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~ "Em nossas anallses anteriores sobre 0os mercados, hao examinamos
~-———esprob\lemas provocados por diferencas na mformac;ao.

<.

" s Presumia-se gue, tanto os compradores guanto 0s vendedores
-4 “estavam perfeitamente informados sobre a qualidade dos bens
‘vendidos no mercado.

= Se 0os consumidores e os vendedores tiverem a mesma informagao
sobre a qualidade do bem, uma melhor qualidade seria corretamente
Informada por um preco mais alto.

* Mas se um lado do mercado for mais informado do que o outro, 0S
precos nao informarao corretamente a qualidade.

N
N

=Veremos que essa assimetria informacional Impede o
funcionamento eficiente do mercado.

= Existem certamente varios mercados no mundo real nos quais’- -
pode ser muito caro, ou mesmo impossivel, obter mformangS\—
precisas sobre a qualldade dos bens transacionados. .« @ 7
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L “'FheMarket for Lemons*”’: O Mercado de Carros Usados.

s e SR w—

\

~"A falta'de informagao completa no momento da compra de um automovel
u§ado aumenta o risco da aquisicao e reduz o valor do automaovel.

= Suponha que os vendedores de carros usados conhecam melhor a
qualidade do produto que os compradores, ou seja, existe informagao
assimetrica.

= Com ISSO, teremos dois mercados e:

=0 mercado n&o ser4 capaz de proporcionar trocas mutuamente
vantajosas;

= 0s produtos (automoveis) de baixa qualidade expulsarao os produtos
de alta qualidade do mercado;

* havera um numero excessivo de produtos de baixa qualidade e um

numero insuficiente de produtos de alta qualidade. o 4.8
\
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*Na lingua inglesa lemon é uma giria que equivale a “abacaxi” em portugués do brasil 7
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b Supbrrha que existam 100 vendedores de 100 carros usados e 100
"“"petenuals compradores.

" Todos sabem gue 50 carros sao de boa qualidade (bons) e 50 sao
<_de ma qualidade (ruins).

N -Apenas 0S vendedores sabem quais sao exatamente os bons e
guais sao 0s ruins.

= Quem possui carro ruim quer vender por $1000 e quem possui carro
bom quer vender por $2000.

= Os precgos de reserva dos compradores sao maiores: gquerem pagar
até $1200 por um carro ruim e $2400 por um carro bom.

=l ogo, se nao houvesse informagao assimetrica, 0S carros ruins®
seriam vendidos por precos entre $1000 e $1200 e os carros bons\
seriam vendidos por precos entre $2000 e $2400. %
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i__l\/lasse 0s consumldores precisarem “adivinhar” quais os carros sao
~—~bons ou ruins ? Suponha, por simplicidade, que eles interpretem que
.~ aschances sejam iguais.

~Eles.entao pagariam por um carro de qualidade desconhecida o seu
~valor esperado de $1800:

N
N

» Mas por $1800 nenhum vendedor de carro bom quer vender: o preco
minimo para eles é $2000.

» Neste caso, ha uma externalidade negativa: as vendas dos carros ruins
reduzem o valor médio gue os consumidores querem pagar e reduzem as
vendas dos carros bons.

» Externalidade Negativa: a venda dos carros ruins afeta a percepcao~des- -
compradores sobre a qualidade dos carros bons no mercado, reduzindo a\s§m_
0 seu preco, prejudicando os agentes que desejam vender carros bons. <~ -
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TNQ,ﬁxem\pIo anterlor havia um numero fixo de unidades do bem
< —-(autamovel) de alta e de baixa qualidade.

~~-~»-Ago1fa vamos examinar um exemplo onde a qualidade pode ser
2 détermlnada pelos vendedores.

@ Os consumidores querem comprar guarda-chuvas, mas nao conhecem sua
gualidade.

= O seu preco de reserva € $14 para os de boa qualidade e $8 para os de ma
gualidade.

» Os vendedores, gue atuam em concorréncia perfeita, tém um custo
marginal de $11,50 para os dois tipos de guarda-chuva.

