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Seleccion adversa cuando los principales compiterog

los agentes

Dos tipos de agentes: buenos (B) y malos (M).
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Riesgo Moral

Naturaleza Agente Principal

€ |:|{eA ’ eB} PE (eA) > PE (eB) http://bit.ly/8I18DDu
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Seleccidon Adversa

Naturaleza

TO{B,M} P®>P"

Agente

We

Principal
e =g —We
7. =1 -W,
PO
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Agente: es adverso al riesgo
u(Ww)
u(.) es una funcion continua y diferenciable de sdg

orden, concavy ademéstirr(n) u(x) = +oo.
X -

Principal (empresa): es neutral al riesgo
PETHE + PFTHF = PET(IE _WE)+ PFT(IF _WF)
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Los principales compiten por los agented=sto implica:

« S se ofrece un contrato a los agentes y existe
segundacontrato en que alguno de los dos tipos de a
esta mejor y el principal no incurre en péerdidagorece

ese primer contrato no puede darse en equilibrio.

« En equilibrio los beneficios esperados del prin

tienen que ser cero.
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Informacion Perfecta: Se maximiza la funcidn objetivo (
agente (la utilidad esperadayujeto a la restriccion
participacion del principallos beneficios esperados tienen

mayores que cero):.

max PTu(W. )+ PTu(w )

wg we
PET[IE_WIET]+PFT[IF _WFT]ZO
TO{B,M}

Restriccion de participacion del principal:
los beneficios tienen que ser positivos
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Informacion Perfecta:

maxP Ul )+ RTu(w)

PET[IE_WET]+PFT[IF _WFT]ZO
TO{B,M}

Lagrangiano:
PruWE )+ Rru(Wi )+ A[RI |1 -WE [+ RI[1. -W( ][z 0
Condiciones de primer orden para solucion interior:

L) =

—_ Principal
i) = 4P, - RS

Agentel — P;U'(Wg) — PI;-
}:‘ A T )



La condicion de primer orden es la habitual cordaiadle
tangencia entre la curva de indiferencia del aggnie
principal. Cuando el agente es adverso al riesgtz
condicion implica que el agente no afronta ningéego:
Pru'W) _ P!

1 TY—, ! T T — T
o) PE = uW ) =uW ) =W =W,
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El contrato optimo implica que se le dacada tipo el val

esperado de los ingresos en todos estados dallalean:

P W [+ P71 -W |=0= PTW +PTW =PI, + PRI,
W =W =W

T — T T
W' =PII_+P'I.
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71° =0
Contrato
Tipo B
PB
B B —_E
PEl_ +P®l, 5
F
ﬂM :O Pl\/l
PM|_+PM|, =0
Contrato F
Tipo M
IF
45°
M M B B
P'I_+PMI.  PPI_+PPl. g W



7' es el beneficio esperado del princigalande
contrata un agente del tipo T:
n = PETl.IE _WETJ+ PFTl.IF _WFTJ
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Informacion Asimetrica:

El contrato eficiente del tipo B no puede ser unticio de
equilibrio porque el tipo M tendria incents’aa hacers
pasar por el tipo BEsto implicaria que la probabilidad
éxito pasaria a s =gP® +(1-qg)P!", dondeq(0,1) es
la proporcion de agentes del tipo B que existenla
economia. Dado qué®. es menor queP’ el beneficis
esperado del contrato 6ptimo para el tipo B sexgativo

por tanto no podria ser de equilibrio
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+ P2 N ~ Y-
F'F ~
N P°
\N -~ [—
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n" =0 Y
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45°
M M B B
Pl +P PPI_+P°1. g W



Cuando hay informacion asimetrica pueden haber dos
de contratos:

- agrupador: a los dos tipos se le ofrece el mismo contrato.
- separador: a cada tipo se le ofrece un contrato distir

los tipos se autoseleccionan.
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Contrato agrupador:

* En este caso los pagos al agente no pueden dewkhdo:
WE :WEB :WEM ! WF :WFB :WFM

 Dado que los principales compiten entre ellos,deseficio:
esperadoslel principal, para la probabilidad de exito dehtale
la poblaciénP. =gP” +(1-q)P, tienen que ser igual a cero:

n :PIEI[IE_WE]+P|:|[IF _WF]:O
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Contrato agrupador:

\
\

\ l‘B _
\\\ n: — O

Contrato
Agrupador

-~

45°




Contrato agrupador:

Contrato",

. Agrupador|

~
~~a

45°

\ 4



El problema del contrato agrupador es que si uncipal

(principal 1) ofrece un contrato agrupa ~E,VVF), entonce
otro principal (principal 2) puede ofrecer un camW. W, )
en el que el tipo M esté peor que en altto agrupador y
el que el tipo B esté mejor. Es decir, un contfgip,W. ) tal
gue se cumplieran las siguientes condiciones:

PeUML )+ PPulW. ) > PPu(WL )+ PRu(W, )

PMuliL )+ PMul ) < PMu(W, )+ P u(W. )

e[ Vi |+ P21, -V ] 0

Por tantogl contrato agrupador no existe.



