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Abstract

En este art́ıculo investigamos la relevancia de la aversión a la incertidumbre en la
predicción de la toma de decisiones de un agente. Seguimos la formulación de La Mura
(2009) y presentamos su extensión del marco propuesto por Anscombe and Aumann
(1963). Derivamos propiedades fundamentales de esta representación e introducimos
un concepto novedoso no abordado por la literatura, el entorno en que el agente opera,
que se define como un subespacio vectorial de resultados de loteŕıas que no afectan
directamente la utilidad del agente, pero que pueden influir en ella mediante su cor-
relación con otras loteŕıas. Deducimos que, cuando se considera el entorno, la aversión
a la incertidumbre no influye en la toma de decisiones y el agente se comporta como si
no distinguiera entre riesgo y incertidumbre. Este resultado surge porque el agente se
comporta como si dispusiera de menos información de la que efectivamente posee.
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1 Introducción

La literatura documenta que los inversores asignan una proporción mayor de sus carteras a

activos domésticos de lo que predice la teoŕıa clásica de diversificación (Lee et al., 2023; Sercu

and Vanpee, 2007). Como resultado, el crecimiento del consumo está más correlacionado

con la producción nacional que en un escenario de diversificación óptima del riesgo (Lewis,

1999). Estos fenómenos, conocidos como sesgo doméstico en acciones y consumo, han sido

atribuidos a factores como costos de transacción, asimetŕıas de información, aversión a la

ambigüedad y sesgos de familiaridad (Brennan et al., 2005; Huberman, 2015; Martin and

Rey, 2001). Mientras que Chew et al. (2023) argumentan que el sesgo doméstico se debe

principalmente a la familiaridad, Dlugosch et al. (2023) sugieren que este efecto es relevante

solo cuando los rendimientos son altamente ambiguos. En este art́ıculo, investigamos si la

aversión a la ambigüedad influye en la toma de decisiones al considerar el entorno del agente,

definido como un contexto espećıfico de loteŕıas. Este análisis permite evaluar si la aversión

a la ambigüedad es una causa probable del sesgo doméstico.

La toma de decisiones bajo incertidumbre ha sido ampliamente estudiada en la literatura

(Ghirardato et al., 2004; Ju and Miao, 2012; Maccheroni et al., 2006). Este trabajo adopta

la representación propuesta por La Mura, 2009, que extiende los marcos de Anscombe and

Aumann (1963) y Von Neumann and Morgenstern (1944) (VNM). En este marco, las pref-

erencias sobre actos, definidos como funciones de los estados de la naturaleza al conjunto

de loteŕıas, se modelan mediante una función de utilidad. La representación es lineal en las

probabilidades subjetivas y no lineal en las probabilidades objetivas, con la no linealidad

derivada de una forma cuadrática. Este enfoque proporciona una base teórica sólida para

analizar el papel de la aversión a la ambigüedad en la toma de decisiones.

La principal contribución de este art́ıculo es la incorporación del entorno en el que el

agente toma decisiones. Este entorno está definido por factores externos que influyen en

la distribución de probabilidad de las opciones disponibles (actos o loteŕıas), pero cuyos

resultados no afectan directamente la utilidad del agente, salvo a través de su impacto en
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las probabilidades de resultados relevantes. Al considerar este entorno, demostramos que la

aversión a la ambigüedad no influye en la toma de decisiones, ya que el agente se comporta

como si no distinguiera entre riesgo e incertidumbre.

Nuestra conclusión, que demuestra la irrelevancia de la aversión a la ambigüedad en

ciertos contextos, se alinea con diversos estudios teóricos y emṕıricos sobre las condiciones

que atenúan este fenómeno. Por ejemplo, Peijnenburg (2018) encuentra que los agentes con

aversión a la ambigüedad asignan inicialmente menos riqueza a acciones, pero incrementan

esta asignación con la edad. Asimismo, Safra and Segal (2022) identifican condiciones en

las que la aversión a la ambigüedad se disipa cuando los agentes enfrentan secuencias de

decisiones ambiguas. De forma similar, Liu and Colman (2009) observan en experimentos de

elecciones repetidas que los sujetos prefieren opciones ambiguas con mayor frecuencia que en

elecciones únicas, al decidir entre apuestas con riesgo e incertidumbre. En un experimento

análogo, Montgomery and Adelbratt (1982) reportan que, al elegir entre apuestas, “todos

los sujetos excepto uno declararon que hab́ıan basado sus decisiones en algo más que el valor

esperado. Sin embargo, todos estaban dispuestos a elegir de acuerdo con el valor esperado

más alto si se pudiera jugar repetidamente la apuesta seleccionada.”

El art́ıculo se estructura como sigue. En la Sección 2, presentamos un ejemplo motivador

que muestra cómo, sin considerar el entorno, un agente con aversión a la ambigüedad podŕıa

optar por no diversificar su cartera, apoyando la hipótesis de algunos autores que atribuyen el

sesgo doméstico a la aversión a la ambigüedad. Sin embargo, demostramos que, al incorporar

el entorno, el agente diversifica, sugiriendo que el sesgo doméstico no se explica por la aversión

a la ambigüedad. En la Sección 3, desarrollamos el marco propuesto por La Mura (2009),

derivando propiedades clave de esta representación que sustentan el resultado principal. En

la Sección 4, detallamos las condiciones técnicas bajo las cuales la aversión a la ambigüedad

deja de influir en la toma de decisiones en el entorno definido. Finalmente, en la Sección 5,

resumimos los hallazgos y concluimos.
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2 Un ejemplo motivador

Supongamos que un inversor tiene un dólar para invertir, en firmas domésticas o extranjeras.

Primero, presentamos un caso de referencia donde la diversificación es óptima. Posterior-

mente, mostraremos cómo la aversión a la ambigüedad, sin considerar el entorno, induce

un sesgo hacia activos domésticos. Finalmente, demostraremos que incorporar el entorno

restaura la diversificación, desafiando la hipótesis de que la aversión a la ambigüedad causa

el sesgo doméstico.

Para formalizar el análisis, adoptamos la notación Bra-ket, comúnmente usada en mecánica

cuántica, donde |x⟩ denota un vector en y ⟨x| su transpuesta conjugada. Esta notación fa-

cilita la representación de loteŕıas y utilidades como matrices, alineándose con el marco de

La Mura.

2.1 Caso de referencia

Supongamos que las firmas domésticas ofrecen un retorno de 1 + r, donde r es rH (alto) o

rL (bajo), cada uno con probabilidad conocida 1
2
. Las firmas extranjeras ofrecen un retorno

de 1 + r⋆, con r⋆ tomando valores rH o rL con probabilidad subjetiva 1
2
, independiente de

los retornos domésticos. Aunque las distribuciones son idénticas, asumimos que los retornos

extranjeros se perciben como ambiguos debido a información limitada.

El inversor elige α, la fracción del dólar invertida en firmas domésticas, restringida a 0,

1
2
, o 1 por simplicidad. Dependiendo de α y los resultados realizados, pueden surgir varios

escenarios: el retorno del dólar puede ser 1 + rH (si se invierte todo en un mercado con

retornos altos o ambos mercados tienen retornos altos), 1 + rL (si se invierte todo en un

mercado con retornos bajos o ambos mercados tienen retornos bajos), o 1 + rL+rH

2
(si se

diversifica y los mercados tienen retornos opuestos).

Bajo los axiomas de Anscombe y Aumann, existe una función de utilidad u, creciente

y cóncava (reflejando aversión al riesgo), que ordena los resultados. Definimos la matriz de
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utilidad:

U1 =


u(1 + rH) 0 0

0 u
(
1 + rH+rL

2

)
0

0 0 u(1 + rL)


Sea {|ei⟩} la base canónica en R3; luego, ⟨e1|U1|e1⟩ = u(1+rH), ⟨e2|U1|e2⟩ = u

(
1 + rH+rL

2

)
,

y ⟨e3|U1|e3⟩ = u(1 + rL). Por lo tanto, cada resultado se asocia a un vector de la base, y su

utilidad se expresa como la forma cuadrática ⟨ei|U1|ei⟩.

El inversor maximiza la utilidad esperada eligiendo α. Para α = 1 (inversión solo en

firmas domésticas), el acto asigna probabilidad subjetiva 1 a la loteŕıa que atribuye proba-

bilidad objetiva 1
2
para 1 + rH y 1 + rL. Definimos:

|Ψ1⟩ =
1√
2
|e1⟩+

1√
2
|e3⟩

donde |Ψ1⟩ representa la loteŕıa riesgosa que asigna probabilidad objetiva 1
2
a los elementos

de la base e1, e3, que se consige multiplicando cada elemento de la base por la ráız de su

respectiva probabilidad objetiva.

La matriz de densidad se define como ρ1 = |Ψ1⟩⟨Ψ1|,1 y la utilidad entonces puede

escribirse como:

Tr(ρ1U1) =
1

2
u(1 + rH) +

1

2
u(1 + rL)

Notar que esta representación de la utilidad coincide con la representación usual de la

utilidad de Anscombe y Aumann.

En general, siempre se podrá elegir una matriz de densidad que represente cada acto y

la utilidad de dicho acto será la traza de la matriz de densidad multiplicada por la matriz

de utilidad.

Si el agente elige α = 0 (inversión sólo en firmas extranjeras), selecciona un acto que

devuelve, con probabilidad subjetiva 1
2
, una loteŕıa que asigna probabilidad objetiva 1 a uno

1Más precisamente, como veremos adelante, la matriz de densidad es 1
2 |Ψ1⟩⟨Ψ1|+ 1

2 |Ψ1⟩⟨Ψ1| porque hay
incertidumbre entre los estados de la naturaleza, aunque ellos devuelven la misma loteŕıa en ambos casos.
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de los resultados (retornos altos o bajos). La matriz de densidad correspondiente es:

ρ2 =
1

2
|e1⟩⟨e1|+

1

2
|e3⟩⟨e3|=


1
2

0 0

0 0 0

0 0 1
2


donde la matriz se consige tomando una combinación convexa de las matrices de densidad

correspondientes a cada estado de la naturaleza, ponderando cada matriz por su respectiva

probabilidad subjetiva. Esta es en general la regla para encontrar las matrices de densidad

de cada acto.

Aśı, la utilidad de α = 0 es Tr(ρ2U1) =
1
2
u(1 + rH) + 1

2
u(1 + rL). La utilidad es idéntica

ya sea invirtiendo en empresas nacionales o extranjeras.

Finalmente, Para α = 1
2
(diversificación), el acto genera loteŕıas combinando retornos

de ambos mercados. Con probabilidad subjetiva 1
2
, los retornos extranjeros son altos, y los

domésticos son altos o bajos con probabilidad objetiva 1
2
. Esta loteŕıa está representada por:

|Ψ2⟩ =
1√
2
|e1⟩+

1√
2
|e2⟩

Y con probabilidad subjetiva 1
2
, los retornos extranjeros son bajos y los nacionales son

altos o bajos con probabilidad objetiva 1
2
. Esta loteŕıa se representa como:

|Ψ3⟩ =
1√
2
|e2⟩+

1√
2
|e3⟩

Aśı, la matriz de densidad asociada a α = 1
2
es:

ρ3 =
1

2
|Ψ2⟩⟨Ψ2|+

1

2
|Ψ3⟩⟨Ψ3|=


1
4

1
4

0

1
4

1
2

1
4

0 1
4

1
4


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La utilidad de esta opción es:

Tr(ρ3U1) =
u(1 + rH) + u(1 + rL)

4
+
u
(
1 + rH+rL

2

)
2

Debido a la concavidad de u, esta expresión supera la utilidad asociada con todos los

otros valores de α. Por lo tanto, el modelo con preferencias que respetan los axiomas de

Ancombe y Aumann predice α = 1
2
.

2.2 Añadiendo aversión a la ambigüedad

Bajo los supuestos de Ancombe y Aumann la matriz de utilidad es siempre diagonal. ¿Qué

sucede si la matriz U1 no está restringida a ser diagonal? Por ejemplo, consideremos el

operador de utilidad

U2 =


u(1 + rH) 0 γ

0 u
(
1 + rH+rL

2

)
0

γ 0 u(1 + rL)


donde γ ∈ R. Más adelante mostraremos que los elementos fuera de la diagonal pueden in-

terpretarse como una medida de las preferencias respecto a la ambigüedad. Espećıficamente,

asumimos γ > 0, lo que refleja aversión a la ambigüedad.

El problema sigue siendo similar al caso anterior. Si el agente elige α = 1, la matriz de

densidad sigue siendo ρ1, por lo que la utilidad de elegir α = 1 es:

Tr(ρ1U2) =
u(1 + rH) + u(1 + rL)

2
+ γ

Por otro lado, la utilidad de elegir α = 0 es:

Tr(ρ2U2) =
u(1 + rH) + u(1 + rL)

2
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Finalmente, la utilidad de elegir α = 1
2
es:

Tr(ρ3U2) =
u(1 + rH) + u(1 + rL)

4
+
u
(
1 + rH+rL

2

)
2

Por lo tanto, si el agente es suficientemente adverso a la ambigüedad (es decir, γ es lo

suficientemente grande), elegirá α = 1, lo que significa que no diversificará su portafolio,

llevando a un sesgo hacia el páıs de origen.

2.3 Introduciendo el entorno

Para evitar mezclar notación, sea {|eH1
i ⟩} la base canónica en R3, {|eH2

i ⟩} la base canónica

en R2, y {|ei⟩} la base canónica en R6.

Ahora consideremos que los retornos de las inversiones domésticas en realidad dependen

de otra variable, por ejemplo, la productividad. Supongamos que la productividad puede

ser alta con probabilidad objetiva 1
2
y baja con probabilidad 1

2
. Si la productividad es alta,

los retornos domésticos son altos; si es baja, los retornos son bajos. Si asumimos que el

agente no tiene preferencias por la productividad y solo considera el retorno sobre su dólar

al calcular la utilidad, el operador de utilidad debe ser U2 ⊗ I2, donde U2 es como en la

subsección anterior, y I2 es la matriz identidad de 2× 2.

¿Por qué? Primero, porque hay seis posibles resultados para el experimento (los retornos

sobre el dólar son altos/medios/bajos y la productividad es alta/baja). Como resultado,

necesitamos un operador de utilidad en R6×6. Segundo, porque la utilidad de los resultados

en los que los retornos sobre el dólar son altos debe ser la misma, independientemente de

que la productividad sea alta o no. Lo mismo ocurre en los casos en que los retornos sobre

el dólar son medios o bajos.

Es decir, el primer elemento de la diagonal en U2⊗ I2 es la utilidad que recibirá el agente

en el caso en que los retornos sobre el dólar sean rH y la productividad sea alta (resultado

|e1⟩ ∈ R6). El segundo elemento de la diagonal en U2⊗I2 es la utilidad que recibirá el agente
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en el caso en que los retornos sobre el dólar sean rH y la productividad sea baja (resultado

|e2⟩ ∈ R6). La utilidad debe ser la misma en ambos casos porque el agente no es afectado

por el resultado de la productividad, sino por el de los retornos. El tercer elemento de la

diagonal en U2 ⊗ I2 es la utilidad que recibirá el agente en el caso en que los retornos sobre

el dólar sean (rH + rL)/2 y la productividad sea alta (resultado |e3⟩), y aśı sucesivamente.

Ahora consideremos el problema de elegir el α óptimo. Si el agente elige α = 1, surgen

dos posibilidades: o los retornos sobre el dólar son 1+rH y la productividad es alta (resultado

|e1⟩, con probabilidad objetiva 1/2), o los retornos sobre el dólar son 1+rL y la productividad

es baja (resultado |e6⟩). Entonces, la loteŕıa es

|Ψ4⟩ =
1√
2
|e1⟩+

1√
2
|e6⟩

En este ejemplo, asociado con el evento |eH1
1 ⟩ en R3 está el evento |eH2

1 ⟩ en el entorno

R2 (retornos altos con alta productividad), porque |e1⟩ = |eH1
1 ⟩ ⊗ |eH2

1 ⟩. Asociado con el

evento |eH1
2 ⟩ ∈ R3 está el vector cero, ya que es imposible obtener retornos de 1+(rH+rL)/2

invirtiendo en solo un páıs. Finalmente, asociado con |eH1
3 ⟩ ∈ R3 está el vector |eH2

2 ⟩ ∈ R2

en el entorno, porque los retornos bajos están asociados con baja productividad: |e6⟩ =

|eH1
3 ⟩ ⊗ |eH2

2 ⟩. Siendo ρ4 = |ψ4⟩⟨ψ4|, la utilidad de esta opción es

Tr(ρ4U2 ⊗ I2) =
u(1 + rH) + u(1 + rL)

2

A diferencia de la subsección anterior, elegir α = 1 no genera el valor adicional γ > 0.

Por otro lado, si el agente elige α = 0, con probabilidad subjetiva 1/2, enfrenta la loteŕıa

|Ψ5⟩ =
1√
2
|e1⟩+

1√
2
|e2⟩

y con probabilidad 1/2,

|Ψ6⟩ =
1√
2
|e5⟩+

1√
2
|e6⟩
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La matriz de densidad correspondiente es

ρ5 =
1

2
|Ψ5⟩⟨Ψ5|+

1

2
|Ψ6⟩⟨Ψ6|

Y la utilidad de elegir α = 0 es

Tr(ρ5U2 ⊗ I2) =
u(1 + rH) + u(1 + rL)

2

Finalmente, la utilidad de elegir α = 1
2
es

u(1 + rH) + u(1 + rL)

4
+
u(1 + (rH + rL)/2)

2

Por lo tanto, al tener en cuenta el entorno, la predicción se asemeja al caso de referencia.

3 Utilidad proyectiva

3.1 Utilidad Esperada

En nuestro marco, las loteŕıas se representan mediante vectores unitarios complejos en el

espacio L2, donde una base ortonormal (elegimos la base canónica, {|ei⟩}i) representa los

posibles resultados del experimento. La probabilidad de un evento particular se deriva de la

longitud al cuadrado de la proyección del vector de la loteŕıa sobre uno de los elementos de

la base.

En el ejemplo motivador de la sección anterior, cuando el agente eliǵıa α = 0 o α = 1,

enfrentaba una loteŕıa que asignaba una probabilidad de 1
2
a los retornos altos o bajos sobre el

dólar. En el caso donde no teńıamos en cuenta el entorno, el vector de loteŕıa correspondiente

se expresaba como 1√
2
|e1⟩+ 1√

2
|e3⟩.

Proposición 1. (Ver Von Neumann and Morgenstern, 1944) Si las preferencias satisfacen

completitud, transitividad, continuidad e independencia, existe una matriz diagonal U tal
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que una loteŕıa |Ψ⟩ es preferida a |Ψ′⟩ si y solo si Tr(ρU) ≥ Tr(ρ′U), donde ρ := |Ψ⟩⟨Ψ| y

ρ′ := |Ψ′⟩⟨Ψ′|.

Este resultado es equivalente al criterio de maximización de la utilidad en el caso clásico,

porque Tr(ρU) =
∑

i|⟨Ψ|ei⟩|2Uii. Al igual que en la sección anterior, donde la utilidad del

agente se capturaba mediante los elementos diagonales del operador de utilidad, aqúı la

utilidad de una loteŕıa está dada por las entradas diagonales de una matriz U , que reflejan

los pagos asociados con los posibles resultados.

3.2 Extensiones de Axiomas

Ahora extendemos el marco anterior, introduciendo un conjunto más general de axiomas.

Sea Ω el conjunto de posibles estados de la naturaleza. Un acto se define como una función

de Ω al conjunto de loteŕıas.

Proposición 2. (Ver Anscombe and Aumann, 1963; La Mura, 2009) Si se cumplen ciertos

axiomas (Proyectivo, Arquimediano, Independencia, No-degeneración e Independencia de

Estado), existe una matriz Hermitiana (diagonal en el teorema de Anscombe y Aumann) U

y una medida de probabilidad π tal que un acto Ψ es preferido a Ψ′ si y solo si Tr(ρU) ≥

Tr(ρ′U), donde ρ :=
∑

ω∈Ω π(ω)|Ψω⟩⟨Ψω| y ρ′ :=
∑

ω∈Ω π(ω)|Ψ′
ω⟩⟨Ψ′

ω|.

En este caso los autovectores de la matriz U representan los resultados subjetivos y sus

autovalores la utilidad asociada a ellos. Este marco más amplio abarca el esquema clásico,

permitiendo a la vez una estructura más rica de representaciones proyectivas.

3.3 Términos Fuera de la Diagonal y Preferencias de Riesgo

En este contexto, la interpretación de los elementos fuera de la diagonal de U revela más

sobre la actitud del agente hacia el riesgo y la incertidumbre. Espećıficamente, la parte real

de Uij, que está dada por
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Re(Uij) = Tr(|Φ⟩⟨Φ|U)−
(
1

2
Uii +

1

2
Ujj

)
,

donde |Φ⟩ = 1√
2
|ei⟩ + 1√

2
|ej⟩, captura la prima en utilidad generada por una loteŕıa que

asigna probabilidad 1
2
a los eventos ei y ej, en comparación con su caso de referencia de

utilidad esperada.

En el ejemplo motivador, el valor de γ > 0 indicaba la preferencia del agente por el riesgo

sobre la incertidumbre. De manera similar, los términos fuera de la diagonal positivos en esta

matriz indican una preferencia por el riesgo sobre la incertidumbre. Cuando los términos

fuera de la diagonal son cero, esto corresponde a que el agente es indiferente entre riesgo

e incertidumbre, alineándose con el marco clásico donde la aversión a la ambigüedad está

ausente.

3.4 Estados Mixtos y Preferencias

El operador ρ :=
∑

ω∈Ω π(ω)|Ψω⟩⟨Ψω| es siempre un operador Hermitiano positivo semi-

definido con traza uno. Dicho operador es conocido como un operador de densidad. Las

preferencias sobre actos pueden entonces representarse como preferencias sobre matrices de

densidad, donde π(ω) refleja la distribución subjetiva de probabilidad sobre los estados de

la naturaleza.