= Como 0s consumidores nédo sabem que fracao g de guarda-chuvas sera de,
boa qualidade, o pre¢co médio que eles gostariam de pagar sera dado por:

P =%$149+$8(1-q) o SO
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= N : :
~—m0s vendedores produzem se esse preco for maior ou igual ao custo

s ) s

—_-marginal de $11,50:
~7/Logo: P =$14q+$8(1-q)>$11,50

B,
N

=0 menor valor de q que faz com que os consumidores gueiram

pagar exatamente $11,50 é:

P =$14q+$8(1-q) = $11,50

149+8-89=11,50—»>69=3,50 > q = 3,50

>

o= ~5833%
12
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= Portanm Se a fra(;ao de guarda-chuvas de boa qualidade for (7/12) , os

s ) s

consumldores estariam dispostos a pagar exatamente P = $11,50.

-:\_.- eomo $11,50 esta abaixo do preco de reserva de $14, os consumidores
< aceiltariam pagar qualquer valor entre $11,50 e $14 para adquirir
" guarda-chuvas de qualidade igual ou superior a (7/12) .

7
= Assim, o equilibrio ocorrera no intervalo g = 1.

12

= Como, em concorréncia perfeita, os vendedores podem apenas vender
por P = CMg =%$11,50, se, por exemplo, somente guarda-chuvas de boa
qualidade forem produzidos (9 = 1 e P = $11,50), o excedente do
consumidor sera maximo, e igual a $2,50 ($14 $11,50).



P =14q+8(1-q)

 Excedente do Consumidor, se g =1
(somente guarda-chuvas de boa qualidade)

Equilibrio: q =

7
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. Suponhaagora que 0S custos marglnals sejam diferentes para a producao
~__,~de guarda-chuvas de boa e de mé& qualidade.

= Porexemplo, suponha que:
> ¥ CMg(q) =%$11,50 e CI\/Ig(l_q) =%$11,00

N

“UaUm pequeno produtor ndo consegue afetar nem o preco P nem a
gualidade g . Assim, ele prefere produzir guarda-chuvas de ma qualidade,
de custo marginal menor.

» Se todos 0s outros pequenos produtores raciocinarem da mesma forma,
todos produzirao guarda-chuvas de ma qualidade ao preco:

P =CMg,, ,, =$11,00

= Porém, como 0s consumidores pagam, no maximo, $8 por guarda-chuva®
de ma qualidade, nenhum item seria vendido (e, portanto, produzido). . . 4

" Ha selecao adversa porque, na presenca de informacao assmetnca, t)—j
bem de ma qualidade expulsa do mercado o bem de boa qualidade:™> < 7
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- Ojenomeho descrlto anteriormente € um exemplo de selegao adversa,
~_“pnde 0s itens de baixa qualidade expulsaram os itens de alta qualidade do
~—mercado, devido ao alto custo.

—

> ‘w0 Mercado de Seguros
= Uma companhia de seguros pensa em oferecer seguro contra roubo de
bicicletas.

= Atraves de uma pesquisa de mercado, ela descobre que a incidéncia de
roubo € alta em uma area e baixa em outra.

» Se oferecer o seguro com base na taxa meédia de roubo, a firma fica em
situacao dificil, porque os compradores do seguro serao os consumidores
da area de alta ocorréncia de roubo, e estes vao acabar fazendo os
pedidos de pagamento do seguro.

» Baseando-se na taxa meédia de furtos, a companhia ndo fara uma selec;@o e
Imparcial de clientes. Teremos um problema de selecéo adversa o oY%

\ \ " 4
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L Sea\QOananhla oferecer 0 seguro com base na taxa de roubo da

__N "jarea de mailor risco, a SltanaO plora.

—

. _ow0 preco sera muito alto para os consumidores de menor risco, que

S

<7 *_ néo comprarao a apolice e sairao do mercado.
» Na selecdo adversa ha uma externalidade de consumo, pois as
compras dos consumidores de alto risco afetam as compras dos
consumidores de menor risco, expulsando estes ultimos do

mercado.

= Note que temos esse tipo de problema em varios mercados.

» Por exemplo, no mercado de seguro de saude e no mercado de~
crédito. 2
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éselvendo o Problema no Mercado de Planos de Sadde

~~

s ) s

- 1).Segmentacdo de Mercados:

_\\

7 /[ A . .
< ®Se a firma pudesse cobrar precos diferentes de grupos de
consumidores diferentes, o problema seria minimizado.

2) Paradoxalmente (pois, em geral, mais escolha € melhor), um plano
de compra compulsoério poderia minimizar esse problema.

» Nesse caso, tanto os individuos com elevada probabilidade de
adoecerem quanto os individuos com baixa probabilidade teriam que
comprar 0 seguro, evitando assim a externalidade existente entre
pessoas de alto e baixo risco.

* Como “todos” devem patrticipar, a selecdo adversa é eliminada. X))
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~—~wSe todos ‘'tiverem a mesma probabllldade de roubo no mercado de

s ) s

seguros de bicicleta, nao surgira o problema de selecao adversa.

<.

—

‘\;\'- "Mas a propria probabilidade de roubo pode ser afetada pelas agoes
< > dos donos das bicicletas:

* Fazendo o seguro, um consumidor toma menos cuidados do que se
nao fizesse o seguro.

» Sem seguro, cada consumidor tera que enfrentar os custos de suas
atitudes e vai querer investir em “tomar cuidado” até que o beneficio
marginal de mais cuidado se iguale ao custo marginal.

= Com seguro completo, a companhia reembolsa completamente N
valor da bicicleta e o consumidor, racionalmente, nao tera nenhum
Incentivo para investir em “tomar cuidado”: ocorrera o risco moral.. ;

"'A/ \\ 2 \,,
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:f.-l’Eﬁ)r—syr\ﬁa, cCoOom pouco seguro, 0s consumidores enfrentam
~_demagsiados riscos, mas com muito seguro, tomam pouco cuidado.

—

N
N

_ = Por.essa razdo, sem conhecer a quantidade de cuidado que cada

-~ consumidor toma, as companhias de seguro ndo costumam vender o

seguro completo.

» De fato, a maior parte dos seguros inclui uma franquia, onde o segurado
Incorre em um custo ao solicitar o pagamento do seguro.

» Entretanto, se 0 consumidor deseja comprar o seguro completo, ha
uma ineficiéncia, porgue a propensao marginal a pagar nao se
iguala a propensao marginal a vender, ocorrendo assim um_
racionamento nesse mercado.
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-~ “mEnpquanto a selecdo adversa é um problema de informag&o oculta

_ (tipo oculto), em que um lado do mercado nao pode observar a

\\ gualidade dos bens, o risco moral € um problema de agcao oculta,
~ onde um lado do mercado nao pode observar as acoes do outro.

N
N

* No caso de risco moral, se o0 governo nao puder monitorar o gquanto
0S consumidores tomam cuidado, ele ndo podera melhorar a
situacao, a nao ser que uma determinada quantidade de cuidado
seja tornada obrigatoria por lei.
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—_~vimesganteriormente, os vendedores de carros bons podem querer
smallzar gue seus carros sao os bons, e nao os ruins, evitando
V4 pTobIemas de selecao adversa.

“=Um sinal poderia ser a garantia de que eles se comprometem a
pagar certa quantia se o carro der defeito.

» Somente donos de carros bons podem se dar ao luxo de oferecer
garantias, e os compradores sabem disso.
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“=No mer&ado ‘de trabalho, o problema da selecao adversa também
‘_;Ws_u[ge e os trabalhadores mais produtivos podem querer demonstrar
~—“_guesao, de fato, mais produtivos.

'\\;-\Suponha gue a produtividade marginal dos trabalhadores produtivos
< e a2 e a dos menos produtivos € au .

=lLogo, &, >a, =>a,—a, >0.

» Suponha que uma fracao b dos trabalhadores é mais produtiva e a

fracao 1-b é menos produtiva, onde o mercado de trabalho é
competitivo.

= A funcéo producdo é linear, dada por: |y =a, L +a,L,:

» onde y € a producéao total e Li € a quantidade de trabalhadores do tipo i .

Por exemplo(L =200 e b=0,5): y =1(100)+2(100) =300 ">
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-'—fSe ‘a cualldade dos trabalhadores pudesse ser observada, as

~__empresas pagariam salarios iguais as produtividades marginais:
LW, =g
W, =4a,
‘= Nesse caso nao haveria selecao adversa.

» Porem, se as empresas nao puderem observar as produtividades
marginais, o melhor que elas podem fazer é pagar o salario médio:

=(1-b)a, +ba,

» Se tanto os trabalhadores mais produtivos como 0s menos produtivos
concordassem em receber esse salario médio (w) nao haveria
problemas de selecao adversa. Mas como w2 > w , os trabalhadores: -
mais produtivos podem nao concordar com w . Neste caso, ’la\venaf

selecao adversa, pois eles sairiam do mercado de trabalho \\ Q b
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. Q&trabaThadores mais produtivos podem guerer sinalizar que sao, de
—~ fato; mals produtivos (para receber wz) através do sinal de anos de

— —

.~ escolaridade.

_\\

y \.. , . . .
= Syponha que o nivel de escolaridade atingido pelos trabalhadores menos
produtivos é e1 e 0 dos mais produtivos é ez .

N
N

» Suponha ainda que o custo de se educar € cier para 0S MeNOS
produtivos e cze2 para 0s mais produtivos.

» Este custo inclui ndo apenas o0 custo de ir para a escola, mas também o
custo do esforco e o custo de oportunidade diante de escolhas alternativas.

= Adicionalmente, suponha também que o custo marginal (igual ao custo
medio) seja maior para os trabalhadores menos produtivos: c1 > cz.

» Motivo: trabalhadores do grupo 1 s&o menos estudiosos ou menos capaze\s
demoram mais para receber o diploma. @ O %
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~—~=Por simplicidade, nossa ultima suposicao diz respeito ao nivel de

s ) s

~escolaridade nao afetar a produtividade, servindo apenas para
~ sinaliza-la.

_\\

— —
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< m Assim, o problema se resume a:

= 0s trabalhadores precisam decidir que nivel de escolaridade (e)
desejam,;

" as empresas precisam resolver quanto pagar aos trabalhadores com
diferentes niveis de escolaridade (e).
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~a(a,-a)>c(a,-a)
:\‘i A desigualdade acima diz respeito ao custo do investimento em educagéo
" associado ao diferencial de produtividade entre os dois grupos de

iIndividuos. Nesse caso, maior para os individuos menos produtivos.

» Podemos reescrevé-la da seguinte forma:

i e B B B e B B (Equilibrio)
C2 Cl Cl CZ
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m CLmveJ dé escolarldade e* que precisa satisfazer a desigualdade anterior
~_Zdeve estar no intervalo:

< L az B 6\1 * az B al

<€ <

A > Cl

C,

"= Note que a2 — a1 fornece o beneficio do aumento de salario para os dois
tipos de trabalhadores.

= Se 0 grupo menos produtivo estiver pensando em escolher e* , seu custo
sera cie* , e 0 beneficio dessa escolha sera maior do que o custo se:

d

2_a1>

a,—a, >Cce —

., — ., -
e", que contradiz —2 A e BT
C, C, C,

» Entao, para o grupo menos produtivo, o custo de escolher e* supe(a

0 benef|C|o

- \ A
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i Per-eui\ro lado para o grupo mais produtivo, escolher e* tem um custo
j::_dade por cze* .

& O beneficio supera o custo se:

5 * d, — *
a,—a, >Ce — an1>e,
2

a, — . A, —
=8 _ . _8-8
Cl CZ

que € validado por

» Assim, apenas os trabalhadores mais produtivos sao capazes de escolher
e*. As empresas entao pagam aos trabalhadores com nivel de\
escolaridade e* o salario w: . A/
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S

-'—-Q—»ethbrro permite, através da escolha diferente, a separagdao dos
_—_trabalhadores dos dois tipos: equilibrio separador (separating equilibrium).

—

_\

&

-~

- Como os trabalhadores mais produtivos pagam para sinalizar sua
~ produtividade sem aumenta-la, 0 mesmo produto anterior é produzido.

= A aquisicao de sinal € um desperdicio e, assim, o equilibrio de sinalizacao

separador e socialmente ineficiente.

» A origem dessa ineficiéncia € uma externalidade negativa.

= Se os trabalhadores mais produtivos recebessem o salario medio w, menor do
gue w2 , isto ocorreria devido a existéncia de trabalhadores menos produtivos.

* O investimento em sinalizacao oferece aos mais produtivos um beneficio»

privado, mas nenhum beneficio social: 4
» Pode aumentar o salario dos individuos que sinalizam uma produtlwdade
maior, mas ndo aumenta a producéo. XS

..//‘-\/\A /\ o 4 -
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-~Se~ﬁzessemos a hipotese (menos realista) de que c1 < c2 , 0 grupo mais
prﬂdutlvo nao escolheria e*.

P Nesse caso, nao ocorreria a sinalizacao e ele aceitaria o salario medio w :

» 0s dois grupos fariam a mesma escolha: equilibrio agregador (pooling
equilibrium).

» Mas se c1 < c2 fosse verdade, o grupo 1 é que seria mais produtivo.
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= Suponha a existéncia de dois grupos de trabalhadores:

<.

—

-\Grdpo 1 (metade da populacao): trabalhadores de baixa produtividade,

-4~ com produto marginal (e meédio) = 1.

A
N

-Grupo 2 (metade da populacao): trabalhadores de alta produtividade,
com produto marginal (e médio) = 2.

» Logo, a produtividade média de todos os trabalhadores = 1,5.

» Trabalhadores empregados por firmas competitivas, gque vendem
produtos por $10000 e esperam que cada trabalhador trabalhe em
media 10 anos para elas.
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RendLmento gue as firmas esperam do grupo 1 = $100000.

$IOOOO><10 anos = $100000

<. Rendlmento que as firmas esperam do grupo 2 = $200000.

$20000x10 anos = $200000

s ) s

= Se as firmas pudessem identificar um trabalhador pela sua

produtividade elas pagariam a ele um salario igual ao produto do
rendimento marginal:

= Salario do grupo 1 = $10000 por ano.
= Salario do grupo 2 = $20000 por ano.
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Exemplo

= - as firmas nao puderem identificar a produtividade de um
. trabalhador antes de contrata-lo, elas pagardo a produtividade
~— meédia = $15000 por ano.

_\‘

o ¢

&

. G'i‘upo 1 receberia mais ($15000 em vez de $10000).
» Grupo 2 receberia menos ($15000 em vez de $20000).

» Grupo 1 ganharia mais as custas do grupo 2.
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— - Sinalizagdo Via Educacéo

- ®Suponha que o indice y resume 0s anos de curso superior.

_\\

S

\¥-(\Q.uanto maior for y, maior também os custos de se educar C(y),
ou seja, yT, CT.

» O custo de se educar € maior para os trabalhadores de baixa
produtividade (Grupo 1).

* Motivo: trabalhadores do grupo 1 sao menos estudiosos; demoram mais
para receber o diploma.
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jj~§u_|56nﬁa que os custos do grupo 1 sejam:

= Um ano adicional de ensino universitario custa $40000

= E 0s do grupo 2 sejam:
C,(y) =%20000y

= Um ano adicional de ensino universitario custa $20000 .

7N
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:":-liéupgnﬁé que anos de curso superior tenham apenas a
. propriedade de sinalizar (e que nao aumentem a produtividade).

_ <Suponha que as empresas utilizem a seguinte regra de decisao

_\\

- para contratar:

A
N

= Um trabalhador comy = y*é do grupo 2 — pagar salario de
$20000. (Onde y* representa um certo n° de anos de universidade)

= Um trabalhador comy < y* € do grupo 1 — pagar salario de
$10000.

= Se as firmas errarem o nivel y*, nao teremos equilibrio, e elas
tentardo de novo até acertar y*.
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= Se os trabalhadores estiverem cientes desta regra de contratag&o
_ . das‘empresas, eles vao decidir guanto tempo ficar no curso superior.

—

A
N

L& Qb\enefl’cio da educacao B(y) é o aumento do salario.

~
s

N

= Sem curso superior B(y) =0 e o salario em dez anos sera de $100000.

* Com anos de curso superior abaixo de y* —» B(y) = 0, porque as
empresas vao pagar o mesmo salario de $100000.

= Com nivel educacional igual ou acima de y* — B(y) = $100000,
porque as empresas vao pagar $200000.
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L PGFtaHtO a escolha do trabalhador sera entre y = 0 (nao fazer curso
"“”Superlor) ouy =y*, porque O <y < y* é equivalente ay = 0, isto e,

salarlo de $100000.

_\\

N

V 3 Tambem nao ha beneficio em estudar acima de y*, poisy > y* é
© equivalente a y =y*, isto &, salario de $200000.

» O trabalhador vai escolher y* se o beneficio (aumento de salario) for
pelo menos igual ao custo de se educar.

» O beneficio é igual para os dois grupos, B,(y) = B,(y) = $100000,
mas C, # C,, ou seja, 0s custos sao diferentes para cada grupo.
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7 &.C O° Exemplo
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~ LCusto-Beneficio

~Grupo 1 nao fara curso superior se:

1B, (y) < C,(y) — $100000 < $40000y* — y* > 2,5

Grupo 2 procurara o nivel de educacao y* se:
B,(y) >C,(y) > $100000 > $20000y* — y* <5

Portanto, havera equilibrio se 2,5 <y*<5.



B(y) = aumento no salario associado A decisao relativa ao nivel de educacao baseia-se
a cada nivel de educacéao na comparacao de custos e beneficios.

Valor da Valor da
Educacéo Educacéao
Universitaria Universitaria

Grupo 1 Grupo 2

$200000 $200000
C,(y) = $40.000y

C,(y) = $20.000y

$100000 ‘ $100000

1 225 3 Anos de O 1 2 Anos de

Escolha 6tima de Estudo Escolha 6tima de Estudo
y parao Grupo 1 y para o Grupo Il




s ) s

S

- r N 5 N
ey y X \ =
___'-- — . \\_, . \\_ /,/’/l‘
VA / > \\ . \ s

. _,EoLtahIo

~Paraogrupo 2, y*=4
( -\ Paraogrupol, y*=0

~

Quando as firmas entrevistam candidatos sem curso superior,
elas corretamente inferem que estes sao trabalhadores de baixa
produtividade (Grupo 1) e pagam salario = $10000.

Quando um trabalhador tem guatro anos de curso superior, elas
corretamente inferem que ele € do Grupo 2 e pagam
salario = $20000.

Trabalhadores de alta produtividade fazem curso superior para;

sinalizar sua alta produtividade e as firmas corretamente %

interpretam este sinal pagando salarios mais altos para eles.. «
P \_N HF

e

—

p—
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> Ut”Hzando é Estrutura Desenvolvida Anteriormente

|PMg,, =a, =1
RMg 2™ = $10000 —> P =$10000| |RMgZ Y =$20000 — P = $10000

RMg A" = $100000

“lcMg,, = $40000

PMgg, =a, =2

RMgL2 4™ = $200000
CMg,,, = $20000

Equilibrio com PMg = RMg (P = $1)
d, — &

a2—81 >

ou

C, Cy

d, — &

Cy

az _aﬂ_
C,

<

az _ai
G,

Logo:

d, — 4,

<y <
C2
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:t%tlflhzarLdG é Estrutura Desenvolvida Anteriormente

— Equilibrio com P =$10000 e 10 anos:

~($200000)-($100000) _ . ($200000)($100000) _, o, o
p: $40000 $20000

= Grupo 1 nao fara curso superior se:
B,(y) <C,(y) — $100000 < $40000y* —» y*> 2,5

= Grupo 2 procurara o nivel de educacao y* se:
B,(y)>C,(y) > $100000 > $20000y* — y*<5

= Portanto, havera equilibrio se 2,5<y*<5.



~Incentivess O'Problema da Relagédo Agente-Principal

g &/ \1_\

—~ aSe<as -informacBes estivessem amplamente disponiveis e se o0
- monitoramento da produtividade dos trabalhadores nao envolvesse
_4reustos, os proprietarios de uma empresa poderiam estar seguros de

p ~que seus administradores e funcionarios estariam trabalhando
efetivamente.

» Entretanto, na maioria das empresas, 0S proprietarios nao tém
condicOes de acompanhar tudo o que seus funcionarios fazem; estes
estao mais bem informados do que 0s proprietarios.

» Essa assimetria de informacoes cria o problema conhecido como
Relacao Agente-Principal.



'mcemfvos\ b Problema da Relacdo Agente-Principal

o 4 \:.,

_._'—”—'—\

"“—fDrzemos que existe uma relacdo de agéncia sempre que ha um
2 arranjo entre pessoas no gual o bem estar de um dos participantes
< depende daquilo que é feito por outra pessoa, tambéem participante.

=0 Agente representa a pessoa atuante e o Principal a parte que é
afetada pela acao do agente.

» O problema da Relacao Agente-Principal surge quando os agentes
perseguem seus proprios objetivos e nao os do principal.



e et

’1ricem|~vQS\ b Problema da Relacao Agente-Principal

;‘1SuporTha que

s ) s

A quantldade produzida da empresa (y) depende do esforco (x) feito pelo
trabalhador

\\ y = f(X)

» O preco do bem éigual a 1: P = 1. Logo, o valor do produto (Py) =.

—

» