Das Nutzenkonzept und Probleme bei der

Erklarung individueller Entscheidungen

Eine experimentelle Analyse von Entscheidungen tiber Zeit und Geld

Inauguraldissertation
zur Erlangung des akademischen Grades

Doctor rerum politicarum

vorgelegt und angenommen
an der Fakultat fir Wirtschaftswissenschaft

der Otto-von-Guericke-Universitat Magdeburg

Verfasser: Eike Benjamin Kroll
Geburtsdatum und —ort: 19.02.1981 in Jever
Arbeit eingereicht am: 24.02.2010

Gutachter der Dissertation: Prof. Dr. Dr. Bodo Vogt
Prof. Dr. Siegfried Berninghaus
Datum der Disputation: 05.08.2010






Danksagung

Wahrend der Erstellung dieser Dissertation habe ich die Unterstlitzung vieler Menschen genieRen zu
dirfen und diesen gebihrt an dieser Stelle ein ausdriicklicher Dank. Meinen Eltern, Hartmut und
Ingrid, mochte ich besonders danken. Ohne sie waren ein Studium und eine Promotion nicht moglich
gewesen. Sie haben meine Ideen und Pldne immer mit voller Begeisterung mitgetragen und mich

darin bestarkt eine Promotion zu beginnen.

Bodo Vogt danke ich fir die auBergewohnliche Betreuung wahrend des Forschungsprojektes, das
dieser Arbeit zugrundeliegt. Er hat mir das notwendige Werkzeug fiir die wissenschaftliche Arbeit
vermittelt und jederzeit geholfen meine Ideen und Experimente umzusetzen. Dabei haben mir die
Diskussionen immer Freude gemacht. Zusatzliche mdchte ich Siegfried Berninghaus danken, der mir
die Moglichkeit gegeben hat auch nach Abschluss der Doktorandenzeit weiter an den Themen dieser
Dissertation zu arbeiten. Besonderer Dank gilt auch Stephan Schosser, der mir immer geholfen hat
die Fragestellung zu konkretisieren und Forschungsergebnisse zu formulieren. Die schwere Aufgabe
des Schreibens der Arbeit hat er damit durch viele Ratschldage erleichtert. Weiterhin danke ich den
Kollegen (Kirsten, Thomas, Ralf und Sven) aus der Arbeitsgruppe Empirische Wirtschaftsforschung,
die ein besonders freundschaftliches Arbeitsklima geschaffen haben und mit ihrer Diskussionsfreude
und Hilfsbereitschaft bei der Durchfiihrung der Experimente zum Gelingen der Dissertation
beigetragen haben. Der Friedrich-Naumann-Stiftung fiir die Freiheit danke ich fir die Finanzierung

dieses Dissertationsprojektes durch die Gewahrung eines Promotionsstipendiums.

Viele andere Menschen haben mich auf diesem Weg begleitet und auch ihnen mochte ich fir die
Unterstiitzung danken. Meine Schwester Katharina hat lange vor mir an das Gelingen dieser Arbeit
geglaubt und mir immer motivierende Worte mit auf den Weg gegeben. Herma hat geholfen diese
Arbeit weitgehend von Rechtschreib- und Grammatikfehlern zu befreien. Angela und Allan haben mir
einen Arbeitsplatz fern der Hektik des Arbeitsalltags gegeben, um diese Arbeit zu verfassen. Jorg
danke ich fir die vielen Diskussionen, die mir geholfen haben die praktische Relevanz der erzielten
Ergebnisse zu erkennen. Ich danke allen Freunden, die mich auf dem Weg der Promotion begleitet

haben.






Inhaltsverzeichnis

1 EINLEITUNG UND MOTIVATION

2 ZEIT ALS FAKTOR IN OKONOMISCHEN ENTSCHEIDUNGEN

3 THEORIEN ZU ENTSCHEIDUNGEN UNTER RISIKO

3.1 Erwartungsnutzentheorie

3.2 Yaari’s Duale Theorie

3.3 Prospekt Theorie

3.4 Kumulative Prospekt Theorie

3.5 Regret und Disappointment Theorie

3.6 Prominenztheorie

4 NUTZENTHEORIE ZUR ZEITBEWERTUNG

4.1 Hypothesen zu Zeitpriferenzen

4.2 Experiment zu Praferenzen liber Wartezeit

4.3 Ergebnisse zur Risikopraferenz bei Wartezeit
4.4 Experiment zu Praferenzen liber Arbeitszeit
4.5 Ergebnisse zur Risikopraferenz bei Arbeitszeiten

4.6 Hypothese zur Verlustaversion bei Arbeitszeit

4.7 Experiment zur Verlustaversion bei Arbeitszeit

4.8 Ergebnisse zur Verlustaversion

4.9 Hypothese zum Sicherheitsdquivalent bei Arbeitszeit

4.10 Experiment zum Sicherheitsdaquivalent bei Arbeitszeit

4.11 Diskussion der experimentellen Ergebnisse

4.12 Mogliche Anwendung der Ergebnisse in Modellen mit Zeit

11

12

13

14

17

20

24

27

28

30

32

33

37

39

40

41

42

43

45

47



5 VERLETZUNGEN DER NUTZENTHEORIE

5.1 Hypothesen zu den betrachteten Anomalien

5.2 Das St. Petersburg Paradox
5.2.1 Experiment zu St. Petersburg Lotterien bei risikofreudigen Praferenzen

5.2.2 Ergebnisse des St. Petersburg Spiels mit risikofreudigen Praferenzen

5.3 Theoretische Betrachtung zur Relevanz zusatzlicher irrelevanter Alternativen

5.4 Experiment zur zusatzlichen irrelevanten Alternative mit konkaver Nutzenfunktion
5.4.1 Anzahl der Alternativen und angebotene Lotterien
5.4.2 Experimentelle Ermittlung des Sicherheitsaquivalents
5.4.3  Auszahlungsmechanismus

5.4.4  Ubersicht der experimentellen Bedingungen der verschiedenen Gruppen

5.5 Experiment zur zusatzlichen irrelevanten Alternative mit konvexer Nutzenfunktion

5.6 Ergebnisse mit einer konkaven Nutzenfunktion

5.7 Ergebnisse mit einer konvexen Nutzenfunktion

5.8 Diskussion des Einflusses irrelevanter Alternativen und dessen Systematik

6 DISKUSSION

6.1 Verallgemeinerung der Kahneman-Tversky-Nutzenfunktion

6.2 Kritik an der existierenden Theorie
6.2.1 Erwartungsnutzentheorie
6.2.2  Yaari’s Duale Theorie
6.2.3  Prospekt Theorie
6.2.4 Regret und Disappointment Theory

6.2.5 Prominenztheorie

7 ZUSAMMENFASSUNG

8 REFERENZEN

9 ANHANG

48

49

50
55
60

65

69
70
70
72
73

75

77

82

85

87

87

88
89
91
92
93
94

98

100

IV



Abbildungsverzeichnis

Abbildung 1: Bewertungsfunktion nach Prospekt Theorie

Abbildung 2: Wahrscheinlichkeitsgewichtung nach Kumulativer Prospekt Theorie

Abbildung 3: Nutzenfunktion der Prominenztheorie

Abbildung 4: Nutzenfunktion mit Verlustaversion

Abbildung 5: Maximal gewadhlter méglicher Verlust als Hinweis auf Verlustaversion

Abbildung 6: Sicherheitsdquivalente fiir Arbeitszeit fiir die Lotterie {(0,5), 30; (0,5), 0}

Abbildung 7: Vergleich der Entscheidungen bei unterschiedlichen Basiswartezeiten

Abbildung 8: St. Petersburg Lotterie bei konvexer Nutzenfunktion

Abbildung 9: Vergleich der Ergebnisse mit risikoaversen Praferenzen

Abbildung 10: Ungenauigkeit des Sicherheitsaquivalents nach Butler und Loomes 2007
Abbildung 11: Vergleich der Sicherheitsdaquivalente fir {(0,5), 1.000; (0,5), 0} fiir Gruppen 1 und 2
Abbildung 12: der Sicherheitsdquivalente fir {(0,5), 10; (0,5), 0} fiir Gruppen 5 und 6

Abbildung 13: Vergleich der Sicherheitsdquivalente fir {(0,5), 1.000; (0,5), 0} fiir Gruppen 3 und 4
Abbildung 14: Vergleich der Sicherheitsdaquivalente fiir {(0,5), 20; (0,5), 0} fiir Gruppen 5 und 6

16
18
26
39
42
44
60
61
65
68
78
79
80
81



Tabellenverzeichnis

Tabelle 1:
Tabelle 2:
Tabelle 3:
Tabelle 4:
Tabelle 5:
Tabelle 6:
Tabelle 7:
Tabelle 8:
Tabelle 9:
Tabelle 10

Tabelle 11:
Tabelle 12:
Tabelle 13:
Tabelle 14:

Tabelle 16

Tabelle 17:
Tabelle 18:
Tabelle 19:
Tabelle 20:
Tabelle 21:
Tabelle 22:

Entscheidungsbeispiel nach Regret Theorie

Lotterieentscheidungen liber Wartezeit

Absolute Haufigkeiten fiir Wechsel zu Alternative B

alpha-Koeffizienten fiir Nutzenfunktion liber Wartezeit

Lotteriewahl zur Verlangerung der Arbeitszeit

Lotteriewahl zur Verkiirzung der Arbeitszeit

Vergleich der Risikoeinstellung bei Warte- und Arbeitszeit

Vergleich der Risikoeinstellung bei Arbeitszeitverlangerung und —verkiirzung
alpha-Koeffizienten fiir Nutzenfunktion liber Arbeitszeit

: Lotterieabfrage zum Nachweis von Verlustaversion

Entscheidungen der Teilnehmer zur Ermittlung des Sicherheitsdaquivalents
Gespiegelte St. Petersburg Lotterien mit negativen Auszahlungen

St. Petersburg Spiel mit Wartezeiten

Erwartungswerte der St. Petersburg Lotterien fiir Wartezeit

: Angebotene Lotterien in Experiment 5.4

Variieren des sicheren Geldbetrages

Ubersicht der experimentellen Bedingungen fiir Lotterien mit der Casino-Bedingung
Ubersicht der experimentellen Bedingungen fiir Lotterien ohne die Casino-Bedingung
Experimentelle Bedingungen fiir das Experiment mit konvexer Praferenzstruktur
Test auf Unterschied im Median

Ubersicht der Entscheidungen bei konvexen Nutzenfunktionen

20
31
32
33
35
36
37
38
39
41
43
57
59
62
70
71
74
74
76
82
84



1 Einleitung und Motivation

Wichtige Grundlage vieler 6konomischer Theorien ist die Idee, dass ein Individuum bei einer
Entscheidung danach strebt seinen Nutzen zu maximieren. Damit steht explizit nicht die
Maximierung von Gewinnen oder monetdarem Wohlstand im Zentrum des menschlichen Handelns,
vielmehr strebt jedes Individuum danach einen maximalen Grad an Nutzen aus solchen Giitern zu
erzielen. Mit Hilfe dieses Konstrukts werden verschiedene Handlungsalternativen oder
Konsummoglichkeiten vergleichbar gemacht, indem sie in eine gemeinsame Dimension der
Bewertung Ulberfihrt werden. Der Vorteil des Nutzenkonzeptes ist dabei zum einen, dass die
Bewertung in nur einer Dimension stattfindet und damit Austauschraten zwischen verschiedenen
Eigenschaften definiert werden kénnen und zum anderen, dass es beispielsweise einen

Sattigungsgrad gibt, sofern von einem bestimmten Produkt bereits sehr viel konsumiert wurde.

Als eine Beschreibung um die Wahl zwischen zur Verfligung stehenden Optionen darzustellen,
verwenden Okonomen Nutzenfunktionen. Mit Hilfe dieser Funktionen kénnen sowohl positive als
auch negative Eigenschaften in den Nutzenraum Ubertragen werden und somit die erwiinschten
Eigenschaften einer Alternative (zum Beispiel der Geschmack eines Essens, die Motorleistung eines
Autos, etc.) den unerwiinschten Eigenschaften (zum Beispiel Kosten fir den Erwerb,
Benzinverbrauch, etc.) gegeniibergestellt werden. Hat nach diesem Vergleich eine Alternative eine
positive Nutzenbilanz, spendet es also mehr Nutzen als die negativen Konsequenzen an Nutzen

reduzieren, so ist der Erwerb dieser Alternative sinnvoll.

Um jedoch eine Vorhersage (iber Entscheidungen dieser Art machen zu kdnnen, ist es notwendig
Aussagen (iber einen funktionalen Zusammenhang zwischen den Eigenschaften von zur Wahl
stehender Alternativen und dem Nutzen, den sie spenden, zu machen. Wahrend das theoretische
Nutzenkonzept wesentlich in der 6konomischen Theorie ist und wenig kritisiert wird, so gibt es eine
intensive Debatte dariiber, wie Nutzenfunktionen bestimmt werden kdnnen, welche Eigenschaften
sie besitzen missen und vieles mehr. Insbesondere mit dem Aufkommen 6konomischer Experimente
als Methode zur Erforschung 6konomischer Entscheidungen auf der Ebene des Individuums, wurde
die Diskussion tber Nutzenfunktionen und deren Form intensiviert. Obwohl das Nutzenkonzept sehr
weit gefasst ist, fokussiert sich die Diskussion tber den funktionalen Zusammenhang zwischen einem

Gut und dem Nutzen, den es generiert, haufig auf Nutzenfunktionen liber Geld.

Ein Beispiel fir die Anwendung von Nutzenfunktionen ist die Modellierung individueller
Entscheidungen unter Risiko. Dabei werden in der Diskussion liber den funktionalen Zusammenhang
zwischen Geld und Nutzen in der Regel Entscheidungen liber Lotterien verwendet. Diese Lotterien
unterscheiden sich dabei in der Hohe der moglichen Auszahlungen und den Wahrscheinlichkeiten,

mit denen diese Auszahlungen jeweils eintreffen. Wahrend in der urspriinglichen Analyse dieser Art
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von Entscheidungen der Erwartungswert einer Lotterie ihren Wert beschrieb, hat die Nutzentheorie
den Erwartungsnutzen als Entscheidungskriterium eingefiihrt. Der erste Schritt wurde dabei durch
die EinfUhrung eines abnehmenden Grenznutzens fir Geld mit einer konkaven Nutzenfunktion (von
Neumann and Morgenstern 1944) markiert. Damit wurde die Risikoaversion eines

Entscheidungstragers durch die Krimmung der Nutzenfunktion Gber Geld beschrieben.

Es ergibt sich demzufolge ein funktionaler Zusammenhang zwischen monetaren Konsequenzen einer
Entscheidung und dem damit verbundenen Nutzenniveau. Neben theoretischen Uberlegungen
werden auch zahlreiche experimentelle Befunde in die Theoriebildung einbezogen. Beispiele fir
solche Effekte sind das Allais Paradox (Allais 1952), das Vorhandensein von Praferenzumkehr
(Lichtenstein und Slovic 1971) oder das Ellsberg Paradox (Ellsberg 1961). So soll das in diesen
Arbeiten beobachtete Verhalten, welches der bestehenden Theorie widerspricht, durch Anpassung
der funktionalen Form erklart werden. Verschiedene Theorien werden daher angeboten, die

individuelle Entscheidungen unter Risiko erkldren sollen.

Entscheidungen unter Risiko betreffen Alternativen, die in der ©6konomischen Literatur im
Wesentlichen durch zwei Eigenschaften beschrieben werden. Dies sind die monetdren Auszahlungen,
die moglich sind und die Wahrscheinlichkeiten, mit denen eine bestimmte Auszahlung realisiert wird.
Genau in diesen Faktoren unterscheiden sich die Theorien, indem unterschiedliche Funktionen fiir
die Bewertung von Geld und fiir die Transformation der angegebenen Wahrscheinlichkeiten in
gewichtete Wahrscheinlichkeiten eingefiihrt werden. Aufbauend auf der von Neumann-Morgenstern
Nutzenfunktion (von Neumann und Morgenstern 1944), welche die Basis des Nutzenkonzepts bildet,
machte die Prospekt Theorie (Kahneman und Tversky 1979) einen Unterschied in der Risikopraferenz
flr positive und negative Auszahlungen. Wahrend die Nutzenfunktion fiir positive Auszahlungen der
von Neumann-Morgenstern Nutzenfunktion im Wesentlichen entspricht, verlauft die Nutzenfunktion

fir Verluste konvex und unterstellt damit ein risikofreudiges Verhalten.

Wahrend verschiedene Theorien fiir die Modellierung individueller Entscheidungen unter Risiko
vorgeschlagen werden, ist die derzeit verbreiteste Theorie die Prospekt Theorie (Kahneman und
Tversky 1992; Kahneman und Tversky 1979). Aus diesem Grunde steht die Nutzenfunktion nach
Kahneman und Tversky auch im Mittelpunkt dieser Arbeit. Dabei hat die Kahneman-Tversky-
Nutzenfunktion drei wesentliche Eigenschaften, einen konkaven Verlauf fir Gewinne, einen
konvexen Verlauf flr Verluste und eine starkere Gewichtung fiir Verluste als fir Gewinne. Letzteres

wird als Verlustaversion bezeichnet.

Insbesondere in Anbetracht der experimentellen Befunde die als Common-Ratio-Effekt bezeichnet
werden, wird die Prospekt Theorie um eine Wahrscheinlichkeitsgewichtungsfunktion erweitert und
spater in die Form der Kumulativen Prospekt Theorie (Kahneman und Tversky 1992; Kahneman und

Tversky 1979) lberfiihrt. Die Idee der Einfihrung solcher gewichteten Wahrscheinlichkeiten fiir die
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Ermittlung des Erwartungsnutzens einer Lotterie wird auch von Yaari (1987) in die Diskussion
gebracht, jedoch bestimmte hier die Funktion zur Ermittlung der gewichteten Wahrscheinlichkeit

Risikoaversion bei linearer Geldbewertung.

Fiir die Modellierung von Entscheidungen (ber riskante Auszahlungen werden zahlreiche Vorschlage
in der Literatur diskutiert, wobei die in Abschnitt 3 dargestellten Theorien eine Auswahl der
wesentlichen Theorien darstellen. Obwohl in der experimentellen Literatur zahlreiche Anomalien
bezliglich der hier diskutierten Modelle aufgezeigt werden, findet sich keine fundamental andere
Modellierung als die Nutzentheorie. Vielmehr beziehen sich Vorschlage auf Modifikationen der
bekannten Modelle im Rahmen der Nutzentheorie. Dabei bildet die Prospekt Theorie ein anerkannt
machtiges Werkzeug und es erscheint aussichtsreicher, diese als Grundlage zu verwenden und durch

Modifikationen zu erweitern, als eine komplett neue Theorie zu entwerfen (Camerer 1998).

Diese Arbeit wird anhand neuer experimenteller Befunde kritisch diskutieren, inwiefern die
Nutzentheorie allgemein und die Prospekt Theorie im Speziellen auf andere Faktoren ausgeweitet
werden sollte. Zunachst soll untersucht werden, inwiefern die Nutzentheorie allgemeiner als fir Geld
bestimmbar ist, indem Entscheidungen untersucht werden, die sich nicht auf monetare
Auszahlungen beziehen. Hierflir wird eine weitere wichtige 6konomische Grofle, namlich Zeit,
betrachtet, die in der bisherigen Theorie linear bewertet wird. Mit dem Faktor Zeit wird eine GroRe
betrachtet, die zum einen wichtiger Bestandteil in 6konomischen Situationen ist und zum anderen
eine begrenzte Ressource ist, Uber die Menschen gewohnt sind Entscheidungen zu treffen, da sie

dies in alltaglichen Situationen regelmalig tun.

Es soll analysiert werden, ob die Prospekt Theorie auch {iber monetdre Auszahlungen hinaus eine
Modellierung fir Entscheidungen anbieten kann. Eine Reihe von Experimenten wird entwickelt und
die Daten werden daraufhin untersucht, ob Entscheidungen Gber Zeit durch eine funktionale Form
beschrieben werden kénnen, die in ihren grundsatzlichen Eigenschaften der Nutzenfunktion aus der

Prospekt Theorie entspricht.

In einem zweiten Schritt sollen in diesem Rahmen jedoch auch fundamentale Anomalien der
Erwartungsnutzentheorie aufzeigen und Auswirkungen auf die Theoriebildung diskutieren. In diesem
Zusammenhang werden hierflir zwei experimentelle Effekte dargestellt, die Probleme fiir die
Erklarungskraft von Kahneman-Tversky-Nutzenfunktionen im Speziellen und dem Nutzenkonzept im
Allgemeinen beherbergen. Diese Arbeit wird dabei experimentelle Evidenz fiir das Vorhandensein
der konzeptionellen Probleme der Nutzentheorie anfiihren und dabei die Auswirkungen fir

Theoriebildung auf Basis der Prospekt Theorie analysieren.

Die erste Verletzung der Prospekt Theorie, die in dieser Arbeit dargestellt und analysiert werden soll,

basiert auf einem der altesten Phanomene der Wirtschaftswissenschaft, dem St. Petersburg Paradox.



Dabei wird das St. Petersburg Spiel betrachtet, welches im Wesentlichen eine Lotterie anbietet, die
einen unendlich groBen Erwartungswert hat. Das St. Petersburg Paradox beschreibt in diesem
Zusammenhang, dass Personen trotz des unendlich grolRen Erwartungswertes nicht bereit sind sehr
grofRe Betrage zu bezahlen, um an diesem Spiel teilnehmen zu dirfen. Dieses Verhalten inspirierte
die Idee des abnehmenden Grenznutzens von Geld und damit ein Fundament der Nutzentheorie, wie
sie auch in Form der Prospekt Theorie modelliert wurde. Das St. Petersburg Paradox ist ein
interessantes Phdnomen, da es nicht nur eines der altesten ist, sondern auch im Verlauf der Jahre
immer wieder experimentelle Resultate erzeugte, welches den Wirtschaftswissenschaftlern Ratsel
aufgab und bis heute keine eindeutige Antwort in Form einer 6konomischen Theorie in der Literatur
zu finden ist. Im Rahmen dieses Projektes wird eine neue Version des St. Petersburg Spiels entworfen
und einem experimentellen Test unterzogen. Dabei zeigt sich, dass die Krimmung der
Nutzenfunktion, die durch das urspriingliche St. Petersburg Spiel inspiriert wurde und seit dem ein
Fundament der Modellierung individueller Entscheidungen unter Risiko bildet, keine Erklarung fir
das Verhalten im St. Petersburg Spiel bietet. Damit bieten die Ergebnisse hier einen Effekt, der nicht
durch eine Nutzenfunktion beschrieben werden kann, da unabhangig welche Kriimmung, ob konkav
oder konvex, die Nutzenfunktion aufweist, das zu beobachtende Verhalten im St. Petersburg Spiel
das Gleiche ist. Es gibt also riskante Entscheidungen, die nicht durch die Nutzentheorie modelliert

werden kdénnen.

Als zweite Verletzung soll ein Effekt beobachtet werden, der aus der Marketing Literatur als
Kompromisseffekt bekannt ist (Simonson 1989; Simonson und Tversky 1992). Hierbei zeigt sich, dass
die Zusammenstellung der Produktpalette einen Einfluss auf Kaufentscheidungen hat, der durch die
Standardtheorie nicht erklart werden kann. Dabei andert sich das Kaufverhalten auch dann, wenn ein
Produkt zum Sortiment hinzugefligt wird, das asymmetrisch dominiert wird (Sinn et al. 2007).
Wahrend im Marketing Kontext die Wahl zwischen Produkten mit einer Vielzahl von Eigenschaften
untersucht wird und die Studien dabei hypothetisch durchgefiihrt werden, soll in diesem
Forschungsprojekt Gberprift werden, ob dieser Effekt auch bei Entscheidungen zwischen Lotterien
auftaucht. Die Lotterien haben im Vergleich zu den untersuchten Produkten den Vorteil nur aus zwei
eindeutig zu definierenden Eigenschaften bestehen, der Gewinnwahrscheinlichkeit und den

moglichen Auszahlungen.

Es wird anhand riskanter Entscheidungen ({iber Geld und Uber Zeit gezeigt, dass die
Wahlentscheidung zwischen zwei Alternativen durch das Menl der angebotenen Alternativen
beeinflusst werden kann. Interessant an diesem Effekt ist, dass er auch auftritt, wenn Alternativen
zur Wabhl stehen, die keiner der Teilnehmer wahlt. Der Einfluss auf die Entscheidung wird sogar von
Alternativen erzeugt, die von den beiden anderen Alternativen streng dominiert wird. Damit wird
also der Einfluss einer zusatzlichen irrelevanten Alternative gezeigt. Unter einer zusétzlichen

irrelevanten Alternative wird also im Gegensatz zu der bekannten Literatur nicht eine Kombination
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von Alternativen verstanden, sondern das Hinzufligen einer eigenstandigen Alternative, die durch
den Entscheider nicht gewahlt wird und dabei in der Praferenzrangfolge der angebotenen
Alternativen am schlechtesten bewertet wird. Diese Verletzung der Erwartungsnutzentheorie ist in
der bisherigen Literatur unbekannt. Die Grundidee und Stdrke der Nutzentheorie ist, dass alle
Eigenschaften einer Alternative und auch die unterschiedlichen Erfillungsgrade von diesen
Eigenschaften getrennt im Nutzenraum bewertet und gegeneinander abgewogen werden kénnen.
Die Experimente in dieser Arbeit zeigen dabei, dass die Bewertung dieser Eigenschaften jeweils
davon abhangen, welche Alternativen zusatzliche zur Wahl stehen, auch wenn diese in allen
Belangen schlechter sind als die zu bewertende Alternative. Weiterhin wird gezeigt, dass dieser
Effekt eine Systematik beherbergt, die zum einen eine Manipulation von Entscheidungen durch
Veranderung des Angebots ermdglicht und zum anderen zeigt, dass eine systematische Modellierung

dieses Effekts notwendig ist.

Diese Arbeit hat zwei Hauptzielrichtungen. Sie soll zeigen, dass die Kahneman-Tversky-
Nutzenfunktion nicht nur auf Entscheidungen liber monetare Auszahlungen angewendet werden
kann, sondern in ihrer Struktur hilft Praferenzen allgemeiner zu modellieren. Dies wird hier anhand
der Dimension Zeit im Speziellen gezeigt, da gerade der Faktor Zeit bereits in zahlreichen
0konomischen Modellen eine entscheidende Rolle spielt. Die Beriicksichtigung von Zeitpraferenzen
in einer Uber eine Nutzenfunktion modellierten Form wird damit notwendig und Maglichkeiten der

Ermittlung solcher Praferenzen werden hier dargestellt.

Weiterhin werden Beispiele aufgezeigt fiir die eine Modellierung der Nutzenfunktion lGber Zeit neue
Erkenntnisse bringen kann. Ein Beispiel, das in diesem Zusammenhang diskutiert werden soll, sind
Modelle Uber intertemporale Nutzentradeoffs. Diese finden immer dann Anwendung, wenn
Auszahlungen aus Investitionsprojekten zu unterschiedlichen Zeitpunkten anfallen. Ein weiteres
Beispiel, das grolRe gesellschaftliche Relevanz hat, aber nicht direkt mit dem Finanzmarkt
zusammenhangt sind Entscheidungen im Gesundheitswesen. Modelle beinhalten hier Abwagungen
zwischen Dringlichkeit von Behandlungen bei gegebener Ressourcenknappheit und Entscheidungen
Uber alternative Behandlungsmethoden, wobei eine langere Lebenserwartung mit einer

vergleichsweise geringeren Lebensqualitdt einhergeht (Mortimer und Segal 2008; Pilskin et al. 1980).

Gleichzeitig soll diese Untersuchung aber auch Kritikpunkte am Nutzenkonzept aufzeigen. Anhand
von experimenteller Evidenz von zwei neuen Verletzungen der Erwartungsnutzentheorie wird die
Schwierigkeit erldutert, individuelle Praferenzen durch einen funktionalen Zusammenhang zu
erklaren. Damit wird auf der einen Seite ein Effekt dargestellt, bei dem ein bestimmtes
Verhaltensmuster in den Entscheidungen von Individuen Uber St. Petersburg Lotterien deutlich zu
erkennen ist, eine Modellierung tGber Kahneman-Tversky-Nutzenfunktion jedoch nicht moglich ist.
Auf der anderen Seite wird ein Effekt dargestellt, der die Grundlage der Nutzentheorie in Frage stellt,

namlich die getrennte Bewertung von Alternativen und ihren Eigenschaften im Nutzenraum. Auch
5



hier bietet eine Kahneman-Tversky-Nutzenfunktion keine Moglichkeit die im Experiment ermittelten

Praferenzen zu modellieren.

Die Arbeit ist wie folgt gegliedert. Kapitel 2 stellt 6konomische Modellierungen vor, in denen Zeit als
Faktor vorkommt. Dabei wird insbesondere das bekannte Konzept des exponentiellen Diskontierens
mit dem eher verhaltenswissenschaftlichen Konzept des hyperbolischen Diskontierens verglichen. In
Kapitel 3 sind zentrale Theorien zu Entscheidungen unter Risiko dargestellt. Dabei werden an dieser
Stelle auf die Erwartungsnutzentheorie, Yaari’s Duale Theorie, Prospekt Theorie, Regret und
Disappointment Theorie, sowie die Prominenztheorie eingegangen. Kapitel 4 zeigt experimentelle
Ergebnisse wie eine Nutzenbewertung von Zeit gestaltet werden kann. Mit Hilfe bekannter Verfahren
aus der experimentellen Forschung zu risikobehafteten Entscheidungen mit Geld werden die
Nutzenfunktionen fir Warte- und Arbeitszeit skizziert und gezeigt, wie bekannte, experimentelle
Versuchsabldaufe helfen kénnen Zeitpraferenzen unabhdngig von einer Kombination mit anderen
Gutern zu ermitteln. Im Folgenden werden in Kapitel 5 experimentelle Ergebnisse dargestellt, die das
St. Petersburg Paradox fir risikofreudige Praferenzen und den Einfluss einer zusatzlichen irrelevanten
Alternative auf das Entscheidungsverhalten aufzeigen. In Kapitel 6 werden diese experimentellen
Ergebnisse mit Bezug auf die in Kapitel 3 dargestellten Theorien diskutiert. Abschlieend bietet

Kapitel 7 eine Zusammenfassung der Kernergebnisse dieser Arbeit.

2 Zeit als Faktor in 6konomischen Entscheidungen

Die bisherige Fokussierung auf monetdre Auszahlungen als Konsequenzen von Entscheidungen
scheint zum einen in der 6konomischen Bedeutung zu liegen, aber hat zum anderen auch den
Vorteil, dass Menschen regelmaRig finanzielle Entscheidungen treffen und es daher gewohnt sind mit
Geld umzugehen. Im Rahmen dieser Untersuchung soll dabei beispielhaft als eine weitere Dimension
der Faktor Zeit untersucht werden, da dies ebenfalls ein wichtiger 6konomischer Faktor ist und
Menschen taglich Entscheidungen Uber Zeit als knappes Gut fallen. In der bisherigen Literatur

hingegen werden Zeitpraferenzen als Kombination aus Geld und Zeit betrachtet.

In 6konomischen Entscheidungssituationen miissen Projektverantwortliche wie Privatpersonen
haufig zwischen Alternativen abwagen, die sich durch unterschiedliche Zeitpunkte der Auszahlungen
unterscheiden. Finanzmarktmodelle beschéaftigen sich daher mit der Modellierung von Situationen,
die sich durch den Zufluss von Zahlungen zu mehreren, und zwischen den Projekten verschiedenen,
Zeitpunkten unterscheiden. Um die Praferenzen eines 6konomischen Agenten in diesen Situationen
modellieren zu konnen, betrachten Wirtschaftswissenschaftler Nutzenfunktionen, die im
Wesentlichen durch drei Dimensionen charakterisiert werden kénnen. Diese sind das Gut, um das es
sich handelt (z. B. Geld), die Unsicherheit betreffend die Hohe der Auszahlung und auch der

Zeitpunkt an dem das Projekt realisiert werden kann (Andersen et al. 2008). Am Ursprung der
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Forschung zu diesem Themenbereich wird davon ausgegangen, dass die Praferenzen lber Zeitpunkte
und die Praferenzen liber Auszahlungshdhe separierbar sind (Samuelson 1937). Das bedeutet, dass
der Nutzen einer zeitlich verzogerten Auszahlung durch eine Nutzenfunktion lber Geld mit einer
Nutzenfunktion Uber Zeit als u(x,t) = u(x) X v(t) mit u(x) als Nutzenwert eines bestimmten

Geldbetrages x und v(t) als Nutzenwert einer bestimmten Wartezeit t beschrieben werden kann.

Wahrend, wie eingangs beschrieben, eine Vielzahl von Aufzdhlungen Uber die Modellierung von
Geldpraferenzen durch Nutzenfunktionen mit und ohne Unsicherheit veroffentlicht wurden,
beschrankt sich die Forschung zu Zeitpraferenzen auf Entscheidungen uber inter-temporale
Tradeoffs. Dabei steht in der Diskussion zunachst die funktionale Form im Vordergrund mit der
Praferenzen Uber zeitlich verzogerte Auszahlungen dargestellt werden sollen. Zunachst wurde in der
Finanzmarktforschung der klassische Ansatz des Diskontierens verwendet. Hierbei verliert eine
bestimmte Auszahlung an Wert, je spater sie realisiert werden kann. Um Auszahlungsstréme
vergleichbar zu machen, wird fir jeden Auszahlungsstrom der Wert zum aktuellen Zeitpunkt
bestimmt. Der Wertverlust wird dabei durch einen Diskontfaktor bestimmt, der im klassischen Ansatz

konstant ist. Der gegenwartige Wert eines Auszahlungsstroms von x; zum Zeitpunkt t; ist

n
Xo =Z§t-xi
i=1

mit & als Diskontfaktor. Diese Ansatze haben ihre groRen Anwendungsbereiche auf Geldmarkten.

In der Verhaltensforschung wurde das Konzept des hyperbolischen Diskontierens eingefihrt (Phleps
und Pollak 1968) und seine Starken in Bezug auf die Erklarung menschlichen Verhaltens diskutiert
(Laibson 1997). Dabei wird fir das Konzept des hyperbolischen Diskontierens ebenfalls eine
Bewertung von Auszahlungen zu verschiedenen Zeitpunkten zum aktuellen Zeitpunkt erzeugt, indem
ein Diskontfaktor angewendet wird. Wahrend dieser Diskontfaktor beim exponentiellen Diskontieren
Uber die Zeit konstant bleibt, ist der Diskontfaktor beim hyperbolischen Diskontieren zeitabhangig.
Dabei ist dieser Faktor zu Beginn des Zeitstrahls hoher und wird geringer, je ldnger auf die
Auszahlung gewartet werden muss. Der gegenwadrtige Wert eines Auszahlungsstroms von x; zum

Zeitpunkt t; beim hyperbolischen Diskontieren ergibt sich aus

Xg = Zn:f(t) "X
i=1

mit

f(t)=1+c-t



und c als Parameter, der den Grad des Diskontierens beschreibt. Der wesentliche Unterschied in den
beiden Konzepten ist also, dass beim exponentiellen Diskontieren die Zeit als linearer Faktor in die

Betrachtung eingeht und beim hyperbolischen Diskontieren nicht.