Si el acto Ψ devuelve la misma loteŕıa para todos los estados de la naturaleza, la traza de

la matriz de densidad al cuadrado es uno, lo que corresponde a un estado puro (certeza). En

todos los demás casos, la matriz representa un estado mixto (ambigüedad o incertidumbre).

3.5 Propiedades

En esta subsección, presentamos algunas propiedades relevantes que nos permitirán de-

mostrar el resultado central de este art́ıculo.

Proposición 3. Si la matriz de densidad asociada con un acto se puede escribir como ρ⊗ρ′,
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donde ρ y ρ′ son matrices de densidad, el operador de utilidad se puede escribir como U⊗U ′,

donde U tiene las mismas dimensiones que ρ (y U ′ las mismas que ρ′), si y solo si la utilidad

es Tr(ρU) Tr(ρ′U ′).

Proof. Notar que Tr[(ρ⊗ ρ′)(U ⊗ U ′)] = Tr(ρU ⊗ ρ′U ′) = Tr(ρU) Tr(ρ′U ′).

La interpretación es la siguiente: Supongamos que ρ actúa sobre el espacio vectorial

H1 y ρ′ sobre H2, donde sus bases canónicas respectivas son {|eH1
i ⟩} y {|eH2

i ⟩}. Entonces,

si las matrices de densidad son puras, la probabilidad de que ocurra el resultado eH1
k es

independiente de la probabilidad de que ocurra el resultado eH2
m . Para ver esto, tomemos

ρ = |Ψ⟩⟨Ψ| y ρ′ = |Ψ′⟩⟨Ψ′|. Entonces

|⟨ek ⊗ em|Ψ⊗Ψ′⟩|2= |⟨ek|Ψ⟩|2|⟨em|Ψ′⟩|2.

Adicionalmente, si el operador de utilidad puede escribirse como U ⊗ U ′, los resultados

subjetivos de los experimentos (los autovalores) son el producto de los resultados subjetivos

de los dos experimentos que devuelven los autovectores de U y U ′. Esta propiedad es

particularmente relevante cuando Tr(ρ′U ′) es constante. A partir de esto, asumiendo U ̸= 0,

podemos deducir lo siguiente:

Corolario 1. Los resultados en H2 no afectan la utilidad del agente si y solo si U ′ es la

identidad:

Tr(ρU)Tr(ρ′U ′) = Tr(ρU) ∀ρ′, ρ ⇐⇒ U ′ = I.

En este caso, H2 se llama el entorno.

Proof. Supongamos que Tr(ρU)Tr(ρ′U ′) = Tr(ρU) ∀ρ′. Entonces para cualquier vector |ϕ⟩

se cumple que

⟨ϕ|U ′|ϕ⟩ = ||ϕ||2

12



Lo mismo para el operador identidad I. Luego,

⟨ϕ|(U ′ − I)|ϕ⟩ = 0

Por lo tanto, U ′ = I.

El rećıproco se cumple porque ρ′ tiene traza uno.

Note que esta es la explicación formal del operador de utilidad elegido en nuestro ejemplo

motivador. Como el agente deb́ıa estar indiferente ante cualquier loteŕıa relacionada con la

distribución de productividad, el único operador de utilidad posible era de la forma U2 ⊗ I2.

Si el operador de utilidad se puede escribir como U ⊗ I y las probabilidades de los

resultados en H1 y H2 son independientes, la única información necesaria para calcular la

utilidad es Tr(ρU). Cuando las probabilidades no son independientes, aún no necesitamos

la descripción completa de la matriz de densidad de todo el sistema (denotada aqúı con un

ligero abuso de notación como ρ), sino más bien su traza parcial:

Lema 1. Si un operador de utilidad se puede escribir como U ⊗ I, entonces la utilidad del

estado ρ se puede escribir como Tr(ρU ⊗ I) = Tr[Tr2(ρ)U ], donde Tr2 es la traza parcial

sobre H2 y Tr2(ρ) es un operador de densidad.

