Pauta Auxiliar 3: Asimetrias de Informacion
Lunes 9 de abril de 2012

P1

Suponga que usted a creado una empresa muy exitosa. Sin embargo, es hora de dedicarse a nuevos
proyectos, por lo que desea contratar a un gerente que maneje su empresa. El problema es disenar el
contrato de incentivos. ya que usted no tiene tiempo para vigilar al gerente constantemente. La funcién
de utilidad del gerente es conoeida: U7 = 10 — % — G donde v ez el zalaric en SMM y G ea el costo en
utihdad del esfuerzo. S1 el gerente na se estuerza G = 0, =1 se esfuerza G = 2. Usted sabe que =1 el gerente
2e esfuerza con probahilidad p — 2/3 la empresa tendrd utilidades iguales a $6MMI. y con probabihdad
1 —p — 1/3 laa utilidades serdn iguales a SIMM. Si el gerente no se eszfuerza, las probabilidad que
las utilidades sean altas es ¢ = | /3. Usted también sabe que el perente puede encontrar un trabajo
alternativo, en que no se tiene que esforzar, en que le pagan 31 25 MM

a) Escriba las restricciones de compatibilidad de incentivos v de participacion que entrenta el gerente.
;Qué significan?
b) Encuentre el salario correspondiente al contrato eficiente de incentivos.

¢) Encuentre las utiidades de la empresa.

Solucién P1

@) Compatibilidad de incentivos: La utilidad esperada del agente (gerente) si se esfucrza. tiene que

ser mavor o igual que la atilidad esperada del asgente si no se esfuerza, es decir
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Simplificando la expresidn anterior
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Restriceion de participacion: La ntilidad esperada del agente (gerente) si se esfuerza, tiene gque ser
mayor o igual gque la atilidad esperada de sa trabaja alternativo, es decir
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Simplificando Ia expresion anterior
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b) Lo que se pide es resolver el siguiente problema de maximizacion:
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Primero demostraremos que las restricciones son activas, para lo cudl se debe probar que los
multiplicadores de Lagrange asociados a cada restriccidén son distintos de cero.

Primero se debe plantear el lagrangeano:
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Se calculan las CPO:
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Reordenando se obtiene:
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Para probar que los multiplicadores son distintos de cero se hara por contradiccion:

1. Sesupondrd que u = 0. Por lo tanto las ecuaciones (1) y (2) quedan:

0, _ 2
we2" 3
10 1
—

Wy 3



Despejando A en cada una e igualdandolo se obtendra:

2 Waz _ 1 b2
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De donde queda:

2w % = wp?

Por lo que la Unica solucién posible serd w, = w, = 0, lo cual no puede ser porque indetermina
las restricciones. =«

2. Sesupondrad que A = 0. Por lo tanto las ecuaciones (1) y (2) quedan:
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De donde queda:
we? = wpy?

Por lo que la Unica solucidn posible serd w, = wy, lo cual no puede ser porque viola la restriccién
de Compatibilidad de Incentivos. =«

Con esto hemos probado que las restricciones son activas, por lo tanto basta con resolver el
siguiente sistema de ecuaciones para obtener los salarios eficientes:
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Restando ambas ecuaciones se tendra:

2t 6= 10 10+20+10
3w, 3w, 3w, 3w,

Remplazando en la primera ecuacién se tendra: wy, =1

c¢) Basta remplazar en la utilidad de la empresa los valores que ya se han obtenido:

2 5 1 5
Bm=3(5-3)+30-D=3

P2

Usted, después de anos de intenso estudio, ha decidido emprender un nuevo negocio. El sector en el
que desea desenvolverse es la venta de aspiradoras a domicilio. Para esto debe contratar a un vendedor
puerta a puerta. Suponga que estos vendedores tienen s6lo tres niveles posibles de esfuerzo {e1.€5. ¢35}
con €] [ €2 » €3 vy que ¢! costo asociado a cada nivel es gle) = % g-: %} respectivamente. Asuma que
la funcién de utilidad del vendedor esta dada por v(w) — gle) con v(w) — /2 y que su utilidad de
rezerva ea cero. Dependiendo del eafuerzo del vendedor y de factores aleatorios, loa ingresos por venta
de la empre=a puede tomar dos valores: Ty = 10, 7y — 0. Las probabilidades de conseguir utihidades
altas (7x) son {3 ;— 5} para {€1.ea €3} respectivamente. Usted maximiza su utilidad esperada dada
por la diferencia del ingreso por venta y €l salario que paga al vendedor

a) (Cudl es el contrato éptimo [nivel de esfuerzo exigido y =alario pagado) si el nivel de esfuerzo es

observahle?