Private Altersversorgung beispielsweise scheint ein viel diskutiertes Problem in modernen
Okonomien zu sein. So passiert es regelmaRig, dass Erwerbstitige, wahrend sie einen Arbeitsplatz
haben zu wenig Geld fir die Zeit zurlicklegen, in der sie nicht mehr in der Lage sein werden einer
bezahlten Arbeit nachzugehen. Dies passiert auch dann, wenn Subventionen des Staates oder der
Arbeitgeber es aus finanzieller Sicht sehr attraktiv gestalten einen Teil des aktuellen Einkommens fir
die private Altersversorgung zu verwenden (Choi et al. 2005). Oft zeigt sich, dass trotz intensiver
Aufklarung der Teilnehmer, die Information dariber, wie sinnvoll Sparplane fir die Altersversorgung
sind, es dennoch schwierig ist, die Arbeitnehmer zu motivieren Sparpladne fiir ihre Zeit als Rentner zu
gestalten und ihnen zu folgen. Weiterhin sind die Praferenzen fir Auszahlungen, die zu
verschiedenen Zeitpunkten stattfinden durch eine starke Gegenwartsorientierung gepragt. Dies geht
sogar soweit, dass Personen, die sich dieser Situation bewusst sind, Mechanismen entwickeln
mussen um sich selbst, bezogen auf diese Eigenschaft, zu (berlisten, wenn sie ihr personliches

Sparziel erreichen wollen (Laibson 1997).

Diese Erklarungen beziehen sich jedoch nicht notwendigerweise auf klassische Probleme, sondern
orientieren sich an allgemeinen Verhaltensmustern von Menschen. Ein Beispiel dafiir ist die
Entscheidung zu rauchen. Den meisten Rauchern ist es dabei durchaus bewusst, dass sie ihre
Gesundheit durch ihr Verhalten zumindest einem Risiko aussetzen, wenn nicht sogar aktiv schaden.
Betrachtet man die Kosten, die einem Raucher durch das Kaufen von Tabakwaren entstehen und
durch die langfristigen Konsequenzen fir die Gesundheit definiert werden kénnen, so muss der
Genuss liber den Konsum von Tabakwaren in der Gegenwart ein unrealistisch hohes Vergniigen
bereiten. Dieses Verhalten zeigt ebenfalls eine hohe Gegenwartsorientierung, die durch das Konzept
des exponentiellen Diskontierens nur schwer zu erklaren ist. Die Idee der Impulsivitat, wie sie durch
das Modell des hyperbolischen Diskontierens beschrieben wird, scheint daher wesentlich sinnvoller
fir die Erklarung menschlichen Verhaltens. Ahnliche Beispiele sind das Einhalten von Didten und
Sportprogrammen, um einen langfristigen guten Gesundheitszustand zu gewahrleisten. Auch hier
sind den meisten Menschen die Konsequenzen des nicht Einhaltens dieser Plane durchaus bewusst.
Dennoch wirkt haufig die aktuelle notwendige Anstrengung wesentlich starker als die bekannten
positiven Auswirkungen fiir zukilnftige Lebensqualitdt. Damit zeigen sich die Vorteile des
hyperbolischen Diskontierens insbesondere darin, dass Inkonsistenzen im beobachteten
Entscheidungsverhalten bei inter-temporalen Tradeoffs (Strotz 1955) behoben werden kénnen. Dies
geschieht, indem eine unterschiedliche Bewertung der Zeit in das Konzept einflieSt. Eine hohere
Diskontrate fir den Beginn einer Zeitspanne im Vergleich zu spateren Zeitpunkten kann also eine

starkere Fokussierung auf die Gegenwart darstellen. Die Einstellung von aktueller



Bediirfnisbefriedigung im Vergleich zu langfristigen Folgen kann diesem Konzept folgend erklaren,
warum Menschen dazu neigen in der Gegenwart zu rauchen oder sich ungesund zu erndhren, obwohl
ihnen die langfristigen gesundheitlichen Folgen bewusst sind. Dabei sind die Betrachtungen auch
nicht notwendigerweise auf klassisch Okonomische Probleme beschrankt, sondern helfen

allgemeiner bei der Erklarung menschlichen Entscheidungsverhaltens.

Weiterhin ist zu bemerken, dass empirische Befunde durch das Konzept des hyperbolischen
Diskontierens deutlich besser zu erklaren sind (Benzion et al. 1989; Thaler 1981). Dieses betrifft nicht
nur Beispiele aus empirischen Beobachtungen Uber das Sparen zur privaten Altersversorgung
(Laibson 1997) oder das Einhalten von Diat- und Sportpldanen (Brocas und Carrillo 2005), sondern
auch experimentelle Beobachtungen zu Praferenzen Uber inter-temporale Nutzentradeoffs
(Loewenstein und Thaler 1989). Dennoch bleiben einige Inkonsistenzen im beobachteten
Entscheidungsverhalten von der bekannten Theorie unerkldart. So werden beispielsweise
unterschiedliche Diskontraten zwischen kurz- und langfristigen Entscheidungen beobachtet (Harris
und Laibson 2001). Weiterhin zeigt sich, dass die Diskontraten auch mit unterschiedlichen
Auszahlungshohen variieren (Benzion et al. 1989; Kirby 1997; Thaler 1981). Das bedeutet, dass
obwohl das Konzept des hyperbolischen Diskontierens eine hohere Erklarungskraft fiir menschliches
Verhalten hat, bleiben empirische und experimentell beobachtete Inkonsistenzen bestehen. Daher
bleibt es eine Aufgabe fiir die Forschung bessere Modelle fiir die Erklarung von Entscheidungen tber

inter-temporale Tradeoffs zu finden (Rubinstein 2003; Rubinstein 1988).

Gegen eine Verallgemeinerung des Nutzenkonzepts auf Entscheidungen Uber zeitverzogerte
Auszahlungen spricht, dass die ermittelten Diskontraten Verhalten in experimentellen Studien nicht
vollstandig erkldaren kénnen. Dabei ist zu beobachten, dass allgemeinere Konzepte zu Zeitpraferenzen
wie ,Impulsivity and Self Control” (Impulsivitat und Selbstkontrolle) aus der Psychologie diese Art von
Entscheidungen besser erklaren kénnen (Khwaja et al. 2007). Dieses Konzept beschreibt zwei
Faktoren des menschlichen Verhaltens, die sich gegenseitig ausbalancieren. Der Mensch hat die
Eigenschaft impulsiv zu sein und seine Bediirfnisse unmittelbar zu befriedigen. Dies ist eine
natiirliche Eigenschaft, die das Uberleben sichern soll. Mit der Entwicklung des modernen Menschen
gewinnt jedoch auch der Faktor der Selbstkontrolle an Bedeutung. Die Starke des Menschen ist es
also fiir die Zukunft zu planen. In modernen Untersuchungen spielt dabei insbesondere die
Abwdagung zwischen Freizeit und Arbeitszeit eine groRRe Rolle. Haufig werden Menschen tatig, nicht
weil sie sich eine sofortige Bedirfnisbefriedigung erhoffen, sondern weil sie durch aktuelles

Unterdriicken eines Bediirfnisses eine hdhere Bediirfnisbefriedigung in der Zukunft erzeugen wollen.

Ebenfalls einen hohen Grad an Erklarung flr Verhalten wie es in 6konomischen Studien identifiziert
wurde, findet man im Dual-Self Model of Impulse Control (Fudenberg und Levine 2006). Diese
Uberlegung ist der Impulsivitit und Selbstkontrolle sehr dhnlich. Dabei verspiirt ein Mensch einen

aktuellen Impuls fir eine bestimmte Handlung, der durch die gegenwartigen Bedirfnisse erzeugt
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wird. Nur durch die Kontrolle dieses Impulses kann der Mensch diesem Instinkt widerstehen und eine
langfristig orientierte Handlung durchfiihren. Dabei ist es besonders wichtig, dass ein Modell
unterschiedliche Level von Ungeduld beherbergen kann (Bleichrodt et al. 2008), sodass die
Dringlichkeit eines Bediirfnisses auch davon abhangt, wann dieses Bedurfnis zuletzt befriedigt wurde.
Diese Arbeiten zeigen, welche psychologischen Prozesse zu Entscheidungen bei inter-temporalen
Tradeoffs fiihren. Will man diese Erkenntnisse in ein 6konomisches Modell tiberfiihren, ist es daher
unbedingt notwendig, die Zeitpraferenzen unabhdngig von anderen Dimensionen wie

Auszahlungshohe zu erheben.

Im Fokus 6konomischer Betrachtungen stehen haufig Entscheidungen lber potenzielle monetare
Konsequenzen. Dabei wird der Einsatz verschiedener Ressourcen gegeniiber mdglichen Gewinnen
abgewogen. Neben der monetdren Anfangsausstattung der Entscheidungstrager, spielt dabei auch
der Faktor Zeit eine wichtige Rolle. Dabei treffen Menschen im alltdglichen Leben Entscheidungen
Uber Geld und Zeit. Wahrend 6konomische Forschung darauf ausgerichtet ist eine Nutzenfunktion fir
Geld zu ermitteln, ist dies fiir den Faktor Zeit nicht der Fall. Dieser geht in die meisten Uberlegungen
linear oder als Index ein. Das Verstreichen von Zeit an Sich, erfahrt dabei keine dkonomische

Bewertung.

Welche Bedeutung der Faktor Zeit fur die Modellierung menschlichen Entscheidungsverhaltens
spielt, zeigen jedoch zahlreiche Studien. Nicht nur in einem o©6konomischen Kontext, treffen
Individuen haufig Entscheidungen darlber, was sie mit der ihnen zur Verfligung stehenden Zeit
unternehmen kénnen. Dabei wird im Modell das Verstreichen von Zeit mit einem Verlust assoziiert,
jedoch werden Opportunitatskosten definiert, indem kalkuliert wird, welche anderen moglichen
Gewinne in der gleichen Zeit realisiert werden kénnen (Becker 1965). Dabei wird hier nicht die Zeit
selbst einer Bewertung unterzogen, sondern die Aktivitdten, die in einem linear modellierten

Zeitraum durchgefiihrt werden kénnen.

Eine dhnliche Herangehensweise wird auch in der Finanzliteratur in Form des Diskontierens von
Auszahlungsstrémen zu unterschiedlichen Zeitpunkten gewadhlt. Zwar nimmt der Wert einer
gegebenen Auszahlung ab, je spater diese realisiert werden kann, jedoch wird auch hier der
Zeitpunkt der Auszahlung als Index in die Modellierung einbezogen und das Verstreichen der Zeit an
Sich erfahrt keine Bewertung. Experimentelle Untersuchungen dieser Form von Entscheidung zeigen
jedoch eine starke Gegenwartsgewichtung der Entscheider, die zum Beispiel in Form des
hyperbolischen Diskontierens dargestellt werden (Brocas und Carrillo 2005; Laibson 1997). Diese
Befunde zeigen sich jedoch nicht nur bei Betrachtungen von Entscheidungen am Finanzmarkt,
sondern werden auch auf andere Entscheidungssituationen ausgeweitet. Beispiele sind hierfiir die
oben genannten Probleme des Einhaltens von Sport- und Didtplanen. Aber auch alltdglichen
Entscheidungen Uber das Rauchen von Zigaretten konnen so erklart werden (Khwaja et al. 2007).

Menschen zeigen dabei Prdferenzen, die durch die Gegenwartsgewichtung verzerrt werden. In den
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Modellen taucht der Faktor Zeit jedoch nicht als gewichtete GroRRe, sondern als Index auf
(O'Donoghue und Rabin 2001; O'Donoghue und Rabin 1999). Diese Ansatze sollen an spaterer Stelle
etwas ausfihrlicher diskutiert werden. An dieser Stelle sei jedoch deutlich gemacht, dass bereits eine
nicht lineare Bewertung von Zeit in 6konomischen Modellen angedeutet wird, jedoch nicht explizit in
die Modelle einflieRt. Das heiBt auch in den Betrachtungen des hyperbolischen Diskontierens wird
die Nutzenfunktion immer als eine Kombination aus Zeitpunkt und Konsequenz betrachtet. In der
experimentellen Wirtschaftsforschung handelt es sich dabei stets um die Verknlpfung von Zeit- und
Geldpraferenzen. In dieser experimentellen Untersuchung geht es jedoch darum die Nutzenfunktion

von Zeit unabhdngig von anderen Konsequenzen zu betrachten.

Vergleichsweise neue Ergebnisse zeigen weiterhin die Wichtigkeit der Beriicksichtigung von Zeit als
moderierenden Faktor bei der Untersuchung von menschlichem Entscheidungsverhalten. So wird
beispielsweise gezeigt, dass individuelle Diskontraten mit Risikoeinstellungen zusammenhangen
(Anderhub et al. 2001) und die Praferenzen fiir Risiko und Zeit immer gemeinsam erhoben werden

sollten, um eine vollstdndige Modellierung von Praferenzen zu ermoglichen (Andersen et al. 2008).

Die bisherigen Untersuchungen und Modelle zeigen also die Wichtigkeit der Beriicksichtigung von
Zeitpraferenzen. Bisher wurde die Praferenz fir Zeit jedoch nur in Zusammenhang mit anderen
Praferenzen betrachtet. Die Nutzenkomponente des Verstreichens von Zeit an Sich wird dabei
vernachlassigt. Diese Analyse soll an dieser Stelle einen Beitrag leisten, Praferenzen fir Zeit genauer

zu verstehen und diese losgeldst von eventuellen Konsequenzen zu betrachten.

3 Theorien zu Entscheidungen unter Risiko

Die grundlegenden experimentellen Untersuchungen von Nutzenfunktionen Uber Geld basieren auf
Entscheidungen unter Risiko (Bell 1985; Cox und Sadiraj 2008; Cox et al. 2008; Holt und Laury 2002;
Holt und Laury 2005; Kahneman und Tversky 1992; Kahneman und Tversky 1979; Loomes und
Sugden 1986; Loomes und Sugden 1982). Die Modellierung von Nutzenfunktionen ist im Regelfall
weiter gefasst als nur Entscheidungen Uber monetdre Auszahlungen, die mit einem Zufallsprozess
verknlipft sind. Weiterhin werden die Modelle in verschiedenen Anwendungsbereichen der
dkonomischen Forschung verwendet. Die Uberpriifung der Modellierung von Nutzenfunktionen in
O0konomischen Experimenten wird dabei im Regelfall durch einfache Entscheidungen unter Risiko
durchgefiihrt. In diesem Abschnitt sollen verschiedene Modellierungsansatze fiir diese Art von
Entscheidungen dargestellt werden. Dabei ist zu beachten, dass die hier genannten Theorien bisher

flir monetare Auszahlungen modelliert sind.
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3.1 Erwartungsnutzentheorie

Die Erwartungsnutzentheorie beschreibt eine Anpassung des Erwartungswertes, die durch das St.
Petersburg Paradox inspiriert wurde. Das von Nicolas Bernoulli bereits 1713 formulierte St.
Petersburg Paradox beschrieb eine Lotterie mit unendlichem Erwartungswert, fiir die jedoch aus der
Introspektion des Autors heraus, kein unendlich hoher Preis fiir die Teilnahme zu rechtfertigen ist.
Dies inspirierte die Korrektur des Erwartungswertes durch eine mathematische Funktion Uber die
Auszahlungen (Bernoulli 1738/1954). Diese Funktion wird im Regelfall Nutzenfunktion genannt und

ist eine streng monoton wachsende Funktion mit abnehmender Grenzsteigung.

Mit dieser funktionalen Form wurde die Idee der Risikoaversion kreiert und zunachst als Erklarung
fir das St. Petersburg Paradox genutzt. Risikoaversion beschreibt dabei den Fall, dass der
Erwartungswert einer Lotterie hoher ist als das Sicherheitsdaquivalent. Das Benutzen einer solchen
Funktion enthielt auch als erstes die Idee, dass ein Geldbetrag fiir einen armen Menschen einen
hoheren Wert hat, als es derselbe Betrag fir einen reichen Menschen hat. Es wird also angenommen,
dass der Mensch in den monetdren Auszahlungen nicht den Wert an Sich betrachtet, sondern

vielmehr das, was er damit unternehmen kann.

Erst Mitte des zwanzigsten Jahrhunderts wurde die Idee des Erwartungsnutzens aufgegriffen und in
eine Theorie (iber Entscheidungen bei Risiko Giberflihrt und auf eine axiomatische Grundlage gestellt.
Dabei bilden vier Axiome die Grundlage der Erwartungsnutzentheorie (von Neumann und
Morgenstern 1944). Diese Axiome sind Vollstandigkeit, Transitivitat, Unabhangigkeit und Kontinuitat

und bilden die Definition eines rationalen Entscheiders.

Das Axiom der Vollstandigkeit beschreibt, dass der rationale Entscheider auf Grundlage von
vordefinierten Praferenzen entscheidet. Das bedeutet, der Entscheider kann fiir jede Alternative A
und B jeweils angeben, welche Alternative praferiert wird, beziehungsweise ob er zwischen den
Alternativen indifferent ist. Transitivitat unterstellt fir die vollstdndigen Praferenzen zuséatzlich, dass
der Entscheider konsistent entscheidet. Das bedeutet, wenn fiir beliebige Ereignisse A, B und C gilt,
dass A > B und B > C ist, so folgt daraus auch, dass A > C ist. Das Axiom der Unabhangigkeit
bezieht sich ebenfalls auf die vollstindig definierten Prdferenzen des rationalen Entscheiders. Es
besagt, dass die Praferenzordnung fiir zwei Alternativen die Gleiche ist, unabhangig davon, ob sie mit
einer dritten Alternative kombiniert wird oder nicht. Wenn also fiir zwei Alternativen gilt, dass A >
B, so giltebenfallst-A+ (1—t)-C>t-B+ (1—t)-C furt € (0,1]. Kontinuitdt der Praferenzen
bedeutet, dass wenn die Praferenzordnung des rationalen Entscheiders zwischen drei Alternativen
gegeben ist, so dass A gegenliber B vorgezogen wird und B gegenliber C vorgezogen wird, so muss
es eine Kombination aus A und C geben, so dass der Entscheider zwischen B und der Kombination
aus A und C indifferent ist. Damit existiert immer eine Wahrscheinlichkeit p, sodass B~p- A +
(1 —p)-Cgilt.
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In der Literatur wird dieses Axiom haufig als Unabhangigkeit von irrelevanten Alternativen
bezeichnet. In dieser Arbeit betrifft die Voraussetzung der Unabhangigkeit von einer zusatzlichen
irrelevanten Alternativen jedoch einen anderen Fall. Dabei soll davon ausgegangen werden, dass
verschiedene Mengen von Alternativen zur Wahl stehen. Diese sind {4, B}, {4,C} und {B,C} . Fir
diese Alternativenmengen sollen die Praferenzen A > B, A > C und B > C gelten. GemaR der
axiomatischen Struktur der Erwartungsnutzentheorie muss fur die Alternativenmenge {4, B,C}
ebenfalls die Praferenz A > B gelten. Diese Forderung ist implizit in allen Theorien zur

Entscheidungsfindung vorhanden und nicht nur in der Erwartungsnutzentheorie.

Wenn alle diese Axiome erfiillt sind, so handelt es sich um einen rationalen Entscheider, dessen
Praferenzen durch eine Nutzenfunktion dargestellt werden kénnen. Dieser Entscheider wahlt dabei
nicht die Lotterie, welche den hochsten Erwartungswert liefert, sondern die Lotterie welche den
hochsten Erwartungsnutzen liefert. Der Erwartungsnutzen einer Lotterie wird dabei nur durch den
Wert der Nutzenfunktion fir die Konsequenzen gewichtet mit der Eintrittswahrscheinlichkeit
ermittelt. Daher gilt fir eine gegebene Nutzenfunktion u(x), dass der Erwartungswert einer Lotterie

L durch

Ey(L) = Z p; - u(x;)
=1

gegeben ist. Dabei praferiert der rationale Entscheider die Lotterie, welche den hoéchsten

Erwartungsnutzen liefert. Wenn also fur zwei Lotterien L; und L;

Ey(Ly) = z pi - u(x) > z pj - u(x) =Ey(L))
i=1 j=1

gilt, so gilt auch L; > L;. Weiterhin gilt fir die Erwartungsnutzentheorie fir die Nutzenfunktion, dass
diese konkav verldauft und damit die Risikoaversion des rationalen Entscheiders wiederspiegelt. Fir
die weitere Betrachtung im Verlaufe dieser Arbeit ist dabei festzuhalten, dass die Risikoaversion des
Entscheiders laut Erwartungsnutzentheorie ausschlieBlich durch die Krimmung der Nutzenfunktion
definiert wird, da durch den konkaven Verlauf der Nutzenfunktion das Sicherheitsaquivalent einer

Lotterie kleiner ist als der Erwartungswert.
3.2 Yaari’s Duale Theorie

Die Risikoaversion in der Erwartungsnutzentheorie wird durch die Krimmung der Nutzenfunktion
beschrieben. Innerhalb der Dualen Theorie hingegen wird die Risikoaversion durch das Einflihren
gewichteter = Wahrscheinlichkeiten  dargestellt. Der Unterschied dieser Theorie zur

Erwartungsnutzentheorie ist lediglich, dass nicht die Auszahlungen, sondern die
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Wahrscheinlichkeiten mit einer mathematischen Funktion transformiert werden. Das bedeutet der

Erwartungsnutzen ergibt sich durch

Ey(L) = Z w(p) - x;
=1

mit w(p) als Funktion zur Transformation der gegebenen Eintrittswahrscheinlichkeiten in gewichtete
Wahrscheinlichkeiten. Damit ist Yaari’s Duale Theorie nicht als Ersatz der Erwartungsnutzentheorie
zu verstehen, sondern es wird Situationen geben, in denen die Duale Theorie das menschliche
Verhalten besser abbildet, aber es wird ebenso Situationen geben, in denen die
Erwartungsnutzentheorie eine bessere Vorhersagekraft besitzt. Die Duale Theorie ist damit als

Erweiterung der Erwartungsnutzentheorie zu verstehen (Yaari 1987).

Wahrend die Risikoeinstellung eines 6konomischen Agenten in der Erwartungsnutzentheorie an die
Nutzenbewertung von monetdren Auszahlungen geknipft ist, verknlipft die Duale Theorie die
Risikoeinstellung mit den Wahrscheinlichkeiten. Dieses Vorgehen ist daher interessant, da so die
Risikoeinstellung direkt mit dem Faktor verknipft ist, der das Risiko einer Alternative bestimmt.
Neben diesem methodischen Argument ist die Duale Theorie jedoch in der Lage eine Reihe von
Anomalien der Erwartungsnutzentheorie zu erkldaren. Zwar erzeugt auch die Duale Theorie selbst
eine Reihe von Anomalien, jedoch werden die meisten dieser wiederum von der
Erwartungsnutzentheorie erklart. Dadurch erkennt man, dass die Starke der Dualen Theorie mit der
Verknlpfung zur Erwartungsnutzentheorie zusammenhangt. Der Erkenntnisgewinn liegt hier also
nicht darin, dass die Duale Theorie als alleinstehende Theorie Vorteile zeigt, sondern sehr deutlich

darin die Duale Theorie als Zusatz zur Erwartungsnutzentheorie anzuwenden.

Beispielsweise kann die Duale Theorie die bisher beobachteten Verhaltensmuster erklaren, die im
Rahmen des Common-Ratio-Effektes und des Allais-Paradox als Verletzungen der
Erwartungsnutzentheorie in der Literatur diskutiert wurden. Der Common-Ratio-Effekt in seiner
urspriinglich bekannten Form wird erzeugt, wenn die Wahrscheinlichkeiten in der zur Wahl
stehenden Alternativen linear transformiert werden. Es kann also davon ausgegangen werden, dass
ein Common-Ratio-Effekt als Verletzung der Dualen Theorie dadurch erzeugt werden kann, dass die
Auszahlungen einer Transformation unterzogen werden. Jedoch wird davon ausgegangen, dass eine
solche Verletzung der Dualen Theorie nicht gleichzeitig eine Verletzung der Erwartungsnutzentheorie

erzeugt.
3.3 Prospekt Theorie

Mit vermehrter Nutzung experimenteller Methoden in der Wirtschaftswissenschaft wurden

zahlreiche Verletzungen der Axiome der Erwartungsnutzentheorie beobachtet. Eine Reihe dieser
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Verletzungen werden bei der Entwicklung der Prospekt Theorie aufgenommen und dabei wurde
insbesondere eine Veranderung der funktionalen Beschreibung fiir die Transformation der
Konsequenzen von riskanten Alternativen in den Nutzenraum inspiriert. Ein Ziel ist es dabei, eine

bessere deskriptive Theorie flir menschliches Entscheidungsverhalten unter Risiko darzustellen.

In der Prospekt Theorie werden die einzelnen Alternativen in den Nutzenraum transformiert und so
bewertet. Dies geschieht analog zu der Erwartungsnutzentheorie, nur dass sich der

Erwartungsnutzen aus der Formel

Ey(1) = ) w(p) ulx)
i=1

ergibt. Dabei beschreibt u(x) die Bewertungsfunktion (von Kahneman und Tversky selbst wurde
diese mit v(x) bezeichnet. In dieser Arbeit wird jedoch fir Nutzenfunktionen generell u(x)
verwendet) fir die monetdren Konsequenzen und w(p) eine Funktion fur die Gewichtung der
gegebenen Wahrscheinlichkeiten. Die Bewertungsfunktion u(x) dhnelt der Nutzenfunktion aus der
Erwartungsnutzenfunktion. Jedoch beschreibt sie nicht das endgiltige Wohlstandsniveau, sondern
die Veranderung in Bezug auf einen Referenzpunkt. Dabei verlauft sie fiir Gewinne genauso wie die
von Neumann-Morgenstern Nutzenfunktion. Jedoch gibt es weitere Eigenschaften der Kahneman-
Tversky-Nutzenfunktionen, die sich von der Modellierung der Erwartungsnutzentheorie
unterscheiden. Damit liegt der Unterschied zwischen den Theorien in der Bewertung der

Alternativen.
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Referenzpunkt

Abbildung 1: Bewertungsfunktion nach Prospekt Theorie

Der Verlauf der Kahneman-Tversky-Nutzenfunktion u(x) ist in Abbildung 1 skizziert. Der Ursprung
des Koordinatensystems beschreibt dabei nicht notwendig den Zustand eines Wohlstandes von Null,
sondern den Referenzpunkt, der wahrscheinlich haufig mit dem Nullpunkt {bereinstimmt.
Auszahlungen, die oberhalb des Referenzpunktes liegen, werden als Gewinn empfunden und mit
einem konkaven Funktionsverlauf beschrieben. Auszahlungen unterhalb des Referenzpunktes
hingegen werden als Verlust empfunden und durch einen konvexen Funktionsverlauf beschrieben.
Damit zeigt sich eine unterschiedliche Risikoeinstellung fiir Gewinne und Verluste, was auch als
Reflection-Effekt bezeichnet wird (Kahneman und Tversky 1979). Weiterhin ist zu bemerken, dass die
Funktion im Verlustbereich hohere absolute Nutzenwerte aufweist als entsprechende Gewinne
positiven  Nutzen verursachen. Diese Eigenschaft reprasentiert die Neigung von
Entscheidungstragern, dass der Verlust eines bestimmten Geldbetrages eine starkere Emotion weckt
als der Gewinn des gleichen Betrages Emotion in eine positive Richtung verursacht (Galanter und

Pilner 1974).

Die Verlustaversion in Form des Verlaufs dieser Nutzenfunktion beschreibt daher die Abneigung von
Entscheidungstragern gegeniber Lotterien der Form {(0,5), —x; (0,5), +x}. Weiterhin ergibt sich die

Praferenzreihenfolge zwischen zwei Lotterien dieser Form als
lu(=x)| > u(x)

fur allex > 0.
16



Diese Bewertungsfunktion fiir monetare Auszahlungen ahnelt damit, in der grundsatzlichen Idee, der
Nutzenfunktion aus der Erwartungsnutzentheorie. Die Bewertungsfunktion wurde dabei jedoch an zu
dem Zeitpunkt bekannte Phdanomene angepasst. Der Unterschied in der Risikoeinstellung fir
Gewinne und Verluste bezieht sich dabei auf die Dokumentation zahlreicher Beobachtungen, die
eben diese Eigenschaft der Kahneman-Tversky-Nutzenfunktion unterstitzt (Barnes und Reinmuth

1976; Greyson 1960; Halter und Dean 1971; Swalm 1966).

In der Prospekt Theorie unterliegen zwei Faktoren der Entscheidungen einer Bewertungsfunktion.
Wahrend in der Erwartungsnutzentheorie nur die Auszahlungen einer Gewichtungsfunktion
unterliegen, werden in der Prospekt Theorie neben den Auszahlungen zusatzlich die
Wahrscheinlichkeiten in Wahrscheinlichkeitsgewichte transformiert. Diese beiden Faktoren gehen

dann anschliefend in die Berechnung des Erwartungsnutzens ein.

3.4 Kumulative Prospekt Theorie

Die Kumulative Prospekt Theorie ist als eine Erweiterung der Prospekt Theorie zu verstehen. Die
grundlegenden Annahmen der Kumulativen Prospekt Theorie zur Bewertungsfunktion fiir die
monetdren Konsequenzen sind die gleichen wie in der Prospekt Theorie. Es werden ein konkaver
Verlauf fir Gewinne und ein konvexer Verlauf fur Verluste angenommen, wobei der Verlauf bei
Verlusten eine starkere Steigung aufweist als bei Gewinnen. Der Unterschied in dieser Erweiterung

der Prospekt Theorie liegt in der Ermittlung der Wahrscheinlichkeitsgewichte.

Eine wesentliche Kritik an der Prospekt Theorie war die Verletzung der stochastischen Dominanz, da
durch die Definition der gewichteten Wahrscheinlichkeiten Situationen konstruiert werden kdénnen,
in denen der Entscheidungstrdger eine Lotterie bevorzugt, in der ein hoherer Verlust mit der
Wahrscheinlichkeit 1 auftritt. Diese Verletzung der stochastischen Dominanz wurde durch eine
kumulative Darstellung der moglichen Ereignisse gelst. Damit wurden die Ideen zu den gewichteten
Wahrscheinlichkeiten vorhergehender Arbeiten aufgenommen, die eine rangabhangige kumulative
Funktion fir die Darstellung der Wahrscheinlichkeiten verwenden (Quiggin 1982; Schmeidler 1989).
Hierbei werden nicht die einzelnen Eintrittswahrscheinlichkeiten transformiert, sondern die gesamte

Verteilung der Wahrscheinlichkeiten.
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Abbildung 2: Wahrscheinlichkeitsgewichtung nach Kumulativer Prospekt Theorie

Die Idee fir die Bewertungsfunktion der monetaren Konsequenzen von Lotterien basiert auf der Idee
einer abnehmenden Sensitivitat in der Wahrnehmung von Reizen. Diese Grundidee soll auch fiir die
Wahrnehmung der Wahrscheinlichkeiten gelten. Dabei gibt es zwei Extrempositionen, welche als
Referenzpunkt fir die Wahrnehmung der Wahrscheinlichkeit dienen. Zum einen, ist dies ein mit
Sicherheit eintretendes Ereignis und zum anderen, ein Ereignis das unmaoglich eintreten kann. Somit
hat eine Veranderung der Wahrscheinlichkeit von 0,9 auf 1,0 oder eine von 0,0 auf 0,1 ein héheres
Gewicht, als eine Veranderung von 0,3 auf 0,4 oder von 0,6 auf 0,7. Damit ergeben sich fir die
Wabhrscheinlichkeitsgewichtungsfunktion ein konkaver Verlauf fiir Wahrscheinlichkeiten in der Nahe
von 0,0 und ein konvexer Verlauf flir Wahrscheinlichkeiten in der Nahe von 1,0. Daraus folgt ein S-

formiger Verlauf der Funktion, wie er beispielhaft in Abbildung 2 skizziert ist.

Weiterhin wird im Rahmen der Entwicklung der Kumulativen Prospekt Theorie unterstellt, dass die
Moglichkeit besteht, dass die Wahrnehmung der Eintrittswahrscheinlichkeit auch davon abhangt, ob
es sich um einen moglichen Gewinn oder einen moglichen Verlust handelt. Die Intuition dieser Idee
liegt darin, dass Personen das Eintreffen eines Desasters mit kleiner Eintrittswahrscheinlichkeit fir
sehr moglich halten, wobei sie ein sehr positives Ereignis mit kleiner Eintrittswahrscheinlichkeit als
sehr unwahrscheinlich betrachten. Dabei kann die Wahrscheinlichkeitsgewichtung also Pessimismus

wiederspiegeln.
18



In einem weiteren Schritt wurden die Funktionen fiir die Bewertung von monetaren Konsequenzen,
sowie fiir die Gewichtung von Wahrscheinlichkeiten angegeben und die Parameter geschatzt. Die

Bewertungsfunktion wurde hierfir als

x“ fir x>0

v(x) = {—A (=x)F fir x<o0

definiert. Weiterhin wurden die Funktionen fiir die Ermittlung der gewichteten Wahrscheinlichkeiten

definiert. Wobei

pV

Y e a o

die gewichteten Wahrscheinlichkeiten fir positive Ergebnisse liefert und

I}
w(p) = P
@+ (1 —p)5) /s

die gewichteten Wahrscheinlichkeiten fiir negative Ergebnisse liefert. Die Schatzungen dieser
Funktionen soll dabei nur einen ungefdhren Eindruck vom Verlauf der einzelnen Funktionen geben
und nicht zu stark in eine Interpretation der Theorie im Generellen eingehen (Kahneman und Tversky
1992). In der Schatzung von Kahneman und Tversky liegen die Parameter fiir die v(x) im Median bei
a=p8=0,88 und A =2,25. Die Parameter fiir die Funktion zur Ermittlung der gewichteten

Wabhrscheinlichkeiten betragen y = 0,61 und § = 0,69.

Bei der Betrachtung der angegebenen Parameter fallt dabei insbesondere auf, dass kein signifikanter
Unterschied zwischen der gewichteten Wahrscheinlichkeit fir positive oder negative Auszahlungen
besteht. Fir die Daten passt also die Annahme aus der urspriinglichen Form der Prospekt Theorie mit
nur einer Wahrscheinlichkeitsgewichtungsfunktion, deren Verlauf der Definition aus der Kumulativen
Prospekt Theorie folgt. Dennoch sollen diese Daten an dieser Stelle nicht iberbewertet werden,
denn auch die Definition der Funktion der gewichteten Wahrscheinlichkeiten in der Form der
Kumulativen Prospekt Theorie lasst den Fall, dass die gewichteten Wahrscheinlichkeiten fiir Gewinne

und Verluste gleich sind, explizit zu.

