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Riesgo moral con varios agentes

* El principal contrata a dos agentes para
hacer dos tareas distintas. Pero el esfuerzo
de agente 1 puede afectar el resultado de la
tarea 2 y viceversa
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Coste esfuerzo: Ci(e) =§e,2 i=12
los agentes tienen preferencias media-varianza:

(r aversion al riesgo) 1
EU, =E(w)- Er VAR (w)- v(e)

Problema del agente 1
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Resultado: € =B

Analogamente ¢ =D, parael agente 2

Problema principal
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Problema principal
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Utilizando estos resultados derivamos los otros CPO:

L os otros CPO
C1: LS
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Utilizando C2y C3enCly C4: B: =

Comentarios

 Con una correlacion positiva (negativa) s i
lo hace bien j cobra menos (mas) porgue un
buen resultado significa menos (més)

» comparado con €l caso de un solo agente,
puedo conseguir el mismo e con menos
varianza => esfuerzo mayor ahora

Var(w,) =B’s, +B’ %sﬂ - ZBfS—122 = Bfgsu 5 2
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* los esfuerzos estan més cercadel optimo

(con informacion simétrica)




Reforma ddl seguro del desempleo

Riesgo moral: Seguro de desempleo

« Justificacion de las politicas de seguro de
desempleo:
— perturbaciones econémicas tienen efectos significativos
sobre la productividad de las empresas
— cambios de productividad afectan alas decisiones de
las empresasrelativas a paro

— parael trabajador estas perturbaciones se traducen en
incertidumbre respecto alasituacién laboral
(probabilidad de perder trabajo). Si |los trabajadores son
aversos al riesgo existen ganancias potenciales
importantes en €l bienestar si se comparte el riesgo

* pero: adversos efectos sobre los incentivos de
buscar trabajo

Hopenhayn & Nicolini

 analizan para Espafia unareformadel sistemade
desempleo en la cua varian tanto € beneficio de
desempleo como la cotizacién ala seguridad social

« demuestran que en el contrato éptimo el beneficio de
desempl eo disminuye cuando mas tiempo esta
desempleado un trabajador y la cotizacién ala seguridad
socia aumenta

e unaandisis de los datos demuestra que en el caso espafiol

— lastasas de salida mensual de desempleo oscilan entre un 8%y un
19% para los distintos trabajadores y que para estos oscilaciones
€l contrato éptimo es muy similar

— ¢l ahorro puede ser muy elevado oscilando entre un 20% y un 30%
del presupuesto actual

— el sistemaactua proporcionademasiado cobertura: con lareforma
|as tasas de salida del desempleo aumentarian sustancialmente
(reduccion del desempleo)

Compensacion por desempleo

* Riesgo morad repetido (modelo de 2 periodos)
* principal neutral a riesgo
» agente averso al riesgo: U'>0, U’ <0
* instrumentos de politica econémica del gobierno:
— compensacion por desempleo d, i=1,2(puede variar
con el periodo)
— cotizacion alaseguridad socia

. tl en12s empleadoenl
. tz en2s empleadoen 2

* g seencuentraempleo en 1 no sepierdeen 2




Desarrollo temporal

]

esfuerzo Empleo esfuerzosi Empleo |
ono pagos desempleado ono pggos

periodo 1 perfodo 2

El agente decide si esforzarse (coste=c) o no (coste =0) en la
busqueda de trabajo. Probabilidad de encontrar empleo si se
esfuerza p, esmasgrandes no seesfuerza

supongamos que €l salario w no varia en los periodos y que no
hay descuento

Formulacidn matematica:
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Cotizaciones y compensaciones optimas
» ¢ subsidio en e segundo periodo cubre poco
sueldo.Podemosreformular C3 cémo
(p- g u(w-t,)- u(d,))3c b w-t,>d,
¢ subsidio decrece del periodo 1 a periodo 2
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Cotizacionesy compensaciones optimas

» Lacotizacion en el periodo 1 es menos grande en el
periodo 2 si no es costoso dar incentivos en 2 ( ™Mpequefio)
L
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Cotizaciones y compensaciones Optimas

e Mostrar cuando w-t;3d;
C2 podemos escribir como

(B - a)uw- t)+ufw- £))+p,(g, - p)(uU(d,) +uw-t,)- c)
+(1- )@ - p)ud)+ud,)- 93 c 0
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s B es pequefio tenemos que W -t ® dy

los incentivos del periodo 2 hacen menos fuertes los del
periodo 1

Racionamiento de crédito:

Racionamiento en e mercado de crédito

* Si una empresa no puede obtener crédito a pesar
gue esta dispuesto a pagar €l tipo deinterés R
vigente esta racionado de crédito

* modelo:

— un banco y N empresas neutrales al riesgo

— dos proyectosdeinversion|: ay b

— aesmas seguro y més rentable en esperanza,
— bpagamassi esexitoso

— interés R pagado Unicamente en caso de éxito
— ¢ banco tiene dinero L




Racionamiento en e mercado de crédito

ana> prb>|
Xy > Xa
U(R,i)=p(X;-R)
P(R,i)=p;R- I

I £L < NI

I nformacién simétrica:

« banco exige proyecto a
* U(R,@=0 no hay racionamiento de crédito

Riesgo moral:
« dado Rlaempresa€lige é proyecto que mésle conviene
» empresaeligeas y solosi RE Rdonde
P(X,- = (X,- R0 R=BX B
Pa- P

Racionamiento en e mercado de crédito

p,R-1 si 0ERER

Beneficios del banco: O(R)= A
pR-1 si R<RE X,

El banco fijara. R=X, si p,R<p,X, P U=0
R=Rsi pR>pX, P U»ﬂ)f— R>0

Todos |los empresarios piden crédito
hay racionamiento L<NI