#) Suponga que el nivel de esfuerze no es observable. Piense bien qué tipo de contrato se puede
especificar en estas condiciones. (Para resolver esta parte puede ser mds fdcil concentrarse en
v(w) en vez de en W)

1] Suponga que usted quiere que el vendedor ejerza el nmivel de estuerzo éptimo (que usted
encontré en la parte @) (Qué restricciones adicionales tiene que cumplir el contrato en relacion
al contrato de la parte )7

2] Demuestre que cuando el estuerzo no es observable, £2 no es implementable. ;Para qué niveles
de gles) es €5 implementable?

3) Encuentre el contrato éptimo

Solucién P2
a) Primero veamos el costo minimo de contratar dado cualguier esfuerzo:
Sea w el salario a pagar v sean % (e}, 7% (e) las probabilidades de que dado un esfuerzo ¢, los resultados

aean alto v bajo respectivamente.
min w
w

saa/w — gle) =0



En el optimo, la restriccidon se cumple con ignaldad, por lo que
w(e)* = gle)*
Luego, podemos ver cual es el esfuerso optimo que el principal quiere implementar:

La utilidad del principal viene dada por (e} - II¥ + w&(e) - [1* — wie)

£ = Eq:
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Claramente la mayor utilidad se alcanza para el esfuerzo el

b1} Ahora como el esfuerzo no es observable, se debe agregar la restriceidn de compatibilidad de incen-
tivos (1C) que permita implementar el esfuerzo .

De ahora en adelante denotaremos /Wy = vy, /WL = U
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Donde (1C5), (1Cy) representan las restricciones de que para el agente, el esfuerzo £, sea preferido ante
los esfuerzos es v &g respectivamenta

b2} Para mostrar que el esfuerzo £ no es implementable, supondremos que si lo es, ¥ veremos que lleg-
amos a una contradiccion.

Para que el esfuerzo e2 sea implementable, se necesita la compatibilidad de incentivos, esto es:
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Sumando ambas ecuaciones s tiene

il
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lo que es claramente una contradiccidn, por lo tanto se muestra que el esfuerzo ez no es implementable.
Para que lo fuera, se deberia cumplir que:
g 3
2-gleq) = 7 o gleg) < Bl

b3} Resolvamos el contrate dptimo, considerando que sdlo e, £3 son implementables. Para esto, resolver-
emos el problema del principal, imponiendo primero un esfuerzo ¢ v luego imponiendo e v compararemos
las utilidades.
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Las condiciones de primer orden son:
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Sumando ambas ecuaciones se tiene que:
4 2
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s A = 0 se tiene que necesariamente vy — v, — 0 va que los salarios estan definidos positivos por la
forma funcional de la utilidad del agente. Si ve = vr. = 0 se viola inmediatamente la primera restriccidn,
porloque A0

Reemplazando el valor de A en la primera CPO se despeja p

4
H=z(vL —vn)
3
g g = 0 se cumple necesariamente que vy, — vy ¥ S esto ocurre, se viola la segunda restriccidn. Por lo
tanto u # 0

Como los multiplicadores son ambos distintos de cero, las restricciones son activas, por lo gue se cumplen
con Igualdad:

de donde se despeja v
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Tal como la intuicién seiiala, en este caso se tendrd que vy = v;. Para demostrar esto usaremos
el resultado de que al agregarle restricciones a un problema de maximizacién, el resultado
(funcién objetivo) serd menor o igual al inicial. En particular si las nuevas restricciones son
satisfechas por la solucion dptima del problema original, se tendra que el valor éptimo es igual al
original.

La forma de proceder serd resolver el problema:

1, s 2 2,
max — (10 — vg=) + (0 — v?)
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Lol b
Lol d=

1
Sl —} - UVH
y luego se vera que la solucién 6ptima cumple la restriccion:

1 ) 2 - -1%_1_2 - 1 b
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En caso que la cumpla, significara que la solucién del “problema reducido” sera éptima para el
“problema completo”.

Lo primero serd plantear el lagrangeano:

1 2 , 1 2 4
L('UH,UL,A) = §(10_UH )+ §(O_UL )_ A(§UH+ §UL_ §)

Se calculan las CPO:

_=__UH—A—=O - A=—2VH



JdL 4 2
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De donde se puede ver que la Unica solucién posible es: vy = v;. Ademas se puede observar que
vy # 0yv, # 0, porque si no fuese asi se violaria la restriccion. Con esto se puede deducir que
A # 0, es decir que la restriccidn es activa.