Para una demostración, véase Schlosshauer (2019). En nuestro ejemplo motivador, nótese

que la proposición se cumple. Por ejemplo, cuando introdujimos el entorno, la utilidad de

elegir α = 1 era

Tr





1
2

0 0 0 0 1
2

0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0

1
2

0 0 0 0 1
2





u(1 + rH) 0 0 0 γ 0

0 u(1 + rH) 0 0 0 γ

0 0 u
(
1 + rH+rL

2

)
0 0 0

0 0 0 u
(
1 + rH+rL

2

)
0 0

γ 0 0 0 u(1 + rL) 0

0 γ 0 0 0 u(1 + rL)




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= Tr




1
2

0 0

0 0 0

0 0 1
2



u(1 + rH) 0 γ

0 u
(
1 + rH+rL

2

)
0

γ 0 u(1 + rL)




Ahora, consideremos a un agente que debe elegir una matriz de densidad ρ para max-

imizar Tr(ρU ′′) sujeto a la restricción ρ ∈ ϱ. Supongamos que ϱ solo contiene matrices

diagonales. Entonces, si definimos D como la matriz diagonal que coincide con U ′′ en la

diagonal principal, tenemos lo siguiente:

Proposición 4. ρ̂ = argmaxρ∈ϱ Tr(ρU
′′) ⇐⇒ ρ̂ = argmaxρ∈ϱ Tr(ρD).

Proof. Notar que para cualquier ρ ∈ ϱ, Tr(ρU ′′) = Tr(ρD), lo que prueba el resultado.

La intuición detrás de este resultado es que siempre que el agente esté restringido a elegir

matrices diagonales, se comportará como si satisficiera los axiomas de Anscombe y Aumman

y tuviera preferencias representadas por el operador de utilidad D.

Entonces, queda aún una pregunta sin contestar: ¿cuándo estará el agente restringido a

elegir matrices diagonales? La siguiente sección responde la pregunta.

4 Decoherencia

Consideremos un sistema H1 y un entorno H2, donde el estado conjunto del sistema y el en-

torno está dado por
∑

ω π(ω)|Ψω⟩⟨Ψω|. Aqúı, |Ψω⟩ =
∑

m,k ψ
ω
k,m|eH1

m ⟩⊗|eH2
k ⟩, donde {|eH1

m ⟩}m

es la base canónica del subsistema H1 y {|eH2
k ⟩}k es la base canónica del entorno H2. Nótese

que podemos reescribir |Ψω⟩ =
∑

m|eH1
m ⟩ ⊗

(∑
k ψ

ω
k,m|e

H2
k ⟩
)
. Esto implica que si el resultado

eH1
m ocurre en H1 para un ω, entonces la distribución de probabilidad correspondiente para

los resultados en el entorno es proporcional a |ψω
k,m|2 para cada k (usando la definición de

probabilidad condicional, asumiendo que la probabilidad de eH1
m es no nula).

Dado eH1
m , la distribución asociada para los resultados en el entorno puede representarse

mediante el vector |ϕω
m⟩ :=

∑
k ψ

ω
k,m|e

H2
k ⟩. Las amplitudes {ψω

k,m}k describen los componentes

del estado del entorno correlacionados con el estado del subsistema |eH1
m ⟩. Aśı, ⟨ϕω

m|ϕω
m⟩ es

14



la probabilidad de eH1
m , mientras que ⟨ϕω

n|ϕω
m⟩ para n ̸= m mide el solapamiento entre los

componentes del entorno asociados con diferentes estados base eH1
m y eH1

n . Cuando este

solapamiento es cero, los estados correspondientes del entorno son ortogonales, y el entorno

“separa” los estados base eH1
m y eH1

n perfectamente. Esta ortogonalidad asegura que cada

estado de H1 esté correlacionado con un estado único y distinguible del entorno, lo que

efectivamente conduce a una situación en la que el conocimiento del estado del entorno

determina de manera única el estado de H1.

En nuestro ejemplo motivador, la loteŕıa asociada con α = 1 era

|Ψ3⟩ =
1√
2
|e1⟩+

1√
2
|e6⟩ = |eH1

1 ⟩⊗
(

1√
2
|eH2

1 ⟩+ 0

)
+ |eH1

2 ⟩⊗(0 + 0)+ |eH1
3 ⟩⊗

(
0 +

1√
2
|eH2

2 ⟩
)

Dado que 1√
2
|eH2

1 ⟩+0, 0+ 0, 0+ 1√
2
|eH2

2 ⟩ son ortogonales entre śı, los resultados distintos

estaban asociados de manera única con loteŕıas distinguibles, y el problema de toma de

decisiones pod́ıa simplificarse enfocándose en estas correspondencias únicas.

Proposición 5. Si el solapamiento es cero, es decir, ⟨ϕω
n|ϕω

m⟩ = 0 para n ̸= m, entonces la

traza parcial sobre los grados de libertad en el entorno da lugar a una matriz de densidad

diagonal.