Ein weiterer interessanter Punkt liegt in der gewichteten Wahrscheinlichkeit von 0,5. In der
urspriinglichen Form der Prospekt Theorie wurde noch offen gelassen, ob w(0,5) = 0,5 oder
w(0,5) < 0,5 gilt. Dort wurde argumentiert, dass Entscheider bei einem Minzwurf im Regelfall
indifferent sind, ob die Lotterie bei Kopf oder bei Zahl gewonnen wird. Dieser Faktor soll dafir
sprechen, dass w(0,5) = 0,5 gilt und die Funktion durch den Punkt (0,5;0,5) fuhrt (vergleiche
hierflr auch den roten Funktionsverlauf in Abbildung 2). Jedoch wiesen auch zu dem Zeitpunkt

bereits experimentelle Ergebnisse darauf hin, dass mit Hilfe von Auswahlentscheidungen zwischen
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Lotterien ermittelten Priferenzen eher fir eine Wahrscheinlichkeitsgewichtung von w(0,5) < 0,5
(Kahneman und Tversky 1979) sprechen. Diese Ergebnisse werden durch weitere Experimente
bestatigt und daher beinhaltet die Kumulative Prospekt Theorie eine Untergewichtung der
Wabhrscheinlichkeit von 0,5 (Kahneman und Tversky 1992). Damit wird der Funktionsverlauf zur
Ermittlung der Wahrscheinlichkeitsgewichte eher durch den blauen Funktionsverlauf in Abbildung 2
beschrieben. Weiterhin zeigt eine neuere Studie unter Verwendung von neurodkonomischen
Methoden, dass es aus neurologischer Sicht keine Anzeichen fiir eine Untergewichtung der

Wahrscheinlichkeit von 0,5 gibt (Morgenstern et al. 2009).

3.5 Regret und Disappointment Theorie

Regret Theorie basiert in wesentlichen Ziigen auf den gleichen axiomatischen Vorstellungen wie die
von Neumann-Morgenstern-Nutzenfunktion (Loomes und Sugden 1982). Jedoch beschreibt dabei
eine Nutzenfunktion C(x) den Nutzen der Konsequenz x wenn keine Entscheidung getroffen wird.
Das heilSt diese Konsequenz wird dem Individuum durch eine lGbergeordnete Instanz gegeben, ohne
dass es darauf irgendeinen Einfluss hat. Haufig verwendete Vorstellungen sind, dass diese
Konsequenz eine natirliche Gegebenheit ist, oder auch, dass dem Individuum eine Ausstattung durch
eine totalitare Regierung gegeben wird. Weiterhin stellt die Regret Theorie Entscheidungssituationen
dar, in denen zum einen Handlungsentscheidungen getroffen werden und zum anderen eine
endliche Anzahl von Umweltzustdnden mit gegebenen Wahrscheinlichkeiten gegeben sind. Die
Konsequenz, die das Eintreten eines dieser Umweltzustande hat, wird dabei durch die Wahl des
Individuums bestimmt. Zur Vereinfachung kann man sich also eine Situation vorstellen, in der ein
Individuum genau zwei Alternativen wahlen kann (A und B) und zwei mégliche Umweltzustdande (U,

und U,) eintreten kdonnen (siehe auch Tabelle 1).

Umweltzustand U, U,
Eintrittswahrscheinlichkeit P 1-p
A X1 X,

Alternative
B X3 Xa

Tabelle 1: Entscheidungsbeispiel nach Regret Theorie

In einer Entscheidungssituation ist dabei der Nutzen von X; nicht nur durch den Nutzen der
Konsequenz aus einer Situation ohne Entscheidung, also C(X;), gegeben. Laut Regret Theory hingt

die Bewertung von X; eben auch von X3 ab, genau der Konsequenz, die eingetreten ware, hatte das
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Individuum sich fur die Alternative B entschieden. Ist X3 > X;, so empfindet das Individuum ein
Bedauern (Regret), ist jedoch X; < X;, so empfindet das Individuum Freude (Rejoycing) Uber die
eigene Entscheidung. Damit hangt also der Nutzen der Konsequenz davon ab, ob sich das Individuum
durch seine Entscheidung hatte besser oder schlechter gegeniiber dem eingetreten Fall gestellt. Ein
Beispiel aus dem originalen Aufsatz besagt dabei, dass ein Verlust von 100 Euro aus einer Anderung
des Einkommenssteuergesetzes, auf die man keinen Einfluss haben konnte, als weniger schlimm

empfunden wird, als ein Verlust von 100 Euro durch eine verlorene Wette beim Pferderennen.

Dieser Idee folgend libersetzt die Regret Theorie den Nutzen aus einer Entscheidung zwischen zwei

Alternativen in eine modifizierte Nutzenfunktion mll‘j, die als Funktion fir eine Differenz zwischen

dem entscheidungslosen Nutzen entweder abziglich des Bedauerns oder zuséatzlich der Freude
angesehen werden kann. Ubersetzt in das Beispiel aus Tabelle 1 bedeutet dies, dass fiir jeden
Umweltzustand dieser modifizierte Nutzen, abhangig von der getroffenen Entscheidung, wie folgt

berechnet werden kann. Fiir Umweltzustand U, ergibt sich ein modifizierter Nutzen von
m = M(C(Xl)' C(X3))

und ein modifizierter Nutzen von
m; = M(C(XZ),C(X4))

fir den Umweltzustand U, gegeben Alternative A wurde gewahlt. Entsprechend dazu ergibt sich

jeweils der modifizierte Nutzen
ms = M(C(X3),C(X1))

wenn Alternative B gewahlt wurde und Umweltzustand U, eingetreten ist und analog der

modifizierte Nutzen
my = M(C(X,),C(X;))

fir den Fall, dass Umweltzustand U, eingetreten ist. Damit ergibt sich ein Nutzen fiir den eingetreten
Umweltzustand nicht nur (ber die tatsachlich eingetretene Konsequenz, sondern auch lber die
Konsequenz, die hatte eintreten kénnen. Fir die Entscheidung kann entsprechend ein erwarteter

modifizierter Nutzen definiert werden. Dieser lautet

n
EM(L) = ) pimy
i=1
Dabei ergibt sich im Beispiel fir die Alternative A ein erwarteter modifizierter Nutzen von
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EMA) =p-m+(1—-p)-m,
und
EMB)=p-mz+(1—p) -my

als erwarteter modifizierter Nutzen fir Alternative B. Es wird dann die Alternative praferiert, welche
den héheren erwarteten modifizierten Nutzen liefert. Die wesentliche Eigenschaft, welche die Regret
Theorie von den anderen zuvor genannten Theorien hat, ist die Bewertung von Alternativen in
Abhangigkeit zu den Alternativen, die ebenfalls noch zur Wahl stehen. Damit lasst sie Intransitivitat

von Entscheidungen zu und prognostiziert diese sogar (Bell 1982; Loomes und Sugden 1982).

Jedoch ist auch die Regret Theorie weiterhin nicht in der Lage, einige der experimentell
beobachteten Effekte, wie den Framing Effekt (Tversky und Kahneman 1981) oder das Sure Thing
Principle (Moskowitz 1974; Slovic und Tversky 1974), zu erklaren. Die Starke der Regret Theorie liegt
vielmehr in der Erkldrung von zahlreichen zuvor beobachteten Fallen von Praferenzumkehr (Grether
und Plott 1979; Lichtenstein und Slovic 1971; Lindman 1971). Gerade in diesem Fall wird die Starke
der Regret Theorie deutlich, da sie einen Unterschied im Entscheidungsverhalten zwischen einer
paarweisen Auswahl und der Bewertung einzelner Lotterien vorhersagen kann. Mit Hilfe der Regret
Theorie kénnen damit nicht alle experimentell beobachteten Phanomene erklart werden, aber
zumindest die bis dahin am haufigsten beobachteten Formen der Praferenzumkehr werden von ihr

richtig prognostiziert (Loomes und Sugden 1982).

In der Regret Theorie werden, in der ersten Form von 1982, nur zwei Grundannahmen getroffen.
Zum einen empfinden Individuen die genannten Emotionen der Freude oder des Bedauerns, wenn
sie wissen, was hatte sein konnen und zum anderen versuchen sie diese Emotionen vor ihrer
Entscheidung zu antizipieren. In diesem Rahmen wird es als rational, oder zumindest nicht irrational,
angesehen, dass wenn ein Individuum diese Empfindungen verspirt und dann seine Handlungen
danach richtet. Dabei lasst diese Theorie weiterhin explizit zu, dass ein Individuum diese Emotionen

nicht versplirt. Damit handelt es jedoch nach Erwartungsnutzentheorie.

Die Regret Theorie setzt voraus, dass bestimmte Umweltzustidnde eintreten, die dem Individuum
ermoglichen, den Ausgang der gewahlten Alternative mit dem Ausgang der nicht gewadhlten
Alternative zu vergleichen. Damit weifl das Individuum zum Zeitpunkt des Erkennens des
eingetretenen Umstands auch, was geschehen ware, hatte es eine andere Alternative gewahlt.
Dieser Vergleich, und damit das mogliche Auftreten von Bedauern (Regret), ist jedoch nicht die
einzige mogliche Emotion, die in Verbindung zu Entscheidungen bei Risiko entsteht. Ein weiterer
Faktor ist dabei Enttduschung (Disappointment), beziehungsweise Begeisterung (Elation) lber den
Ausgang einer risikobehafteten Entscheidung. Diese Emotionen wurden in der Disappointment

Theorie aufgenommen (Bell 1985; Loomes und Sugden 1986). Jedoch ist die Disappointment Theorie
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nicht als Konkurrenz zur Regret Theorie zu betrachten, sondern vielmehr als ein weiteres Teilstlick

einer neu zu entwickelnden Theorie zu Entscheidungen unter Risiko (Loomes und Sugden 1986).

Die Disappointment Theorie basiert auf der gleichen Basisnutzenfunktion C(x) fur die
Konsequenzen, ohne ihre Verbindung zu einer getroffenen Entscheidung. Im Unterschied zur
Erwartungsnutzentheorie oder der Kahneman-Tversky-Nutzenfunktion wird diese Nutzenfunktion
jedoch als linear angenommen. Die tatsachliche Bewertung einer Lotterie, also einer Alternative in
der die Konsequenzen nicht sicher sind sondern vom Zufall abhdngen, hangt jedoch von einer durch
das Individuum geformten Erwartung Uber den Ausgang der Lotterie ab. Diese Erwartung wird

modelliert als der Erwartungsnutzen

UML) = ) pi-C(x)
i=1

und damit auf der Grundlage der Basisnutzenfunktion. Hierbei beschreibt x; jeweils eine mogliche
Konsequenz der Lotterie und p; die jeweilige Wahrscheinlichkeit des Eintretens dieser Konsequenz.
Der so beschriebene Basisnutzen einer Lotterie wird dann um den Nutzen aus Enttduschung oder

Begeisterung modifiziert.

Die Korrektur wird durch einen Funktionswert D(L) beschrieben, wobei dieser Funktionswert vom
Nutzen der eingetretenen Konsequenz C(x;) und der Erwartung EU(L) abhangt. Dabei ist D(L) eine

differenzierbare Funktion reeller Zahlen und wird definiert als
D(C(x;) —EU(L))

und damit beschreibt

MEU(L) = Z pi - [CCe) + D(x; — EUQ))]
i=1

den modifizierten Nutzen der Lotterie. Somit ergibt sich die Praferenzrelation als

>
Li~L; & MEU(L;) 2 MEU(L;)
<
und es wird demnach die Lotterie vorgezogen, die den héheren modifizierten Nutzen hat. Aus dieser
Formulierung der Disappointment Theorie ergibt sich ebenfalls, dass die beschriebenen Praferenzen
vollstandig und transitiv sind. Damit kann Disappointment Theorie im Gegensatz zur Regret Theorie

also keine der beobachteten intransitiven Praferenzen erklaren.
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Es ist dabei zu beachten, dass Verletzungen, insbesondere des Axioms der Unabhangigkeit in der
Erwartungsnutzentheorie, die durch die Regret Theorie erklart werden koénnen, von der
Disappointment Theorie nicht erklart werden kénnen. Beispielsweise wird der Common-Ration-
Effekt von Regret Theorie prognostiziert, kann jedoch von der Disappointment Theorie nicht
beherbergt werden. Andererseits kann das Sure-Thing-Priciple (Savage 1954) zwar nicht von Regret
Theorie erklart werden (Loomes und Sugden 1982), die Disappointment Theorie jedoch kann dies
leisten (Loomes und Sugden 1986). Damit zeigt sich deutlich, dass die beiden Theorien
unterschiedliche Verletzungen der Erwartungsnutzentheorie erklaren kénnen. Sie sind also als Teile
einer gemeinsamen Theorie zu betrachten, wobei die jeweilige Anwendung von der Problemstellung
abhangt. Gemeinsam betrachtet, konnen sie dabei eine Reihe prominenter Verletzungen der

Erwartungsnutzentheorie erklaren.

3.6 Prominenztheorie

Die Prominenztheorie (Albers 2000; Albers und Albers 1983) basiert auf der Idee, dass die meisten
Entscheidungsprobleme, die im dkonomischen Kontext betrachtet werden, auf der Wahrnehmung
numerischer Information basieren. Dabei gibt es Zahlen, die fir Menschen leichter zu erfassen sind

als andere. Diese Zahlen werden auch prominente Zahlen genannt und sind alle Zahlen P fiir die

P:{n-10i

i€ zne {1,2,5}}

gilt. Die Wahrnehmung dieser Zahlen und damit auch die Wahrnehmung von Auszahlungen erfolgt in
sogenannten Stufen, wobei jeweils eine Stufe zwischen zwei benachbarten prominenten Zahlen liegt

(Albers 1997; Albers 2000).

Diese Modellierung der Zahlen- oder Nutzenbewertung erfolgt auch auf Basis der Erkenntnisse der
Wahrnehmung psycho-physischer Reize (Albers 2000; Vogt 1995). Fir Licht oder Lautstdrke
beispielsweise besagt das Weber-Fechner-Gesetz, dass immer eine Verdopplung der Reizintensitat
notwendig ist, damit ein Mensch einen konstanten Zuwachs des urspriinglichen Reizes empfindet.
Basierend auf den Erkenntnissen der Psychophysik in Form des Weber-Fechner-Gesetzes, verlauft die
Bewertungsfunktion nach der Prominenztheorie dhnlich wie eine logarithmische Funktion (Fechner
1860/1968). Wahrend jedoch fiir psycho-physische Reize eine gewisse Intensitdt erreicht werden
muss, bevor der Mensch Uberhaupt wahrnimmt, dass dieser Reiz existiert, nehmen Menschen das

Vorhandensein von Geld bereits ab dem ersten Cent wahr.

Im Gegensatz zu den Uberlegungen von Weber und Fechner ist die Wahrnehmung dieser kleinen
Einheit vom Kontext abhangig. Bei einer Diskussion liber den Staatshaushalt der Bundesrepublik kann

beispielsweise 1 Milliarde Euro die kleinste Einheit sein Uber die diskutiert wird. Beim Kauf eines
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neuen Autos ist die kleinste Einheit vielleicht 500 Euro und bei einem Abendessen in einem

Restaurant ist diese vielleicht noch kleiner und betragt nur noch 1 Euro (Vogt und Albers 2001).

Fir die Modellierung der Prominenztheorie (Vogt und Albers 2001) ist daher entscheidend, dass
nicht alle prominenten Zahlen mit jeweils einer Stufe bewertet werden. Es gibt fir jedes
Entscheidungsproblem eine kleinste prominente Zahl A, welche die erste Stufe zugeordnet bekommt.
Damit werden also die prominenten Zahlen zwischen 0 und A nicht als vollstandige Stufen
wahrgenommen. Der Unterschied zwischen 0 und A wird auch als Feinste Empfundene Vollstufe
bezeichnet und beschreibt genau eine Stufe in der Wertfunktion. Dabei bezeichnet A die prominente
Zahl, die zwei Stufen unter der prominenten Zahl liegt, welche kleiner oder gleich der maximalen

Auszahlung im Entscheidungsproblem ist.

Fir den Verlauf im negativen Bereich gilt auch wie in der Prospekt Theorie, dass Verluste starker

gewichtet sind als Gewinne. Damit ergibt sich fir die Prominenztheorie die Nutzenfunktionfunktion

vp(x) fir x>0

up(x) = {—2 vpA(l—x]) fur x<0

mit

fir x<A

SR

valx) =
3-an+1 fir x>=A

und einem linearen Verlauf zwischen den jeweiligen Stufen (Vogt und Albers 2001).
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u(x)

Abbildung 3: Nutzenfunktion der Prominenztheorie

Die Nutzenfunktion der Prominenztheorie passt sich an den Kontext des Entscheidungsproblems an.
Damit geht diese Theorie nicht von festgelegten Praferenzen des Individuums Uber verschiedene
Alternativen aus. Vielmehr entsteht die Praferenz erst mit dem Bekanntwerden des
Entscheidungsproblems. Die einzelnen Optionen werden also im Vergleich zur maximalen
Auszahlung bewertet. Damit bekommen der Kontext und das Entscheidungsproblem selbst einen
wesentlich groeren Einfluss auf die Praferenzen der Individuen. So kann beispielsweise eine
Praferenzumkehr erklart werden, da die Wahrnehmung der Zahlen in der Auswahlentscheidung eine

andere ist als in der Bewertungsentscheidung.

Ein Beispiel dafir wire die Wahl zwischen den Lotterien A = {(0,5),1000;(0,5),0} und B =
{(0,5),5000; (0,5),—1000}. Betrachtet man zunichst die Sicherheitsiquivalente der beiden
Theorien nach Prominenztheorie, wenn diese einzeln bewertet werden, so ergeben sich jeweils ein
unterschiedliches A fiir jede Lotterie. Der oben genannten Vorschrift folgend ergibt sich fir die
Lotterie A A= 200 und fir die Lotterie B A= 1000. Berechnet man also das Sicherheitsdquivalent der

einzelnen Lotterien, so erhdlt man

EU, = 0,5-u,(1000) + 0,5-u5(0) =0,5-3+0,5-0=1,5
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und
EUg = 0,5-ux(5000) + 0,5 - u,(—1000) =0,5-3+0,5-(—2-1) =0,5

flir den jeweiligen Erwartungsnutzen. Daraus lasst sich das Sicherheitsdaquivalent der jeweiligen
Lotterie ermitteln. Dabei liegt das Sicherheitsaquivalent der Lotterie A in der Mitte zwischen der
ersten und zweiten Stufe der Nutzenfunktion. Die erste Stufe betragt 200 Euro und die zweite Stufe
500 Euro und man erhélt somit ein Sicherheitsdquivalent von 300 Euro. Fiir die zweite Lotterie liegt
das Sicherheitsaquivalent in der Mitte zwischen 0 und der ersten Stufe, wobei die erste Stufe 1000
Euro betragt. Daraus ergibt sich ein Sicherheitsaquivalent von 500 Euro. Bei der einzelnen Bewertung

der Lotterien ergibt sich damit eine deutlich hohere Bewertung fiir die zweite Lotterie.

Betrachtet man die Auswahlentscheidung zwischen den beiden Lotterien, so verdandert sich bei der
Bewertung der Lotterie die Feinste Empfundene Vollstufe, da die maximale Auszahlung jetzt die 5000
Euro aus der Lotterie B sind. Fir die Bewertung der Lotterie A, muss jetzt also ebenfalls mit A= 1000

gerechnet werden. Damit erhdlt man den Erwartungsnutzen
EUy; = 0,5-ux(1000) + 0,5-u5(0)=05-1+0,5-0=10,5

flr Lotterie A und ebenfalls das Sicherheitsdquivalent von 500 Euro. In der Auswahlentscheidung ist
der Entscheidungstrdager nach der Prominenztheorie also indifferent zwischen den beiden Lotterien,
obwohl Lotterie B in der Einzelbewertung einen wesentlich héheren Wert fir den Erwartungsnutzen
bekommt. Anhand dieses Beispiels ldsst sich also gut erkennen, welchen Einfluss die
Zusammenstellung des Entscheidungsproblems auf die Bewertung einzelner Alternativen haben

kann.

Zusatzlich werden in der Prominenztheorie ebenfalls gewichtete Wahrscheinlichkeiten betrachtet,
die der Prospekt Theorie dhneln. Auch hier werden kleine Wahrscheinlichkeiten tbergewichtet und
grolRe Wahrscheinlichkeiten untergewichtet. Der Unterschied besteht jedoch darin, dass die

Wahrscheinlichkeit von 0,5 nicht untergewichtet wird (Albers 1997).

4 Nutzentheorie zur Zeitbewertung

Die urspringliche ldee des Nutzenkonzepts basiert auf der Notwendigkeit die Rationalitat
menschlicher Entscheidungen zu ergriinden. Dabei bildet die Einflihrung des Nutzens als
Bewertungsdimension die Moglichkeit, vollig unterschiedliche Handlungsalternativen miteinander zu
vergleichen, beispielsweise der Kauf eines neuen Autos mit einer Reise in die Stidsee. Wahrend diese
beiden Alternativen keine objektiven Kriterien bieten anhand derer festgelegt werden kann, welche
Alternative die bessere ist, betrachtet die Nutzentheorie den generellen Nutzen, also die Freude, die

der Entscheider durch die eine oder andere Alternative erfihrt. Uber die Abbildung solcher
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Entscheidungen in den Nutzenraum koénnen einzelne Charakteristika dieser Alternativen

gegeneinander aufgerechnet werden und werden somit vergleichbar.

Im Fokus der Untersuchung steht dabei, wie Giiter in den Nutzenraum abgebildet werden kdnnen.
Insbesondere fiir Geld wurden verschiedene funktionale Formen vorgeschlagen, die eine
Transformation von Geld in Nutzen ermdoglicht. Wahrend diese Untersuchungen im Verlauf der Zeit
viele komplexe Probleme adressierten, so scheint das Nutzenkonzept in experimentellen
Untersuchungen immer starker auf den Faktor Geld fokussiert zu sein. In der Grundanlage der Idee
ist es jedoch wesentlich weiter gefasst und es sollte moglich sein, verschiedene Dimensionen von

Entscheidungen in den Nutzenraum zu transferieren.

Diese Arbeit soll daher experimentell untersuchen, inwiefern eine Umrechnung von anderen
Dimensionen als Geld in den Nutzenraum funktionieren kann. Da in der Untersuchung von
okonomischen Entscheidungen die Kahneman-Tversky-Nutzenfunktion aus der Prospekt Theorie am
haufigsten verwendet wird, soll ein besonderer Fokus auf der Untersuchung dieser Nutzenfunktion
auf ihre Verallgemeinerung auf andere Dimensionen gelegt werden. Dabei werden die wesentlichen
Eigenschaften der Kahneman-Tversky-Nutzenfunktion untersucht, welche sich  durch
unterschiedliche Risikopraferenzen fiir Gewinne und Verluste, sowie Verlustaversion charakterisieren
lassen. Weiterhin bietet jede Nutzenfunktion die Moglichkeit, eine Lotterie als einen dquivalenten
sicheren Betrag darzustellen. Diese Eigenschaften der Kahneman-Tversky-Nutzenfunktion sollen in
dieser Arbeit auf Entscheidungen unter Risiko angewendet werden, wenn die Konsequenz nicht
durch eine monetdre Auszahlung gegeben ist. Es ist daher davon auszugehen, dass die
Nutzenfunktion fiir Zeit der Kahneman-Tversky-Nutzenfunktion in wesentlichen Teilen entspricht. Zur

Untersuchung dieser Aussage werden die folgenden Hypothesen aufgestellt.

4.1 Hypothesen zu Zeitpraferenzen

Experimentelle Okonomen haben bereits ein gutes Verstindnis dariiber, wie Priferenzen iber
riskante Auszahlungen modelliert werden kdnnen. Fiir Geld sind Menschen in der Regel risikoavers
bei Gewinnen und risikofreudig bei Verlusten (Tversky 1972). Zusatzlich ist ein Faktor fiir die
Verlustaversion hinzuzufigen (Kébberling und Wakker 2005). Nimmt man die Nutzenfunktion der
Prospekt Theorie (Kahneman und Tversky 1979) als allgemeingiiltigen funktionalen Zusammenhang
zur Erkldrung von Praferenzordnungen fiir verschiedene 6konomische Faktoren, so miisste eine

dhnliche Funktion auch fiir Zeitpraferenzen existieren.

Hypothese 1: Riskante Entscheidungen (iber Zeit kénnen durch die Prospekt Theorie beschrieben

werden.

In der aktuellen Forschung zu Entscheidungen mit zeitverzogerten Auszahlungen wird unterstrichen,

dass bei der Erhebung von Zeitpraferenzen immer auch die Risikopraferenzen mit erhoben werden
28



missen, will man das empirisch wie experimentell beobachtete Verhalten erkldaren (Andersen et al.
2008). Es scheint dabei einen fundamentalen Zusammenhang zwischen dem Verhalten bei riskanten
Entscheidungen und bei der Auswahl von Optionen mit Auszahlungen zu unterschiedlichen
Zeitpunkten zu geben (Anderhub et al. 2001). Bisher wurde jedoch immer die Funktion u(x,t)
insgesamt erhoben. Die Verallgemeinerung des Nutzenbegriffs, wie er in diesem Rahmen dargestellt
werden soll, bendétigt jedoch einen funktionalen Zusammenhang zwischen Nutzen und Zeit getrennt

von den zu erwartenden Auszahlungen.

Aus empirischen Untersuchen ist zu erkennen, dass Menschen zum Beispiel Zugverbindungen mit
dem Risiko eines verpassten Zuges bevorzugen, wenn es die Moglichkeit gibt eine Zeitersparnis
daraus zu realisieren (Weber und Milliman 1997). Das heilt, Menschen neigen dazu eine
Zugverbindung zu wahlen, obwohl sie wissen, dass sie ein Risiko eingehen, einen Anschlusszug zu
verpassen und sich damit verspaten. Betrachten wir also die Reisezeit der Menschen als Wartezeit,
so zeigt sich in den empirischen Ergebnissen eine Art Risikofreude. Intuitiv bedeutet dies, dass die
Menschen die Zeit, die sie im Zug verbringen und darauf warten muissen den gewiinschten
Aufenthaltsort zu erreichen, als Verlust wahrnehmen (weniger Zeit ist besser). Laut Kahneman-

Tversky-Nutzenfunktion ist daher ein risikofreudiges Verhalten auch bei Wartezeiten zu erwarten.

In 6konomischen Situationen miussen die Akteure haufig dariiber entscheiden was sie machen
wollen und wann sie eine Aufgabe erledigen wollen. Dabei ist Zeit haufig eine knappe Ressource. Je
komplexer die Wirtschaftssysteme und Gesellschaften wurden, desto wichtiger wurde die
Entscheidung dariber, wie die einzelnen Akteure ihre Zeitbudgets einsetzen wollen (Becker 1965).
Fir die Modellierung von Entscheidungen liber die Zeit, die eine Person produktiv nutzen mochte, ist

ebenfalls ein funktionaler Zusammenhang notwendig.

Fir Entscheidungen (iber Wartezeiten ist dieser Argumentation folgend zu vermuten, dass ein
risikofreudiges Verhalten existiert. Eine Wartezeit wird damit als Verlust modelliert. Fiir Arbeitszeiten
ist die Erwartung anders. Hier ist zu erwarten, dass mehr Arbeitszeit als Gewinn und eine
Verringerung der Arbeitszeit einen Verlust darstellt. Ein gegebenes Zeitbudget fiir eine Aufgabe ist
damit der Status-Quo und eine Verringerung dieses Budgets stellt einen Verlust dar, wahrend eine
Verldangerung der Arbeitszeit einen Gewinn darstellt. Damit ist zu erwarten, dass fiir Verringerungen
des Zeitbudgets im Status-Quo ein risikofreudiges Verhalten beobachtet wird, wahrend eine

Erhdhung des Zeitbudgets ein risikoaverses Verhalten erzeugt.
Hypothese 1a: Die Nutzenfunktion fiir Gewinne verlduft konkav.

Hypothese 1b: Die Nutzenfunktion fiir Verluste verléuft konvex.
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4.2 Experiment zu Priferenzen iiber Wartezeit

Teilnehmer des Experiments zur Ermittlung von Praferenzen iber Wartezeiten waren 37 Studenten
der Otto-von-Guericke-Universitdit Magdeburg aus unterschiedlichen Studienrichtungen. Rekrutiert
wurden sie durch die Standardsoftware fiir Experimentalverwaltung ORSEE (Greiner 2004) und das
Experiment wurde in einer Laborumgebung im MaXLab durchgefiihrt. Die Experimentalanleitungen
wurden zu Beginn des Experiments ausgeteilt und alle Informationen wurden den Teilnehmern zur
Verfligung gestellt, bevor sie begonnen haben ihre Entscheidungen zu treffen. Weiterhin bestand die
Moglichkeit den Experimentatoren Verstandnisfragen zu den Anleitungen zu stellen, um
sicherzustellen, dass den Teilnehmern alle moglichen Folgen aus ihren Entscheidungen bekannt
waren und keine Missverstandnisse Uber die Prozedur zur Ermittlung dieser Konsequenzen

auftauchen kénnen.

Zunachst bekamen alle Teilnehmer zu Beginn des Experimentes eine Entlohnung fiir die Teilnahme
am Experiment in Hohe von 6 Euro. Weiterhin wurde den Teilnehmern mitgeteilt, dass die restlichen
Konsequenzen im Experiment nur in Form von Wartezeiten existieren. Um die Praferenzen Uber
Wartezeiten zu ermitteln, wurden die Teilnehmer gebeten zwischen einer Reihe von Lotterien zu

wahlen. Dabei waren die Konsequenzen der Lotterien jeweils Wartezeiten.

Fir die angebotenen Alternativen wurde ein Design ein Multiple-Price-List-Format gewahlt (Holt und
Laury 2002). Dabei waren insgesamt zehn Entscheidungen zwischen zwei Alternativen zu treffen.
Dabei bot Option A ein geringeres Risiko in Form einer geringeren Varianz in den Konsequenzen,
jedoch auch eine hohere sicher auftretende Wartezeit (die Wartezeit betrug entweder 30 oder 40
Minuten). Option B bot ein héheres Risiko, aber auch eine Chance auf eine vergleichsweise geringere
Wartezeit (die Wartezeit betrug entweder 5 oder 60 Minuten). Die Wahrscheinlichkeit des
favorisierten Ergebnisses der jeweiligen Alternative (30 bzw. 5 Minuten) war fiir jede Entscheidung
bei beiden Alternativen gleich, variierte jedoch tiber die einzelnen Entscheidungsaufgaben von 0,1 bis
1,0 wie in Tabelle 2 dargestellt. Lotterien in dieser Form werden in dieser Arbeit immer wie folgt
bezeichnet {(p.), Ki; (p2), K.}, wobei p; und p, die jeweiligen Eintrittswahrscheinlichkeiten der

Konsequenzen K; und K, bezeichnen.

Von allen getroffenen Auswahlentscheidungen wurde am Ende des Experiments eine zufillig
ausgewahlt und realisiert, um zum einen die Anreizvertraglichkeit des Mechanismus sicher zu stellen
und zum anderen dafir zu sorgen, dass jede Entscheidung des Teilnehmers als unabhéngig von den
restlichen Wahlen angesehen werden kann (Grether und Plott 1979). Dabei war den Teilnehmern
bekannt, dass die fir den Einzelnen durch den Mechanismus und Auswahlentscheidung realisierte
Wartezeit erst beginnt, wenn fir alle Teilnehmer einer Session die Konsequenz fest stand. Nachdem
die Teilnehmer alle 10 Entscheidungen getroffen haben, wurde durch den Experimentatoren fir
jeden Teilnehmer einzeln die Entscheidung ausgelost, die realisiert wurde. Dies geschah durch das
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Ziehen eines Balls aus einer Urne mit von 1 bis 10 nummerierten Ballen. Die Zahl auf dem gezogenen
Ball gab dabei die Reihe an, fir die die Entscheidung realisiert wurde. Die in dieser Reihe gewahlte
Lotterie wurde anschlieRend gespielt und somit die Wartezeit der Versuchsperson festgelegt.
Nachdem die Wartezeit fir alle Teilnehmer festgelegt wurde, begann die Wartezeit. Diese Zeit
verbrachten die Versuchspersonen in ihren Versuchskabinen ohne dabei irgendwelche
Unterhaltungs- oder Kommunikationsmedien nutzen zu kénnen. Nach Ablauf der individuellen

Wartezeit war das Experiment fiir die betroffene Person beendet.

Nr. Alternative A Alternative B Differenz der
Erwartungswerte
1 {(0,1), 30; (0,9), 40} {(0,2), 5; (0,9), 60} -15,5
2 {(0,2), 30; (0,8), 40} {(0,2), 5; (0,8), 60} -11
3 {(0,3), 30; (0,7), 40} {(0,3), 5; (0,7), 60} -6,5
4 {(0,4), 30; (0,6), 40} {(0,4), 5; (0,6), 60} -2
5 {(0,5), 30; (0,5), 40} {(0,5), 5; (0,5), 60} 2,5
6 {(0,6), 30; (0,4), 40} {(0,6), 5; (0,4), 60} 7
7 {(0,7), 30; (0,3), 40} {(0,7), 5; (0,3), 60} 11,5
8 {(0,8), 30; (0,2), 40} {(0,8), 5; (0,2), 60} 16
9 {(0,9), 30; (0,1), 40} {(0,9), 5; (0,1), 60} 20,5
10 {(1,0), 30; (0,0), 40} {(1,0), 5; (0,0), 60} 25

Tabelle 2: Lotterieentscheidungen liber Wartezeit

Mit Hilfe dieser Versuchsanordnung kann eine Nutzenfunktion fiir die ermittelten Zeitpraferenzen
wie folgt ermittelt werden. Fir jeden Teilnehmer wird die Entscheidung ermittelt, bei der von der
Wahl der Alternative A auf die Wahl der Alternative B gewechselt wird. Ist dieser Punkt in Reihe 4
oder vorher, so ist die Versuchsperson, wie man den Angaben zu den Differenzen der
Erwartungswerte entnehmen kann, als risikofreudig zu klassifizieren. Ist dieser Wechselpunkt in
Reihe 6 oder spater, so zeigt die betroffene Versuchsperson ein risikoaverses

Entscheidungsverhalten. Fiir Personen bei denen der Wechselpunkt in Reihe 5 liegt, kann die
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Risikoeinstellung nicht eindeutig ermittelt werden, da es sich um eine leicht risikoaverse, eine

risikoneutrale oder eine leicht risikofreudige Praferenz handeln kann.
4.3 Ergebnisse zur Risikopriferenz bei Wartezeit

Wie in der Beschreibung des experimentellen Ablaufs erwdhnt, konnen die Versuchsteilnehmer mit
Hilfe der angewendeten Prozedur in die Risikogruppen risikoavers und risikofreudig unterteilt
werden. Dabei ist entscheidend, in welcher Reihe die jeweilige Versuchsperson auf Alternative B
wechselt. Die Anzahl der Teilnehmer, die fir die Entscheidungen in Tabelle 2 zur Alternative B
wechseln, kdnnen der Tabelle 3 enthommen werden. Dabei werden fir die jeweilige Entscheidung
die Teilnehmer gezahlt, die hier zum ersten Mal Alternative B wahlen. Das bedeutet, dass eine
Versuchsperson, die in beiden Entscheidungen 1 bis 3 Alternative A wahlt und Alternative B bei den
Entscheidungen 4 bis 10 wahlt, in Tabelle 3 in die Spalte 4 einsortiert wird. Wahlt eine
Versuchsperson hingegen in den Entscheidungen 1 bis 4 die Alternative A und erst in der
Entscheidung 5 zum ersten Mal Alternative B, so wird diese Person in Tabelle 3 in der Spalte 5
gezahlt. Den Angaben zu den Differenzen der Erwartungswerte folgend sind damit die Personen in
den Spalten 1 bis 4 der Tabelle 3 risikofreudig und die Personen in den Spalten 6 bis 10 risikoavers.
Die Teilnehmer in Spalte 5 der Tabelle 3 kénnen hingegen nicht eindeutig einer Risikopraferenz

zugeordnet werden.