Por lo tanto basta resolver la ecuacion:

1 N 2 4
3V T 3T 3
De donde se obtiene que:
_ 4
Uy = VL = 3

A continuacidn se vera que este resultado cumple la restricciéon se Compatibilidad de Incentivos:
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Lo que se cierto, por lo tanto el resultado obtenido es el 6ptimo del problema completo.

Luego, se tiene que:

U = 5(10-20) 1 2029 2

Claramente U'{eq) = L7{eq) por lo que el contrato dptimo es (e, {wy = 4wy, = 1})



P3. {Control 2 Orofio 2007) Pedro es averso al riesgo. Su riqueza ( W) comprende dos tipos de activos: un
deposito que tiene en el banco por $100, v su casa que vale $300. Pedre sabe que i no toma ninguna

l
medida de precaucidn e=0, hay una probabilidad de S de que su casa se incendie, en cuyo caso el valor de

su casa se reduce a cero. Sin embargo, si toma algunas medidas que implican ejercer un esfuerzo e=0.3, la

1
probabilidad de incendio se reduce a 5

Suponga que la funcidn de utilidad de Pedro estd dada por [/ = 4/w —¢.
a) 5i Pedro sélo puede gjercer e=0 o e=0.3. ;Cual es ¢l nivel de esfuerzo que ejerce Pedro?

b} Suponga que Pedro esta considerando comprar un seguro de incendio. El agente de seguros le
explica que la compania vende los seguros a un precio . El contrato de seguro es tal que i la
casa de Pedro se incendia la Compaiiia de Seguros le paga el valor de la casa menos un deducible
de $D. Es decir, en caso de incendio la Compaiiia no le devuelve a Pedro el valor de la casa sino
gue ${300-D). El vendedor le explica a Pedro que la Comparniia se ha visto en la necesidad de
incluir un deducible en la péliza de seguros porque de otro modo, los asegurados no toman
ninguna medida para evitar los incendios. Ademds. la Companiia no puede incluir en el contrato
la obligacién de tomar algunas medidas para evitar incendios porque esto no es verificable.

b.1) Demuestre que si las Companias de Seguros no incluyen un deducible, el asegurado ne tiene
incentivo a esforzarse en evitar un incendio.

b.2) jQué tipo de problema s este? ;De riesgo moral o seleceidn adversa? jQuién es el principal v
quien es el agente? ;Cuil es la preocupacidn del principal?

b.3) Dado el valor de la prima ¢ . jCudnto debiera ser el deducible para inducir al asegurado a gjercer
un nivel de esfuerzo e=0.37

b.4} Plantee el problema que resuelve la Compatia de Seguros para determinar el valor de la prima v
del deducible. No es necesario que lo resuelva.

b.5) En la vida real, la mayor parte de los contratos de seguro contemplan algin deducible, por lo que
el consumidor nunca estd completamente asegurado. (Es esto eficiente? ;Se puede concluir que los
consumidores estarian mejor si la ley prohibiera cobrar deducibles?



W = depdsito + valor casa = 100 + 300 = 400.
| |
Prob( incendio / e=0 )= P Prob( incendio / e=0.3 )= ;

- ~

a) Pedro ejercera el nivel de esfuerzo que maximice su utilidad:

400 con Pbb 112

e Sie=( w=
{IOO con Pbb1/2

Luege: U = ~+/300 + %-\/IOO ~0=2(20+10)=15

400 con Pbb4l5

e Sie=03: w=
100 con Pbb 115

g U =%J|oo +%J4m—o.3 =177

Por lo tanto, queda claro que Pedro ejerceri e=0.3,

b.1} Si el individuo compra el seguro y este no contempla deducible, tenemos que si la casa se incendia, la
Compaiia se Seguros le devuelve $300. Con ello vemos que la riqueza de Pedro seria siempre iguala
1004300-a | sin importar el nivel de esfuerzo.

Ule=0,s5eguro) = %«/400-1 +l;-\[400-a —0=4/400-a

Ul om0 sewttr) = %J«too— - %J«too —a-03=-300-a-03

Luego. como U(e = 0. seguro) > Ule = 0.3, seguro) , entonces se concluye que Pedro no ejerceria
esfuerzo por evitar el incendio en este caso.

b.2) Si bien en todo seguro existe problema de riesgo moral y de seleccidn adversa, en este caso, en
particular, el problema relevante (y que se discute en el enunciado) es un problema de riesgo moral pues
el principal (Compania de Seguros) no observa el nivel de esfuerzo que ejerce el asegurado (agente) para
evitar el incendio. La preocupacion del principal es cdmo hacer para que ¢l agente ejerza el nivel
“adecuado” de esfuerzo para evitar el incendio.

b.3) En este caso lo que necesitamos es que se cumpla la restriccion de compatibilidad de incentivos (CI),
de tal forma que Pedro ejercerd e=0.3 ssi:

Ule=0.3.seguro) 2 Ue =0, seguro)

Ahora, observando que la riqueza de Pedro cuando existe un deducible serd:



400 —a  si no hay incendio
W=
0 —a- 1D si hay incendio

Ule=03,5ecmro) = %1,.' 4 - a- 1 +%m‘|4ﬂn—ﬂ -0.3

Ue=0,seguro )= ;—\-"4{!'[} -a-D +%~J4ﬂﬂ —a

Entonces se debe cumplir la siguiente condicidn:

400-a-D +%1ﬂ'4ﬂﬂ—ﬂ'

I
3

= 22 J40)—-g-1.
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b.4) La Compania de Seguros maximiza su utilidad dada por: @ — Efjﬂ} — 1)) . Esto, sujeto a:

AT — +%¢4un—a —G.JE%

i. Restriccion de participacidn: El asegurado compra el seguro ssi la utilidad con seguro es mayor que la
utilidad sin seguro (valor que yva calculamos en la parve (a)),

%-..l'dﬂ[}—n—ﬂ +%«J4ﬂ[!—ﬂ—ﬂ.32 17.7

ii. Restriccion de compatibilidad de incentives: Que al asegurado Le convenga escoger e=0.3,

Luego. €] problema a resolver serd:

Mdx a-_(300- D)
i ]
Jao-a-p +%J4m—u —032117 (R
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b.5) Con el uso de un deducible no se estd siendo lo mis eficiente posible (desde el punto de vista social)
porque ¢l apente, que ¢ averso al ricsgo, estd cormendo cierto riesga (valga la redundancia) de perder
parte de su riqueza. Lo eficiente seria que la parte que es neutra frente al riesgo lo asumiera de manera
completa.

En cuanto a la segunda pregunta, el consumidor no necesariamente estd mejor. El consumidor sabe que si
na le cobran un deducible no tendra incentivos a comportarse de manera ideal. Luego. la Compaiia de
Seguros podria no estar dispuesta a ofrecerle seguros o bien le podria cobrar una prima muy alta {y hay
que notar que dicha prima se paga "a todo evento” mientras que ¢l gasto por deducible se paga sélo si el
evento ocurre, ¢ decir, sdlo si hay incendio).



PREGUNTA 4

Suponga que un gerente quiere contratar a un trabajador, sin embargo hay aspectos relacionados
al trabajador que el gerente desconoce. El sabe que los trabajadores son neutros al riesgo, pero el
trabajador puede ser de 2 tipos con respecto a la desutilidad: esta puede ser e 6 2e”. Es asi como
los trabajadores del segundo tipo (a quienes llamaremos malos) sufren una mayor desutilidad que
los del primer tipo (llamados buenos). Por lo tanto, las funciones de utilidad para los diferentes

—w_n2 L 9a2
tipos de trabajadores estan dadas por: UB(W'e)_W € y UM(W’e)_W 2e . La

probabilidad de que un trabajador sea de tipo B es g. Ambos trabajadores tienen utilidad de

U,=0 o : :
reserva 0 . El gerente, que también es neutral al riesgo, valora el esfuerzo del trabajador a

7(e) = ke, donde k >1 es una constante independiente del tipo de trabajador.

a) Plantee y resuelva el problema del gerente si éste posee informacién perfecta sobre el tipo
de trabajador.

b) Plantee el problema del gerente cuando existe el problema de seleccion adversa.

¢) Resuelva el problema calculando el contrato 6ptimo y compare el caso de informacién
simétrica y asimétrica.

d) Considere el caso que el gerente quisiera contratar solo trabajadores de tipo B. Calcule el
contrato éptimo para este caso. Compare el resultado obtenido con los obtenidos anteriormente.

a) Comoe existe informacion perfecta, podemos crear un contrato para cada tipo de trabajador de

manera de maximizar la ubilidad de la firma.
* Contrato para trabajadores Buenos:

Max Kes - we

5.4, Wi - esz0
L = Kes- we+ A{wn -€8)

OL)/@we)=-1+3=0 => 3=1>0
(OL)/(der)=K-2hes=0 => es=(K/2)

Como A=, we=er* == wi=(K*)/4
* Contrato para trabajadores Malos:

Max Kewm - wu

S8, W= 2em=0
L = Kem-wa + Alwu-2em?)

(ALY (Own)=-1+2=0 == 2=1>0
(OL)/(dem)=K-den=0 =>ecu=(K/4)



Como A0, wu=2en? == wn=(K2)/8

o k;‘ k? \ 'k'_’ k! 'kZ , k! 'A,l 3\
ﬁ(/’l’) = (I[?_TJ+ “—(])[T—?)=(](T]+(l—(])[?J =:(1 +({)(?J

p ¥

b)  El problema ahora es:

Max q|Ker-we | +H(1-)[ Ken-w|

s.a. ws- es?2(0 (R1)
wit = 2em22() (R2)
WB - C82 2 WM - Om? (R3)
wni- 2em? > wa - 2es? (R4)

¢) Podemos notar primero que nada que we-ep? > wy-en? = wu-2esm? > 0

Luego, restriccion R1 se cumple satisfaciendo R2 y R3, por lo tanto puede ser eliminada del problema de
maximizacion.

Ademas, de R3 y R4 se tiene ep’-em? < we-wum < 2(ep?-em?) => ep? 2 em? => es 2 em
[l Lagrangeano del problema es:

= EBf~-wWb |+ 1-C eM-Wn [+ A(WM-ZOM° )+ LH(WB-CB™ WMmHeMe) + (S‘Vv'\‘l- CM” -~ WB + OB
L=qg|K BI+(1-q)[K p) 2emtyt 1 2 tem?) + 2em? 208’

(OL)/(dwe)=-qtu- 6=0 =>p- =g (1)

OLJ@wm)=-(1-q)+ A- p+d=0 ==h-p+6=(1-q) (2)

(OL)/(den) = K-2pen +48en =0 ==p-26=q K /2ex (3)

@L)/@em)=(1-q)K - 4hem+ Zuew - 4dem=0 => 21-;&25—(1;9—{”’{{ (4)
W

de (1) y (2)

p-8=q
A-utd=1-gq
A=1=0



Por otra parte, u~0), pues si =0 entonces de (2) y/o (3) se tendra p<0, lo cual no es posible.

Como =0 ==wwu-2en’=)
Como n=0 == W - @82 = W - en?
Veamos ahora sila restriccion (R4) es activa:
W - 2007 - Wi + 207 =W - evi? -wetes?) - em? +op! =emihept>(
Por lo tanto 6=0 pues la restriccion no es acliva.

De (3) wua=Z2eum.
Die (5) v {6) we = (2em?] - em? + e’ = we =em’ + ep’,

- gK K
De (1) u=q, de(3) g = =>€p =
2¢; 2
l-q)K l-q)K
Dett) 2-gmt D% o g, LD
Zey 2(2-gq)
De(3) wy, :_“01") [‘2
L.(‘."‘({)
K> =gy K°
Wi = ' 3
De (6) 4 42-q)°

2

K° K’ (I—t/)‘l\'JHI_‘I)(l—q)A; (l—q)‘A,‘ K-’
| 212-¢q)° 22-9)°

E(r)=¢ - - -
? : H2-q)

- E(7) = Al ,K = 20 ZOqu[O.I]: E(z);
8 42-q) 8§ 42-q)

FE(x)

(al

P E(JT)

)



d) El problema es
Max g[Ke - w]
sa. w-e220 {7)
w - 2e2() (8)
El lagrangeano sera:

L = q|Ke-w]+ A(w-e?) - u(w-2e?)

(OL)/(Ow)=-q+A-p=0 => A-u=q 9)

. gK

(OL)/(0¢)=gK - 2¢i +4ue =0 => 1-2n = (10)
2e

Si =0, entonces de (9) y/o (10) u<0, lo cual no es posible. Por lo tanto 2.> 0.
Si 2> 0, entonces (7) es activa; luego w=e2,

Veremos ahora si (8) es activa: w - 2e? = (e2) - 2¢? = -e? <0, por lo tanto (7) no es activa, => p=0. Ademas de (9)
A=q. De (10):

gK K 5
=—=C=—=W=—o
2e 2 4
-2 2 2

E(8)y ~ E(@) gy = g = 4 |>0vqe[ol]

Por lo tanto, £(7),,., 2 E(7), 4,

)