Contratos donde el tipo B
estaria mejor que en el
contrato agrupador, el tipo M
estaria peor y los beneficips

del principal ¢®) serian
positivos (mayores gue en
contrato agrupador)

Contrato
Agrupador

45°

el



El problema del contrato agrupador es qugalor esperado del pe
al principal para el tipo B es positivo mientrae qrara el tipo M ¢
negativo:

n' =PI -W.]+PI. -W.]=0

= [qPEB +@-qR ][I e ~W] +[qPFB +@-q)R" ][I - —W.]=0
P21 ~We]+PP[1 - ~We ]+ (- g)[PM[1 e ~We ]+ PM 1. -We ]| = o}
PE[1. -WL]+PB[1. -W.]> P -WC ]+ P - W]

—

PE[1. —W.]+PE[1. —=W.]>0>PM[I . -W.]+PY[1- =W, ]

Como el agente del tipo B esta “subvencionanda@gainte d tipo M

siempre es posible encontrar un contrato dondgegita de tipo B es

mejor que en el contrato agrupador. OO
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Contrato Separador

En este caso hay un contrato difergyaea cada tipo de age
y cada agente se autoseleccionaria. El problendaesstu
hay que dar incentivos a los agentes para qu

autoseleccionen (para no hacerse pasar por dijpio

Contrato del tipo M: los agentes del tipo B naener
Incentivos a hacerse pasar por los del tipopbt, lo que ¢
contrato del tipo M sera sencillo: se maximizarauslidad

sujeto a larestriccion de beneficios positivos del princ

(restriccion de participacion del principal):

P WM [+ PM 1 -WM |20



Contrato del tipo B: los agentes del tipo M tienen incentivc
hacerse pasar por los del tipo B, por lo que etratondel tipo E
ademas de la restriccion de beneficios positivopgiticipacion)
del principal, tendra que incorporar una restriccaaicional: €
agentede tipo M no puede tener incentivos a hacerse pawae
tipo B. Por tanto el contrato del tipo B tiene destricciones:
Restriccidn de beneficios positivos del princifFalparticipacion):

PE[I . -WE[+PB[I. -WE|>0

Restriccion de autoseleccion del tipo (M incentivos):El tipo M

tiene que estar mejor con su contrato que conrgtato del tipo B:

I:)ENI U(VVEM )+ PFM U(VVFM )2 I:)ENI u(VVEB)+ PFM u(VVFB)



Contrato Separador

Contrato tipo M:
Jmax Pe'ufwe! )+ R ufw )

sa:P[I. WM+ P |1 -wM >0
Contrato tipo B:

max PEUWE )+ REu(W? )

sa:P2[I. -We|+P2[I, -~w?]=0
P Ul )+ P U )2 P uw )+ P uwg?)



El contrato del tipo Mes exactamente igual que cug
no hay informacion asimétrica, por tanto:
WY =W =P"_+P"I_

Con lo que el contrato del tipo B quedaria:

Mmax PEBU(VVEB ) + PFBU(VVFB)

w wM
P2[1. w2+ P2[I, -~w?]=0

u(I:)EM | E + PFM | F)2 PEMU(VVEB)+ PFMU(VVFB)
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Restriccion de autoseleccionu(PM 1. +PM 1. )= PMu(wE )+ PMu(w?)

W

|

Contrato
Tipo M

45°

M M
I:)E IE_l_IDE IF



R. Beneficios positivosP2|l . W2 |+ P2[1. —~WE|>0

W

n° =0

45°




Conjunto de posibilidades de eleccion del tipo B

4

Contrato
Tipo M

I:)EIVIIE-l_I:)EMIF
W2
e
W W,



M M
I:)E IE-l_l:)E IF
B
WF
IF

Contrato Separador

Contrato
Tipo M

|

7% =0

.. | TipoB

Contrato

45°




Vemos que la solucion optima del tipo B se daral
punto en gue la restriccion de beneficios positiyda
restriccion de auatoseleccipara el tipo M se cumpl
con igualdady en el que el salario en caso de éxit

superior al del caso de fracaso:

Pe[1. —wel+ P2, w2 =0
U(PEM e + PFM | ) = PEM U(VVEB)+ PFM U(VVFB)

N J

_\

wM =2wM M

B B
\WE > WF
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Restriccion:

Este punto NO E$
el contrato Tipo B

WEB S WFB

= ‘-
P
PEM
|:|_ [ M
n™ =0 _
=0 Contrato
f / Tipo B
Contrato
Tipo M
45°
M M >
PMIL+PM1. wp le



Podria haber un contrato agrupador en que a
agentes estuvieran mejor. En este calsaquilibrio

separador no existiria Esto podria ocurrir cuando |

muchos agentes del tipo B.
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P

El contrato separador existe

n®=0

CON
Tipo M

Contrato

.. | TipoB

45°




El contrato separador no existe

~o
-~ o
-

Contratd

Contrato
Tipo M =T
n™ = l =
V4l -
45°

+ P



El contrato separador no existe

WF ‘ n| _ ‘ nB ".: O
= ,: PB
P O+
P! L
| Contrato
Tipo M -
nM — O l ‘
PENI | E + PEM | F R e
W Contrato
F \ ~TFipo-B—
| F
45°

PYI_+PM|, W2 I, W,