Wechsel zur Alternative B 1 2 3 4 5 6 7 8-10 >

Absolute Haufigkeit 1 1 6 19 4 2 2 1 36

Tabelle 3: Absolute Haufigkeiten fiir Wechsel zu Alternative B

Eine Versuchsperson wurde von der Analyse ausgeschlossen, da sich ihr Verhalten nicht eindeutig
klassifizieren lieB. Diese Person wechselte zwischen den Entscheidungen haufiger als einmal
zwischen den Alternativen A und B. Dieses Verhalten lasst sich nicht durch eine standardmaRig
angenommene funktionale Form darstellen. Da dieses Verhalten nur von einer Versuchsperson

gezeigt wird, kann man annehmen, es handelt sich dabei um einen Fehler.

Bei der Betrachtung der Daten in Tabelle 3 ldsst sich erkennen, dass 29 Versuchspersonen ein
eindeutig risikofreudiges Verhalten zeigen und nur 5 ein eindeutig risikoaverses Verhalten. Dabei sind
4 Versuchspersonen nicht eindeutig einer Risikoprdferenz zuzuordnen. Daher kann geschlossen
werden, dass die untersuchten Personen signifikant risikofreudiges Verhalten bei riskanten
Entscheidungen (iber Wartezeiten zeigen (1%-Niveau, Binomial-Test). Dabei spielt es im Ubrigen
keine Rolle, ob die Versuchspersonen, die nicht eindeutig klassifiziert werden kdnnen aus der

Betrachtung ausgelassen werden oder zu den Personen mit risikoaversem Verhalten gezahlt werden.
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Weiterhin kann mit Hilfe der angewendeten Abfrage ebenfalls eine Aussage zu den alpha-
Koeffizienten der Nutzenfunktion gemacht werden. Hierzu nehmen wir an, dass eine Nutzenfunktion
in der Form u(x) = x% existiert. Unterstellt man eine solche Form der Nutzenfunktion, wie sie aus
der Prospekt Theorie bekannt ist, so lasst sich flir die Teilnehmer ein Naherungsintervall fir den
alpha-Koeffizienten aus den beobachteten Entscheidungen ermitteln. Auch hierfiir betrachten wir
den Wechsel der jeweiligen Person von Alternative A zu Alternative B. Diese Antwort zeigt an, ab
welcher Gewinnwahrscheinlichkeit die riskantere Lotterie besser ist als die weniger riskante Lotterie.
Die untere Grenze des Intervalls, indem der alpha-Koeffizient liegt, wird durch den Koeffizienten
gegeben fir den die beiden Alternativen gerade gleich gut sind. Denn sobald dieser etwas groRer ist,
hat die Alternative B einen hoheren Erwartungsnutzen als Alternative A und wird somit der Theorie
folgend praferiert. Fiir die obere Grenze des Intervalls betrachtet man die Lotterien eine Reihe tiefer.
Sobald der Koeffizient so groR wird, dass diese beiden Alternativen gleich hohen Erwartungsnutzen
liefern, wiirde der Entscheider fiir einen minimal groBeren alpha-Koeffizienten erst eine Reihe spater
wechseln als beobachtet. Der Grad der Risikoaversion, bzw. der Risikofreude fur die Teilnehmer in

diesem Experiment ergeben sich aus Tabelle 4.

a > 2,075 [1,185; 2,075] [0,834; 1,185] <0,834

n 8 19 4 5

Tabelle 4: alpha-Koeffizienten fiir Nutzenfunktion liber Wartezeit

Im ersten Schritt der Analyse der beobachteten Pradferenzen fiir Wartezeit konnte gezeigt werden,
dass die Teilnehmer dhnlich wie bei monetdren Verlusten risikofreudige Praferenzen zeigen. Die
erweiterte Analyse, die hier auch die naherungsweise ermittelten alpha-Koeffizienten betrachtet,
zeigt, dass auch die Krimmung der Nutzenfunktion fir Wartezeit der fir monetare Verluste dhnelt.
Damit lasst sich argumentieren, dass nicht nur die Risikoeinstellung, wie sie fiir Geld betrachtet wird,
eine allgemeinere Gultigkeit hat, sondern auch der Verlauf der Nutzenfunktion fiir monetéare Verluste
dem anderer Dimensionen, die einen Verlust darstellen, dhnelt. Wie bereits in theoretischen
Uberlegungen zu Entscheidungen i(iber Zeit angedeutet, wird davon ausgegangen, dass eine

Wartezeit einen Verlust darstellt. Damit bestdtigen diese Untersuchungen die Hypothese 1b.
4.4 Experiment zu Priferenzen iliber Arbeitszeit

Es kann gezeigt werden, dass Wartezeit als Verlust im Sinne der Prospekt Theorie empfunden wird
und somit durch eine konvexe Nutzenfunktion modelliert werden kann. Die zweite genannte
Situation in der Zeit eine Rolle in 6konomischen Entscheidungen spielt, ist Arbeitszeit. Anhand der
Entscheidungen (iber Zeit, die fur die Arbeit an einer produktiven Tatigkeit verwendet werden kann,
sollen alle Eigenschaften der Kahneman-Tversky-Nutzenfunktion liberprift werden.
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Fiir dieses Experiment wurden 56 Studenten der Otto-von-Guericke-Universitat Magdeburg aus
verschiedenen Studienrichtungen tGber ORSEE (Greiner 2004) rekrutiert. Dieses Experiment bestand
aus zwei Teilen A und B, wobei Teil A die Bedingung genannt wird und Teil B die Aufgabe. In Teil A
wird die Zeit festgelegt, die der Versuchsperson in Teil B fiir die Aufgabe zur Verfligung steht. Der

Erfolg der Versuchsteilnehmer in Teil B hingegen bestimmte die Hohe der monetdren Auszahlung.

In Teil B arbeiteten die Versuchspersonen an 40 Ratseln, die aus einem standardisierten 1Q-Test
stammen. Die zur Verfligung stehende Ausgangsarbeitszeit flir diesen Test betrug 30 Minuten, wie es
in der Anwendung dieser Tests Ublich ist. IQ-Tests sind standardmaRig so konzipiert, dass nicht alle
Aufgaben in der vorgegebenen Zeit gelost werden kdnnen. Somit eignen sich Aufgaben dieser Art fiir
die Untersuchungen in diesem Experiment. Dabei war den Teilnehmern jedoch nicht bekannt, dass es
sich um Aufgaben aus einem IQ-Test handelt. Den Instruktionen der IQ-Tests fiir die Durchfiihrenden
ist zu entnehmen, dass genau auf die vorgegebene Zeit zu achten ist und die maximale Zeit ist streng
einzuhalten, da die Ergebnisse sonst nicht mehr zu interpretieren sind. Das bedeutet, dass sowohl
eine Verkilrzung der Arbeitszeit als auch eine Verlangerung einen Einfluss auf das Ergebnis hat.
Dennoch wurde den Teilnehmern nicht mitgeteilt, dass es sich um Aufgaben aus einem IQ-Test
handelt, um zu verhindern, das fiir sie der Eindruck entsteht, allein ihre persdnliche Intelligenz oder
das Talent fiir das Losen dieser Aufgaben sind entscheidend. Vielmehr sollte deutlich sein, dass die
zur Verfligung stehende Zeit einen Einfluss auf den Erfolg haben kann. Die Ausgangsarbeitszeit
konnte jedoch durch die Entscheidungen in Teil A verdndert werden. Bevor die Teilnehmer ihre
Entscheidungen in Teil A treffen sollten, waren ihnen der Umfang und die Ausgangsarbeitszeit fiir Teil
B bekannt. AulRerdem wurde ihnen mitgeteilt, wie ihre monetdre Auszahlung am Ende des
Experiments von ihrer Leistung in Teil B abhing. Es ist daher davon auszugehen, dass den
Teilnehmern bewusst war, dass eine Verlangerung der Arbeitszeit fur sie von Vorteil war, wahrend
sich eine Verringerung der Arbeitszeit negativ auswirken wirde. Den Teilnehmern wurde mitgeteilt,
dass sie fir jede richtig beantwortete Frage 1 Punkt erhalten wirden, fir eine nicht beantwortete
Frage 0 Punkte und fiir eine falsch beantwortete Frage % Punkt abgezogen bekommen wiirden. Die

Auszahlung aus dem Experiment ergab sich dann Uber folgende Formel:

(Punktzahl — 6) - 2,5
10

+ 9 = Auszahlung in Euro

Fir die Festlegung der Arbeitszeit in Teil B wurde in Teil A eine dhnliche Prozedur wie im Abschnitt
4.2 fir das Experiment zu Wartezeiten angewendet. Die Ausgangswartezeit fir alle Teilnehmer
betrug 30 Minuten. Um testen zu kdnnen, wie sich die Praferenzen Uber Zeit in Abhangigkeit davon
verandern, ob diese Zeit als Wartezeit oder als Arbeitszeit fir eine produktive Aufgabe genutzt
werden kann, untersuchten wir verschiedene experimentelle Bedingungen in unterschiedlichen

Gruppen.
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In der ersten experimentellen Bedingung wurden die gleichen Fragen wie im Experiment zu

Wartezeiten verwendet (siehe dazu Tabelle 2). Der Unterschied bestand dabei nur darin, dass diese

Zeit nicht als Wartezeit in der Experimentalkabine verbracht wurde, sondern als Arbeitszeit fir die

Aufgaben in Teil B verwendet werden konnte.

In einem weiteren Teil wurde untersucht, inwiefern die Ausgangswartezeit als Referenz- oder

Ankerpunkt fiir die Bewertung von zusatzlicher Arbeitszeit und einem Zeitabzug betrachtet werden

kann. Hierzu werden zwei weitere experimentelle Bedingungen untersucht. Ein Teil der befragten

Teilnehmer traf Entscheidungen dariber, wie viel Zeit von der Basisarbeitszeit abgezogen wurde

(siehe Tabelle 5) und ein anderer, wie viel Zeit auf die Basisarbeitszeit hinzuaddiert wird (siehe

Tabelle 6). Hierzu wurden Lotterien verwendet, die es ermoglichen eine Aussage Uber die

Risikopraferenz zu machen (Holt und Laury 2002).

Nr. Alternative A Alternative B Differenz der
Erwartungswerte
1 {(0,1), 15; (0,9), 8} {(0,1), 25; (0,9), O} 6,2
2 {(0,2), 15; (0,8), 8} {(0,2), 25; (0,8), O} 4,4
3 {(0,3), 15; (0,7), 8} {(0,3), 25; (0,7), 0} 2,6
4 {(0,4), 15; (0,6), 8} {(0,4), 25; (0,6), 0} 0,8
5 {(0,5), 15; (0,5), 8} {(0,5), 25; (0,5), 0} -1
6 {(0,6), 15; (0,4), 8} {(0,6), 25; (0,4), 0} -2,8
7 {(0,7), 15; (0,3), 8} {(0,7), 25; (0,3), 0} -4,6
8 {(0,8), 15; (0,2), 8} {(0,8), 25; (0,2), O} -6,4
9 {(0,9), 15; (0,1), 8} {(0,9), 25; (0,1), O} -8,2
10 {(1,0), 15; (0,0), 8} {(1,0), 25; (0,0), 0} -10

Tabelle 5: Lotteriewahl zur Verlangerung der Arbeitszeit
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Nr. Alternative A Alternative B Differenz der
Erwartungswerte
1 {(0,1), -15; (0,9), -8} {(0,1), -25; (0,9), 0} -6,2
2 {(0,2), -15; (0,8), -8} {(0,2), -25; (0,8), 0} -4,4
3 {(0,3), -15; (0,7), -8} {(0,3), -25; (0,7), 0} -2,6
4 {(0,4), -15; (0,6), -8} {(0,4), -25; (0,6), 0} -0,8
5 {(0,5), -15; (0,5), -8} {(0,5), -25; (0,5), 0} 1
6 {(0,6), -15; (0,4), -8} {(0,6), -25; (0,4), 0} 2,8
7 {(0,7), -15; (0,3), -8} {(0,7), -25; (0,3), 0} 4,6
8 {(0,8), -15; (0,2), -8} {(0,8), -25; (0,2), 0} 6,4
9 {(0,9), -15; (0,1), -8} {(0,9), -25; (0,1), 0} 8,2
10 {(1,0), -15; (0,0), -8} {(1,0), -25; (0,0), 0} 10

Tabelle 6: Lotteriewahl zur Verkiirzung der Arbeitszeit

Folgend der Studie zu Praferenzen lber Geld, die diese Form des Versuchsaufbaus eingefiihrt hat
(Holt und Laury 2002; Holt und Laury 2005), wurden die Werte fir die Lotterien so gewahlt, dass in
Tabelle 5 mehr Reihen ein risikoaverses Verhalten zulassen und in Tabelle 6 mehr Reihen ein
risikofreudiges Verhalten zulassen. Dies geschieht auf Basis der Annahme, dass Personen einen

Zugewinn an Arbeitszeit als Gewinn und einen Verlust von Arbeitszeit als einen Verlust wahrnehmen.

Nachdem die Teilnehmer alle Entscheidungen getroffen hatten, wurde eine Entscheidung ausgelost
indem der Experimentator einen Ball aus einer Urne mit 10 von 1 bis 10 durchnummerierten Ballen
zog. Die Zahl auf dem gezogenen Ball gab an, welche Entscheidung realisiert wurde. Bei dieser
Entscheidung wurde fir den jeweiligen Teilnehmer die Lotterie ausgespielt, die er gewahlt hat. Das
Ergebnis der Lotterie legte dann die tatsachliche Arbeitszeit flir die betroffene Person fest. Nachdem
die Arbeitszeit fur alle Teilnehmer festgelegt war, begann die Arbeitszeit. Nach Ablauf der
individuellen Arbeitszeit wurde der Test eingesammelt und ausgewertet. Der sich aus dem

Testergebnis ergebene Geldbetrag wurde ausgezahlt und das Experiment war beendet.
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4.5 Ergebnisse zur Risikopriferenz bei Arbeitszeiten

Zunachst ergibt sich die Moglichkeit, die Entscheidungen zu den Lotterien aus Tabelle 2 unter den
beiden experimentellen Bedingungen aus den Abschnitten 4.3 und 4.5 zu vergleichen. Wahrend die
Entscheidungen der Teilnehmer unter der ersten Bedingung lber Wartezeiten getroffen wurden,
wurde die Zeit unter der zweiten Bedingung als Arbeitszeit verwendet, um eine produktive Arbeit mit
leistungsabhangiger Entlohnung getroffen. Anhand dieser Entscheidungen l3sst sich also ermitteln,
ob die Bewertung von Zeit davon abhangt, wie diese Zeit durch die Teilnehmer verbracht wird, bzw.

woflr sie genutzt werden kann.

Fir diesen Vergleich wird, wie bereits fur die Wartezeit analysiert, der Wechselpunkt zwischen den
angebotenen Alternativen betrachtet. Zunachst soll dabei betrachtet werden, wie viele der
Teilnehmer sich jeweils als risikoavers und als risikofreudig klassifizieren lassen. Diejenigen
Teilnehmer, die sich nicht eindeutig einer dieser beiden Gruppen zuordnen lassen, werden bei dieser
Analyse nicht berlicksichtig. Dabei zeigt sich wie bereits in Abschnitt 4.3 analysiert ein risikofreudiges
Verhalten der Teilnehmer fir die Lotterien, deren Konsequenzen als pure Wartezeit in den
Experimentalkabinen gegeben sind. Entscheiden die Teilnehmer jedoch Uber die exakt gleichen
Lotterien, wenn sie diese Zeit fiir das Bearbeiten einer produktiven Aufgabe, die leistungsabhangig
bezahlt wird, so zeigt sich hingegen ein risikoaverses Verhalten. Dieser Unterschied ist signifikant
(Chi*-Test, 1%-Signifikanzlevel) und kann der Tabelle 7 entnommen werden. Eine zusatzliche
Arbeitszeit ist fur die Teilnehmer erstrebenswert und wird daher als Gewinn interpretiert. Damit wird

durch diese Ergebnisse die Hypothese 1a bestatigt.

Zeitwahrnehmung Risikoavers Risikofreudig
Wartezeit 3 27
Arbeitszeitverlangerung 15 1

Tabelle 7: Vergleich der Risikoeinstellung bei Warte- und Arbeitszeit

Im zweiten Teil des Experiments zur Arbeitszeit wurde untersucht, ob eine Reduktion der
Basisarbeitszeit eine andere Risikopraferenz der Teilnehmer erzeugt als eine Verlangerung. Die Frage
an dieser Stelle ist also, ob die Basisarbeitszeit von 30 Minuten als Ankerpunkt fiir eine verschobene
Nutzenfunktion anzusehen ist. Diese Betrachtung folgt der Idee, dass der Punkt, in dem die
Nutzenfunktion die X-Achse schneidet nicht notwendigerweise der Nullpunkt ist, sondern auch der
Status-Quo sein kann (Kdszegi und Rabin 2007). Der Status-Quo in diesem Experiment wird durch die

30 Minuten Arbeitszeit dargestellt, da diese den Teilnehmern zunachst als gegeben bekannt ist. Erst
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anschlieRend verandern die Teilnehmer diese Arbeitszeit durch die Teilnahme an den angebotenen

Lotterien.

Betrachtet man nun die Entscheidungen zu den Lotterien in Tabelle 5 und Tabelle 6, so kann man
ebenfalls untersuchen, wie viele Teilnehmer jeweils als risikoavers oder als risikofreudig zu
klassifizieren sind. Auch hier werden diejenigen Teilnehmer, die sich nicht eindeutig zuordnen lassen,
nicht weiter betrachtet. Auch fiir diesen Vergleich zeigt sich ein deutlicher Unterschied der
Risikopraferenzen. Wahrend die Teilnehmer fir zusatzliche Arbeitszeiten risikoaverses
Entscheidungsverhalten zeigen, verhalten sich die Teilnehmer fiir Reduktionen der Arbeitszeiten
risikofreudig (Chi%>-Test, 1%-Signifikanzlevel). Die Verteilung Uber die beiden Gruppen mit
unterschiedlicher Risikopraferenz ist Tabelle 8 zu entnehmen. Somit kann die Hypothese 1b auch fir

Entscheidungen lber Arbeitszeit bestatigt werden.

Zeitwahrnehmung Risikoavers Risikofreudig
Arbeitszeitverlangerung 14 3
Arbeitszeitverkirzung 0 11

Tabelle 8: Vergleich der Risikoeinstellung bei Arbeitszeitverlangerung und —verkiirzung

Um die Unterschiede etwas genauer zu betrachten, lassen sich hier analog zum Vorgehen fir
Wartezeiten ebenfalls die alpha-Koeffizienten fiir die Nutzenfunktionen zu Arbeitszeitverlangerung
und —verkirzung ermitteln. Dabei zeigt sich in Tabelle 9, dass die meisten Teilnehmer fir die
Verlangerung der Arbeitszeit ein a =[0,375;0,887] zeigen, was eine moderate Form der
Risikoaversion ist und vom Ergebnis nah an dem liegt, was in der Schatzung der Nutzenfunktion laut
Prospekt Theorie beobachtet wird (a = 0,88). Weiterhin zeigt sich beim Vergleich der Koeffizienten
mit den Ergebnissen der Teilnehmer zur Verkiirzung der Wartezeit, dass auch hier eine deutliche
Veranderung der Koeffizienten zu beobachten ist. Fir die Verkiirzung der Arbeitszeit ermittelt sich
ein a =[1,098;1,345] fur die meisten Teilnehmer. Auch dieser Wert liegt nahe an dem
Koeffizienten, der fir die Entscheidungen Uber Verluste laut Prospekt Theorie geschatzt wurde

(ax = 1,67).

a <0,375 [0,375; 0,887] [0,887 ; 1,098] [1,098 ; 1,354] >1,345

n (Verlangerung) 9 13 5 1 1
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n (Verkirzung) 2 0 8 11 8

Tabelle 9: alpha-Koeffizienten fiir Nutzenfunktion liber Arbeitszeit

Sowohl flir Wartezeit als auch fiir Arbeitszeiten kénnen nicht nur die Risikoeinstellungen ermittelt
werden, sondern wie sich anhand der ermittelten alpha-Koeffizienten zeigt, lassen sich Krimmungen
der Nutzenfunktion beobachten, die der Kahneman-Tversky-Nutzenfunktion fir Geld sehr stark
ahnelt. Damit zeigt sich deutlich, dass das Nutzenkonzept in Form der geschatzten Nutzenfunktion

u(x) = x* allgemeiner anwendbar ist.
4.6 Hypothese zur Verlustaversion bei Arbeitszeit

Eine weitere wesentliche Eigenschaft, die eine Kahneman-Tversky-Nutzenfunktion von der von
Neumann-Morgenstern-Nutzenfunktion unterscheidet, ist neben der Risikofreude bei negativen
Auszahlungen das Vorhandensein von Verlustaversion. Dies bedeutet, dass ein bestimmter Betrag als
Verlust als schlechter empfunden wird als ein gleich hoher Betrag als Gewinn Freude verursacht. In
Abbildung 4 ist die Verlustaversion grafisch dargestellt. Die rote Funktion ist dabei eine
Nutzenfunktion ohne Verlustaversion fiir die gilt |u(x)| = |u(—x)|. Der blaue Ast représentiert
Nutzenwerte fir negative Auszahlungen, wenn Verlustaversion existiert. Die Nutzenfunktion mit
Verlustaversion ist also hier durch den blauen Ast flir negative Konsequenzen und den roten Ast flr
positive Konsequenzen beschrieben. Es gilt also |u(x)| < |[u(—x)|. Verlustaversion bezeichnet dabei

den betragsmafigen Unterschied zwischen dem roten und dem blauen Ast der Nutzenfunktion.

u(x)

v

Verlustaversion

Abbildung 4: Nutzenfunktion mit Verlustaversion
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Die Verlustaversion ist damit eine weitere Eigenschaft in der sich die Prospekt Theorie von anderen
Modellierungen von riskanten Entscheidungen unterscheidet. Wenn Entscheidungen Uber Zeit
ebenfalls durch die Prospekt Theorie beschrieben werden kdnnen, muss auch in diesem Fall eine

Verlustaversion zu beobachten sein.

Hypothese 1c: Die Entscheider zeigen fiir Entscheidungen (iber Zeit Verlustaversion.

4.7 Experiment zur Verlustaversion bei Arbeitszeit

Diese Verlustaversion lasst sich mit bisherigen experimentellen Methoden nicht genau quantifizieren.
Wahrend es eine Reihe von Artikeln gibt, die sich mit der Messung von Verlustaversion beschaftigen
(Kahneman und Knetsch 1991; Kébberling und Wakker 2005), soll der Fokus dieser experimentellen
Untersuchung nicht darauf liegen diesen Faktor auch fiir Arbeitszeit genau zu ermitteln. Vielmehr soll
an dieser Stelle gezeigt werden, dass auch diese Eigenschaft der Nutzenfunktion fiir Arbeitszeit
existiert. Daher soll nicht der Grad der Verlustaversion gemessen werden, sondern lediglich deren

Existenz nachgewiesen werden.

Die Existenz von Verlustaversion lasst sich mit Hilfe von gemischten Lotterien nachweisen, wobei mit
der Wahrscheinlichkeit 0,5 ein bestimmter Betrag gewonnen werden kann und mit
Wahrscheinlichkeit 0,5 ein bestimmter Betrag zu bezahlen ist. Da es in dieser Arbeit um die
Diskussion der Grundlagen des Nutzenkonzepts geht, liegt die Konzentration hierbei nicht darauf die
genaue Form der Nutzenfunktion zu ermitteln. Es soll an dieser Stelle nur ein weiteres
Charakteristikum der Kahneman-Tversky-Nutzenfunktion untersucht werden. Zum Nachweis der
Verlustaversion bei Entscheidungen Uber Arbeitszeit wurde ein Experiment mit 14 Teilnehmern
bestehend aus Studenten verschiedener Fachrichtungen der Otto-von-Guericke-Universitat
Magdeburg durchgefiihrt. Den Teilnehmern wurde dabei eine Reihe von Lotterien angeboten,
welche in Tabelle 10 dargestellt sind. Die Entscheidung der Teilnehmer bestand darin, zu entscheiden
ob sie die jeweilige Lotterie spielen wollen oder nicht. Das experimentelle Design unterschied sich
auch hier nicht vom Vorgehen zur Ermittlung des Sicherheitsaquivalentes und der Praferenzen fir

Arbeitszeit.

Lotterie Ja Nein Egal

{(0,5), 30; (0,5), -5}

{(0,5), 30; (0,5), -10}

{(0,5), 30; (0,5), -15}
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{(0,5), 30; (0,5), -20}

{(0,5), 30; (0,5), -25}

Tabelle 10: Lotterieabfrage zum Nachweis von Verlustaversion

Diese Lotterien, wie sie im Experiment abgefragt wurden, dienen wie bereits erwahnt nicht dazu, die
Verlustaversion in ihrer GroRe genau zu bestimmen. Jedoch kann man erkennen, ob eine
Verlustaversion fur Arbeitszeiten existiert. Hierzu kdnnte man sich zunachst eine Kahneman-Tversky-
Nutzenfunktion vorstellen, die die Charakteristika der Risikoaversion fiir Gewinne und Risikofreude
bei Verlusten enthalt, aber keine Verlustaversion enthélt (in Abbildung 4 die rote Nutzenfunktion).
Dies wirde bedeuten, dass der Ast fiir positive Auszahlungen durch eine Punktspiegelung am

Nullpunkt des Koordinatensystems den Ast fiir negative Auszahlungen erzeugt.

Bei den Lotterien in diesem Experiment kénnen eine positive und eine negative Konsequenz mit
jeweils einer Wahrscheinlichkeit von 0,5 auftreten. Die positive Konsequenz ist immer eine
zusatzliche Arbeitszeit von 30 Minuten. Die negative Konsequenz sind unterschiedliche Reduktionen
der Arbeitszeit. Fir diesen Fall hatte die Krimmung der beiden Arme der Bewertungsfunktion keinen
Einfluss auf die Entscheidung, solange sie fiir Gewinne und Verluste gleich ist. Das bedeutet, die
Teilnehmer wiirden, gegeben sie haben eine Nutzenfunktion mit diesen Eigenschaften, jede Lotterie
spielen in der ein gegebener Betrag mit der Wahrscheinlichkeit 0,5 gewonnen wird und der exakt
gleiche Betrag mit der Wahrscheinlichkeit 0,5 verloren wird. Alle hier abgefragten Lotterien bieten
die Moglichkeit mit der Wahrscheinlichkeit 0,5 eine zusatzliche Arbeitszeit zu gewinnen. Mit der
Wahrscheinlichkeit 0,5 wird die Arbeitszeit jedoch reduziert, wobei die Hohe der Reduktion bei den
Lotterien variiert. Dieser Argumentation folgend miussten die Teilnehmer jede Lotterie spielen,
solange der zu verlierende Betrag kleiner oder gleich 30 Minuten ist. Denn fiir den Fall, dass sich die
Krimmung im positiven und negativen Bereich genau gegeneinander aufheben, so heben sich die
Risikoeinstellungen im positiven und negativen Bereich auf und es ergibt sich kein Unterschied zu
einem risiko-neutralen Agenten. Damit ist der Teilnehmer hier indifferent zwischen einer erwarteten
Arbeitszeit von 30 Minuten und der sicheren Arbeitszeit von 30 Minuten. Lehnen die Teilnehmer eine
der angebotenen Lotterien ab, so muss der Ast der Funktion im negativen Bereich eine hdhere
Steigung besitzen als der Funktionsast im positiven Bereich. Genau dieser Fall beschreibt das

Vorhandensein von Verlustaversion innerhalb der Abwagung des Nutzens von gemischten Lotterien.
4.8 Ergebnisse zur Verlustaversion

Betrachtet man die Entscheidungen der Teilnehmer in diesem Experiment, so ist festzustellen, dass
keiner der Teilnehmer alle Lotterien spielt, sondern nur bereit ist einen wesentlich geringeren Verlust

als 30 Minuten zu riskieren (siehe Abbildung 5). Damit ist deutlich zu erkennen, dass die Teilnehmer
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auch bei riskanten Entscheidungen Uber ein potenzielles Budget von Arbeitszeit Verlustaversion
zeigen (Binomial-Test, jedes Signifikanzniveau). Im Median sind die Teilnehmer maximal bereit 10
Minuten Arbeitszeit zu riskieren und diese Antwort geben fast alle Teilnehmer. Nur drei Teilnehmer
sind mit 15 Minuten bereit mehr als der Medianspieler zu riskieren. Auch wenn sich mit diesen Daten
der genaue Verlauf der Kurve im Bereich der negativen Konsequenzen ermitteln Iasst, so geben die
hier erhobenen Daten dennoch einen deutlichen Hinweis darauf, dass die Steigung der
Nutzenfunktion fiir Arbeitszeit fir Reduktionen der Basisarbeitszeit deutlich steiler verlauft als im
positiven Bereich. Damit zeigen die Teilnehmer auch fiir Entscheidungen (iber Zeit Verlustaversion,

womit Hypothese 1c bestatigt werden kann.

12

10

Absolute Haufigkeit
(o)}

-5 -10 -15

Maximaler gewahlter méglicher Verlust

Abbildung 5: Maximal gewahlter moglicher Verlust als Hinweis auf Verlustaversion

4.9 Hypothese zum Sicherheitsiquivalent bei Arbeitszeit

Im Abschnitt 4.4 wurde ein Experiment entworfen, das eine Moglichkeit der funktionalen
Modellierung von Praferenzen darstellen soll. Hierbei wird die Kurvenkrimmung mit Hilfe einer
Multiplen-Preis-Liste (Holt und Laury 2002; Holt und Laury 2005) ermittelt und es werden bei der
Abfrage nur Lotterien verwendet. Dieses Verfahren ist etabliert, da es den Grad der Risikoaversion,
beziehungsweise der Risikofreude bestimmen kann. Dabei werden hier nur Entscheidungen zwischen
riskanten Alternativen getroffen, damit keine besondere Attraktivitat einer sicheren Auszahlung das
Ergebnis verzerrt. Da es jedoch in dieser Arbeit um die Diskussion der Nutzentheorie selbst geht und
nicht primar um eine Detailanalyse der Prdferenzen bei Entscheidungen zwischen riskanten

Alternativen, betrachten wir eine weitere Eigenschaft von Nutzenfunktionen. Die Nutzentheorie soll
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es ermoglichen eine Entscheidung zwischen sehr unterschiedlichen Alternativen zu treffen und diese
in der Nutzendimension vergleichbar machen. Daher soll an dieser Stelle ebenfalls untersucht
werden, wie entschieden wird, wenn gerade eine sichere mit einer riskanten Alternative verglichen
wird. Das Sicherheitsaquivalent einer Lotterie beschreibt fiir Geld gerade den Betrag, bei dem es
einer Person egal ist, ob sie die Lotterie oder den sicheren Betrag bevorzugt. Verschiedene Lotterien
haben verschiedene Sicherheitsdaquivalente und damit lassen sich die Lotterien mit verschiedenen
Auszahlungen und Eintrittswahrscheinlichkeiten vergleichbar machen. An dieser Stelle soll
untersucht werden, ob ein Sicherheitsdquivalent fiir Lotterien zu Arbeitszeit ebenfalls existiert und

ob diese konsistent mit den Ergebnissen aus der in Abschnitt 4.4 angewandten Prozedur hat.

Hypothese 1d: Die Entscheider kbnnen Sicherheitséiquivalente fiir Lotterien liber Zeit angeben.
4.10 Experiment zum Sicherheitsaquivalent bei Arbeitszeit

In einem weiteren Experiment soll nun versucht werden ein Sicherheitsdaquivalent fiir eine Lotterie
mit zusatzlicher Arbeitszeit zu ermitteln. Hierfir wurden 15 Studenten der Otto-von-Guericke-
Universitdit Magdeburg im MaXLab der Fakultat fur Wirtschaftswissenschaft befragt. Dieses
Experiment verlief genauso wie das Experiment zur Arbeitszeit in Abschnitt 4.4. Anstelle der
Lotterien aus Tabelle 5 trafen die Teilnehmer dieses Mal finf Auswahlentscheidungen zwischen der
Lotterie {(0,5),30;(0,5),0} und einem sicheren Geldbetrag X, wobei X die Werte 5, 10, ..., 25
annahm. In Tabelle 11 sind alle Entscheidungen, wie sie flr die Teilnehmer zur Verfligung standen,
zusammengefasst. Nur eine dieser Lotterien wurde spater zufallig gewahlt und ausgespielt und damit

die endgiiltige Arbeitszeit fiir die Losung der Aufgaben des IQ-Tests festgelegt.

