alternative.  

La prima urna è composta dall’alternativa A che prevede una vincita sicura di 1000 euro 

e l’alternativa B che da la probabilità del 10% di vincere 5000 euro, la probabilità del 

89% di vincere 1000 euro e infine la probabilità del 1% di vincere 0 euro. 

La seconda urna è composta dall’alternativa C che prevede con l’11% di probabilità di 

vincere 1000 euro e con la probabilità del 89% di vincere 0 euro e l’alternativa D con la 

probabilità del 10% di vincere 5000 euro e con la probabilità del 90% di vincere 0 euro 

 

Domanda 4: 

Osserva l’urna 1: 

A: preferisci l’alternativa A 

B: preferisci l’alternativa B 

 

Urna 1 

 

A 
vincita sicura di 1000 € 

B 

 
con probabilità del 10% di vincere  5000€ 
con probabilità del 89% di vincere 1000 € 

con probabilità del 1% di vincere 0 € 

 

 

 

 

 

Urna 2 

                                  

C 
con probabilità del 11% di vincere 1000 € 

con probabilità del 89% di vincere 0 € 

D 

 
con probabilità del 10% di vincere 5000 € 

con probabilità del 90% di vincere 0 € 
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Domanda 5: 

Osserva l’urna 2: 

A: preferisci l’alternativa C 

B: preferisci l’alternativa D 

 

 

 

 

PROBLEMA 2: 

Osserva la Tabella 1, ci sono 2 urne. 

 

Tabella 1 

Urna nota Urna sconosciuta 

50 palline bianche  

50 palline arancioni 

100 palline bianche 

o arancioni 
 

 

Abbiamo due urne ciascuna delle quali contiene palline bianche e arancioni. 

L’urna 1 è composta da 100 palline di cui 50 bianche e 50 arancioni e l’urna 2 è 

composta da 100 palline ma non si conosce la composizione, non si conosce il numero 

di palline bianche e arancioni, potrebbe contenere 0 palline bianche e 100 palline 

arancioni, 1 pallina bianca e 99 arancioni, ...... , 99 bianche e 1 arancioni, 100 bianche e 

0 arancioni. 

 

Domanda 1: 

Considerate l’urna nota:  

A: preferite scommettere su una pallina bianca  

B: preferite scommettere su una pallina arancione 

C: siete indifferenti 

 

Domanda 2: 

Considerate l’urna sconosciuta:  
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A: preferite scommettere su una pallina bianca  

B: preferite scommettere su una pallina arancione 

C: siete indifferenti 

 

Domanda 3: 

Considerate entrambe le urne:  

A: preferite estrarre una pallina bianca dall’urna 1 (dove il numero di palline bianche è 

noto - sono il 50% del totale delle palline) 

B: preferite estrarre una pallina bianca dall’urna 2 (dove il numero di palline bianche 

non è noto) 
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ALLEGATO B 

ISTRUZIONI ESPERIMENTO 

 

Benvenuti a questo esperimento!!! 

 

Si tratta di un esperimento sulle decisioni individuali. 

Tutte le decisioni che prenderai sono anonime. 

Durante l’esperimento è severamente proibito parlare con gli altri. 

Se hai domande, sei pregato di alzare la mano e risponderemo alla tua domanda. 

Questo esperimento consiste in 13 problemi decisionali. 

Il tuo successo alla fine dell’esperimento dipende dalla tua scelta e da un’estrazione 

casuale di una pallina da un’urna. 

Il tuo successo non dipende in alcun modo dalle scelte degli altri partecipanti 

all’esperimento. 

Tra i 13 problemi decisionali che dovrai risolvere, solamente uno, scelto casualmente, 

determinerà il tuo successo 

Tra i partecipanti all’esperimento, uno di voi sarà selezionato casualmente all’inizio 

dell’esperimento al fine da agire da “estrattore”. Alla fine dell’esperimento, l’ 

“estrattore” selezionerà casualmente un numero da una busta con 13 numeri all’interno. 

La busta contiene numeri da 1 a 13. 

Questa estrazione casuale indicherà il problema decisionale (tra i 13 che dovrai 

affrontare) sul quale si baserà la vincita. 

Prima di affrontare i 13 problemi decisionali, riceverai istruzioni dettagliate circa il tipo 

di scelta che dovrai compiere ad ogni problema specifico. 

Avrai a diposizione 3 minuti per affrontare ciascun problema decisionale. Puoi 

usufruire tranquillamente di tutto il tempo a disposizione (non c’è alcun premio per 

rispondere velocemente alle domande). 

Al fine di controllare meglio i dati, vi chiediamo di riportare anche le tue scelte sul 

foglio che hai ricevuto con queste istruzioni.  

E’ tutto chiaro? Ci sono domande?  

Se è tutto chiaro, possiamo iniziare l’esperimento fornendo le istruzioni per il Problema 

Decisionale 1. 
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ISTRUZIONI PROBLEMA DECISIONALE 1 

Osserva la Tabella 1. Ci sono 4 lotterie. 

Ciascuna di queste lotterie ha due possibili risultati (il primo risultato è sempre 

maggiore del secondo). Per ciascuna lotteria, la probabilità dei due possibili eventi è del 

50%. 

L’unica differenza tra le varie lotterie è la loro differenza nei possibili risultati. 

 

 Tabella 1 

 

                  

  Lotteria A    Lotteria B     

           

  Probabilità 50% 50%  Probabilità 50% 50%   

  Risultato € 12 € 6  Risultato € 16 € 4   

           

           

  Lotteria C    Lotteria D     

           

  Probabilità 50% 50%  Probabilità 50% 50%   

  Risultato € 20 € 2  Risultato € 24 € 0   

                  

 

Cosa devi fare nel Problema Decisionale 1 

Devi scegliere una delle quattro lotterie: nel caso in cui questo problema decisionale sia 

scelto alla fine dell’esperimento, giocherai alla lotteria che hai scelto. 