Proof. La traza parcial sobre H2 del estado conjunto está dada por:

Tr2

(∑
ω

π(ω)|Ψω⟩⟨Ψω|

)
=
∑
ω

π(ω)
∑
m,n

|eH1
m ⟩⟨eH1

n |
∑
k

ψω
k,mψ

ω
k,n.

Cuando se cumple la condición de solapamiento cero, es decir, ⟨ϕω
n|ϕω

m⟩ = 0 para n ̸= m,

esto se simplifica a: ∑
ω

π(ω)
∑
m

|eH1
m ⟩⟨eH1

m |
∑
k

|ψω
k,m|2.

Esta expresión es una matriz de densidad diagonal.

Nuevamente, en nuestro ejemplo, cuando α = 1, la matriz de densidad reducida era
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Tr2

[(
|eH1

1 ⟩ ⊗ 1√
2
|eH2

1 ⟩+ |eH1
3 ⟩ ⊗ 1√

2
|eH2

2 ⟩
) (

⟨eH1
1 |⊗ 1√

2
⟨eH2

1 |
)]

=
1

2
|eH1

1 ⟩⟨eH1
1 |+1

2
|eH1

3 ⟩⟨eH1
3 |

que es una matriz diagonal.

La interpretación de este resultado es crucial. Cuando se requiere que el agente elija una

matriz de densidad ρ en un conjunto ϱ donde el estado del entorno determina de manera

única las loteŕıas correspondientes, el problema de decisión del agente puede reducirse a un

problema de decisión clásica sobre loteŕıas. Espećıficamente, esta condición implica:

ρ̂ = argmax
ρ∈ϱ

Tr(ρU ⊗ I2) ⇐⇒ Tr2(ρ̂) = argmax
ρ̃∈ϱ̃

Tr(ρ̃U),

donde ϱ̃ = {matrices de densidad ρ̃ tales que existe ρ ∈ ϱ : ρ̃ = Tr2(ρ)}. En otras

palabras, elegir una matriz de densidad para el sistema completo H1 ⊗H2 es equivalente a

elegir la traza parcial de la matriz de densidad sobre H2. Cuando ϱ consiste en matrices de

densidad con solapamiento cero, ϱ̃ consiste en matrices diagonales, haciendo que el problema

del agente sea análogo a elegir la matriz de densidad diagonal óptima que maximice Tr(ρ̃U)

sujeto a ρ̃ ∈ ϱ̃. Aśı, el problema se reduce a un problema de maximización de utilidad

clásica, donde la solución corresponde a una situación en la que se cumplen los axiomas de

Anscombe y Aumann.

La razón intuitiva de este resultado es que los agentes pierden la prima de utilidad

t́ıpicamente asociada con actos certeros que devuelven una loteŕıa riesgosa en comparación

con actos inciertos. Esto sucede porque, dado que el agente sólo utiliza la traza parcial

al calcular su utilidad, no se está usando toda la información disponible de la matriz de

densidad. Consecuentemente, el agente se comporta como si tuviera menos información de

la que tiene (particularmente las loteŕıas riesgosas son tratadas como actos inciertos), lo que

16



lleva a comportamientos consistentes con la teoŕıa clásica.2 Notar que este efecto no se debe

a ningún cambio en la creencia de la distribución de los estados de la naturaleza π(ω).

5 Conclusión

Hemos demostrado que, cuando un agente enfrenta un acto cuya matriz de densidad opera

en el producto tensorial de dos espacios vectoriales, uno de los cuales representa el entorno,

la traza parcial de la matriz de densidad contiene toda la información relevante necesaria

para calcular la utilidad del agente. Además, hemos demostrado que si el agente debe elegir

una matriz de densidad de un conjunto de matrices diagonales, el problema se reduce a un

problema clásico de maximización de utilidad esperada, donde la aversión a la ambigüedad no

juega ningún papel en la determinación de la matriz de densidad óptima. Finalmente, hemos

probado que, cuando los resultados en el primer espacio vectorial están determinados por

los resultados en el entorno, la traza parcial de las matrices de densidad se vuelve diagonal,

por lo que la predicción del modelo coincide con la de la teoŕıa clásica de maximización de

la utilidad esperada.

La intuición detrás de este resultado es que los agentes actúan como si tuvieran menos

información de la que realmente poseen, ya que calculan su utilidad utilizando la traza parcial

de la matriz de densidad en lugar de la matriz completa. Como resultado, la aversión a la

ambigüedad no influye en las decisiones óptimas cuando existe un entorno.

2Este es un resultado común en la mecánica cuántica, y explica por qué los sistemas f́ısicos dejan de
exhibir propiedades cuánticas bajo ciertas condiciones.
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