Alternative A Alternative B A B Egal
{(0,5), 30; (0,5), 0} 5
{(0,5), 30; (0,5), 0} 10
{(0,5), 30; (0,5), 0} 15
{(0,5), 30; (0,5), 0} 20
{(0,5), 30; (0,5), 0} 25

Tabelle 11: Entscheidungen der Teilnehmer zur Ermittlung des Sicherheitsaquivalents
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Aus den getroffenen Entscheidungen der Teilnehmer ldsst sich das Sicherheitsdaquivalent fur die
vorgegebene Lotterie {(0,5), 30; (0,5), 0} naherungsweise ermitteln. Hierzu wird betrachtet fir
welchen sicheren Betrag eine Person von der Alternative A (der Lotterie) auf die Alternative B
(sicherer Betrag) wechselt. Wahlt ein Spieler zum Beispiel in der ersten Reihe der Tabelle 11 die
Alternative A und wechselt in der zweiten Zeile auf Alternative B, so liegt das Sicherheitsaquivalent
dieses Teilnehmers zwischen 5 und 10 Minuten zusatzlicher Arbeitszeit. Zur Vereinfachung wird in
diesem Fall die obere Grenze des Sicherheitsdquivalents fir die Analyse verwandt. In diesem Beispiel
ware dies 10 Minuten. Das Sicherheitsaquivalent lag im Median bei 10 Minuten, wie im Beispiel
verwendet. Die Haufigkeit der Wechselpunkte und damit der oberen Grenzen des
Sicherheitsaquivalents sind der Abbildung 6 zu entnehmen. Weiterhin ist auch hier zu erkennen, dass
12 Teilnehmer risikoaverses Verhalten bei der Abfrage des Sicherheitsdquivalents zeigen und eine
Person zeigt risikofreudige Praferenzen. Die zwei Teilnehmer die nach der hier verwandten Einteilung
ein Sicherheitsaquivalent von 15 Minuten zeigen, kdnnen, da sie sich bei 15 Minuten definitiv fir die
sichere Zeit entschieden, als leicht risikoavers einstufen. Ob diese Personen als risikoavers oder
risikoneutral betrachtet werden, dndert jedoch auch hier nichts am grundsatzlichen Ergebnis. Bei der
Abfrage der Sicherheitsdaquivalente nach der hier verwendeten Methode zeigen die Teilnehmer im
Mittel risikoaverses Verhalten (Binomial-Test, 1%-Signifikanzniveau). Anhand dieser Ergebnisse ist
festzustellen, dass auch fiir die Entscheidungen Uber Zeit ein Sicherheitsdaquivalent bestimmt werden

kann (Hypothese 1d kann bestatigt werden).

Absolute Haufigkeit
D

5 10 15 20

Sicherheitsaquivalent

Abbildung 6: Sicherheitsdquivalente fiir Arbeitszeit fiir die Lotterie {(0,5), 30; (0,5), 0}

Fir eine Kahneman-Tversky-Nutzenfunktion fiir die der Koeffizient a als « = 0,88 geschatzt wurde,

ergibt sich fur das Sicherheitsaquivalent der Lotterie {(0,5), 30; (0,5), 0}
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u(SA) = 0,5 u(30) = 0,5-30%88 ~ 9,9733 = SA = **1/9,9733 = 13,65

wobei dies von dem beobachteten Sicherheitsaquivalenten der Teilnehmer im Median nicht

signifikant verschieden ist.

Betrachtet man nun den Median des Verhaltens der Spieler im Experiment in Abschnitt 4.5, so lasst
sich die gleiche Rechnung auch fir die Intervallgrenzen des experimentell ermittelten a durchfihren.

Es ergibt sich dann fir die gleiche Lotterie fir die untere Intervallgrenze

0,375

u(SA) = 0,5-u(30) = 0,5-30%375 ~ 1,7902 = SA = **73/1,7902 ~ 7,7247

als untere Grenze fiir das Sicherheitsdaquivalent. Weiterhin ergibt sich ein Sicherheitsaquivalent

w(SA) = 0,5 u(30) = 0,5-30%887 ~ 10,2135 = SA = **’3/10,2135 ~ 13,7322

fir die obere Grenze des experimentell ermittelten a. Dieses Intervall beschreibt damit ebenfalls die

in diesem Experiment beobachteten Sicherheitsaquivalente sehr gut.

Wahrend im Abschnitt 4.5 die Krimmung der Nutzenfunktion Uber Arbeitszeit im Fokus der
Betrachtung stand, wurde an dieser Stelle eine weitere Analyse der Entscheidungen unter riskanten
Bedingungen untersucht. Es zeigt sich, dass nicht nur bei Entscheidungen zwischen zwei riskanten
Alternativen ahnliches Verhalten wie bei monetdren Entscheidungen zu finden ist, sondern eben
auch bei einer Aufgabe in der sichere Konsequenzen mit riskanten verglichen werden. Damit zeigt
sich ein weiteres Argument dafiir, dass Nutzenfunktionen nicht nur fir Geld eine bestimmte

funktionale Form zeigen, sondern allgemeinere Giiltigkeit besitzen.
4.11 Diskussion der experimentellen Ergebnisse

Das Experiment zu Wartezeiten zeigt, dass die Versuchspersonen ein risikofreudiges Verhalten bei
ihren Entscheidungen zeigen. Die Ergebnisse, die in Abschnitt 4.3 dargestellt sind, dhneln den
Ergebnissen aus der Prospekt Theorie fir risikobehaftete Entscheidungen tUber monetdre Verluste
(Kahneman und Tversky 1992; Kahneman und Tversky 1979). Dabei ist zum einen die
Risikoeinstellung fiir beide Dimensionen gleich und zum anderen &hneln sich die Grade der
Risikofreude ebenfalls. Daher ldsst sich an dieser Stelle schliefen, dass die Versuchspersonen die
Wartezeit als einen Verlust empfunden haben. Das fiir diese Arbeit durchgefiihrte Experiment zeigt,
wie Wartezeiten von den Versuchspersonen bewertet werden und wie eine Nutzenfunktion u(t)

Giber diese Wartezeit konstruiert werden kann.

In einem zweiten Schritt wurden Zeitpraferenzen untersucht, wenn die eigenen Ressourcen in dieser
Zeit produktiv eingesetzt werden kénnen. Damit wurde die Zeit, wie sie im Experiment verbracht

wurde, in einen anderen Kontext gestellt. Der verdanderte Kontext bezieht sich dabei darauf, wie die
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Zeit im Experiment verwendet werden kann. Wahrend im ersten Experiment diese Zeit als Wartezeit
im Labor verbracht werden musste, kann die erspielte Zeit im zweiten Experiment dafiir verwendet
werden eine Aufgabe zu erledigen. Die Risikoeinstellung dandert sich zum einen bezogen auf den
Kontext, also damit wie diese Zeit verbracht wird oder wofiir sie genutzt werden kann und zum
anderen, ob von einem gegebenen Status-Quo Zeitbudget fiir eine produktive Aufgabe eine
Zeitverkiirzung oder Zeitverlangerung moglich ist. Auch hier zeigt sich fiir eine Reduktion also einem
Verlust von produktiver Zeit, eine Nutzenfunktion, die zum einen der aus der Prospekt Theorie fir
monetdre Verluste bekannt ist und zum anderen im Mittel ein sehr dhnlicher Verlauf wie die
Nutzenfunktion zu den Wartezeiten, wie sie in Abschnitt 4.3 ermittelt wurde. Flir zusatzliche
Arbeitszeit im Vergleich zum Ausgangspunkt hingegen andert sich die Risikopraferenz und die
Teilnehmer zeigen risikoaverses Verhalten. Auch diese Funktion dhnelt im Mittel der von Neumann-
Morgenstern Nutzenfunktion (von Neumann und Morgenstern 1944) und der dafiir aus der Prospekt
Theorie bekannten Parameter fir monetare Gewinne. Dieses Ergebnis zeigt, dass eine
Nutzenfunktion allgemeiner betrachtet werden kann und fir verschiedene Dimensionen von

Entscheidungen angewendet werden kann.

In zwei kurzen Teilexperimenten wurden zusatzlich zur ndherungsweisen Bestimmung der
Krimmung der Nutzenfunktion jeweils fiir Wartezeit, sowie Verringerung und Verldngerung von
Arbeitszeit zwei weitere Abfragen gemacht. Weiterhin konnte fir die Nutzenfunktion fiir Wartezeit
eine weitere wesentliche Eigenschaft der Kahneman-Tversky-Nutzenfunktion nachgewiesen werden.
Auch far riskante Entscheidungen Uber Arbeitszeit zeigen die Teilnehmer in diesem Experiment
Verlustaversion. Zusatzliche wurde im letzten Teilexperiment gezeigt, dass auch mit einer direkteren
Methode der Abfrage des Sicherheitsdaquivalents Antworten erreicht werden, die ein hohes Mal} an
Konsistenz mit der ermittelten Kriimmung der Nutzenfunktion aufweisen. Die Kerneigenschaft der
Nutzenfunktion, die Abbildung einer riskanten Alternative auf eine dquivalente sichere Alternative,

wird fir riskante Entscheidungen lber Zeit ebenfalls erfiillt.

Als Ergebnis kann an dieser Stelle jedoch festgehalten werden, dass Kahneman-Tversky-
Nutzenfunktionen auch fiir Entscheidungen Uber Zeit ein hohes Erklarungspotenzial besitzen. Im
ersten Schritt konnte ein funktionaler Zusammenhang fir Wartezeit in der Form u(t) ermittelt
werden. Die Auswirkungen dieser Separation der Nutzenfunktion von Zeit von dem funktionalen
Verlauf der Praferenzen fir intertemporale Entscheidungen wurden bereits diskutiert. Einige weitere
Konsequenzen auch fir die Praxis von Entscheidungen im Bereich der Gesundheitsékonomie wurden
genannt. Aus theoretischer Sicht lasst sich festhalten, dass die Form der Nutzenfunktion aus der

Prospekt Theorie auch fiir eine weitere Dimension wie Wartezeit angewendet werden kann.

Im nachsten Schritt wurde die gleiche Analyse fiir Arbeitszeit durchgefiihrt. Auch hier bildet die
Nutzenfunktion der Prospekt Theorie sowohl fir die Vermehrung als auch fiir die Verminderung

eines Zeitbudgets fir eine Aufgabe eine gute Beschreibung fiir die Praferenzen der Teilnehmer des
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Experiments. Dabei zeigen sich, wie flir monetdre Praferenzen, ein konkaver Verlauf der
Nutzenfunktion flr zusatzliche Arbeitszeit und ein konvexer Verlauf fiir eine mogliche Reduzierung

des Arbeitszeitbudgets.

Im letzten Teil des Experiments wurden zwei weitere Abfragen durchgefiihrt. So konnte gezeigt
werden, dass nicht nur die Krimmung der Nutzenfunktion fir Zeit dhnlich der von Geld ist, sondern
auch die Abbildung von Lotterien auf ein Sicherheitsaquivalent moglich ist. Zusatzlich wurde eine
zweite wesentliche Eigenschaft der Nutzenfunktion der Prospekt Theorie nachgewiesen. So stellt sich
auch fiir Entscheidungen Uber Arbeitszeit eine Verlustaversion dar. Die Kahneman-Tversky-
Nutzenfunktion zeigt also in ihren grundlegenden Eigenschaften eine Moglichkeit auf Praferenzen in
verschiedenen Dimensionen abzubilden. Diesen Ergebnissen folgend ist die Nutzentheorie allgemein
anwendbar und nicht auf die Praferenzen liber monetdre Auszahlungen beschrankt. Diese Arbeit
liefert damit einen Beitrag zu zeigen, dass 6konomische Konzepte nicht auf Aussagen liber monetare
Entscheidungen beschrdankt sind. Das Nutzenkonzept zeigt eine Moglichkeit auf menschliches

Entscheidungsverhalten in genereller Form abzubilden.
4.12 Mogliche Anwendung der Ergebnisse in Modellen mit Zeit

Die Ergebnisse der Experimente, die in diesem Abschnitt dargestellt wurden, geben Aufschluss
dariber, wie die Praferenzen der Teilnehmer lber Zeit konstruiert und funktional dargestellt werden
kénnen. Im Gegensatz zu anderen Studien werden Zeitprdferenzen in dieser Arbeit nicht in
Verbindung mit Auszahlungen zu unterschiedlichen Zeitpunkten betrachtet, sondern vielmehr eine
Modellierung der Praferenzen Uber das Gut Zeit angeboten. Damit unterscheidet sich das Vorgehen
in dieser Arbeit zur bisherigen Forschung darin, dass die Bewertung von Zeit und die Bewertung von
Geld tatsachlich separiert worden sind. Dies bestdtigt zum Einen die theoretische Grundlage fur
Entscheidungen Uber intertemporale Tradeoffs (Strotz 1955) und bietet weiterhin eine Grundlage fir

weitere Arbeiten in Bereichen, in denen der Faktor Zeit eine Rolle bei der Entscheidung spielt.

Ein bereits angesprochenes Beispiel hierfiir ist der Bereich des Diskontierens. Wahrend der klassische
Ansatz des exponentiellen Diskontierens von einer linearen Zeitbewertung ausgeht, beherbergt das
hyperbolische Diskontieren eine starkere Gegenwartsorientierung oder Ungeduld. Auch die hier
ermittelte Nutzenfunktion flr Wartezeit zeigt eine dhnliche Eigenschaft. Die Risikofreude, wie sie hier
ermittelt wurde, zeigt ebenfalls, dass die ersten Minuten Wartezeit wesentlich starker ins Gewicht
der Entscheidung fallen, als die gleiche Anzahl von Minuten als Unterschied bei bereits langen
Wartezeiten. Es besteht mit Hilfe der hier angewendeten Methoden zur Feststellung einer
individuellen Nutzenfunktion flr Zeit weiterhin die Mdglichkeit, die bekannten Inkonsistenzen bei
Entscheidungen Uber intertemporale Nutzentradeoffs zu erklaren. Mit Hilfe dieser Methoden lassen
sich die Praferenzen Uber einzelne Faktoren eines Investitionsprojektes separieren und getrennt
erheben. Um jedoch den Zusammenhang zwischen dem Diskontfaktor und den einzelnen
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Nutzenfunktionen zu Zeit und Geld genau quantifizieren zu konnen, sind eine Reihe weiterer
Experimente notwendig. Diese Arbeit bietet jedoch die methodische Grundlage, die ein solches

Vorgehen ermoglicht.

Ein weiteres Feld in dem dieses Vorgehen eine Anwendung finden kann, ist das der
Gesundheitsékonomie. Gerade in diesem Bereich sind die zur Verfliigung stehenden Ressourcen
hiufig begrenzt. Daher miissen Arzte hiufig entscheiden in welcher Reihenfolge sie Patienten
behandeln, beziehungsweise wie bestimmte medizinische Geradte eingesetzt werden um einzelnen
Patienten zu helfen. Auf einem abstrakteren Level missen die Verwaltungen von Krankenhdusern
entscheiden, ob und welche Patienten, die nicht als Notfall im Sinne einer lebensbedrohlichen
Situation zu klassifizieren sind, aufgenommen werden sollen. Dies beinhaltet auch Entscheidungen
dariber, in welcher Reihenfolge beispielsweise Operationen an Patienten durchgefiihrt werden, die
nicht eine lebensbedrohliche Situation verhindern sollen aber einen Einfluss auf die Lebensqualitat
des Betroffenen haben. Und auch Staaten missen das Gesundheitssystem auf gesellschaftlicher
Ebene so organisieren, dass es zum einen effizient funktioniert und zum anderen den Bedirfnissen
der Birger gerecht wird. Hierzu zahlt auch die Entscheidung tber die Investition in die Erforschung
verschiedener Behandlungsmethoden und eine Entscheidung dariber, welche Methoden den

hochsten gesellschaftlichen Nutzen erzeugen.

Das Verfahren, was fir diese Arten von Entscheidungen angewendet wird, ist das der Quality-
Adjusted-Life-Years (QALY), wobei einem Lebensjahr bei voller Gesundheit die Qualitdt 1 zugeordnet
wird und dem Tod die Qualitdt 0 (Bleichrodt und Filko 2008; Pilskin et al. 1980). Damit lasst sich jeder
weitere Gesundheitszustand dazwischen einsortieren, je nachdem welche Einschrankungen der
Patient im Alltag erleidet. Auf dieser Basis werden Behandlungsmethoden und verschiedene
Krankheiten vergleichbar gemacht. Dieses Konzept ist an die 6konomische Nutzentheorie angelehnt
und wird mit 6konomischen Methoden analysiert. Dabei werden fiir die Ermittlung der individuellen
Praferenzen die gleichen Methoden benutzt, wie sie im Bereich der experimentellen Risikoforschung
schon lange verwendet werden. In dieses Konzept geht dabei die Zeit als Faktor ein, jedoch wird sie
linear verwendet. Diese Arbeit zeigt jedoch deutlich, dass eine solche lineare Bewertung nicht dem
individuellen Entscheidungsverhalten entspricht. Auch hier ist eine Anpassung der Modelle an eine

Nutzenbewertung der Zeit anzupassen, wofir diese Arbeit die methodischen Grundlagen zeigt.

5 Verletzungen der Nutzentheorie

Im vorausgegangenen Abschnitt 4 konnte gezeigt werden, dass Nutzenfunktionen allgemein die
Moglichkeit bieten Praferenzrelationen darzustellen. Dabei ist die Nutzenfunktion, die der Prospekt
Theorie zugrunde liegt und in den Arbeiten von Kahneman und Tversky zunachst fiir monetéare

Auszahlungen bestimmt wurde, auch fiir weitere Dimensionen von Konsequenzen, wie hier fir Zeit
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dargestellt, anwendbar. Hier wurde dies anhand einer zweiten Dimension gezeigt, in den Menschen
gewohnt sind Entscheidungen zu treffen. Dabei konnen die Praferenzen (iber Zeit dhnlich dargestellt
werden wie die Praferenzen Uber Geld. Die Nutzenfunktion weist dabei die gleichen Eigenschaften

auf wie die Kahneman-Tversky-Nutzenfunktion aus der Prospekt Theorie.

Der zweite Bereich dieser Arbeit ist der Uberpriifung der Nutzentheorie gewidmet. Dabei sollen zwei
Verletzungen des Nutzenkonzepts dargestellt werden und auf ihre Auswirkungen in beiden
Dimensionen, Zeit und Geld, untersucht werden. Die erste Verletzung der Erwartungsnutzentheorie
ist eines der altesten Paradoxe fiir Entscheidungen unter Risiko, das St. Petersburg Paradox.
AnschlieBend wird eine weitere Verletzung dargestellt, die in der 6konomischen Literatur so noch
nicht zu finden ist. Wahrend theoretisch jede Entscheidung unabhangig vom Einfluss irrelevanter
Alternativen ist, zeigt eine Serie von Experimenten in dieser Arbeit, dass diese Annahme verletzt

wird.
5.1 Hypothesen zu den betrachteten Anomalien

Das St. Petersburg Paradox soll an dieser Stelle untersucht werden, da es einen Ausgangspunkt fiir
die aktuell verbreitete Nutzentheorie darstellt. Durch die Diskussion des St. Petersburg Spiels und
dem fiur die damalige Theorie auf Basis des Erwartungswerts beobachteten Paradoxes, ist die Idee
des abnehmenden Grenznutzens von Geld aufgekommen. Seit diesem Punkt hat es sich etabliert die
Bewertung von Geld nicht als linear zu betrachten, sondern durch eine Bewertungsfunktion in den
Nutzenraum zu Ubertragen. In dieser Arbeit wird das St. Petersburg Spiel in einer abgewandelten
Form untersucht um darzustellen, dass die Krimmung dieser Bewertungsfunktion keinen Einfluss auf

das Verhalten der Teilnehmer hat.

In der Literatur sind verschiedene Ideen Uber die Beschaffenheit der Nutzenfunktion zu finden, die
das Auftreten des St. Petersburg Paradoxes erkldren sollen. Dabei wird jedoch immer von einer
konkaven Nutzenfunktion ausgegangen. In dieser Arbeit soll das St. Petersburg Spiel jedoch
angepasst werden und fiir Verluste gespielt werden. Dabei ist davon auszugehen, dass Personen fir
Verluste risikofreudige Praferenzen haben. Da jede der St. Petersburg Lotterien dadurch
gekennzeichnet ist, dass sie einen Erwartungswert von Null hat, ist anzunehmen, dass die

Versuchspersonen das St. Petersburg Spiel akzeptieren werden.
Hypothese 2a: Fiir monetdre Verluste wird das St. Petersburg Spiel akzeptiert.

Da im St. Petersburg Spiel fir monetdre Auszahlungen immer positive mit negativen Auszahlungen
verglichen werden, ist die Risikoeinstellung jedoch nicht die einzige Moglichkeit das Verhalten zu
erklaren. Neben der Risikoeinstellung kann auch die Verlustaversion fiir das Ablehnen einer Lotterie
verantwortlich sein. So wirkt ab einem bestimmten Punkt vielleicht der mit geringer

Wahrscheinlichkeit eintretende zusatzliche Verlust wesentlich stirker als der dadurch realisierte
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Gewinn. Trotz eines Erwartungswertes von Null sorgt dann die Verlustaversion dafiir, dass das St.

Petersburg Spiel nicht akzeptiert wird.

Wird das St. Petersburg Spiel jedoch mit Wartezeiten statt der monetiren Konsequenzen
durchgefiihrt, so kann das Spiel so konzipiert werden, dass nur Bereiche betrachtet werden fiir die
die Nutzenfunktion ausschlieflich konvex ist. Wie aus dem vorangehenden Abschnitt zu entnehmen
ist, zeigen Versuchspersonen fiir Wartezeiten eine konvexe Nutzenfunktion. Wird das St. Petersburg
Spiel also in Lotterien mit Wartezeiten lbersetzt, so ist davon auszugehen, dass alle Lotterien mit

einem Erwartungswert Null akzeptiert werden.
Hypothese 2b: Fiir Wartezeiten wird das St. Petersburg Spiel akzeptiert.

Die zweite Verletzung der Nutzentheorie, die in dieser Arbeit diskutiert werden soll, ist in der
Literatur bisher nicht zu finden. Es handelt sich dabei um den Nachweis eines Einflusses von fiir die
Entscheidung irrelevanter Alternativen bei relativ einfachen Entscheidungssituationen. Die Irrelevanz
von zusatzlichen irrelevanten Alternativen folgt zum einen aus der axiomatischen Struktur der
Theorie, folgt aber auch intuitiv aus der grundlegenden Idee des Nutzenkonzepts. Es ist gerade die
Konzeption dieser Theorie, dass jede Bewertung von Alternativen durch eine Normierung auf der
Nutzenskala durchgefiihrt wird. Das heillt, es werden alle Eigenschaften und Alternativen mit
irgendeiner Bewertungsfunktion in den Nutzenraum Uberfihrt und somit auch dann vergleichbar
gemacht, wenn die Alternativen sehr unterschiedliche Konsequenzen haben und sich in ihren
Eigenschaften nicht einmal grundsatzlich dhneln miissen. Da diese Uberfiihrung in den Nutzenraum
fir jede Option durchgefiihrt wird, bevor der Vergleich stattfindet, ergibt sich die Irrelevanz der

zusatzlichen irrelevanten Alternative bereits aus diesen Uberlegungen.

Hypothese 3: Das Hinzufiigen einer Alternative, die nicht gewdhlt wird, hat keinen Einfluss auf das

Entscheidungsverhalten.

In diesem Abschnitt werden damit ein sehr altes Phanomen mit neuen Methoden untersucht und
eine neue Verletzung gezeigt. Beide Effekte die hier untersucht sind, adressieren Probleme, die an

die Grundlagen des Nutzenkonzeptes geknlpft sind.
5.2 Das St. Petersburg Paradox

Zunachst untersuchen wir eines der &dltesten Paradoxe in der Geschichte der Erforschung von
Entscheidungen unter Risiko, das St. Petersburg Paradox. Hierzu wird das sogenannte St. Petersburg
Spiel betrachtet, welches in seiner urspriinglichen Form als Gedankenexperiment dargestellt wurde
und von Daniel Bernoulli diskutiert wurde (Bernoulli 1954). Das St. Petersburg Spiel funktioniert
dabei wie folgt. Eine Miinze wird mehrfach nacheinander geworfen, bis zum ersten Mal Kopf fallt.

Dabei wird gezahlt wie viele Wiirfe bendtigt wurden bis dieser Fall eingetreten ist. Dabei gibt es beim
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St. Petersburg Spiel eine Auszahlung die dadurch bestimmt wird, bei welchem Wurf Kopf gefallen ist.
Es werden 2™ Dollar bezahlt, wobei n die Anzahl der Wiirfe beschreibt die es benétigte bis Kopf fiel.
Ein wesentliches flr das Paradox ausschlaggebendes Charakteristikum fir dieses Spiel ist der

Erwartungswert. Dieser ermittelt sich durch

N N
0,5
EW(L) = Z (Z—n-zn) = Zo,s mitn € N
n=1 n

und ergibt flir n = co Minzwirfe
EW(L) = lim (¥ 0,5) = oo,
n—-oo

also einen Erwartungswert des St. Petersburg Spiels von unendlich. Da dieses Spiel definitiv eine
positive Auszahlung verspricht, sollten Menschen bereit sein auch einen Preis dafiir zu bezahlen, dass
sie an diesem Spiel teilnehmen dirfen. Das Paradox liegt nun laut Bernoulli darin, dass er sich
niemanden vorstellen konnte, der bereit ware einen unendlich groBen Betrag fir die Teilnahme an
diesem Spiel zu bezahlen. Damit verstol3t dieses Verhalten, welches schon als Gedankenexperiment
intuitiv zu vermuten ist, gegen die bis dahin bekannte Theorie, die den Erwartungswert einer Lotterie

als Entscheidungskriterium fiir Lotterien verwendet.

Das St. Petersburg Paradox hat seit Beginn der Erforschung von individuellen Entscheidungen unter
Risiko zahlreiche Forscher inspiriert und bis heute bleibt das Paradox ein Ratsel fir die Grundlagen
der 6konomischen Theorien (Cox et al. 2009). In seiner urspriinglichen Form bietet das St. Petersburg
Spiel einen unendlichen Erwartungswert, jedoch konnten die Erforscher dieses Spieles kaum eine
Person finden, die bereit war mehr als 25 Dollar fiir dieses Spiel zu bezahlen (Hacking 1980). Im
Verlauf der Zeit wurden zahlreiche Erkldarungen fir dieses, aus Sicht der 6konomischen Theorien,
paradoxes Verhalten gefunden, jedoch konnte mit jeder dieser Erklarungen eine neue Version des

urspringlichen Spiels entwickelt werden, welches das Paradox zuriick brachte (Samuelson 1977).

Bernoulli selbst erklart dieses Verhalten durch die Existenz eines abnehmenden Grenznutzens von
Geld und fiuhrte damit ein Konzept ein, dass spater durch eine konkave Nutzenfunktion in der von
Neumann-Morgenstern Nutzentheorie modelliert wurde (von Neumann und Morgenstern 1944). Mit
Einflihrung dieses Konzepts war nicht mehr der Erwartungswert die Grundlage fiir die Entscheidung
eines 6konomischen Agenten, sondern der Erwartungsnutzen. Fiir den Erwartungsnutzen ergibt sich

durch die Annahme einer konkaven Nutzenfunktion
N
0,5 n
BUL) = ) (e u@M)
n=1

mit u(x) als konkaver Nutzenfunktion fir n — oo Miinzwirfe
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EW(L) = 7111_{120 (2—: : u(Zn)) < 00,

Da der Erwartungsnutzen damit nicht unendlich grof} ist, ergibt sich auch eine Zahlungsbereitschaft

fiir den 6konomischen Agenten, die durch einen endlichen Betrag beschreibbar wird.

Betrachtet man jedoch den Erwartungsnutzen des St. Petersburg Spiels, so ist es moglich eine
Anpassung des Spiels vorzunehmen, die nicht nur einen unendlichen Erwartungswert, sondern auch
einen unendlichen Erwartungsnutzen erzeugt. Nimmt man beispielsweise an, dass die konkave
Nutzenfunktion als u(x) = x% mit 0 < a < 1 definiert ist, dann lasst sich die Auszahlung des St.

Petersburg Spiels so korrigieren, dass der Grad des abnehmenden Grenznutzens ausgeglichen wird.

1
In diesem Fall zahlt das Spiel nicht 2" Dollar, sondern 2™« Dollar. So ergibt sich fur den

Erwartungswert dieses Spiels
. 0,5 nl . 05 (ni\* .
EW(L) = lim,_ onu (2 a) = lim,,_4 (2—n (2 a) ) = lim,,_,»(0,5) = oo,

also ein unendlicher Erwartungswert. Fir dieses Spiel gilt damit wie fir die urspriingliche Form, dass
ein 6konomischer Agent mit der angenommenen Nutzenfunktion bereit sein muss, dieses Spiel fur
jeden Preis zu spielen. Ahnliche Korrekturen kénnen auch fiir andere funktionale Formen einer
konkaven Nutzenfunktion gemacht werden. Da auch bei dieser Form des Spiels trotz Korrektur des
abnehmenden Grenznutzens der Auszahlung unvorstellbar ist, dass irgendjemand einen unendlich

hohen Preis fiir das Spiel bezahlt, bleibt das Paradox auch auf dieser Grundlage bestehen.

Die Auszahlung im St. Petersburg Spiel kann um die Rate des abnehmenden Grenznutzens korrigiert
werden ohne dass der beobachtete Effekt verschwindet. Aus diesem Grund kann die Krimmung der
Nutzenfunktion keine Erklarung fiir die Endlichkeit des Nutzens des St. Petersburg Spieles sein. Auf
Grundlage dieser Argumentation verschob sich die Betrachtung des St. Petersburg Spiels auf die
Bedeutung der Unendlichkeit. Es wurde davon ausgegangen, dass Zeit eine endliche Ressource ist,
die eine obere Grenze fir den Nutzen des St. Petersburg Spiels definiert (Brito 1975; Cowen und High
1988). Der Grund fiir den unendlichen Erwartungswert, bzw. in der korrigierten Form des Spiels der
unendliche Erwartungsnutzen, liegt in der Moglichkeit, dass die Miinze unendlich oft geworfen
werden kann, ohne jemals Kopf zu ergeben. Da in der Realitdt niemand unendlich lange warten kann
bis Kopf fallt, ergibt sich daraus eine maximale Zeit, die dieses Spiel andauern kann. Daraus folgen
automatisch eine maximale Anzahl an Minzwirfen und eine maximale Hohe der moglichen
Auszahlung. Diese maximale Anzahl an Wiirfen im St. Petersburg Spiel stellt damit eine Grenze fir

den Erwartungsnutzen dar und erklart somit eine maximale Zahlungsbereitschaft der Spieler.

Eine dhnliche Argumentation besagt, dass zwar der Nutzen des Spiels unendlich grol} sein kann, das

Angebot einer unendlich hohen Auszahlung aber nicht als ehrlich angesehen wird (Shapley 1977). Die
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Auszahlung wird dadurch also nicht nur durch das Spiel bestimmt, sondern auch aus der Héhe des
Geldbetrages der dem Anbieter des Spiels zur Verfligung steht. Damit stellt das Budget des Anbieters
die maximale Auszahlung des Spiels dar. Stellt man sich vor, dass der Anbieter des Spiels maximal
1.024 Dollar zur Verfligung hat, so kann er nur zahlen, wenn bei einem der ersten zehn Wiirfe Kopf
fallt. Passiert dies erst bei einem der spateren Wirfe, so wirde der Spieler auch nur diese 1.024

Dollar bekommen kdnnen. Damit ergibt sich der Erwartungswert des St. Petersburg Spiels als

10
EW(L) = Z 0,5/ - 28 + <1 -
i=1

und damit als einen endlichen Wert. Da der Erwartungswert in diesem Fall endlich ist, ergibt sich

10

=1

0,5i> +1024 = 11

auch fir den Erwartungsnutzen ein endlicher Wert und damit auch fiir das Sicherheitsaquivalent.
Somit ware in diesem Beispiel ein risikoneutraler Agent maximal bereit 11 Dollar zu bezahlen und ein
risikoaverser Agent abhingig vom Grad seiner Risikoaversion einen geringeren Betrag. Obwohl dieses
Beispiel eine relativ geringe maximale Auszahlung annimmt, kann man anhand der Berechnung
erkennen, dass fiir jede obere Grenze der Auszahlung eine vergleichbare Rechnung durchgefiihrt

werden kann, die eine endliche Zahlungsbereitschaft zur Folge haben muss.

Der Fokus der Literatur liegt jedoch im Schwerpunkt auf der Diskussion der funktionalen Form die
Praferenzen in Entscheidungen unter Risiko erklart. Um das Argument der Unendlichkeit zu
umgehen, wurde das urspriingliche St. Petersburg Spiel in eine Reihe von einzelnen Lotterien
aufgeteilt, doch auch herbei blieb das Paradox bestehen (Samuelson 1960). Damit bleibt der Fokus
der Diskussion die obere Grenze der Nutzenfunktion, da andernfalls immer neue Versionen des Spiels
entwickelt werden kénnen, die zu nicht intuitiven Entscheidungen fithren (Aumann 1977). Da jedoch
das St. Petersburg Spiel auch fiir die Version des Spiels mit einer Reihe einzelner endlicher Lotterien
mit realistischen Auszahlungshohen bestehen bleibt, ist davon auszugehen, dass Unendlichkeit nicht

der Grund fur dieses Paradox ist.

Weitere Arbeiten argumentieren auf Basis einer Wahrscheinlichkeitsbewertung, wobei die kleinen
Wahrscheinlichkeiten im St. Petersburg Spiel das Paradox erzeugen. Eine Begriindung ist, dass
hinreichend kleine Wahrscheinlichkeiten von den Entscheidern als Null angenommen werden (Brito
1975). Die Idee ist also, dass die Entscheider die Wahrscheinlichkeit mit der die gewliinschte
Konsequenz eintritt zwar berlcksichtigen, jedoch sehr kleine Unterschiede in den
Wahrscheinlichkeitsangaben nicht wahrnehmen kénnen. Wird also die Gewinnwahrscheinlichkeit
hinreichend klein, glauben die Teilnehmer nicht mehr daran, dass dieser Fall bei einem Einmalspiel
tatsachlich auftritt. Auch damit hat das St. Petersburg Spiel im Erwartungswert keine unendlich grof3e
Summe mehr als Auszahlung. Nimmt man beispielsweise an, dass Wahrscheinlichkeiten kleiner als
0,01 nicht wahrgenommen werden, so glauben die Teilnehmer, dass im St. Petersburg Spiel

innerhalb der ersten sechs Wiirfe Kopf fallen wird. Die Wahrscheinlichkeit, dass dies erst im siebten
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oder spateren Wurf geschieht ist kleiner als 0,01 und wird damit als unmoéglich betrachtet. Damit

ergibt sich fur das St. Petersburg Spiel

6
EW(L) = Zo,si 2t =
i=1

als Erwartungswert. Auch hier ergibt sich fir risikoaverse Entscheider eine Bewertung und daraus
eine theoretische Zahlungsbereitschaft die intuitiv als viel besser nachvollziehbar empfunden wird.
AuBerdem zeigt dieses Ergebnis eine grolRere Nahe zu den empirisch oder experimentell ermittelten

Zahlungsbereitschaften fir das St. Petersburg Spiel.