 

Conclusione per il Problema Decisionale 1  

Se questo problema decisionale sarà scelto casualmente alla fine dell’esperimento, 

l’estrattore estrarrà casualmente una pallina da questa urna (urna 5-5) contenente 10 

palline: 5 palline bianche e 5 palline arancioni. La pallina selezionata casualmente 

sarà la stessa per tutti i partecipanti all’esperimento: 

- se la pallina estratta è bianca (probabilità del 50%), ti sarà corrisposto un punteggio 

pari al primo risultato della lotteria da te scelta (il più alto). 

- se la pallina estratta è arancione (probabilità del 50%) ti sarà corrisposto un punteggio 

pari al secondo risultato della lotteria da te scelta (il più basso). 
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Esempio 

Supponi che alla fine dell’esperimento il Problema Decisionale 1 sia scelto casualmente 

per il punteggio finale. Supponi che, tra le quattro lotterie mostrate in Tabella 1, tu 

abbia scelto la lotteria A. L’ estrattore estrarrà casualmente una pallina dall’urna che 

contiene 10 palline: 

 se la pallina estratta è bianca, il punteggio sarà 12. 

 se la pallina estratta è arancione, il punteggio sarà 6. 

Se è tutto chiaro, sei pronto per affrontare il Problema Decisionale. 

Ricordati che in questo problema decisionale devi solo selezionare una delle quattro 

lotterie. Per favore, seleziona la lotteria solo quando sei sicuro circa la tua scelta e poi 

conferma riportandola sul foglio riepilogativo. 
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ISTRUZIONI PROBLEMA DECISIONALE 2 

 

Il Problema Decisionale 2 è identico al Problema Decisionale 1 (stesso compito, stesse 

caratteristiche della lotteria, stessa regola per il punteggio finale nel caso in cui il 

Problema Decisionale 2 sia scelto casualmente alla fine dell’esperimento). 

La sola differenza consiste nei risultati delle lotterie, come puoi vedere nella Tabella 2. 

Come prima, in ciascuna lotteria il primo risultato è sempre maggiore del secondo. 

Di nuovo, devi scegliere una tra le quattro lotterie: nel caso in cui questo problema 

decisionale sia scelto alla fine dell’esperimento, giocherai alla lotteria che hai scelto. 

Come per il precedente problema decisionale, ti sarà corrisposto l’ammontare più alto 

dei risultati della lotteria che hai scelto se la pallina estratta dall’urna 5-5 è bianca, e 

l’ammontare più basso se la pallina estratta è arancione. 

 

 

 

Tabella 2 

 

                  

  Lotteria A    Lotteria B     

           

  Probabilità 50% 50%  Probabilità 50% 50%   

  Risultato € 11 € 6  Risultato € 14 € 4   

           

           

  Lotteria C    Lotteria D     

           

  Probabilità 50% 50%  Probabilità 50% 50%   

  Risultato € 17 € 2  Risultato € 20 € 0   
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ISTRUZIONI PROBLEMA DECISIONALE 3 

 

Il Problema Decisionale 3 è identico al Problema Decisionale 1 (stesso compito, stesse 

caratteristiche della lotteria, stessa regola per il punteggio finale nel caso in cui il 

Problema Decisionale 3 sia scelto casualmente alla fine dell’esperimento). 

La sola differenza consiste nei risultati delle lotterie, come puoi vedere nella Tabella 3. 

Come prima, in ciascuna lotteria il primo risultato è sempre maggiore del secondo. 

Di nuovo, devi scegliere una tra le quattro lotterie: nel caso in cui questo problema 

decisionale sia scelto alla fine dell’esperimento, giocherai alla lotteria che hai scelto. 

Come per il precedente problema decisionale, ti sarà corrisposto l’ammontare più alto 

dei risultati della lotteria che hai scelto se la pallina estratta dall’urna 5-5 sarà bianca, e 

l’ammontare più basso se la pallina estratta sarà arancione. 

 

 

 

Tabella 3 

 

                  

  Lotteria A    Lotteria B     

           

  Probabilità 50% 50%  Probabilità 50% 50%   

  Risultato 20 14  Risultato 24 12   

           

           

  Lotteria C    Lotteria D     

           

  Probabilità 50% 50%  Probabilità 50% 50%   

  Risultato 28 10  Risultato 32 8   
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ISTRUZIONI PROBLEMA DECISIONALE 4 

Il Problema Decisionale 4 è identico al Problema Decisionale 1 (stesso compito, stesse 

caratteristiche della lotteria, stessa regola per il punteggio finale nel caso in cui il 

Problema Decisionale 4 sia scelto casualmente alla fine dell’esperimento). 

La sola differenza consiste nei risultati delle lotterie, come puoi vedere nella Tabella 4. 

Come prima, in ciascuna lotteria il primo risultato è sempre maggiore del secondo. 

Di nuovo, devi scegliere una tra le quattro lotterie: nel caso in cui questo problema 

decisionale sia scelto alla fine dell’esperimento, giocherai alla lotteria che hai scelto. 

Come per il precedente problema decisionale, ti sarà corrisposto l’ammontare più alto 

dei risultati della lotteria che hai scelto se la pallina estratta dall’urna 5-5 è bianca, e 

l’ammontare più basso se la pallina estratta è arancione. 