Weiterhin sollen sehr kleine Wahrscheinlichkeiten auf sehr hohe Gewinne ein besonders groRes
Risiko flir den Entscheider erzeugen (Allais 1952; Weirich 1984). Hierbei I6sen einige Annahmen zur
Risikoaversion das St. Petersburg Paradox. Die grundlegende Idee hinter dieser Argumentation ist,
dass sich das Risiko einer Option durch drei Faktoren bestimmen lasst. Je groRer die
Auszahlungsunterschiede einer Option sind, desto groBer ist das Risiko (Allais 1952) und dadurch die
Wahrscheinlichkeit zu gewinnen, wobei hohe Wahrscheinlichkeiten ein geringes Risiko darstellen
(Ellsberg 1961). Der dritte Faktor ist das Wohlstandsniveau auf dem sich das Individuum befindet,
wobei ein hohes Wohlstandsniveau das Risiko einer riskanten Entscheidung verringert. Fiir die
Argumentation in diesem Zusammenhang ergibt sich das sehr hohe Risiko im St. Petersburg Spiel im
Wesentlichen daraus, das extrem hohe Auszahlungen mit extrem kleinen
Eintrittswahrscheinlichkeiten zusammen fallen. Damit ergibt sich fiir einen risikoaversen Entscheider
ein so hohes Risiko, dass es das St. Petersburg Spiel trotz unendlich grofem Erwartungswert sehr

unattraktiv macht (Weirich 1984).

Eine relativ neue Herangehensweise an die Erklarung des St. Peterburg Paradoxes ist die Einfihrung
einer zusatzlichen Restriktion fiir die Schatzung einer Nutzenfunktion zusammen mit einer Funktion
zur Gewichtung von Wahrscheinlichkeiten in der Kumulativen Prospekt Theorie, um das Problem des
unendlich hohen Erwartungsnutzens des St. Petersburg Spiels zu beheben (Blavatskyy 2005; Rieger
und Wang 2006). Die Idee folgt dabei der funktionalen Form, welche durch die meisten Studien zur
Kumulativen Prospekt Theorie angenommen wurde. Im Regelfall wird dabei fir die Nutzenfunktion

eine Potenzfunktion der Form
ul(x) =x*mita >0

angenommen und eine Wahrscheinlichkeitsbewertungsfunktion fir die Eintrittswahrscheinlichkeiten

der Form
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w(p) = d T mit0<y <1

Y+ @ -p))y

hinzugenommen. Daraus folgt fiir den Erwartungswert des St. Petersburg Spiels

+00
u(l) = (2¥ - 1) - Z 2(a=y)n
n=1

und damit, dass der Erwartungsnutzen des St. Petersburg Spiels nicht unendlich grof® werden kann,

wenn a < y ist (Blavatskyy 2005).

Diese zusatzliche Restriktion beschreibt zunachst nur den Fall fiir diskrete Lotterien. Zusatzlich wurde
fir den Fall stetiger Lotterien mit Wahrscheinlichkeitsverteilungen eine Klasse von Funktionen
definiert, welche die gleiche Eigenschaft haben wie die Wahrscheinlichkeitsgewichtungsfunktion der
Kumulative Prospekt Theorie (Rieger und Wang 2006). Dabei werden weitere Restriktionen definiert,
die gelten missen, damit eine Gewichtungsfunktion von Wahrscheinlichkeiten verhindert, dass
Lotterien mit einem unendlichen Erwartungswert auch einen unendlichen Erwartungsnutzen

erzeugen koénnen.

Zwar gibt es weiterhin keine eindeutige Meinung in der Literatur zu 6konomischen Entscheidungen,
welche Faktoren das Paradox erzeugen, jedoch bleibt festzuhalten, dass das St. Petersburg Spiel in
seiner urspriinglichen Form als einfaches Gedankenexperiment einen wesentlichen Bestandteil der
funktionalen Modellierung in der Entscheidungstheorie inspiriert hat, namlich die Idee des
abnehmenden Grenznutzens von Geld und die damit verbundene Risikoaversion der 6konomischen
Agenten. Der Fokus dieser Arbeit soll daher auf der Analyse des Einflusses der Risikoeinstellung auf
das Entscheidungsverhalten in St. Petersburg Lotterien sein. Dabei soll sowohl die Dimension der

monetaren Auszahlungen, sowie die Dimension der Zeit untersucht werden.
5.2.1 Experiment zu St. Petersburg Lotterien bei risikofreudigen Priferenzen

Die bisherigen Ergebnisse zu Entscheidungen Uber St. Petersburg Lotterien beschaftigen sich mit
monetaren Auszahlungen fur die mit hinreichender Sicherheit risikoaverse Praferenzen angenommen
werden kdnnen. Um die bisherigen Erkldarungsansatze einordnen zu kénnen soll an dieser Stelle der
Einfluss riskofreudiger Praferenzen auf das Entscheidungsverhalten Gber St. Petersburg Lotterien
ermittelt werden. In einem ersten Schritt soll das St. Peterburg Spiel mit monetaren Verlusten
gespielt werden, da bei Verlusten risikofreudige Praferenzen beobachtet werden kénnen (Kahneman
und Tversky 1992; Kahneman und Tversky 1979). In einem zweiten Schritt werden St. Petersburg
Lotterien untersucht, die statt Geld als Konsequenz Wartezeiten bilden, fir die in Abschnitt 4.3

bereits risikofreudige Praferenzen ermittelt wurden.
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Dieses Experiment soll darstellen, ob das St. Petersburg Paradox eine Bedeutung fiir die
Nutzentheorie in beiden in dieser Arbeit untersuchten Dimensionen hat und ob das
Entscheidungsverhalten in diesem Spiel zwischen monetdren und zeitlichen Konsequenzen ahnlich
ist. Weiterhin bietet eine Spiegelung des St. Petersburg Spiels in die Verlustdimension die

Moglichkeit der Diskussion der angebotenen Erklarungen fiir das Paradox.
5.2.1.1 Experimentelles Design mit monetdren Verlusten

Um St. Petersburg Lotterien mit monetdren Verlusten spielen zu kénnen wurde das Experiment an
zwei unterschiedlichen Terminen durchgefiihrt. Zunachst wurden 15 Teilnehmer (ber die
Rekrutierungssoftware fiir Experimente ORSEE (Greiner 2004) rekrutiert. Diesen Teilnehmern wurde
im Einladungsschreiben mitgeteilt, dass dieses Experiment an zwei Terminen stattfinden wiirde und
diese Termine waren den Teilnehmern bekannt. Der erste Termin diente als Vorbesprechung und der
zweite Termin, der vierzehn Tage nach der Vorbesprechung stattfand, war das eigentliche
Experiment. Weiterhin wurde den Teilnehmern mitgeteilt, dass sie bei diesem Experiment reale
Verluste erleiden kénnen. Zwar waren diese Verluste in jedem Fall durch die eigenen Entscheidungen

auszuschlieRen, wirden sie jedoch auftreten, missten die Teilnehmer diese auch begleichen.

Am ersten Termin wurde den Teilnehmern eine Entlohnung fiir die Teilnahme in Hohe von 10 Euro
bezahlt. Weiterhin wurde ihnen die Information aus dem Einladungsschreiben nochmal vorgelesen.
Mit Erhalt der Entlohnung unterschrieben die Teilnehmer ein Formblatt, in dem sie bestatigten, dass
sie die Informationen gelesen und verstanden haben. Weiterhin verpflichteten sie sich am zweiten
Termin ebenfalls teilzunehmen und eventuell anfallende Verluste an den Experimentator zu zahlen.
Bezliglich der Verluste wurde festgehalten, dass die Experimentatoren fiir den Fall, dass sie mit
diesem Experiment einen Gewinn erwirtschaften wiirden, dieses Geld fiur weitere Experimente

verwenden wiirden.

Am zweiten Termin, an dem alle Teilnehmer wieder erschienen waren, wurde das eigentliche
Experiment durchgefiihrt. Das Experiment bestand aus St. Petersburg Lotterien die analog zu Cox et
al. 2009 konzipiert waren, jedoch in gespiegelter Form. Das bedeutet, die Teilnehmer konnten
entscheiden, ob sie eine St. Petersburg Lotterie spielen wollten oder nicht. Insgesamt wurden ihnen 9
verschiedene St. Petersburg Lotterien angeboten, wobei sich diese jeweils in der maximalen Anzahl
der Minzwiirfe n (mit n =1, 2, ..., 9) unterscheiden. Entschied sich der Teilnehmer fir eine Lotterie,
so erhielt er fiir seine Teilnahme n Euro. AnschlieBend wurde eine Miinze geworfen bis zum ersten
Mal Kopf fiel, jedoch maximal n-mal. Fiel Kopf im i-ten Wurf, so musste der Teilnehmer 2' Euro
bezahlen. Fiel bei den n Wiirfen nicht Kopf, so musste der Teilnehmer nichts bezahlen und seine
Auszahlung blieb bei n Euro. Damit entspricht das Spiel einer Unterteilung des St. Petersburg Spiels in

einzelne endliche Lotterien und die mdglichen Ausgange sind in Tabelle 12 zusammengefasst.
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Kopf fallt bei Wurf Nummer: Eintrittswahrscheinlichkeit Auszahlung
(in Euro)

1 0,5 -2

2 0,25 -4

3 0,125 -8

4 0,0625 -16

5 0,03125 -32

6 0,015625 -64

7 0,0071825 -128

8 0,0039065 -256

9 0,0019535 -512

Nie +/-0

Tabelle 12: Gespiegelte St. Petersburg Lotterien mit negativen Auszahlungen

Nachdem alle Teilnehmer jeweils fir die 9 angebotenen St. Petersburg Lotterien entschieden haben,
ob sie diese spielen wollen oder nicht, wurde fiir jeden Teilnehmer jeweils eine dieser Lotterien
zufallig ausgewahlt. Hat sich der Teilnehmer entschieden diese Lotterie nicht zu spielen, so erhielt er
keine Auszahlung und die Lotterie wurde nicht gespielt. Hat der Teilnehmer sich entschieden diese
Lotterie zu spielen, so erhielt er seine Auszahlung fiir die Teilnahme an dieser Lotterie wie oben
beschrieben. Anschliefend wurde die Lotterie gespielt und damit festgestellt ob und wie viel der
Teilnehmer bezahlen muss, indem die Miinze geworfen wurde bis Kopf fiel oder die maximale Anzahl
an Miinzwirfen erreicht war. Zum Ende des Experiments wurden die anfallen Auszahlungen und

Einzahlungen abgewickelt.
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5.2.1.2 Experimentelles Design mit Wartezeiten

Das Experiment wurde mit 50 Studenten der Otto-von-Guericke-Universitdt Magdeburg im MaXLab
der Fakultat fir Wirtschaftswissenschaft durchgefiihrt. Diese Teilnehmer wurden aus verschiedenen

Studienrichtungen mit Hilfe der Standard Software ORSEE (Greiner 2004) rekrutiert.

Zu Beginn des Experiments erhielten die Teilnehmer eine Teilnahmeentlohnung in Hohe von 8 Euro.
Dabei wurde den Teilnehmern mitgeteilt, dass es neben dieser Show-Up-Fee keine weiteren
Auszahlungen im Verlauf des Experiments gibt. AnschlieBend wurden die Anleitungen zum
Experiment ausgeteilt und die Teilnehmer bekamen die Mdoglichkeit Verstandnisfragen zu stellen.

Nachdem eventuell auftretende Fragen geklart waren, trafen die Teilnehmer ihre Entscheidungen.

Alle Teilnehmer hatten zu Beginn des Experiments eine Basiswartezeit (diese variierte zwischen den
Treatments). Zusatzlich haben sie an einem Spiel teilgenommen, in dem sich, abhangig von den
Entscheidungen der Teilnehmer, diese Basiswartezeit verringern oder erhéhen konnte. Dieses Spiel
wurde analog zum St. Petersburg Spiel konzipiert. Fir die Teilnahme am Spiel wurde die
Basiswartezeit des Teilnehmers um n Minuten reduziert und eine Miinze wurde so oft geworfen bis
Kopf erschien, jedoch maximal n-mal. Fiel beim Kopf i-ten Wurf, so wurde die Wartezeit um 2'
Minuten verlangert. Fiel bei den n Wiirfen nie Kopf, so blieb es bei der verringerten Basiswartezeit.
Jedem Teilnehmer wurden 9 dieser Spiele angeboten, wobei nur ein zufallig gewahltes Spiel realisiert
wurde (Grether und Plott 1979) und die Spiele sich jeweils nur in der maximalen Anzahl der
Minzwiirfe unterschieden. Damit wurde das St. Petersburg Spiel mit Wartezeiten in eine Reihe
einzelner Lotterien unterteilt und analog zu den Spielen mit monetdren Konsequenzen konzipiert

(Cox et al. 2009). Die moglichen Konsequenzen, abhangig davon wann Kopf fallt, sind in Tabelle 13

zusammengefasst.

Kopf fallt bei Wurf Nummer: Eintrittswahrscheinlichkeit Zusatzliche Wartezeit
(in Minuten)

1 0,5 2

2 0,25 4

3 0,125 8

4 0,0625 16

5 0,03125 32
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6 0,015625 64

7 0,0071825 128
8 0,0039065 256
9 0,0019535 512
Nie +/-0

Tabelle 13: St. Petersburg Spiel mit Wartezeiten

Nachdem die Teilnehmer ihre Entscheidungen getroffen hatten, wurde durch den Experimentator
ausgelost, welche der 9 getroffenen Entscheidungen realisiert wurde. Hierzu wurde ein Ball aus einer
Urne mit von 1 bis 9 durchnummerierten Ballen gezogen und die Zahl auf dem gezogenen Ball gab
an, welche der Entscheidungen realisiert wurde. Hat der Teilnehmer fiir die gezogene Entscheidung
entschieden nicht an diesem Spiel teilzunehmen, so wurde die Basiswartezeit realisiert. Sofern der
Teilnehmer entschieden hatte an diesem Spiel teilzunehmen, wurde eine Miinze geworfen und damit
die Wartezeit festgelegt wie oben beschrieben. Nachdem die Wartezeiten fiir alle Teilnehmer
festgelegt wurden, begann diese und die Teilnehmer verbrachten ihre Wartezeit ebenso wie im
Experiment in Abschnitt 4.2 in ihren Experimentalkabinen ohne Kommunikations- und
Unterhaltungsmedien. Um auf eine Abhangigkeit von einem Referenzpunkt zu kontrollieren, wurde
dieses Experiment unter zwei Bedingungen mit unterschiedlichen Basiswartezeiten (10 und 45

Minuten) durchgefiihrt.
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5.2.2 Ergebnisse des St. Petersburg Spiels mit risikofreudigen Priaferenzen
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Abbildung 7: Vergleich der Entscheidungen bei unterschiedlichen Basiswartezeiten

Wahrend aktuelle Studien das St. Petersburg Paradox mit Referenz zu Kalibrierungsargumenten
diskutieren (Cox et al. 2009; Cox et al. 2008), zeigt diese Arbeit Ergebnisse zu Entscheidungen in St.
Petersburg Lotterien, wenn Praferenzen risikofreudig sind. Diese Ergebnisse zeigen deutlich, dass das
St. Petersburg Paradox auch dann existiert, wenn die Entscheider risikofreudig sind, obwohl sie
gerade in diesen Situationen alle der angebotenen Lotterien spielen sollten. Damit werden die
Hypothesen 2a und 2b abgelehnt. Anhand dieses Ergebnisses lassen sich die bisher in der Literatur

angebotenen Erklarungen diskutieren.
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Abbildung 8: St. Petersburg Lotterie bei konvexer Nutzenfunktion

In Abbildung 8 ist beispielhaft der Erwartungsnutzen der St. Peterburg Lotterie fiir Wartezeit mit
maximal einem Miinzwurf dem Nutzen des Status Quo mit einer Wartezeit von 10 Minuten
gegeniber gestellt. Wie aus den Ergebnissen in Abschnitt 4.3 bekannt, ergibt sich fir Wartezeit eine
konvexe Nutzenfunktion, weshalb diese hier als Verlust dargestellt ist. Anhand der Abbildung ist hier
zu erkennen, dass aufgrund der Konvexitat der Nutzenfunktion flir Wartezeit der Erwartungsnutzen
der Lotterie groRer ist als der Nutzen aus dem Status Quo. Daraus folgt, dass ein risikofreudiger
Entscheider die Lotterie dem Status Quo vorzieht. Die St. Petersburg Lotterien fiir Wartezeit wie sie
in dieser Arbeit konzipiert sind, bieten eine maximale Reduktion der Wartezeit um 9 Minuten. Damit

liegen alle Konsequenzen der Lotterien im konvexen Bereich der Nutzenfunktion.

Max. Anzahl | Erwartungswert der St. Petersburg Lotterie

Wirfe

E(L) =+ 11449 =10
L) =7 5 9=
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E(L _1 12+1 1o+1 8=10
)_4 2 4 -

E(L)—1 15+1 11+1 9+1 7 =10
8 4 2 8

E(L) = 1 22+1 14+1 1o+1 8+ 1 6 =10
)_16 8 4 2 16

E(L) = ! 37+1 21+1 13+1 9+1 7+1 5=10
32 16 8 4 2 32 7

E(L _ 1 68+1 36+1 20+1 1z+1 8+1 6+1 4 =10
()_64 32 16 8 4 2 64

E(L) = ! 131+1 67+1 35+1 19+1 11+1 7+1 5+ ! 3=10
"~ 128 64 32 16 8 4 2 128

E(L) = L 584 e 1304 66+ 34t 1B =10+ 6+ = d
~ 256 128 64 32 16 8 4 2 256

+2=10

E(L) = ! 513 + ! 257 + ! 129+1 65+1 33+1 17+1 9+1 5+1
= 512 256 128 64 32 16 8 4 2

1
34—-1=10
"5z

Tabelle 14: Erwartungswerte der St. Petersburg Lotterien fiir Wartezeit

Da alle Konsequenzen der St. Petersburg Lotterien fiir Wartezeit im konvexen Bereich der

Nutzenfunktion liegen, ist davon auszugehen, dass die Entscheider fir alle Lotterien risikofreudig

handeln. Betrachtet man nun die Erwartungswerte der angebotenen St. Petersburg Lotterien, wie sie

in Tabelle 14 dargestellt sind, so ist festzustellen, dass die Erwartungswerte fiir alle Lotterien 10

Minuten betragen. Damit gleicht der Erwartungswert aller Lotterien dem Status Quo. Aufgrund der

Risikofreude, wie sie in der konvexen Nutzenfunktion ausgedriickt wird, wird ein Entscheider also alle

angebotenen St. Petersburg Lotterien dem sicheren Status Quo mit einer Wartezeit von 10 Minuten

Zunachst wurde das Problem der Unendlichkeit des Spiels als Erklarung herangezogen. Wie andere

aktuellen Arbeiten zum St. Petersburg Paradox wurde dieses Problem umgangen, indem das St.
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Petersburg Spiel in eine Reihe von endlichen Lotterien zerlegt wurde. Daher kann das Problem der
Unendlichkeit des Spiels in diesem Fall ausgeschlossen werden. Aufgrund eines weiteren Aspekts der
Unendlichkeit besteht die Frage, ob eine obere Grenze der Nutzenfunktionen existiert. In unserem
Experiment zu den Wartezeiten, lehnen die meisten Teilnehmer bereits Lotterien mit einer
moglichen zuséatzlichen Wartezeit von 32 Minuten ab. Auch wenn in diesem Zusammenhang
argumentiert werden kann, dass diese 32 Minuten die Begrenzung der Nutzenfunktion darstellen,
scheint es wenig plausibel, dass 42 Minuten Zeit (Wartezeit, die sich aus 10 Minuten Basiswartezeit
zuzliglich der maximal moglichen zusatzlichen Wartezeit ergibt) die maximale Zeit ist, die einem
Teilnehmer in diesem Experiment zur Verfligung stand. Insbesondere unter der Voraussetzung, dass
in der Rekrutierung fiir die Experimente bereits ein Zeitraum fiir das Experiment angekiindigt war,
der langer war als die maximal gewartete Zeit aufgrund der getroffenen Entscheidungen. Es konnte
weiterhin argumentiert werden, dass Nutzenfunktionen generell eine obere Begrenzung haben, nicht
weil nur eine begrenzte Zeit zur Verfligung steht, sondern weil Konsequenzen nur bis zu einer
bestimmten Hohe bewertet werden und ab diesem Punkt kein weiterer Anstieg der Nutzenfunktion
existiert. Jedoch wirden wir auch bei dieser Mdoglichkeit der Interpretation ein anderes Verhalten
erwarten als in unserem Experiment gefunden. Sollte ein Punkt existieren, an dem zusatzliche
Wartezeit keine Verdnderung in der Nutzenbewertung erzeugt, so wiirde sich ab einer bestimmten
Anzahl der maximalen Wirfe die Bewertung der maximal zu erhaltenen Wartezeit nicht mehr
andern. Da sich jedoch fiir eine Teilnahme eine hohere Reduzierung der Basiswartezeit ergibt,
werden die Lotterien attraktiver, je haufiger die Minze maximal geworfen wird. Spielt ein Spieler
also die Spiele mit wenigen Wiirfen, so misste er ebenfalls die Spiele mit vielen méglichen Wiirfen
spielen. Weiterhin miisste es bei kleiner Anzahl maximaler Miinzwiirfe hohere Ablehnungsquoten
ergeben als fir grofe Anzahlen maximaler Wirfe. Insgesamt misste sich das Verhalten also
entgegengesetzt zu dem zeigen, was wir fiir das St. Petersburg Spiel in Cox et al. 2009 beobachten. In
Abbildung 9 ist jedoch zu erkennen, dass dies nicht der Fall ist. Das Verhalten bei konvexer und
konkaver Nutzenfunktion Uber die Konsequenzen des Spiels ist identisch und daher kann eine

Begrenzung der Nutzenfunktion keine Erklarung fur das St. Petersburg Paradox sein.

Ein weiterer Teil der Literatur strebt danach das Verhalten in St. Petersburg Lotterien Uber eine
Wahrscheinlichkeitsbewertung zu erklaren. Dabei werden hinreichend kleine Wahrscheinlichkeiten
als Null definiert. Dieser Erklarungsansatz wiirde bei dem St. Petersburg Spiel, wie es fur die hier
dargestellten Experimente konzipiert wurde jedoch ebenfalls dazu fiihren, dass der schlechteste
mogliche Ausgang der Lotterien gegebenenfalls mit der Wahrscheinlichkeit Null auftritt. Damit sind
die Lotterien mit vielen moglichen maximalen Minzwirfen attraktiver als die Lotterien mit wenigen
maximalen Minzwiirfen. Die Argumentation folgt dabei dem gleichen Muster wie fir eine
Begrenzung der Nutzenfunktion ab einer bestimmten Héhe der Konsequenz. Der Argumentation aus
Abschnitt 5.2 folgend, empfinden die Teilnehmer die Wahrscheinlichkeit, dass Kopf erst nach einer
sehr hohen Zahl von Miinzwiirfen auftritt, als nicht existent. Damit fallen in dem Experiment, wie es
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im Rahmen dieser Untersuchung durchgefiihrt wurde, die besonders schlechten Ereignisse nicht ins
Gewicht, da sie mit sehr geringer Wahrscheinlichkeit auftreten. Da jedoch die Reduzierung der
Basiswartezeit flr Lotterien mit hoher Anzahl von maximalen Wirfen weiter steigt und dabei die
zusatzlich moglichen schlechtesten Ausgange der Lotterie nach der Wahrnehmung des Individuums
nicht auftreten werden, steigt die Attraktivitdt dieser Lotterien im Vergleich zu den Lotterien mit

geringer maximaler Anzahl von Minzwiirfen.

Die Voraussetzung, dass ab einem bestimmten Punkt kleine Wahrscheinlichkeiten als Null angesehen

werden bedeutet, dass es ein p, gibt fir das

w(p) =0 fiirp <p,

gilt. Nimmt man beispielsweise an, dass eine Wahrscheinlichkeit kleiner als 0,05 als Null
wahrgenommen wird, so fallen fur die Berechnung des Erwartungsnutzens der St. Petersburg
Lotterien alle die Konsequenzen raus, die mit einer Wahrscheinlichkeit kleiner als 0,05 eintreten.
Dabei wird deutlich, dass gerade die Konsequenzen mit den sehr hohen Wartezeiten mit relativ
kleinen Wahrscheinlichkeiten eintreten. Es fallen also mit steigender Anzahl an maximalen
Minzwirfen zunehmend die Konsequenzen aus der Berechnung des Erwartungsnutzens heraus, die
als besonders negativ angesehen werden. Daraus folgt, dass die Lotterien mit steigender Anzahl an
Minzwirfen attraktiver werden. Demzufolge missten die Teilnehmer an diesem Experiment eher
die Lotterien mit geringerer Anzahl méglicher Minzwiirfe ablehnen als die mit einer héheren Anzahl
moglicher Minzwiirfe. Dies ist jedoch nicht der Fall und damit kann auch eine Bewertung der
Wahrscheinlichkeiten, wobei hinreichend kleine Wahrscheinlichkeiten als Null wahrgenommen

werden, nicht als Erklarung fiir das Verhalten in St. Petersburg Lotterien dienen.

Weiterhin wurden die St. Petersburg Spiele in diesen Experimenten analog zu Cox et al. (2009)
konzipiert, um einen Vergleich zwischen den Entscheidungen bei konkaver und konvexer
Praferenzstruktur zu ermoglichen. Dieser Vergleich zeigt, dass das Entscheidungsverhalten in den
angebotenen St. Petersburg Lotterien unter den Bedingungen von konkaver und konvexer
Praferenzstruktur keinen Unterschied zeigt, wie in Abbildung 9 deutlich zu sehen ist. Obwohl das St.
Petersburg Paradox in seiner urspringlichen Form die 6konomische Modellierung von
Entscheidungen bei Risiko und damit konkave Nutzenfunktionen maRgeblich gepragt hat, hat die
Krimmung der Nutzenfunktion keinen Einfluss auf das Entscheidungsverhalten in St. Petersburg
Spielen. Das von Bernoulli dargestellte Paradox scheint daher auf den Grundsatzen von menschlichen
Entscheidungsprozessen zu basieren und die funktionalen Zusammenhiange fiir die Modellierung
O0konomischer Entscheidungen bei Risiko bieten daher kein Erklarungspotenzial fiir diese Anomalie

der Entscheidungstheorie.
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Abbildung 9: Vergleich der Ergebnisse mit risikoaversen Praferenzen

Es bleibt abschlieBend festzuhalten, dass keine der in der Literatur angebotenen Erklarungen fir das
St. Petersburg Paradox hilft die Ergebnisse in dieser Arbeit zu erklaren. Weiterhin ist festzustellen,
dass obwohl das St. Petersburg Paradox in seiner urspriinglichen Form von Bernoulli als
Gedankenexperiment die Idee einer konkaven Nutzenfunktion fir Geld inspiriert hat, die Krimmung
der Nutzenfunktion keinen Einfluss auf das Verhalten in St. Petersburg Lotterien hat. In den
Ergebnissen dieser Experimente ist deutlich zu sehen, dass das Verhalten in St. Petersburg Lotterien
sowohl fiir Geld als auch fir Zeit einem sehr dhnlichen Muster folgt, das ebenfalls flir positive
monetdre Konsequenzen zu beobachten ist. Auf Basis der Erkenntnisse aus der Geschichte der
Forschung zum St. Petersburg Paradox und der Daten aus den Experimenten dieser Untersuchung ist
zu schlieRen, dass das St. Petersburg Paradox eine Verletzung des Nutzenkonzeptes darstellt, was auf
die Grundlagen menschlicher Entscheidungsprozesse zurilickzufiihren ist. Weiterhin scheint die
Krimmung einer Nutzenfunktion keine Aussagekraft dafiir zu besitzen, wie sich Entscheider in St.

Petersburg Lotterien verhalten.

5.3 Theoretische Betrachtung zur Relevanz zusitzlicher irrelevanter

Alternativen

Im vorhergehenden Abschnitt 5.2 wurde die Krimmung von Nutzenfunktionen und ihre
Erklarungskraft anhand eines sehr alten Phdnomens diskutiert. In diesem Abschnitt soll die
Untersuchung eine implizite Annahme der Nutzentheorie betreffen. Seit dem Beginn der

experimentellen Wirtschaftsforschung wurden Ergebnisse produziert, die Verletzungen der
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axiomatischen Struktur der Nutzentheorie aufzeigen. Diese Arbeiten fiihrten zu Anpassungen der
Erwartungsnutzentheorie in Form der Prospekt Theorie oder Kumulativen Prospekt Theorie
(Kahneman und Tversky 1992; Kahneman und Tversky 1979) und inspirierten eher intuitive Konzepte
wie Disappointment (Bell 1985) und Regret (Bell 1982; Loomes und Sugden 1982). Dennoch scheinen
diese Verletzungen in der 6konomischen Praxis selten Beachtung zu finden und Decision-Support-

Systeme basieren weiterhin auf der Erwartungsnutzentheorie.

Zunachst ist festzuhalten, dass die Nutzentheorie von rationalen Entscheidern ausgeht, die
konsistente Praferenzen haben und diese die Grundlage fir alle Entscheidungen zwischen
angebotenen Alternativen bestimmen. Die Nutzentheorie basiert dabei auf der impliziten Annahme,
dass die Zusammenstellung der Mengen, der zur Wahl stehenden Alternativen, keinen Einfluss auf

das Entscheidungsverhalten hat.

Immer dann wenn die Praferenzen von Individuen in 6konomischen Experimenten ermittelt werden,
zeigen die Teilnehmer regelmafig Verletzungen dieser axiomatischen Struktur. So wird
beispielsweise das Axiom der Unabhangigkeit verletzt, wenn Personen den Common-Ratio-Effekt
zeigen (Allais 1952). Der Common-Ration-Effekt zeigt, dass bei einer linearen Transformation der
Wahrscheinlichkeiten fiir alle Alternativen bei gleichen potenziellen Auszahlungen die Praferenz von

Individuen sich dndert. Es seien beispielsweise zwei Lotterien in der Form

{r1, X1, (1 —p1), Xo} und {py, X3, (1 — p2), X4}

gegeben und ein Individuum praferiere die vordere der beiden Lotterien. Das Axiom der
Unabhangigkeit besagt nun, dass dieses Individuum auch dann die erste Lotterie praferieren muss,
wenn die Lotterien in den Wahrscheinlichkeiten linear transformiert werden und mit einem Faktor ¢

mitc > 1 als

D1 D1 D2 D2
{?,Xl,(l_?),XZ} und {?,Xg,(l—?),)Q_}
gegeben sind. Der Common-Ratio-Effekt zeigt jedoch, dass Individuen zwar im oberen Fall die erste

Lotterie bevorzugen, nach der linearen Transformation im unteren Fall jedoch die Praferenz zur

hinteren Lotterie verschieben.

Das bedeutet, dass die Praferenzen (iber Lotterien davon abhdngen wie das Entscheidungsproblem
skaliert wird. Der Nachweis des Common-Ration-Effektes wurde jedoch durch die Einflihrung einer
Wahrscheinlichkeitsgewichtungsfunktion wie sie in der Kumulativen Prospekt Theorie vorkommt,
adressiert (Kahneman und Tversky 1992). Diese Wahrscheinlichkeitsgewichtungsfunktion ist dadurch
charakterisiert, dass Wahrscheinlichkeiten unterhalb von 0,5 {bergewichtet werden und
Wahrscheinlichkeiten tber 0,5 untergewichtet werden. Betrachten wir also nochmals die Lotterien

aus unserem Beispiel, so werden zwar die Wahrscheinlichkeiten linear transformiert, jedoch nicht
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notwendigerweise auch die fir die Bewertung ausschlaggebenden Gewichte aus der

Wahrscheinlichkeitsbewertungsfunktion. Damit kann sowohl

EU{w(p1), X1, w(1 —py),X3}) > EU{w(p2), X3, w(1 — p3), X4})

gelten, als auch gleichzeitig

(fw () o (1) ) < 0 (w () 2w (1-72). )

wahr sein. Somit wurde durch das Einfilhren einer Funktion fir die Gewichtung von

Wahrscheinlichkeiten das Problem des Common-Ratio-Problems behoben.

Das Axiom der Transitivitait wird beispielsweise durch einen sehr prominenten Effekt der
experimentellen Risikoforschung, der sogenannten Praferenzumkehr, verletzt (Lichtenstein und
Slovic 1971). Die Praferenzumkehr beschreibt Situationen in denen zwei Lotterien A und B zur
Verfligung stehen. Einmal kann die Praferenz eines Individuums ermittelt werden, indem die
Sicherheitsaquivalente der einzelnen Lotterien ermittelt werden. Der Theorie folgend, wird immer
die Lotterie gewahlt, deren Sicherheitsdquivalent héher ist. Eine Praferenzumkehr beschreibt hier
eine Situation in der ein Individuum ein hoheres Sicherheitsaquivalent fiir A angibt, bei der Auswahl

zwischen den beiden Alternativen jedoch B wahilt.

Zunachst wurde die Praferenzumkehr als Fehler in der Entscheidung angesehen, der darauf
zurickzufihren ist, dass Menschen fir Bewertungen von Lotterien unterschiedliche gedankliche
Prozesse verwenden als bei der Auswahl zwischen Alternativen (Slovic und Lichtenstein 1983). Das
wirde bedeuten, dass die Art der Aufgabe die einer Person gestellt wird unterschiedliche Ergebnisse
bei der Ermittlung der Praferenzen hervorrufen kann, da abhangig von der Aufgabe unterschiedliche
Faktoren fiir die Entscheidungsfindung herangezogen werden. Aber auch durch eine Anpassung der
Abfrageprozedur, sodass es sich um zwei Bewertungsaufgaben handelte, reduzierte die Rate der
Praferenzumkehren nicht (Loomes et al. 1991). Obwohl eine experimentelle Prozedur angewendet
wurde, die einen systematischen Effekt der unterschiedlichen Bewertungsmethoden von Lotterien
ausschlieBt, wird die gleiche Rate an Praferenzumkehren beobachtet, wie im urspriinglichen Aufsatz.

Somit scheidet die Abfrageprozedur als Grund fir das Auftreten der Praferenzumkehr aus.

Ein Teil der beobachteten Praferenzumkehren wurde durch ein eher intuitives Modell erklart und
bildeten damit den Ausgangspunkt der Regret Theorie (Bell 1982; Loomes und Sugden 1982). Nach
dieser Herangehensweise wird die Nutzenbewertung des Ausgangs einer Lotterie nicht nur aus dem
monetdren Gewinn bestimmt, sondern im Vergleich zum Ergebnis, das bei der nicht gewahlten
Alternative resultiert hatte. Damit verschiebt sich der Referenzpunkt der Nutzenfunktion und
betrachtet neben den tatsachlichen moglichen Konsequenzen auch den Ausgang einer Alternative,

die nicht gewahlt wurde. Da bei den Untersuchungen der Praferenzumkehr eine Situation, in der nur
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eine Lotterie zur Verfligung steht mit einer Situation in der zwei Lotterien zur Auswahl stehen

verglichen wird, bietet die Regret Theorie die Moglichkeit Unterschiede zu erklaren.

Ein sehr aktueller Erklarungsversuch benutzt Ungenauigkeit von Praferenzen, wobei ein
Sicherheitsaquivalent einer Lotterie nicht durch einen Punkt, sondern durch ein Intervall beschrieben
wird (Loomes und Butler 2007). Damit ldsst sich argumentieren, dass Praferenzumkehren jeweils
dann auftreten, wenn die Sicherheitsaquivalente von zwei Lotterien durch ein Intervall dargestellt
werden und diese Intervalle sich Uberlappen. Wird also bei der Abfrage des Sicherheitsaquivalents
nach einem Punkt gefragt, wird jeweils ein zufalliger Punkt aus dem eigentlich zugrundeliegenden
Intervall angegeben. Dabei ist es moglich, dass beide Punkte dann im Bereich der Intervalle liegen,
die sich Uberlappen und es besteht eine gewisse Wahrscheinlichkeit, dass diese Punkte nicht die

Ordnung der Praferenzen Uber die Lotterien wiederspiegeln (vergleiche hierzu Abbildung 10).
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Abbildung 10: Ungenauigkeit des Sicherheitsaquivalents nach Butler und Loomes 2007

Trotz der zahlreichen Verletzungen der axiomatischen Struktur der Nutzentheorie und die daraus
resultierenden Anpassungen, sowie aufkommende intuitivere Erkldarungsansatze, scheint es unter
Okonomen einen Konsens dariiber zu geben, dass Individuen einen Satz konsistenter Priferenzen
besitzen und diese die Grundlage fiir jede Entscheidung bilden (Cubitt et al. 2001). Jedoch kénnen

Inkonsistenzen beobachtet werden, wenn Entscheidungstrdager bei komplexen Angeboten einige
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Komponenten der Alternativen nicht bericksichtigen, da sie sich nur auf die Komponenten
konzentrieren, in denen sich die Alternativen unterscheiden (Tversky 1972). Laut Prospekt Theorie
gibt es eine Phase vor dem eigentlichen Entscheidungsprozess, in der ein Entscheidungstrager das
Problem im Kopf umformatiert. Die Frage, die sich daher stellt ist, ob es durch diese Prozesse zu
Veranderungen des betrachteten Problems kommt, bevor eine Entscheidung getroffen wird. Dies
kénnte zur Folge haben, dass eine Entscheidung immer in Abhangigkeit des urspriinglichen
Entscheidungsproblems zu betrachten ist. Ein Vorschlag hierzu wurde beispielsweise in Form einer
Nutzenfunktion gemacht, die sich in Abhadngigkeit von einem Referenzpunkt verdndert (Kdszegi und

Rabin 2007).

Die an dieser Stelle dargestellte Untersuchung soll nun {iber die zentralen Axiome der Nutzentheorie
hinausgehen und untersuchen, ob die Zusammensetzung des angebotenen Menis von Alternativen
einen Einfluss auf die Entscheidung hat. Damit wird untersucht, ob es in relativ einfachen
Entscheidungssituationen mit wenigen Eigenschaften der einzelnen Alternativen einen Einfluss von
Alternativen gibt, die nicht von den Entscheidern gewahlt werden. Das bedeutet, eine Entscheidung
zwischen zwei Alternativen darf nicht verandert werden, sollte eine Alternative hinzugefiigt werden,
die von beiden vorgenannten Alternativen dominiert wird. Diese Annahme adhnelt dem Axiom der
Unabhangigkeit, geht jedoch weiter als dieses. Das Axiom der Unabhéangigkeit besagt, dass die
Praferenzrelation zwischen zwei Alternativen gleich bleiben muss, solange nur Faktoren der
Alternativen verdandert werden, dabei aber fiir beide Alternativen gleich sind. Die hier diskutierte
Irrelevanz von zusatzlichen irrelevanten Alternativen transformiert dabei nicht die beiden zur
Verfligung stehenden Alternativen. Diese bleiben exakt gleich, nur das eine weitere Alternative zur
Wahl steht, die auf der Nutzenskala schlechter ist als die beiden Alternativen Uber die entschieden

wird.

Es darf also bei einer Praferenzrelation der Form A > B das Sicherheitsaquivalent von A nicht davon
abhdngen, ob B angeboten wird oder nicht. Wird die Unabhangigkeit von einer zusatzlichen
irrelevanten Alternativen dieser Form verletzt, hat dies zum einen erhebliche Konsequenzen fiir die
existierende Theorie, da dies bedeuten wiirde das Entscheider keine konsistenten Praferenzen
haben. Zum anderen gibt es erheblichen Einfluss auf die Praxis, da Entscheider ohne konsistente

Praferenzen, die die Grundlage des Entscheidungsverhaltens bildet, somit manipulierbar werden.

5.4 Experiment zur zusitzlichen irrelevanten Alternative mit konkaver

Nutzenfunktion

Das erste Experiment zu diesem Problemkomplex soll Entscheidungen bei der eine konkave
Praferenzstruktur zugrundeliegt betrachten. Daher werden an dieser Stelle nur positive monetare
Auszahlungen verwendet. An diesem Experiment nahmen insgesamt 186 Studenten teil, die mit Hilfe

von ORSEE (Greiner 2004) in 9 Gruppen aufgeteilt wurden. Dabei unterschieden sich die 9 Gruppen
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jeweils in ihren experimentellen Bedingungen in den Faktoren Anzahl der angebotenen Alternativen
(2 oder 3 Alternativen), den angebotenen Lotterien (unterschiedliche Auszahlungsbetrdge), der

Methode zur Bestimmung eines Sicherheitsaquivalents und dem Auszahlungsmechanismus.
5.4.1 Anzahl der Alternativen und angebotene Lotterien

Um den Einfluss einer zusatzlichen irrelevanten Alternative zu Uberpriifen, wurde ein Between-
Subject Design gewahlt. Hierzu gab es jeweils eine Gruppe, bei der das Sicherheitsdaquivalent eines
Teilnehmers erhoben wurde, indem Entscheidungen zwischen einer Lotterie und einem sicheren
Betrag getroffen werden sollen. Eine zweite Gruppe hingegen traf die gleichen Entscheidungen,
jedoch wurde zusatzlich eine weitere Lotterie angeboten, die, wie sich am Ende herausstellen wird,
von keinem Teilnehmer gewahlt wird. Dabei wurden Lotterien verschiedener GrofRenordnungen

gewahlt und zu verschiedenen Sets zusammengestellt, wie in Tabelle 15 dargestellt wird.

Lotterie 1 Lotterie 2

Hohe Auszahlungsbetrage {(0,5), 1.000; (0,5), 0} {(0,1), 5.000; (0,9), 0}

{(0,1), 100; (0,9), 0}

{(0,5), 20; (0,5), 0}
Kleine Auszahlungsbetrige {(0,1), 4; (0,9), 0}

{(0,5), 10; (0,5), O} {(0,1), 50; (0,9), O}

Tabelle 15: Angebotene Lotterien in Experiment 5.4

5.4.2 Experimentelle Ermittlung des Sicherheitsaquivalents

Zur Ermittlung des Sicherheitsaquivalents fiir Lotterie 1 wurden jeweils zwei Prozeduren verwandt.
Die erste Prozedur verwendet einfache Entscheidungen zwischen einer riskanten und einer sicheren
Alternative, die als Vorgehen den Standard einer Multiplen-Preis-Liste darstellt (Holt und Laury 2002;
Holt und Laury 2005). Im Bereich der Risikoforschung wird diese Methode am haufigsten verwendet
und beschreibt ein sogenanntes Competitive-Design. In anderen Bereichen, insbesondere im Bereich
der Preisforschung, werden jedoch haufig sogenannte Monadic-Designs verwendet, welche die
Zahlungsbereitschaft fiir ein Produkt direkter abfragen. Hierzu verwenden wir eine Methode, die
dem BDM-Mechanismus (Becker et al. 1963) aus der Risikoforschung dhnlich ist. Damit wird in dieser
Arbeit jeweils ein Beispiel der beiden mdglichen Designarten fiir die Abfrage nach Bewertungen einer

Option mit multiplen Eigenschaften verwendet.
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In der ersten Prozedur trafen die Teilnehmer eine Reihe von 13 Entscheidungen zwischen der
Lotterie und einem sicheren Geldbetrag X. Dabei variierte X in einem Intervall, welches die zu
erwartenden Sicherheitsdquivalente aller Teilnehmer einschlieRen sollte (siehe Tabelle 16). Diese
Prozedur wird im Folgenden als Auswahl bezeichnet. Dabei ergibt sich das Sicherheitsaquivalent
durch den Wechselpunkt zwischen der Wahl der Lotterie und der Wahl des sicheren Geldbetrages.
Diese Prozedur entspricht der Abfrage mittels einer Multiplen-Preis-Liste (Holt und Laury 2002; Holt
und Laury 2005).

Lotterie Sicherer Geldbetrag X

{(0,5), 1.000; (0,5), 0} | 200, 220, ..., 400

{(0,5), 20; (0,5), 0} 2,00, 2,20, ..., 8,80

{(0,5), 10; (0,5), 0} Entfallt bei dieser Prozedur

Tabelle 16: Variieren des sicheren Geldbetrages

Die zweite Prozedur, die im Folgenden Tisch genannt werden soll, bestimmte die
Sicherheitsaquivalente direkter. Der erste Schritt dieser Prozedur wurde nur in den Gruppen
durchgefiihrt, die beide Lotterien angeboten bekamen. Fiir Lotterie 2 entfielen dabei die
Wahrscheinlichkeitsangaben und die Teilnehmer wurden gebeten sich vorzustellen, dass neben der
Lotterie 1 eine Lotterie {(p), X; (1-p), X,} auf einem Tisch liegt. Dabei waren die Werte X; und X, in
Abhdngigkeit der Gruppe so gegeben wie in Tabelle 15 dargestellt. AnschlieBend wurden die
Teilnehmer gebeten ein p so anzugeben, dass es ihnen egal ist, welche der beiden Lotterien sie

bekommen wiirden.

Im zweiten Schritt, der sowohl fiir die Gruppe mit einer Lotterie als auch fiir die Gruppe mit zwei
Lotterien durchgefiihrt wurde, sahen die Teilnehmer einen Tisch mit der Lotterie 1 und einem
sicheren Geldbetrag X. Fiir die Gruppe mit zwei Lotterien waren es beide Lotterien, wobei in Lotterie
2 die in Schritt 1 angegebenen Wahrscheinlichkeiten fiir p eingesetzt waren. Die Teilnehmer wurden
nun gefragt, fir welchen Betrag X es ihnen egal war, ob sie die Lotterie (eine der beiden Lotterien)
oder den sicheren Geldbetrag bekommen wiirden. Fiir die Gruppe mit zwei Alternativen stellt X das
Sicherheitsaquivalent fir Lotterie 1 dar. Fir die Gruppe mit drei Alternativen wurde durch den ersten
Schritt sichergestellt, dass sie zwischen den beiden Lotterien indifferent waren. Damit ldsst dich das X
auch hier als das Sicherheitsaquivalent flir Lotterie 1 interpretieren. Dabei wurde den Teilnehmern
im zweiten Schritt jedoch zusatzlich angeboten, unterschiedliche Werte fir X anzugeben, sollte sich
dieser Wert aus Sicht des Entscheiders fiir die beiden Lotterien unterscheiden. Diese Option wurde

jedoch von keinem der Teilnehmer gewahlt.

71



5.4.3 Auszahlungsmechanismus

Fir die hohen Auszahlungsbetrage unterlag die reale Auszahlung einer Bedingung, die im Folgenden
die Casinobedingung genannt wird. Am Abend des Experiments begleiteten drei zufillig aus dem
Teilnehmerkreis gewahlte Zeugen die Experimentatoren in die Magdeburger Spielbank. Dort setzten
die Experimentatoren fir jeden Teilnehmer 5 Euro auf die Nummer 19 eines Amerikanischen
Roulette Tisches. Gewann die Nummer 19, wurde der gesamte Gewinn im Anschluss auf die Nummer
23 gesetzt. Gewann auch diese zweite Wette, so zahlte das Spiel 5 Euro - 35+ 35 = 6.125 Euro und
somit konnten alle Betrage der Lotterien unter der Bedingung der hohen Auszahlungsbetrdge
ausgezahlt werden. Die Betrdge wurden in der Spielbank nacheinander fiir jeden einzelnen
Teilnehmer gesetzt, wie oben beschrieben. Erst wenn alle Wetten fir einen Teilnehmer
abgeschlossen waren, wurde zum nachsten Teilnehmer Gbergegangen. Nur wenn beide Wetten fir
einen Teilnehmer gewonnen waren, wurde eine seiner im Experiment getroffenen Entscheidungen
realisiert. Nachdem alle Einsatze in der Spielbank getatigt wurden, kehrten die Experimentatoren mit
den Zeugen zurick in die Universitat. Sofern gewiinscht, waren alle Teilnehmer dazu eingeladen sich
zu diesem Zeitpunkt iber den Ausgang der Casinobedingung fir sich zu informieren. Wer entschied
nicht zu diesem Zeitpunkt in die Universitdit zu kommen, wurde am folgenden Tag von den
Experimentatoren Gber E-Mail (iber den Ausgang des Spielbankbesuchs informiert. Fiir die Gruppen
mit kleinen Auszahlungsbetragen entfiel diese Casinobedingung und es kam in jedem Fall zu einer

Auszahlung aus dem Experiment.

Der Auszahlungsmechanismus unterschied sich weiterhin nach der Abfragemethode fir das
Sicherheitsaquivalent, die hier Tisch und Auswahl genannt wurden. Beide Formate hatten jedoch
eines gemeinsam, namlich das immer genau eine zufillig ausgewahlte Entscheidung realisiert wurde,
um unabhédngige Einzelentscheidungen zu gewdéhrleisten und damit dem Standard Verfahren zu
folgen (Grether und Plott 1979). Bei der Auswahlentscheidung wurde damit eine der 13 getroffenen
Entscheidungen ausgelost indem ein Ball aus einer Urne mit von 1 bis 13 durchnummerierten Ballen
gezogen wurde. Die Zahl auf dem Ball gab an, welche der Entscheidungen realisiert wurde. Bei der
Entscheidung wurde dann nachgeschaut, welche der zwei moglichen Alternativen, die Lotterie oder
der sichere Geldbetrag, vom Teilnehmer gewahlt wurde. Wurde der sichere Geldbetrag gewahlt
wurde dieser ausbezahlt und wurde die Lotterie gewahlt, wurde diese gespielt und der Ausgang der

Lotterie bestimmte die endgliltige Auszahlung an den Teilnehmers.

Fir den Auszahlungsmechanismus Tisch gab es zwei Moglichkeiten, es wurde der erste oder der
zweite Schritt auszahlungsrelevant. Im ersten Schritt gaben die Teilnehmer ein p fur die zweite
Lotterie an, sodass es lhnen egal war, welche der beiden Lotterien sie bekommen wiirden. Nun
wurde ein Ball aus einer Urne mit 100 Ballen gezogen, wobei die Balle mit Prozentangaben von 1%
bis 100% beschriftet waren. Wurde dabei eine Prozentangabe gezogen, die kleiner als das vom

Teilnehmer angegebene p war, so erhielt der Teilnehmer Lotterie 1. War der gezogene Prozentsatz
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gleich dem vom Teilnehmer angegebene Wert fiir p, so wurde eine Miinze geworfen um zu
entscheiden, welche der beiden Lotterien der Teilnehmer erhielt. Wurde ein Prozentwert gezogen,
der grofRer war als der angegebene Prozentwert des Teilnehmers, so erhielt der Teilnehmer die
Lotterie 2. AnschlieBend wurde jeweils die Lotterie gespielt, die durch diesen Mechanismus als
auszahlungsrelevant definiert wurde. Bekam der Teilnehmer die Lotterie 2 wurde fiir das p jeweils

der Wert eingesetzt, der auf dem gezogenen Ball stand.

Wurde der zweite Schritt auszahlungsrelevant, funktionierte die Prozedur sehr dhnlich. Statt des
Ziehens eines Prozentsatzes wurde hierbei eine Kugel aus einer Urne gezogen die Balle mit
Geldbetragen enthielt, wobei der gesamte Bereich der moglichen Auszahlungen in ganzen Euro
abgedeckt war. War der gezogene Geldbetrag kleiner als der vom Teilnehmer angegebene, so erhielt
der Teilnehmer eine der Lotterien. In der Gruppe, bei der zwei Lotterien auf dem Tisch lagen,
entschied ein Minzwurf welche der Lotterien gespielt wurde. An dieser Stelle sei noch einmal darauf
hingewiesen, dass keiner der Teilnehmer unterschiedliche Geldbetradge fiir die beiden angebotenen
Lotterien angegeben hat, weshalb es immer zu einem Miinzwurf kam, wenn dieser Fall eintrat. War
der gezogene Geldbetrag gleich dem, der vom Teilnehmer angegeben wurde, so entschied zunachst
eine Minze ob die Lotterie oder der Geldbetrag ausbezahlt wirde. AnschlieBend wurde
gegebenenfalls nochmal eine Miinze geworfen, um festzulegen welche der beiden Lotterien
ausbezahlt wirde. War der gezogene Geldbetrag grofRer als der vom Teilnehmer angegebene, so

bekam der Teilnehmer den Geldbetrag auf dem gezogenen Ball ausbezahlt.
5.4.4 Ubersicht der experimentellen Bedingungen der verschiedenen Gruppen

Die unterschiedlichen Experimentellen Bedingungen fiir dieses Experiment unterschieden sich also
darin, ob eine Gruppe zwei oder drei Alternativen zur Auswahl hatte, welche Abfragemethode fiir
das Sicherheitsaquivalent benutzt wurde und welche Lotterien zur Auswahl standen. In Tabelle 17
sind die experimentellen Bedingungen zusammengefasst, die aufgrund der Hohe der potenziellen
Auszahlungen die Casino-Bedingung benutzen und in Tabelle 18 sind die experimentellen

Bedingungen zu sehen, die ohne das Anwenden der Casino-Bedingung ausgezahlt wurden.

3 Alternativen 2 Alternativen
Gruppe 3TmC Gruppe 2TmC
Schritt 1
Lotterie A: {(0,5), 1.000; (0,5), 0} Lotterie: {(0,5), 1.000; 0,5, 0}
~ Lotterie B: {(p), 5.000; (1-p), 0} Sicherer Geldbetrag: X
2 Frage: Frage:
= Geben Sie ein p so an, dass es lhnen egal ist, Geben Sie ein X so an, dass es lhnen egal ist, ob
welche der beiden Lotterien Sie bekommen. Sie die Lotterie oder den sicheren Geldbetrag
Schritt 2 erhalten.
Lotterie A oder B
Sicherer Geldbetrag X
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Frage:

Geben Sie ein X so an, dass es Ihnen egal ist, ob
Sie eine der beiden Lotterien bekommen, oder
den sicheren Geldbetrag erhalten.

Gruppe 3AmC
Lotterie A: {(0,5), 1.000; (0,5), 0}

Gruppe 2AmC
Lotterie A: {(0,5), 1.000; (0,5), 0}

ch Lotterie B: {(0,1), 5.000; (0,9), 0} Sicherer Geldbetrag: S
§ Sicherer Geldbetrag: S (mit S =200, 220, ..., 400}
2 (mit S = 200, 220, ..., 400}
Frage: Frage:
13 Entscheidungen zwischen A, B und S. 13 Entscheidungen zwischen A und S.
Tabelle 17: Ubersicht der experimentellen Bedingungen fiir Lotterien mit der Casino-Bedingung
3 Alternativen 2 Alternativen
Gruppe 3ToC Gruppe 2ToC
Schritt 1
Lotterie A: {(0,5), 10; (0,5), 0} Lotterie: {(0,5), 10; (0,5), 0}
Lotterie B: {(p), 50; (1-p), 0} Sicherer Geldbetrag: X
Frage: Frage:
Geben Sie ein p so an, dass es lhnen egal Geben Sie ein X so an, dass es lhnen egal
ist, welche der beiden Lotterien Sie ist, ob Sie die Lotterie oder den sicheren
§ bekommen. Geldbetrag erhalten.
= Schritt 2
Lotterie A oder B
Sicherer Geldbetrag X
Frage:
Geben Sie ein X so an, dass es lhnen egal
ist, ob Sie eine der beiden Lotterien
bekommen, oder den sicheren Geldbetrag
erhalten.
Gruppe 3A0C Gruppe 2AoC
Lotterie A: {(0,5), 20; (0,5), 0} Lotterie A: {(0,5), 20; (0,5), 0}
Lotterie B: {(0,1), 100; (0,9), 0} Sicherer Geldbetrag: S
Sicherer Geldbetrag: S (mit S =2,00, 2,20, ..., 8,80}
(mit S =2,00, 2,20, ..., 8,80}
Frage: Frage:
% 13 Entscheidungen zwischen A, B und S. 13 Entscheidungen zwischen A und S.
z
z Gruppe 3AoCsd

Lotterie A: {(0,5), 20; (0,5), 0}

Lotterie B: {(0,1), 4; (0,9), 0}

Sicherer Geldbetrag: S

(mit S =2,00, 2,20, ..., 8,80}

Frage:

13 Entscheidungen zwischen A, B und S.

Tabelle 18: Ubersicht der experimentellen Bedingungen fiir Lotterien ohne die Casino-Bedingung
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5.5 Experiment zur zusitzlichen irrelevanten Alternative mit konvexer

Nutzenfunktion

Wahrend das erste Experiment monetadre Entscheidungen lGber Gewinne untersucht, soll in einem
weiteren Experiment untersucht werden, welchen Einfluss irrelevante Alternativen auf das
Entscheidungsverhalten haben, wenn die Praferenzstruktur konvex ist. Weiterhin soll dabei
untersucht werden, ob eine Systematik im Einfluss der zusatzlichen irrelevanten Alternative vorliegt.
Aus diesem Grund werden nicht Entscheidungen zwischen riskanten und sicheren Alternativen
untersucht, sondern Entscheidungen zwischen zwei Dimensionen der Konsequenzen, namlich Zeit

und Geldverluste.

An diesem Experiment nahmen insgesamt 97 Studenten der Otto-von-Guericke-Universitat
Magdeburg aus verschiedenen Studienrichtungen teil. Diese wurden mit Hilfe einer Online-
Rekrutierungs-Software (Greiner 2004) zuféllig auf drei Gruppen mit verschiedenen experimentellen
Bedingungen verteilt. Die Experimente fanden alle unter den gleichen Laborbedingungen im MaXLab
der Fakultat fur Wirtschaftswissenschaft statt. Zu Beginn des Experiments erhielten alle Teilnehmer
eine Aufwandsentschadigung fiir die Teilnahme in Hohe von 7 Euro bevor das eigentliche Experiment

begann.

Die drei experimentellen Gruppen unterschieden sich dabei nur in den Alternativen, die ihnen zur
Wahl gestellt wurden. Die erste Gruppe hatte dabei die Wahl zwischen zwei Lotterien. Dabei bot eine
Lotterie das Risiko einen Betrag von 10 Euro zu verlieren und die andere das Risiko eine bestimmte
Wartezeit in der Experimentalkabine zu verbringen, ohne dabei Unterhaltungs- oder
Kommunikationsmedien benutzen zu kénnen. Die Wahrscheinlichkeiten dieser beiden Alternativen
hatten dabei die gleiche Eintrittswahrscheinlichkeit des potenziellen Verlusts (10 Euro oder eine
Wartezeit) von 0,5. Mit der Gegenwahrscheinlichkeit trat dabei in beiden Fillen jeweils keine
Konsequenz ein und das Experiment war ohne weitere Auszahlung oder Wartezeit beendet. Die
Teilnehmer trafen jeweils 7 Entscheidungen zwischen der Lotterie {(0,5), -10 Euro; (0,5), 0 Euro} und
der Lotterie {(0,5), X Minuten Wartezeit; (0,5), 0 Minuten Wartezeit}. Die 7 Entscheidungen
unterschieden sich dabei in der Lange der Wartezeit, wobei X die Werte 40, 50, ..., 100 Minuten

annahm.

Am Ende des Experimentes wurden die Konsequenzen durch einen Zufallsmechanismus festgelegt
(Grether und Plott 1979). Dabei wurde zunéichst fir jeden Teilnehmer einzeln eine der sieben
Entscheidungen zufadllig ausgewahlt und dann realisiert. Hierfliir wurde bei der ausgelosten
Entscheidung nachgesehen, welche der Alternativen durch den Teilnehmer gewahlt wurden. Die
Lotterien wurden jeweils ausgespielt, indem eine Urne mit 10 Ballen von zwei verschiedenen Farben
zusammengestellt wurde. Die Wahrscheinlichkeiten konnten dadurch implementiert werden, dass

sich jeweils eine unterschiedliche Anzahl der jeweiligen Farbe in der Urne befand. Durch ziehen eines
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Balls aus dieser Urne wurde dann die Konsequenz fir den jeweiligen Teilnehmer festgelegt.
AnschlieBend wurden die Konsequenzen fiir die Teilnehmer umgesetzt. Fiir Teilnehmer, die eine
Wartezeit als eine Konsequenz realisieren mussten, begann diese Wartezeit zu diesem Zeitpunkt.
Gleiches galt theoretisch auch fiir die Alternative C wo die Konsequenz eine Zahlung von 100 Euro an
den Experimentator war oder eine Wartezeit von 100 Minuten. Die Alternative C wurde jedoch wie
erwartet von keinem Teilnehmer gewahlt. Diejenigen Teilnehmer fiir die die jeweilige Lotterie keine

Konsequenz hatte, konnten das Labor verlassen und das Experiment war beendet.

Die Gruppen 2 und 3 hatten genau die gleichen Entscheidungen zu treffen wie die Teilnehmer in
Gruppe 1. Jedoch wurde den Teilnehmern in diesen beiden Gruppen jeweils eine weitere Alternative
zur Auswahl angeboten. In Gruppe 2 war dies eine dritte Lotterie, die als Konsequenz einen Verlust
von 100 Euro hatte, wobei dieser Fall mit der Wahrscheinlichkeit 0,9 eintrat. Die Gruppe 3 hatte
ebenfalls eine dritte Lotterie zur Auswahl, die als Konsequenz jedoch eine Wartezeit von 100
Minuten hatte, wobei die Konsequenz auch hier mit der Wahrscheinlichkeit 0,9 eintrat. Mit der
Gegenwahrscheinlichkeit von 0,1 hatten beide Lotterien keine Konsequenz fiir die Teilnehmer. Die
Alternativen, die in den unterschiedlichen experimentellen Bedingungen angeboten wurden, sind

noch einmal in der Tabelle 19 Ubersichtlich dargestellt.

Alternative A Alternative B Alternative C

Gruppe 1 Keine
(35 Teilnehmery)

{(0,5), X Minuten;
Gruppe 2 {(0,5), -10 Euro; (0,5), 0 Minuten} {(0,9), -100 Euro;
(35 Teilnehmer) (0,5), 0 Euro} (0,1), 0 Euro}

mit X = 40, 50, ..., 100

Gruppe 3 {(0,9), 100 Minuten;
(27 Teilnehmer) (0,1), 0 Minuten}

Tabelle 19: Experimentelle Bedingungen fiir das Experiment mit konvexer Praferenzstruktur

Die experimentellen Bedingungen der unterschiedlichen Gruppen sind damit so aufgebaut, dass in
den Gruppen 2 und 3 jeweils streng dominierte Alternativen hinzugefiigt wurden. Bei diesen
Alternativen sind die moglichen Konsequenzen wesentlich schlechter als in den Alternativen A und B
und zusatzlich treten hier die negativen Konsequenzen mit einer h6heren Wahrscheinlichkeit ein.
Weiterhin unterscheiden sich die Gruppen 2 und 3 in der Dimension, in welcher die Konsequenz in
Alternative B eintritt. In Gruppe 2 ist dies ein monetéarer Verlust, wahrend es sich in Gruppe 3 um

eine Wartezeit handelt. Durch diesen Aufbau ist es moglich herauszufinden, ob das Hinzufligen einer
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zusatzlichen irrelevanten Alternative (in diesem Fall sogar einer streng dominierten Alternative) auch
bei konvexen Nutzenfunktionen einen Einfluss zeigt. Weiterhin kann untersucht werden, ob es einen
systematischen Einfluss der zusatzlichen irrelevanten Alternative gibt, beziglich auf die Gewichtung
der Konsequenzen in einer der beiden Dimensionen, in der der Verlust auftreten kann. Hierbei stellt
sich die Frage, ob sich die Verzerrung zu einer Uber- oder Untergewichtung der Dimension gibt, die

als Konsequenz in der streng dominierten Alternative auftaucht.

Der Ablauf der Experimente war dabei in allen Gruppen gleich und verlief wie folgt: Zu Beginn wurde
die Teilnahmeentschadigung durch den Experimentator ausgeteilt und die Teilnehmer quittierten
den Erhalt dieser Summe durch eine Unterschrift in einem vorgefertigten Formular. Im Regelfall
geschieht dies bei den Experimenten im MaXLab am Ende eines Experiments, da erst dann die
endgiltige Auszahlung feststeht. Dieses Vorgehen wurde in diesem Fall verdndert, da den
Teilnehmern deutlich sein sollte, dass es keine weiteren positiven Auszahlungen wahrend des
Experiments geben wiirde, wodurch eventuell auftretende monetare Verluste kompensiert werden

konnten.

Im Anschluss daran begann das eigentliche Experiment und die Anleitungen mit den Fragebdgen die
die 7 Entscheidungen enthielten, wurden ausgeteilt. Zunachst bekamen die Teilnehmer Gelegenheit
sich die Anleitungen durchzulesen. Nachdem alle Teilnehmer die Anleitungen durchgelesen hatten,
wurden den Teilnehmern die Urnen mit den Béllen, die fiir das Ermitteln der individuellen
Konsequenzen noétig waren, gezeigt. Danach war Gelegenheit dem Experimentator Verstandnisfragen
zum Ablauf des Experiments zu stellen. Eventuell auftretende Fragen wurden jeweils im
Einzelgesprach mit dem Experimentator geklart, um eine Beeinflussung der anderen Teilnehmer
durch das Fragen eines einzelnen Teilnehmers zu verhindern. Nachdem es keine weiteren Fragen
mehr gab, hatten die Teilnehmer so viel Zeit ihre Entscheidungen zu treffen wie notig war. Erst
nachdem alle Teilnehmer ihre Entscheidungen getroffen hatten, wurde der Mechanismus zur
Festlegung der jeweiligen Konsequenzen fiir den einzelnen Teilnehmer, wie oben beschrieben,

durchgefiihrt und die Konsequenzen implementiert.
5.6 Ergebnisse mit einer konkaven Nutzenfunktion

Das Experiment in Abschnitt 5.4 besteht im Wesentlichen aus einer Abfrage des
Sicherheitsdaquivalents von verschiedenen Lotterien. Dabei wird untersucht, ob das Hinzufiigen einer
dritten Alternative, die von den Teilnehmern nicht gewahlt wird, einen Einfluss auf die Héhe des
Sicherheitsdquivalents hat. In den Gruppen 3TmC, 2TmC, 3ToC und 2ToC wurde das
Sicherheitsaquivalent vergleichsweise direkt mit einer dem BDM-Mechanismus dhnlichen Verfahren
abgefragt. Bei den Gruppen mit drei Alternativen wurde in einem vorhergehenden Schritt eine
zweite Lotterie so ermittelt, dass die Teilnehmer indifferent zwischen den beiden Lotterien waren.
Obwohl die Teilnehmer im zweiten Schritt die Moglichkeit hatten unterschiedliche
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Sicherheitsaquivalente fiir die beiden Lotterien anzugeben, hat keiner der Teilnehmer diese
Moglichkeit genutzt. Daher ist davon auszugehen, dass die Teilnehmer in der Tat indifferent zwischen
den beiden angebotenen Lotterien waren. Der angegebene sichere Wert X kann also in beiden

Gruppen jeweils als das Sicherheitsaquivalent fiir die Lotterie 1 angesehen werden.

Vergleicht man das Sicherheitsdquivalent fiir die Lotterie {(0,5), 1.000; (0,5), 0} in den Gruppen 3TmC
und 2TmC, so stellt man fest, dass in der Gruppe mit drei Alternativen das Sicherheitsaquivalent im
Median 775 Euro betragt, wahrend es in der Gruppe mit nur zwei Alternativen wesentlich geringer ist
und nur 325 Euro betragt (vergleiche Abbildung 11). Dieser Unterschied ist signifikant auf einem
Signifikanzniveau von 1% (Wilcoxon-Test). In der Gruppe 3TmC gaben funf Teilnehmer sogar
Sicherheitsaquivalente an, die hoher waren als 1.000 Euro und die damit héher sind als die maximale
Auszahlung der Lotterie 1. Wahrend dies einen deutlichen Hinweis auf einen Effekt des Hinzufligens
einer zweiten Lotterie gibt, kdnnte man argumentieren, dass dieser Wert keinen Sinn ergibt und es
sich dabei um einen Fehler des Teilnehmers handelt. Es sei jedoch festgehalten, dass sich das
Ergebnis, wie es hier beschrieben wird, nicht andert, wenn man diese funf Teilnehmer aus der

Analyse herauslasst.
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Abbildung 11: Vergleich der Sicherheitsdquivalente fiir {(0,5), 1.000; (0,5), 0} fiir Gruppen 1 und 2

Die gleiche Abfrage mit kleineren Auszahlungen, die eher dem entsprechen, was die Studenten
dieser Studie im Regelfall pro Stunde verdienen, lasst sich anhand der Gruppen 3ToC und 2ToC
analysieren. Es zeigt sich, dass das Hinzufligen einer zweiten Lotterie das Sicherheitsdaquivalent der
Lotterie 1 erhoht. Auch hier finden sich in der Gruppe mit zwei Lotterien im Median
Sicherheitsaquivalente in Hohe von 7,80 Euro, wahrend es in der Gruppe mit nur einer Lotterie im
Median nur 6,20 Euro sind (siehe Abbildung 12). Dieser Unterschied ist ebenfalls signifikant
(Wilcoxon-Test, 1%-Signifikanzlevel). Auch in der Gruppe 3ToC gibt es Teilnehmer, die

Sicherheitsaquivalente fiir die Lotterie {(0,5), 10; (0,5), 0} angeben, die wesentlich héher sind als 10
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Euro. Dabei ergibt sich im Ergebnis jedoch keinerlei Unterschied, wenn diese Personen aus der

Analyse herausgenommen werden.
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Abbildung 12: der Sicherheitsdquivalente fiir {(0,5), 10; (0,5), 0} fiir Gruppen 5 und 6

Fir die Gruppen 3AmC und 2AmC wurde eine andere Methode der Abfrage des
Sicherheitsaquivalents benutzt, die eine Reihe von Einzelentscheidungen tber eine Wahl zwischen
einer, beziehungsweise zwei Lotterien und einem sicheren Betrag enthalt. Dabei ist zu beobachten,
dass keiner der Teilnehmer die Lotterie 2 eindeutig praferiert. Zwar haben insgesamt 4 Teilnehmer in
wenigen Fallen die hinzugefiigte Alternative gewahlt, jedoch nicht konsistent einer der anderen
beiden Alternativen gegeniiber vorgezogen. Damit zeigen auch diese 4 Teilnehmer keine eindeutige
Praferenz der dritten Alternative gegeniiber einer anderen. Fiir die weitere Analyse werden diese
Teilnehmer dennoch von der Analyse ausgeschlossen, da keine Eindeutigkeit beziiglich der Irrelevanz
der dritten Alternative besteht. Die im Folgenden dargestellten Analysen dndern sich jedoch nicht in
ihrer Signifikanz, abhangig davon ob die Datenpunkte dieser 4 Teilnehmer berilcksichtigt oder
eliminiert werden. Im weiteren Vorgehen kann so jedoch sicher davon ausgegangen werden, dass fir
die betrachteten Teilnehmer die hinzugefiigte Alternative niemals gewahlt wird und somit definitiv

als schlechter als die beiden anderen Alternativen angesehen wird.

Damit geht die Analyse in ihrer Interpretation einen Schritt weiter als die bisher betrachtete. In
diesem Fall sind die Teilnehmer zwischen den Lotterien 1 und 2 nicht indifferent, sondern sie
praferieren Lotterie 1 im Vergleich zu Lotterie 2. Weiterhin ist festzuhalten, dass bei diesem
Verfahren alle Teilnehmer in jeder Gruppe tatsachlich die exakt gleichen Alternativen angeboten

bekommen, da hier in der Lotterie keine individuell ermittelten Wahrscheinlichkeiten auftauchen.

Dabei sei an dieser Stelle deutlich betont, dass die von den Teilnehmern angegebenen

Wahrscheinlichkeiten fiir die Indifferenz zwischen den Lotterien in Schritt 1 im Median 25 Prozent

79



betragen. Weiterhin ist die kleinste angegebene Wahrscheinlichkeit 10 Prozent. Auch dies
unterstitzt die Annahme, dass fir die Prozedur Auswahl/ die Wahrscheinlichkeiten fur die zweite
Lotterie so gewdhlt wurden, dass sie tatsdchlich schlechter war als die Lotterie, die in beiden

experimentellen Gruppen angeboten wurde.

Wie in Abbildung 13 zu sehen ist, sind die Sicherheitsdquivalente, die mit der Auswahlprozedur
ermittelt werden, im Mittel kleiner als bei der Tischprozedur. Das Ergebnis jedoch ist auch bei diesem
Verfahren deutlich zu erkennen. Auch hier sind die Sicherheitsdaquivalente in der Gruppe mit nur
einer Lotterie signifikant kleiner als in der Gruppe mit zwei Lotterien (Wilcoxon-Test, 1%-
Signifikanzniveau). In der Gruppe 3AmC betragt das Sicherheitsaquivalent 400 Euro, wahrend es in

der Gruppe 2AmC nur 300 Euro betragt.
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Abbildung 13: Vergleich der Sicherheitsdquivalente fiir {(0,5), 1.000; (0,5), 0} fiir Gruppen 3 und 4

Fir die Gruppen 3AoC und 2AoC wurde die gleiche Methode zur Bestimmung des
Sicherheitsaquivalentes benutzt, jedoch wurden hier, analog zum Vorgehen bei der Tischprozedur,
Auszahlungswerte genommen, die wesentlich kleiner waren und dem durchschnittlichen Verdienst
der Teilnehmer eher entsprachen. Auch hier zeigt sich der gleiche Einfluss der zweiten Lotterie, die
von den Teilnehmern nicht gewahlt wird. Wahrend das Sicherheitsdquivalent der Lotterie {(0,5), 20;
(0,5), 0} bei nur einer angebotenen Lotterie im Mittel 5,00 Euro betrégt, so ist es in der Gruppe mit
zwei Lotterien 7,00 Euro (vergleiche Abbildung 14). Auch dieser Unterschied in den angegebenen
Sicherheitsaquivalenten zeigt, dass diese signifikant hoher ausfallen, wenn die zweite Lotterie

angeboten wird (Wilcoxon-Test, 5%-Signifikanzniveau).
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Abbildung 14: Vergleich der Sicherheitsdquivalente fiir {(0,5), 20; (0,5), 0} fiir Gruppen 5 und 6

Weiterhin ist festzuhalten, dass die Konzeption der angewendeten Prozedur in diesem Fall keine
Sicherheitsaquivalente erzeugt, die héher sind als der maximale zu gewinnende Betrag der Lotterie 1.
An dieser Stelle konnte man argumentieren, dass die Prozedur keine sicheren Auszahlungsbetrage
anbietet, die hoher sind als 1.000 Euro (beziehungsweise 20 Euro), jedoch kdonnte ein dhnlicher Effekt
sich dadurch zeigen, dass ein Teilnehmer immer die Lotterie wahlt. Damit ware das
Sicherheitsaquivalent zwar nicht zu bestimmen, aber die Mdglichkeit bestiinde, dass dieses hoher ist
als der maximale Auszahlungsbetrag der Lotterie 1. Das Ergebnis ist jedoch in beiden
Abfragemethoden und sowohl bei kleinen als auch bei groRen Auszahlungsbetragen das Gleiche, das
Sicherheitsdaquivalent ist signifikant grofRer, wenn eine zweite Lotterie angeboten wird, obwohl diese

von den Teilnehmern nicht gewahlt wird.

Neben dieser Feststellung stellen die Ergebnisse der Gruppe 3AoCsd einen Sonderfall dar. Bisher
wurden Lotterien zur eigentlich zu bewertenden Lotterie 1 hinzugefiigt, fiir welche die Teilnehmer
entweder indifferent sind, oder Lotterie 2 niemals wahlen. Die Lotterie 2 der Gruppe 3AoCsd
hingegen stellt eine streng dominierte Alternative dar. Das bedeutet, es ist eine Alternative, die im
Vergleich zu Lotterie 1 sowohl eine geringere Gewinnwahrscheinlichkeit fir die erwiinschte
Auszahlung bietet, als auch einen kleineren Betrag im besten Fall. Bei dieser Alternative muss daher
unabhangig von individuellen Risikoprdferenzen klar sein, dass Lotterie 1 gegenliber Lotterie 2
bevorzugt wird. Wie zu erwarten war, hat auch keiner der Teilnehmer die Lotterie {(0,1), 4; (0,9), 0}
gewahlt. Dennoch zeigt sich in dieser Gruppe ebenfalls ein signifikant héheres Sicherheitsdaquivalent
fir die Lotterie {(0,5), 10; (0,5), 0} als in Gruppe als in der Gruppe 2AoC (Wilcoxon-Test, 5%-
Signifikanzniveau). Damit ist das Sicherheitsaquivalent im Mittel dhnlich der Gruppe 3AoC. Wie der
Tabelle 20 zu entnehmen ist, geben die Teilnehmer in Gruppe 3AoCsd im Median sogar ein gréReres

Sicherheitsaquivalent fir die Lotterie {(0,5), 20; (0,5), 0} an als die Gruppe 3AoC, die ebenfalls drei
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Alternativen zur Verfligung hatte. Dies wiirde bedeuten, dass streng dominierte Alternativen den
Effekt der zusatzlichen irrelevanten Alternative, wie er hier gezeigt, wird sogar deutlicher zeigen. Der
Unterschied der Sicherheitsdquivalente zwischen den Gruppen 3AoC und 3AoCsd ist jedoch nicht
signifikant auf einem sinnvollen Signifikanzniveau. Jedoch wird auch in der Gruppe 3AoCsd der zuvor

beobachtete Effekt der Erhohung des Sicherheitsdquivalents der bevorzugten Lotterie beobachtet.

Lotterien Median SA Median SA Signifikanz

(2 Alternativen) (3 Alternativen) (Wilcoxon-Test)
Auswabhl (groR3) 300 400 1%-Niveau
Auswahl (klein) 5,00 7,00 5%-Niveau
Auswabhl (streng dominiert) 7,60 5%-Niveau
Tisch (groR) 325 775 1%-Niveau
Tisch (klein) 6,20 7,80 1%-Niveau

Tabelle 20: Test auf Unterschied im Median

5.7 Ergebnisse mit einer konvexen Nutzenfunktion

Fir die Analyse des Experiments aus Abschnitt 5.5 soll zunachst das Verhalten der Teilnehmer in
Gruppe 1 betrachtet werden, da in dieser Gruppe keine streng dominierte Alternative angeboten
wurde und sie damit als Vergleichsgruppe dient. In der Reihenfolge der Entscheidungen steigt die
Wartezeit in Alternative B. Daher wird untersucht, bei welcher Wartezeit die Teilnehmer von der
Alternative mit Wartezeiten als Konsequenz auf die Lotterie mit einer negativen monetéaren
Auszahlung wechseln. Hierbei wird gezahlt, bei welcher Wartezeit das erste Mal die Lotterie liber
Geld gewahlt wurde. Im Median wechseln die Teilnehmer in Gruppe 1 bei einer Wartezeit von 70
Minuten zur Alternative A, in der die Moglichkeit besteht 10 Euro zu verlieren. Weiterhin gibt es eine
ganze Reihe von Teilnehmern, die im Verlauf der sieben Entscheidungen nicht zwischen den
Alternativen wechseln, wobei 8 Teilnehmer immer die Lotterie mit der Wartezeit wahlen und 8

weitere Teilnehmer wahlen immer die Lotterie mit der Wartezeit als Konsequenz.

Zuerst ist an dieser Stelle festzuhalten, dass in keiner der Gruppen jemals ein Teilnehmer die
Alternative C wahlt. Dies war zu erwarten, macht jedoch nochmal deutlich, dass es sich tatsachlich
um eine fir die Wahl zwischen Alternative A und Alternative B irrelevante Alternative handelt. Der

Nutzentheorie folgend hat die streng dominierte Alternative die fir Gruppe 2 hinzugefligt wurde
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keinen Einfluss und es ware zu erwarten, dass grundsatzlich das gleiche Entscheidungsverhalten wie
in Gruppe 1 beobachtet wird. Es besteht jedoch ein Unterschied, der sich in zwei Faktoren duRert.
Zundachst lasst sich der Wechselpunkt zwischen der Lotterie mit der Wartezeit und der Lotterie mit
dem monetdren Verlust auch hier ermitteln und mit den Ergebnissen aus Gruppe 1 vergleichen.
Dabei ist festzustellen, dass die Teilnehmer in der zweiten Gruppe im Median erst bei 80 Minuten auf
die Lotterie mit dem Risiko des monetdren Verlustes wechseln. Das bedeutet, die Teilnehmer

wechseln signifikant spater von Alternative B auf Alternative A (Wilcoxon-Test, 10%-Signifikanzlevel).

Die gleiche Analyse lasst sich fir die dritte Gruppe durchfihren, fiir welche die streng dominierte
Alternative eine Wartezeit als Konsequenz hat. Dabei wechseln die Teilnehmer in Gruppe drei bereits
bei kleineren Wartezeiten zur Alternative mit der Moglichkeit einen finanziellen Verlust zu erleiden,
was in dieser Gruppe im Median bereits bei 60 Minuten der Fall ist. Damit wechseln die Teilnehmer

signifikant friher von Alternative B auf Alternative A (Wilcoxon-Test, 10%-Signifikanzlevel).

Ein zweiter Faktor fiir den Vergleich liegt in den beiden Extremgruppen, das heilSt in der Anzahl der
Teilnehmer in den Gruppen, die jeweils nur Lotterien mit negativen monetadren Auszahlungen oder
nur Lotterien mit Wartezeiten wahlen. Auch hier ist ein Unterschied zu erkennen. Wahrend in
Gruppe 1 jeweils 8 Personen bei allen Entscheidungen die Lotterie {(0,5), -10 Euro; (0,5), O Euro}
wahlen und 8 Personen nur die Lotterie mit den unterschiedlichen Wartezeiten, so verteilen sich die
Personen, die nicht zwischen den Alternativen wechseln in Gruppe 2 anders. Dort wahlen 13
Teilnehmer immer die Lotterie mit Geld als Konsequenz, wahrend nur 5 Personen immer die
Lotterien mit der Wartezeit wahlen. In Gruppe 3 zeigt sich dabei ein wieder anderes Verhalten. In
dieser Gruppe wahlen nur 4 Teilnehmer immer die Alternative A, wahrend 12 Teilnehmer immer eine
Lotterie mit Wartezeiten wahlen. Die Unterschiede zwischen der Referenzgruppe 1 und jeweils der
Gruppe mit einer streng dominierten Alternative sind dabei jedoch nur schwach signifikant (Chi2-

Test, 15%-Signifikanzlevel). Die Daten hierzu sind in Tabelle 21 zusammengefasst.

Wechsel zu A Nur Nur
(Median, in Min.) Geld-Lotterie Wartezeit-Lotterie
Gruppe 1 70 8 8
(Referenzgruppe)
Gruppe 2 80 13 5
(+ hoher monetarer Verlust)
Gruppe 3 60 4 12
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(+ hohe Wartezeit)

Tabelle 21: Ubersicht der Entscheidungen bei konvexen Nutzenfunktionen

Zunachst wurde der Einfluss der zusatzlichen irrelevanten Alternative gezeigt, der in diesem Fall
sogar durch eine streng dominierte Alternative erzeugt wurde. Der Vergleich der Gruppen 2 und 3
ermoglicht noch eine weitere Mdglichkeit der Analyse. Anhand dieses Vergleichs lasst sich die
Systematik des Einflusses der streng dominierten Alternative zeigen. Dabei sind sowohl beim
Wechselpunkt zwischen der Alternative B zur Alternative A Unterschiede zu erkennen, als auch im
Vergleich der Extremgruppen von Teilnehmern, die immer die Lotterie mit monetaren Konsequenzen
wahlen und denen, die nur Lotterien mit Wartezeit wahlen. Die Unterschiede zwischen den Gruppen

2 und 3 sind dabei deutlicher als der jeweilige Vergleich mit der Basisgruppe.

Vergleicht man den Wechselpunkt zu Alternative A, so wechseln die Teilnehmer in Gruppe 2 erst bei
deutlichen héheren Wartezeiten zur Lotterie mit einem monetaren Verlust als die Teilnehmer in
Gruppe 3. Der Unterschied zwischen dem Median der Gruppe 2 von 80 Minuten im Vergleich zum
Median der Gruppe 3 von 60 Minuten ist signifikant (Wilcoxon-Test, 1%-Signifikanzlevel). Auch der
Unterschied in den Extremgruppen ist signifikant (Chi2-Test, 1%-Signifikanzlevel). In Gruppe 2 wéhlen
13 Teilnehmer nur Lotterien mit einem monetédren Verlust, wahrend dieses Entscheidungsverhalten
in Gruppe 3 nur bei 4 Teilnehmern zu beobachten ist. Weiterhin wahlen nur 5 Teilnehmer in Gruppe
2 ausschlieBlich Lotterien mit Wartezeiten als Konsequenz, wobei dieses Verhalten von 12

Teilnehmern aus Gruppe 3 gezeigt wird.

Wahrend das Experiment zu konkaven Praferenzen in Abschnitt 5.4 den Einfluss der zusatzlichen
irrelevanten Alternative auf das Entscheidungsverhalten der Teilnehmer nachweist, erkennt man
anhand der Ergebnisse des Experiments zu konvexen Praferenzen in Abschnitt 5.5 eine Systematik im
Einfluss von Alternativen, die streng dominiert sind. Fligt man eine streng dominierte Alternative ein,
deren Konsequenzen in der Dimension Geld liegen, verschiebt sich die Praferenz fur die
urspriinglichen beiden Alternativen in eine andere Richtung als wenn eine streng dominierte
Alternative eingefiigt wird, deren Konsequenzen in der Dimension Zeit liegen. Dabei ist eine Richtung
des Effektes festzuhalten, der davon abhdngt in welcher Dimension die Konsequenz der streng
dominierten Lotterie liegt. Fur die Situation, in der die streng dominierte Lotterie einen monetaren
Verlust bietet, scheint der potenzielle Verlust der anderen Lotterie mit monetdrem Verlust
schwacher gewichtet zu sein. Hat die streng dominierte Lotterie jedoch eine Wartezeit als
Konsequenz, so wirkt jeweils die potenzielle Wartezeit der gewahlten Lotterie nicht so abschreckend.
Der durch die nicht gewahlte Alternative jeweils angebotene Verlust (in monetérer Auszahlung oder

in Zeit) relativiert jeweils den Verlust der dominierenden Alternative in der gleichen Dimension.

Dies zeigt, dass die Bewertung eines Charakteristikums jeweils dadurch beeinflusst werden kann,
indem eine weitere Alternative mit dem gleichen Charakteristikum angeboten wird. Wenn also eine
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Eigenschaft in einer bestimmten Dimension mit einer weiteren Alternative vergleichbar wird, so
verandert sie die Bewertung dieser Eigenschaft. Im Fall eines Verlustes scheinen die Verluste immer
dann nicht so schlimm, wenn erkennbar ist, dass es Alternativen gibt, die einen noch schlimmeren
Verlust erzeugen kénnen. Dabei entsteht dieser Einfluss auch dann, wenn dem Entscheider bewusst
ist, dass dieser sehr schlimme Verlust gar nicht eintreten kann, da die Alternative streng dominiert

wird.

5.8 Diskussion des Einflusses irrelevanter Alternativen und dessen

Systematik

Das Experiment zeigt, dass durch das Hinzufligen einer zusatzlichen irrelevanten Alternative, also
einer Alternative, die schlechter ist als die anderen Alternativen die zur Auswahl stehen, das
Sicherheitsaquivalent der préaferierten Lotterie steigt. Des Weiteren zeigt sich eben dieser Effekt
sogar dann, wenn die hinzugefiigte Alternative streng dominiert wird. Daraus folgt, dass es eine
Reihe von Werten bei der Alternative der sicheren Auszahlung gibt, fir die Teilnehmer ihre Praferenz
umkehren, wenn eine dominierte Alternative hinzugefligt wird. Diese Ergebnisse zeigen also deutlich,

dass die Hypothese 3 abgelehnt werden muss.

Diese Verletzung der existierenden Theorie geht Uber die bereits bekannten hinaus und hat
wesentliche Konsequenzen fir theoretische Betrachtungen aber eben auch fiir die 6konomische
Praxis. Wenn beispielsweise Berater einen Entscheidungstrager mit verschiedenen
Handlungsalternativen konfrontieren, so ist es nicht zwangslaufig sinnvoll alle dominierten
Alternativen  auszuschlieRen, bevor der Entscheidungstrager (Uber die Fakten und
Handlungsalternativen informiert wird. Weiterhin kann man sich Situationen vorstellen in denen
Vermogensberater  oder  Versicherungsmakler  einem  Privatkunden  Uber  mogliche
Investitionsalternativen in der privaten Altersvorsorge anbieten. Hierbei muss dariiber nachgedacht
werden, welche und wie viele Alternativen dem Privatkunden tatsachlich angeboten werden sollten.
Wenn beispielsweise eine Alternative angeboten wird, die der Kunde als irrelevant ansieht, so kann
diese dennoch einen Einfluss auf die Wahl der Alternativszenarien haben und somit die
Risikostruktur des Gesamtportfolios beeinflussen. Dieser Argumentation folgend ist es dem Berater
nicht moglich die tatsachliche Praferenzstruktur des Kunden herauszufinden. In Europa legt die MiFiD
Regulierung fest, dass Anlageberater verpflichtet sind den Kunden gut und richtig bei der Wahl der
Risikostruktur seiner Portfolios aufzuklaren. Eine &hnliche Regulierung gibt es auch in den
Vereinigten Staaten von Amerika in Form des Pension Protection Acts von 2006. Vor dem
Hintergrund dieser Ergebnisse und dem Fakt, dass dem Bereich der privaten Altersversorgung
zunehmend mehr Gewicht beigemessen wird (Choi et al. 2005), ist es schwierig eine geeignete
Gesetzgebung zum Schutz der Privatkunden zu finden. Wenn die bloBe Zusammenstellung der

prasentierten Alternativen einen Einfluss auf die Auswahl des Kunden hat, ist es zum einen fiir den
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Berater nicht moglich die wahren Praferenzen der Kunden zu ermitteln und zum anderen kann der
Berater den Kunden in seiner Entscheidung dahingehend beeinflussen, dass das Risikoprofil des
Anbieters optimiert wird. Weiterhin gelten bereits die im Zusammenhang der Verletzung des
Unabhangigkeitsaxioms diskutierten Implikationen der Auswirkungen auf die Moglichkeiten soziale
Praferenzen zu ermitteln, strategische Auswirkungen bei Verhandlungen und Entscheidungen bei

Unsicherheit (Arrow 1951).

So werden in der Literatur zur Ermittlung sozialer Praferenzen verschiedene Methoden
vorgeschlagen. Dabei wird zunehmend Aufmerksamkeit auf Moglichkeiten des strategischen
Wabhlverhaltens gelegt (Myatt 2007), wobei die wahren Praferenzen dem Wahlverhalten nicht direkt
zu entnehmen sind. Es gibt also ein strategisches Potenzial, wobei durch Abweichen der Angabe der
wahren eigenen Praferenzen, das Ergebnis der Abstimmung zum eigenen Vorteil beeinflusst werden
kann. Dabei zeigen die Ergebnisse dieses Abschnitts eine weitere Mdoglichkeit der Einflussnahme, da
bereits die Zusammenstellung der angebotenen Alternativen einen Einfluss auf die Praferenzen der
Abstimmenden haben kann. Daraus ergibt sich also eine weitere strategische Option in der
Zusammenstellung der Alternativen, die zur Abstimmung gestellt werden. Die Frage entsteht, ob
dominierte Alternativen vor der Abstimmung aus dem Angebot entfernt werden oder nicht, da somit

die Praferenzen auf individueller Ebene beeinflusst werden kénnen.

Das gleiche Argument kann flir Verhandlungssituationen gelten. So kann es Situationen geben, in
denen es sinnvoll ist, der Gegenseite etwas anzubieten, von der man weil}, dass diese es nicht haben
mochte. Denn auch mit solchen Angeboten kann die Gegenseite in ihrer Bewertung von anderen
Gegenstanden beeinflusst werden. Es ist also zu folgern, dass die hier prasentierten Ergebnisse eine
weitere strategische Dimension in Verhandlungen eroffnen, die in der bisherigen Literatur keine

Bericksichtigung findet.

Neben praktischen Erwagungen bleiben aber auch theoretische Konsequenzen fiir die Modellierung
von Entscheidungen bei Risiko zu diskutieren. So kann eine Kahneman-Tversky-Nutzenfunktion
diesen Effekt nicht erklaren, da eine Bewertung von Einzelalternativen im Nutzenraum erfolgt, bevor
die Alternativen gegeneinander abgewogen werden. Auch eine Wahrscheinlichkeitsgewichtung kann
diesen Effekt nicht erklaren, da auch diese Gewichtung unabhéangig von anderen Alternativen erfolgt.
Eine bessere Moglichkeit verspricht die Idee der Regret Theorie (Bell 1982; Loomes und Sugden
1982) die spéter eine axiomatische Struktur bekam (Sugden 1993). Doch obwohl diese Theorie auf
Entscheidungssituationen anwendbar ist und beispielsweise erklaren kann, warum Menschen sich
regelmaRig strduben Lotterietickets auszutauschen (Bar-Hillel und Neter 1996), so basiert sie
ebenfalls auf der Annahme der Irrelevanz von einer zusatzlichen irrelevanten Alternativen in der

Form, dass dominierte Alternativen bei Wahlentscheidungen keine Rolle spielen.
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Eine weiter Idee, die in der Literatur zu Entscheidungen bei Risiko diskutiert wird, ist die sogenannte
Case-Based Entscheidungstheorie (Gilboa und Schmeidler 1995), in der argumentiert wird, dass der
Kontext in dem eine Entscheidung gefallt werden soll, die Praferenzen des Entscheidungstragers erst
formt. Aber auch diese Theorie scheint den Effekt, der hier beschrieben wird, nur schwer
beherbergen zu konnen. Es lieBe sich argumentieren, dass durch das Hinzufligen der dritten
Alternative die Wahrnehmung der Teilnehmer beziglich der Situation, in der sie sich befinden,
verandert wurde. Dennoch kann auch diese Theorie die Verdanderung der Praferenzen aufgrund einer

dominerten Alternative nicht erklaren.

6 Diskussion

Im Mittelpunkt dieser Arbeit steht die Diskussion der experimentellen Ergebnisse in Bezug auf das
Nutzenkonzept. Die Starke des Nutzenkonzeptes liegt darin, dass verschiedene Eigenschaften einer
Alternative in den Nutzenraum transferiert werden und damit vergleichbar gemacht werden kdénnen.
Diese Methode bietet also die Moglichkeit Austauschraten zwischen verschiedenen Dimensionen
einer Alternative zu gewahrleisten. Auch kann eine Vielzahl von Eigenschaften, in denen sich die
Alternativen unterscheiden in eine Dimension umgerechnet werden und damit sind sie leicht zu
vergleichen. In Okonomischen Argumentationen wird dieser Vergleich meistens auf Basis von

Geldwerten durchgefiihrt.
6.1 Verallgemeinerung der Kahneman-Tversky-Nutzenfunktion

Fir eine Transformation von verschiedenen Eigenschaften in den Nutzenraum wird ein funktionaler
Zusammenhang benétigt. Obwohl das Nutzenkonzept in seiner urspriinglichen Idee sehr allgemein
gefasst ist, wird dieser funktionale Zusammenhang in der 6konomischen Literatur in der Regel nur fiir
Geld durchgefiihrt. Mit den Ergebnissen aus Abschnitt 4 zeigt diese Untersuchung deutlich, dass die
Kahneman-Tversky-Nutzenfunktion auch in Situationen in denen nicht tGber Geld sondern Ulber
andere Ressourcen entschieden wird eine gute Beschreibung der individuellen Praferenzen bietet.
Dabei ist dem Abschnitt 4.3 zu entnehmen, dass auch in anderen Dimensionen ein konvexer
Funktionsverlauf, also risikofreudige Entscheidungen im Experiment, zu beobachten sind, wenn den
Teilnehmern im Experiment in einer Dimension die Verfigungsgewalt liber eine Ressource entzogen
wird. Die unterschiedliche Kriimmung der Nutzenfunktion fiir Gewinne und Verluste ist daher eine
entscheidende Eigenschaft von Nutzenfunktionen und gilt auch fir die hier untersuchte Dimension

Wartezeit.

Auf Basis der Ergebnisse ist daher zu vermuten, dass jede Dimension einer Entscheidung durch eine
Nutzenfunktion in der Form der Prospekt Theorie dargestellt werden kann. Einige Implikationen fiir

konkrete Modellierungen von Prozessen und Entscheidungen an Finanzmarkte und im Bereich der
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Gesundheits6konomie sind bereits diskutiert worden. Abgesehen von diesen konkreten Beispielen
aus der Theoriebildung und der praktischen Implementierung von MalBnahmen, zeigt diese Arbeit,
dass Theorien die fiir die Entscheidung relevanten GroRen nicht linear in ein Modell einflieBen lassen
sollten, da fiir jede Eigenschaft eine Nutzenfunktion gebildet werden kann. Zur Ermittlung des
funktionalen Verlaufs lassen sich die Methoden, wie sie im Bereich der Risikoforschung eingesetzt

werden, nutzen. Dies wurde in dargestellten Experimenten bereits erfolgreich umgesetzt.

Eine Reihe von Eigenschaften der Kahneman-Tversky-Nutzenfunktion wurde in Abschnitt 4
untersucht. Die Ergebnisse zeigen, dass die grundsatzlichen Eigenschaften der Kahneman-Tversky-
Nutzenfunktion auch auf andere Ressourcen verallgemeinert werden kdnnen. So zeigen sich ein
konvexer Funktionsverlauf fir eine Reduzierung des Status-Quo und ein konkaver Verlauf fir
Verbesserungen in Bezug auf den Status-Quo. AulRerdem lasst sich erkennen, dass der Wechselpunkt
von konvexem zu konkavem Verlauf vom Status-Quo abhangt und nicht von der absoluten
Ausstattung mit einer Ressource. Dies spricht damit flr eine Referenzpunktabhdngigen
Funktionsverlauf, wie er als Erweiterung der Prospekt Theorie vorgeschlagen wurde (Kdszegi und
Rabin 2007). Auch Verlustaversion lasst sich fir eine andere Ressource in der Form finden, wie man

sie aus der Prospekt Theorie kennt.

Anhand dieser Ergebnisse wird deutlich, welche Erklarungskraft die Kahneman-Tversky-
Nutzenfunktion hat. Die grundsatzlichen Eigenschaften, die in der urspriinglichen Form fiir monetadre
Auszahlungen ermittelt wurden, gelten allgemeiner als die Arbeiten zundchst vermuten lassen. Die
grundsatzlichen Eigenschaften der Nutzenfunktion, die in der Prospekt Theorie definiert werden, sind
auch in der Bewertung anderer Ressourcen zu finden. Damit haben diese Eigenschaften ein hohes

generelles Potenzial fiir die Erklarung individueller Praferenzen.

Mit Hilfe von Praferenzen zu Zeit kann experimentell leichter untersucht werden, wie sich Individuen
verhalten, wenn Entscheidungen (iber Verluste zu treffen sind. Insbesondere fiir Aussagen uber
politische MalRnahmen ist dieses von immer groRerer Bedeutung, da die Ermittlung von
Zahlungsbereitschaften im Bereich Gesundheit, Krisenmanagement und ahnlichem im Fokus des

offentlichen Interesses ist (Loomes und Taylor 1992).

6.2 Kritik an der existierenden Theorie

Neben diesen Ergebnissen fir die Kahneman-Tversky-Nutzenfunktion zeigt diese Arbeit jedoch auch
fundamentale Schwachen der Nutzentheorie auf. Die erste Verletzung der Prospekt Theorie betrifft
den Ursprung der Idee des abnehmenden Grenznutzens von Geld und damit die Betrachtung von
Entscheidungsproblemen im Nutzenraum statt einer Fokussierung auf monetare Auszahlungen als
Eigenschaft von Alternativen. Im St. Petersburg Spiel wird ein bestimmtes Verhaltensmuster bei allen

Individuen in zahlreichen Experimenten beobachtet. Die Experimente aus Abschnitt 5.2 konnten
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zeigen, dass dieses Verhaltensmuster unabhangig von der Nutzenfunktion ist. Hier werden zwei
Versionen von St. Petersburg Lotterien verglichen, wobei einmal eine konkave und einmal eine
konvexe Praferenzstruktur zugrunde liegen. In beiden Fallen verhalten sich die Teilnehmer in den
Experimenten jedoch gleich. Das heildt es gibt Verhaltensmuster in Entscheidungen die nicht durch
Nutzenfunktionen abgebildet werden kénnen. Obwohl das St. Petersburg Spiel die Einflihrung einer
Nutzenfunktion fir Geld inspiriert hat, bietet diese jedoch keine Erklarungskraft fiir das

Entscheidungsverhalten in experimentellen Uberpriifungen des St. Petersburg Paradoxes.

In einer weiteren Experimentalserie beschaftigt sich diese Untersuchung mit dem Fundament der
Nutzentheorie. Fiir die Modellierung von Entscheidungen im Nutzenraum ist es unabdingbar, dass
einzelne Alternativen unabhangig von der Zusammenstellung der Auswahl bewertet werden.
Dennoch gibt es Modelle, wie beispielsweise die Regret Theorie oder Disappointment Theorie, die
eine Bewertung von Alternativen in Bezug auf andere Alternativen ermdoglichen. In den Abschnitten
5.6 und 5.7 wird jedoch ein systematischer Einfluss von Alternativen gezeigt, die in ihrer
Nutzenbewertung schlechter sind als alle anderen Alternativen. Dieser Einfluss tritt sogar dann auf,
wenn die Alternative streng dominiert ist. Dieser Effekt kann dabei von keiner der bestehenden

Modelle erklart werden.

Der Einfluss dieser beiden Effekte zeigt in beiden Fallen eine systematische Abweichung von
moglichen Modellierungen von Nutzenfunktionen. Dabei handelt es sich also keineswegs um einen
Fehler oder Ungenauigkeit in den experimentell ermittelten Praferenzen. Im Gegenteil, eine
Systematik ist in beiden Fallen zu erkennen. Im Fall des Einflusses von einer zusatzlichen irrelevanten
Alternativen auf Entscheidungen ergeben sich sogar Moglichkeiten zur Beeinflussung individueller
Entscheidungen durch das Zusammensetzen der Auswahlmdglichkeiten. Diese Effekte zeigen daher
eine systematische Problematik des Nutzenkonzeptes, welche mit Nutzenfunktionen nicht erklart
werden kdnnen. Daher ist es sinnvoll, die Probleme der einzelnen theoretischen Ansatze in Bezug auf

die in dieser Arbeit dargestellten Ergebnisse zu diskutieren.
6.2.1 Erwartungsnutzentheorie

In der Literatur sind zahlreiche Anomalien dokumentiert, wobei eine Anomalie immer dann besteht,
wenn beobachtetes Verhalten der Erwartungsnutzentheorie widerspricht. Dieses Verhalten wird als
Anomalie oder auch Fehler bezeichnet, eben weil es gegen die Theorie verstoRt. Dabei folgt diese
Bezeichnung der immer wieder auftauchenden ldee, dass Verhalten, das gegen die Axiome der
Erwartungsnutzentheorie verstoRt als Fehler zu betrachten ist. Es wird also davon ausgegangen,
sofern ein Entscheider Uber seinen Fehler aufgeklart wird, er immer wiinschen wird seine
Entscheidung im Sinne der Erwartungsnutzentheorie zu korrigieren. Jedoch sind immer wieder
VerstolRe gegen die Erwartungsnutzentheorie zu finden, bei denen es auch erfahrenen Theoretikern

klar ist, dass ihre Praferenzen gegen fundamentale Axiome verstofRen, doch auch nachdem sie sich
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von diesem Fehler Uberzeugt haben, sie immer noch eine gewisse Anziehungskraft zu ihrer
getroffenen Entscheidung empfinden und ihre urspriingliche Entscheidung nicht andern wollen

(Savage 1954).

Die in dieser Arbeit dargestellten experimentellen Ergebnisse zeigen zwei fundamentale
Verletzungen der Erwartungsnutzentheorie. Zunachst zeigt sich in den St. Petersburg Lotterien das
gleiche Verhalten, auch wenn die normalerweise verwendeten St. Petersburg Lotterien in diesem Fall
gespiegelt sind. Das urspriingliche St. Petersburg Paradox wu