 

 

 

Tabella 4 

                  

  Lotteria A    Lotteria B     

           

  Probabilità 50% 50%  Probabilità 50% 50%   

  Risultato 19 14  Risultato 22 12   

           

           

  Lotteria C    Lotteria D     

           

  Probabilità 50% 50%  Probabilità 50% 50%   

  Risultato 28 8  Risultato 34 4   

                  

 

 

 

 

 

 

 



 

100 

 

ISTRUZIONI PROBLEMA DECISIONALE 5 

Ricordati la lotteria che hai scelto nel Problema Decisionale 4. 

In questo problema decisionale, ti sarà fornita la stessa lotteria che hai scelto nel 

Problema Decisionale 4. Perciò la lotteria che avrai di fronte è la seguente: 

Probabilità 50% 50% 

Risultato X y 

con X e y uguali ai risultati della lotteria scelti nel problema decisionale precedente. 

Perciò, 

 se una delle cinque palline bianche sarà estratta, vincerai X; 

 se una delle cinque palline arancioni sarà estratta, vincerai y, con X>y. 

In questa problema decisionale devi fissare un prezzo di vendita per la tua lotteria.  

Ti diamo la possibilità di venderci la lotteria, ad un prezzo p tale che y ≤ p ≤ X (non può 

essere maggiore del più alto dei risultati; non può essere minore del più basso dei risultati). 

Il meccanismo che utilizziamo per permetterti di vendere la tua lotteria è il “Becker - 

DeGroot - Marschak mechanism” (1964) d’ora in poi BDM mechanism. 

In particolare, le possibili offerte per ciascuna lotteria sono: 

Lotteria A     

     Possibile offerta 

Probabilità 50% 50%   

Risultato 19 14   19     18.5    18    17.5    17    16.5    16    15.5    15    14.5    14 

 

Lotteria B     

     Possibile offerta 

Probabilità 50% 50%   

Risultato 22 12   22      21      20      19      18      17      16      15      14      13      12 

 

Lotteria C     

     Possibile offerta 

Probabilità 50% 50%   

Risultato 28  8   28      26      24      22      20      18      16      14      12      10       8 

 

 

   

  

Lotteria D   
  

     Possibile offerta 

Probabilità 50% 50%   

Risultato 34  4   34      31      28      25      22      19      16      13      10       7        4 
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Il BDM mechanism funziona nella seguente maniera: 

 se, per la lotteria che hai scelto nel Problema Decisionale 4, la tua offerta è più 

bassa dell’offerta estratta, vincerai, venderai la lotteria e riceverai il punteggio 

dell’offerta estratta. 

 Se, per la lotteria che hai scelto nel Problema Decisionale 4, la tua offerta è più 

alta dell’offerta estratta, perderai, non venderai la lotteria e la giocherai. 

 

Pagamento per il Problema Decisionale 5 

Se questo problema decisionale sarà selezionato casualmente alla fine dell’esperimento, 

totalizzerai i punti per la tua lotteria, secondo il risultato del BDM mechanism. Più 

specificatamente, 

 se il prezzo che proponi per vendere la tua lotteria è più basso di quello estratto, 

ti sarà corrisposto un punteggio uguale all’offerta estratta; 

 altrimenti, giocherai alla lotteria: l’estrattore estrarrà una pallina dall’urna e se 

la pallina è bianca sarai pagato X; se la pallina è arancione, sarai pagato y. 

 

Ti forniamo un Esempio per permetterti di capire come il BDM mechanism. 

Supponi che per Problema Decisionale 4, tra le quattro lotterie mostrate in Tabella 4, tu 

hai scelto la lotteria B: 

Probabilità  50% 50% 

Risultato       22       12 

 

Supponiamo che l’estrattore estrai il numero 16. 

Se il prezzo al quale hai deciso di vendere la lotteria è 15 o più basso, vincerai, venderai 

la lotteria e otterrai 16 punti . 

Se il prezzo al quale hai deciso di vendere la lotteria è  16 o più alto, non vincerai e 

dovrai giocare alla lotteria. Se l’estrattore estrae una pallina bianca dall’urna, riceverai 

un punteggio pari a 22; se una pallina arancione sarà estratta, riceverai un punteggio 

pari a 12. 
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ISTRUZIONI PROBLEMA DECISIONALE 6 

Osserva ora questo contenitore. Contiene 11 urne, ciascuna delle quali contiene 10 

palline. Ciascuna delle 11 urne ha una composizione differente in termini di numero di 

palline bianche e arancioni. In particolare, 

- urna 10-0    contiene 10 palline bianche  e    0 palline arancioni; 

- urna 9-1      contiene 9 palline bianche    e    1 pallina arancione; 

- urna 8-2      contiene 8 palline bianche    e    2 palline arancioni; 

- urna 7-3      contiene 7 palline bianche    e    3 palline arancioni; 

- urna 6-4      contiene 6 palline bianche    e    4 palline arancioni; 

- urna 5-5      contiene 5 palline bianche    e    5 palline arancioni; 

- urna 4-6      contiene 4 palline bianche    e    6 palline arancioni; 

- urna 3-7      contiene 3 palline bianche    e    7 palline arancioni; 

- urna 2-8      contiene 2 palline bianche    e    8 palline arancioni; 

- urna 1-9      contiene 1 pallina bianca      e    9 palline arancioni; 

- urna 0-10    contiene 0 palline bianche    e   10 palline arancioni. 

Ricorda i due risultati della lotteria che hai scelto nel Problema Decisionale 4. 

In questa fase ti sarà data la stessa coppia di risultati che hai scelto nel Problema 

Decisionale 4, di nuovo con il risultato maggiore (X) relativo all’estrazione di una 

pallina bianca e il risultato minore (y, con y<X) relativo all’estrazione di una pallina 

arancione. 

Questa volta, se questo problema decisionale è estratto per il punteggio finale, 

l’estrattore: 

selezionerà casualmente una delle 11 urne dal contenitore; 

 estrarrà casualmente una delle 10 palline dall’urna selezionata: 

 se è estratta una pallina bianca, vincerai X e se è estratta una pallina arancione 

vincerai y. 

Nota però che non conosci al momento qual è la composizione dell’urna (in termini di 

palline bianche e palline arancioni) che saranno selezionate casualmente dall’estrattore. 

Perciò, non conosci quante palline bianche sono assegnate al più alto dei risultati della 

lotteria che hai scelto nel Problema Decisionale 4 e quante palline arancioni sono 

assegnate al più basso dei risultati della lotteria che hai scelto nel Problema Decisionale 

4.  
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Pertanto, questa volta hai la seguente lotteria con probabilità sconosciute:  

Probabilità? Numero di palline bianche (da 0 a 10) Numero di palline arancioni (da 0 a 10) 

Risultato X y 

 

Cosa devi fare nel Problema Decisionale 6 

 Ti sarà chiesto di fare due cose: 

 Indovinare 

Ti chiederemo di indovinare quante palline bianche ci sono nell’urna selezionata 

casualmente (devi scegliere un numero da 0 a 10). 

 Fissare un prezzo per la “lotteria con probabilità sconosciute” 

Come nel problema decisionale precedente, ti diamo la possibilità di venderci la lotteria, 

ad un prezzo p tale che y ≤ p ≤ X (non può essere maggiore del più alto dei due risultati; 

non può essere più basso del minore). 

Il meccanismo utilizzato per permetterti di vendere la lotteria con probabilità 

sconosciute è lo stesso utilizzato per problema decisionale precedente, il BDM 

mechanism che ciascuno di voi giocherà contro il numero estratto dall’estrattore. 

 

Pagamento per il Problema Decisionale 6 

 

Nel caso in cui questo problema decisionale sia selezionato casualmente alla fine 

dell’esperimento per l’assegnazione del punteggio finale, sarai pagato per la tua 

congettura sul numero di palline bianche/arancioni e per la tua lotteria con probabilità 

sconosciute, secondo il BDM mechanism. 

Più specificatamente, 

 se la tua congettura circa il numero di palline bianche dall’urna selezionata 

casualmente è corretta, riceverai 5 punti con certezza; 

 se il prezzo al quale proponi di vendere la tua lotteria con probabilità 

sconosciute è più basso dell’offerta estratta all’inizio del Problema Decisionale 

5, ti sarà corrisposto un punteggio pari all’offerta estratta; 

 altrimenti, giocherai alla lotteria secondo una delle 11 urne selezionata 

casualmente dall’estrattore. Se la pallina estratta casualmente dall’urna è 

bianca, otterrai X punti (l’ammontare più alto), se la pallina estratta è arancione, 

otterrai y punti  (l’ammontare più basso). 
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ISTRUZIONI PROBLEMA DECISIONALE 7 

Osserva di nuovo il contenitore. Ricorda che all’interno ci sono 11 urne, ciascuna delle 

quali contiene 10 palline. Ciascuna delle 11 urne ha una composizione differente in 

termini di palline bianche e arancioni. 

Nel caso in cui questo Problema Decisionale sarà selezionato casualmente per assegnare 

il punteggio alla fine dell’esperimento, elimineremo dal contenitore sei urne: 

urna 10-0   urna 9-1   urna 8-2   urna 2-8   urna 1-9   urna 0-10 

Pertanto rimarranno nel contenitore le seguenti cinque urne: 

 urna 7-3 contenente 7 palline bianche e 3 palline arancioni; 

 urna 6-4 contenente 6 palline bianche e 4 palline arancioni; 

 urna 5-5 contenente 5 palline bianche e 5 palline arancioni; 

 urna 4-6 contenente 4 palline bianche e 6 palline arancioni; 

 urna 3-7 contenente 3 palline bianche e 7 palline arancioni; 

 

Ricorda i risultati della lotteria che hai scelto nel Problema Decisionale 4. 

In questo problema decisionale ti sarà data la stessa coppia di risultati scelti nel 

Problema Decisionale 4, di nuovo con il risultato maggiore (X) relativo all’estrazione di 

una pallina bianca e il risultato minore (y, con y<X) relativo all’estrazione di una pallina 

arancione. 

Questa volta, se questo problema decisionale è estratto per assegnare il punteggio finale, 

l’estrattore:  

- selezionerà casualmente una delle 5 urne dal contenitore; 

- estrarrà casualmente una delle 10 palline dall’urna selezionata; 

Se una pallina bianca sarà estratta vincerai X punti e se una pallina arancione sarà 

estratta vincerai y punti. 

Nota però che non conosci al momento qual è la composizione (in termini di palline 

bianche e arancioni)  dell’urna che sarà selezionata casualmente dall’estrattore. Perciò, 

non sai quante palline bianche sono assegnate al maggiore dei risultati che hai scelto nel 

Problema Decisionale 4 e quante palline arancioni sono assegnate al minore dei risultati 

che hai scelto nel Problema Decisionale 4.  

Hai solo a disposizione le seguenti informazioni: 
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- in ciascuna delle urne rimanenti, ci sono almeno 3 e al massimo 7 palline 

bianche; 

- in ciascuna delle urne rimanenti, ci sono almeno 3 e al massimo 7 palline 

arancioni. 

Perciò questa volta hai la seguente lotteria con probabilità sconosciute: 

 

Probabilità? Numero di palline bianche (da 3 a 7) Numero di palline arancioni (da 3 a 7) 

Risultato X y 

 

 

Cosa devi fare nel Problema Decisionale 7 

Ti sarà chiesto di fare due cose: 

- Indovinare 

Ti chiederemo di indovinare quante palline bianche ci sono nell’urna selezionata 

casualmente (devi scegliere un numero da 3 a 7). 

- Fissare un prezzo per la “lotteria con probabilità sconosciute” 

Come nel problema decisionale precedente, ti diamo la possibilità di venderci la lotteria, 

ad un prezzo p tale che y ≤ p ≤ X (non può essere maggiore del più alto dei due risultati; 

non può essere più basso del minore). 

Il meccanismo utilizzato per permetterti di vendere la lotteria con probabilità 

sconosciute è lo stesso utilizzato per problema decisionale precedente, il BDM 

mechanism, che ciascuno di voi giocherà contro il numero estratto (come nel problema 

precedente). 

Il tuo prezzo di vendita confrontato è lo stesso selezionato precedentemente. Non 

cambio è lo stesso estratto all’inizio del Problema Decisionale 5. 

 

 

Pagamento per il Problema Decisionale 7 

 

Se questo problema decisionale è selezionato casualmente per assegnare il punteggio 

alla fine dell’esperimento, otterrai i punti per la tua congettura (se è corretta) e per la tua 

lotteria con probabilità sconosciute, secondo il BDM mechanism, come nel processo 

decisionale precedente. 
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ISTRUZIONI PROBLEMA DECISIONALE 8 

Osserva di nuovo il contenitore. Ricorda che all’interno sono contenute 11 urne, 

ciascuna delle quali contiene 10 palline. Ciascuna delle 11 urne ha una composizione 

differente in termini di palline bianche e arancioni. 

Nel caso in cui questo problema decisionale sia estratto casualmente per assegnare il 

punteggio alla fine dell’esperimento, toglieremo dal contenitore le seguenti tre urne: 

urna  2-8            urna  1-9            urna   0-10 

 

Ricorda i risultati della lotteria che hai scelto nel Problema Decisionale 4. 

In questo problema ti è data la stessa coppia di risultati scelti nel Problema Decisionale 

4, di nuovo con il risultato maggiore (X) associato all’estrazione di una pallina bianca e 

con il risultato minore (y, con y<X) associato all’estrazione di una pallina arancione. 

Questa volta, se questo problema decisionale è estratto per l’assegnazione dei punti , 

l’estrattore:  

- selezionerà casualmente una delle 8 urne dal contenitore; 

- estrarrà casualmente una delle 10 palline dall’urna selezionata; 

Se una pallina bianca sarà estratta vincerai X punti e se una pallina arancione sarà 

estratta vincerai y punti. 

Nota però che tu non conosci al momento qual è la composizione (in termini di palline 

bianche e arancioni)  dell’urna che sarà selezionata casualmente dall’estrattore. Perciò, 

non sai quante palline bianche sono assegnate al maggiore dei risultati che hai scelto nel 

Problema Decisionale 4 e quante palline arancioni sono assegnate al minore dei risultati 

che hai scelto nel Problema Decisionale 4.  

Hai solo a disposizione le seguenti informazioni: 

- in ciascuna delle urne rimanenti, ci sono almeno 3 e al massimo 10 palline 

bianche; 

- in ciascuna delle urne rimanenti, ci sono almeno 0 e al massimo 7 palline 

arancioni. 

Perciò questa volta ha la seguente lotteria con probabilità sconosciute: 

Probabilità? Numero di palline bianche (da 3 a 10) Numero di palline arancioni (da 0 a 7) 

Risultato X Y 
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Cosa devi fare nel Problema Decisionale 8 

 

Ti sarà chiesto di fare due cose: 

- Indovinare 

Ti chiederemo di indovinare quante palline bianche ci sono nell’urna selezionata 

casualmente (devi scegliere un numero da 3 a 10). 

- Fissare un prezzo per la “lotteria con probabilità sconosciute” 

Come nel problema decisionale precedente, ti diamo la possibilità di venderci la lotteria, 

ad un prezzo p tale che y ≤ p ≤ X (non può essere maggiore del più alto dei due risultati; 

non può essere più basso del minore). 

Il meccanismo utilizzato per permetterti di vendere la lotteria con probabilità 

sconosciute è lo stesso utilizzato per problema decisionale precedente, il BDM 

mechanism , che ciascuno di voi giocherà (come nel problema precedente). 

Il tuo prezzo di vendita  confrontato è lo stesso selezionato precedentemente. Non 

cambio è lo stesso estratto all’inizio del Problema Decisionale 5. 

 

Pagamento per il Problema Decisionale 8 

 

Se questo problema decisionale è selezionato casualmente per l’assegnazione del 

punteggio alla fine dell’esperimento, otterrai i punti per la tua congettura (se è corretta) 

e per la tua lotteria con probabilità sconosciute,come nel processo decisionale 

precedente. 
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ISTRUZIONI PROBLEMA DECISIONALE 9 

Osserva di nuovo il contenitore. Ricorda che all’interno sono contenute 11 urne, 

ciascuna delle quali contiene 10 palline. Ciascuna delle 11 urne ha una composizione 

differente in termini di palline bianche e arancioni. 

Nel caso in cui questo problema decisionale sia estratto casualmente per l’assegnazione 

del punteggio alla fine dell’esperimento, toglieremo dal contenitore le seguenti tre urne: 

urna   10-0             urna   9-1             urna   8-2 

Pertanto, nel contenitore rimarranno le seguenti 8 urne: 

- urna 7-3  contenente     7 palline bianche   e     3 palline arancioni; 

- urna 6-4  contenente     6 palline bianche    e    4 palline arancioni; 

- urna 5-5 contenente    5 palline bianche    e     5 palline arancioni; 

- urna 4-6  contenente 4 palline bianche    e     6 palline arancioni; 

- urna 3-7  contenente    3 palline bianche    e     7 palline arancioni; 

- urna 2-8         contenente    2 palline bianche    e     8 palline arancioni; 

- urna 1-9         contenente    1 pallina bianca     e      9 palline arancioni; 

- urna 0-10       contenente    0 palline bianche    e     10 palline arancioni. 

 

Ricorda i risultati della lotteria che hai scelto nel Problema Decisionale 4. 

In questo problema ti è data la stessa coppia di risultati scelti nel Problema Decisionale 

4, di nuovo con il risultato maggiore (X) associato all’estrazione di una pallina bianca e 

con il risultato minore (y, con y<X) associato all’estrazione di una pallina arancione. 

Questa volta, se questo problema decisionale è estratto per l’assegnazione dei punti, 

l’estrattore:  

- selezionerà casualmente una delle 8 urne dal contenitore; 

- estrarrà casualmente una delle 10 palline dall’urna selezionata; 

Se una pallina bianca sarà estratta vincerai X punti  e se una pallina arancione sarà 

estratta vincerai y punti. 

Nota però che tu non conosci al momento qual è la composizione (in termini di palline 

bianche e arancioni)  dell’urna che sarà selezionata casualmente dall’estrattore. Perciò, 

non sai quante palline bianche sono assegnate al maggiore dei risultati che hai scelto nel 

Problema Decisionale 4 e quante palline arancioni sono assegnate al minore dei risultati 

che hai scelto nel Problema Decisionale 4.  
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Hai solo a disposizione le seguenti informazioni: 

- in ciascuna delle urne rimanenti, ci sono almeno 0 e al massimo 7 palline 

bianche; 

- in ciascuna delle urne rimanenti, ci sono almeno 3 e al massimo 10 palline 

arancioni 

Perciò questa volta ha la seguente lotteria con probabilità sconosciute: 

Probabilità? Numero di palline bianche (da 0 a 7) Numero di palline arancioni (da 3 a 10) 

Risultato X Y 

 

 

Cosa devi fare nel Problema Decisionale 9 

 

Ti sarà chiesto di fare due cose: 

- Indovinare 

Ti chiederemo di indovinare quante palline bianche ci sono nell’urna selezionata 

casualmente (devi scegliere un numero da 0 a 7). 

- Fissare un prezzo per la “lotteria con probabilità sconosciute” 

Come nel problema decisionale precedente, ti diamo la possibilità di venderci la lotteria, 

ad un prezzo p tale che y ≤ p ≤ X (non può essere maggiore del più alto dei due risultati; 

non può essere più basso del minore). 

Il meccanismo utilizzato per permetterti di vendere la lotteria con probabilità 

sconosciute è lo stesso utilizzato per problema decisionale precedente, il BDM 

mechanism, che ciascuno di voi giocherà contro il numero estratto (come nel problema 

precedente). 

Il tuo prezzo di vendita  confrontato è lo stesso selezionato precedentemente. Non 

cambio è lo stesso estratto all’inizio del Problema Decisionale 5. 

 

Pagamento per il Problema Decisionale 9 

 

Se questo problema decisionale è selezionato casualmente per l’assegnazione del 

punteggio alla fine dell’esperimento, otterrai i punti per la tua congettura (se è corretta) 

e per la tua lotteria con probabilità sconosciute, come nel processo decisionale 

precedente. 
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ISTRUZIONI PROBLEMA DECISIONALE 10 

 

Ora guardate questa nuova urna. Noi lo chiamiamo "urna sconosciuta". 

Nell’urna ci sono 10 palline bianche e arancioni ma non sai quante sono bianche e 

quante arancioni. 

Ricordati la lotteria che hai scelto nel problema decisionale 4. 

In questa fase ti sarà data la stessa coppia di risultati che hai scelto nel Problema 

Decisionale 4, di nuovo con il risultato maggiore (X) relativo all’estrazione di una 

pallina bianca e il risultato minore (y, con y<X) relativo all’estrazione di una pallina 

arancione. 

Pertanto, questa volta hai la seguente lotteria: 

 

Probabilità Numero di palline bianche (da 0 a 10) Numero di palline arancioni da (da 0 a 10) 

Risultato X y 

 

Quindi, se una pallina bianca viene estratta si vince X, se viene estratta una pallina 

arancione si vince y, ma non si conosce la percentuale di probabilità attribuita 

all’estrazione di una pallina bianca o una pallina arancione: la probabilità associata ad 

ogni risultato può essere inferiore, uguale o superiore al 50%. 

 

 

Cosa devi fare nel Problema Decisionale 10 

 

Ti sarà chiesto di fare due cose: 

 Indovinare 

Ti chiederemo di indovinare quante palline bianche ci sono nell’urna selezionata 

casualmente (devi scegliere un numero da 0 a 10). 

 Fissare un prezzo per la “lotteria con probabilità sconosciute” 

Come nel problema decisionale precedente, ti diamo la possibilità di venderci la lotteria, 

ad un prezzo p tale che y ≤ p ≤ X (non può essere maggiore del più alto dei due risultati; 

non può essere più basso del minore). 
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Il meccanismo utilizzato per permetterti di vendere la lotteria con probabilità 

sconosciute è lo stesso utilizzato per problema decisionale precedente, il BDM 

mechanism , che ciascuno di voi giocherà contro il numero estratto (come nel problema 

precedente). 

L’offerta estratta contro la quale si gioca è esattamente la stessa che era stata selezionata 

prima dell’inizio del Problema Decisionale 5. Non cambia. Pertanto, l’offerta rispetto al 

quale il tuo prezzo di vendita sarà confrontato è lo stesso selezionato precedentemente. 

 

 

Pagamento per il Problema Decisionale 10 

 

Nel caso in cui questo problema decisionale è selezionato casualmente alla fine 

dell’esperimento per l’assegnazione del punteggio finale, totalizzerai un punteggio sia 

per la tua congettura sul numero di palline bianche/arancioni e sia per la tua lotteria con 

probabilità sconosciute,il BDM mechanism. 

Più specificatamente, 

 se la tua congettura circa il numero di palline bianche dall’urna selezionata 

casualmente è corretta, riceverai 5 euro con certezza; 

 se il prezzo al quale proponi di vendere la tua lotteria con probabilità 

sconosciute è più basso dell’offerta estratta all’inizio del Problema Decisionale 

5, ti sarà corrisposto un punteggio pari all’offerta estratta; 

 altrimenti, giocherai alla lotteria attraverso una urna selezionata casualmente 

dall’estrattore. Se la pallina estratta casualmente dall’urna è bianca, otterrai X 

(l’ammontare più alto), se la pallina estratta è arancione, otterrai y (l’ammontare 

più basso).  
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ISTRUZIONI PROBLEMA  DECISIONALE 11 

 

Ora guardate questa nuova urna (si parla di 7-7 urna). 

 In questa urna, abbiamo inserito 7 palline bianche e 7 palline arancioni. Quindi, 

l’urna ha 14 palline. 

L’estrattore estrarrà in modo casuale dalla nuova urna 4 palline, senza dirvi il colore 

delle palline estratte. 

Ciò che resta è un'urna con all’interno 10 palline, con un numero imprecisato di palline 

di colore bianco o arancione. 

Questa volta si sa che: 

 nell’urna ci sono almeno 3 e al massimo 7 palline bianche  (cioè, è tra 3 e 7); 

 nell’urna ci sono almeno 3 e al massimo 7 palline arancioni (cioè, è tra 3 e 7). 

 

In questo problema decisionale ti sarà data la stessa coppia di risultati scelti nel 

Problema Decisionale 4, di nuovo con il risultato maggiore (X) relativo all’estrazione di 

una pallina bianca e il risultato minore (y, con y<X) relativo all’estrazione di una pallina 

arancione. 

Pertanto, questa volta hai la seguente lotteria: 

 

Probabilità Numero di palline bianche (da 3 a 7) Numero di palline arancioni da (da 3 a 7) 

Risultato X y 

 

Quindi, se una pallina bianca viene estratta si vince X e se viene estratta una pallina 

arancione si vince y, ma non si conosce la percentuale di probabilità di estrarre una 

pallina bianca o una pallina arancione, anche se si sa che la probabilità associata ad ogni 

risultato è tra il 30% e il 70%. 

 

 

Cosa devi fare nel Problema Decisionale 11 

 

Ti sarà chiesto di fare due cose: 

 Indovinare 
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Ti chiederemo di indovinare quante palline bianche ci sono nell’urna selezionata 

casualmente (devi scegliere un numero da 0 a 10). 

 Fissare un prezzo per la “lotteria con probabilità sconosciute” 

Come nel problema decisionale precedente, ti diamo la possibilità di venderci la lotteria, 

ad un prezzo p tale che y ≤ p ≤ X (non può essere maggiore del più alto dei due risultati; 

non può essere più basso del minore). 

Il meccanismo utilizzato per permetterti di vendere la lotteria con probabilità 

sconosciute è lo stesso utilizzato per problema decisionale precedente, il BDM 

mechanism, che ciascuno di voi giocherà contro il numero estratto (come nel problema 

precedente). 

L’offerta estratta contro la quale si gioca è esattamente la stessa che era stata selezionata 

prima dell’inizio del Problema Decisionale 5. Non cambia. Pertanto, l’offerta rispetto al 

quale il tuo prezzo di vendita sarà confrontato è lo stesso selezionato precedentemente. 

 

 

Pagamento per il Problema Decisionale 11 

 

Nel caso in cui questo problema decisionale sarà selezionato casualmente alla fine 

dell’esperimento per l’assegnazione del punteggio finale, totalizzerai un punteggio sia 

per la tua congettura sul numero di palline bianche/arancioni e sia per la tua lotteria con 

probabilità sconosciute, secondo il BDM mechanism. 

Più specificatamente, 

 se la tua congettura circa il numero di palline bianche dall’urna selezionata 

casualmente è corretta, riceverai 5 euro con certezza; 

 se il prezzo al quale proponi di vendere la tua lotteria con probabilità 

sconosciute  è più basso dell’offerta estratta all’inizio del Problema Decisionale 

5, ti sarà corrisposto un punteggio pari all’offerta estratta; 

 altrimenti, giocherai alla lotteria attraverso una urna selezionata casualmente 

dall’estrattore. Se la pallina estratta casualmente dall’urna è bianca, otterrai X 

(l’ammontare più alto), se la pallina estratta è arancione, otterrai y (l’ammontare 

più basso). 
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ISTRUZIONI ESPERIMENTO DECISIONALE 12 

 

Ora guardate di nuovo l'urna sconosciuta (è la stessa del problema decisionale 9). 

Ricordiamo che: in questa urna ci sono 10 palline bianche e arancioni, ma non si sa 

quante bianche e quante arancioni.  

Si conosce solo che la composizione è la stessa del problema decisionale 6. 

L’estrattore estrarrà in modo casuale dall’ urna 3 palline, senza dirvi il colore delle 

palline estratte. 

E inseriamo all'interno dell’urna 3  palline bianche. 

Ciò che resta è un'urna con 10 palline, all'interno con un numero imprecisato di palline 

bianche e arancioni. 

 

Questa volta si sa che: 

 Il numero di palline bianche è almeno 3 (cioè, è compreso tra 3 e 10); 

 Il numero di palline arancioni è al massimo 7 (cioè, è compreso tra 0 e 7). 

 

In questo problema decisionale ti sarà data la stessa coppia di risultati scelti nel 

Problema Decisionale 4, di nuovo con il risultato maggiore (X) relativo all’estrazione di 

una pallina bianca e il risultato minore (y, con y<X) relativo all’estrazione di una pallina 

arancione. 

 

Pertanto, questa volta hai la seguente lotteria: 

Probabilità Numero di palline bianche (da 3 a 10) Numero di palline arancioni da (da 0 a 7) 

Risultato X y 

 

Quindi, se una pallina bianca viene estratta si vince X e se viene estratta una pallina 

arancione si vince y, ma non si conosce la percentuale di probabilità di estrarre una 

pallina bianca o una pallina arancione, anche se si sa che: 

 la probabilità associata al risultato di una estrazione di una pallina bianca è 

compresa tra 30% e 100%; 

 la probabilità associata al risultato di una estrazione di una pallina arancione  è 

compreso tra 0% e 70%. 
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Cosa devi fare nel Problema Decisionale 12 

 

Ti sarà chiesto di fare due cose: 

 Indovinare 

Ti chiederemo di indovinare quante palline bianche ci sono nell’urna selezionata 

casualmente (devi scegliere un numero da 0 a 10). 

 Fissare un prezzo per la “lotteria con probabilità sconosciute” 

Come nel problema decisionale precedente, ti diamo la possibilità di venderci la lotteria, 

ad un prezzo p tale che y ≤ p ≤ X (non può essere maggiore del più alto dei due risultati; 

non può essere più basso del minore). 

Il meccanismo utilizzato per permetterti di vendere la lotteria con probabilità 

sconosciute è lo stesso utilizzato per problema decisionale precedente, il BDM 

mechanism, che ciascuno di voi giocherà contro il numero estratto (come nel problema 

precedente). 

L’offerta estratta contro la quale si gioca è esattamente la stessa che era stata selezionata 

prima dell’inizio del Problema Decisionale 5. Non cambia. Pertanto, l’offerta rispetto al 

quale il tuo prezzo di vendita sarà confrontato è lo stesso selezionato precedentemente. 

 

 

Pagamento per il Problema Decisionale 12 

 

Nel caso in cui questo problema decisionale sarà selezionato casualmente alla fine 

dell’esperimento per l’assegnazione del punteggio finale, si utilizzeranno le stesse 

regole del problema precedente. 
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ISTRUZIONI PROBLEMA DECISIONALE 13 

 

Ora guardate di nuovo l'urna sconosciuta (è la stessa del poblema decisione 9) 

Ricordiamo che: in questa urna ci sono 10 palline bianche e arancioni, ma non si sa 

quante bianche e quante arancioni.  

Si conosce solo che la composizione è la stessa del problema decisione 6 

L’estrattore estrarrà in modo casuale dall’ urna 3 palline, senza dirvi il colore delle 

palline estratte. 

E inseriamo all'interno dell’urna 3  palline arancioni. 

Ciò che resta è un'urna con 10 palline, all'interno con un numero imprecisato di palline 

bianche e arancioni. 

Questa volta si sa che: 

 Il numero di palline bianche è al massimo 7 (cioè, è compreso tra 0 e 7); 

 Il numero di palline arancioni è almeno 3 (cioè, è compreso tra 3 e 10). 

 

In questo problema decisionale ti sarà data la stessa coppia di risultati scelti nel 

Problema Decisionale 4, di nuovo con il risultato maggiore (X) relativo all’estrazione di 

una pallina bianca e il risultato minore (y, con y<X) relativo all’estrazione di una pallina 

arancione. 

 

Pertanto, questa volta hai la seguente lotteria: 

Probabilità Numero di palline bianche (da 0 a 7) Numero di palline arancioni da (da 3 a 10) 

Risultato X y 

 

Quindi, se una pallina bianca viene estratta si vince X e se viene estratta una pallina 

arancione si vince y, ma non si conosce la percentuale di probabilità di estrarre una 

pallina bianca o una pallina arancione, anche se si sa che: 

 la probabilità associata al risultato di una estrazione di una pallina bianca è 

compresa tra 0% e 70%; 

 la probabilità associata al risultato di una estrazione di una pallina arancione  è 

compreso tra 30% e 100%. 
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Cosa devi fare nel Problema Decisionale 13 

 

Ti sarà chiesto di fare due cose: 

 Indovinare 

Ti chiederemo di indovinare quante palline bianche ci sono nell’urna selezionata 

casualmente (devi scegliere un numero da 0 a 10). 

 Fissare un prezzo per la “lotteria con probabilità sconosciute” 

Come nel problema decisionale precedente, ti diamo la possibilità di venderci la lotteria, 

ad un prezzo p tale che y ≤ p ≤ X (non può essere maggiore del più alto dei due risultati; 

non può essere più basso del minore). 

Il meccanismo utilizzato per permetterti di vendere la lotteria con probabilità 

sconosciute è lo stesso utilizzato per problema decisionale precedente, il BDM 

mechanism, che ciascuno di voi giocherà contro il numero estratto (come nel problema 

precedente). 

L’offerta estratta contro la quale si gioca è esattamente la stessa che era stata selezionata 

prima dell’inizio del Problema Decisionale 5. Non cambia. Pertanto, l’offerta rispetto al 

quale il tuo prezzo di vendita sarà confrontato è lo stesso selezionato precedentemente 

 

 

Pagamento per il Problema Decisionale 13 

 

Nel caso in cui questo problema decisionale sarà selezionato casualmente alla fine 

dell’esperimento per l’assegnazione del punteggio finale, ci utilizzeranno le stesse 

regole del problema precedente. 
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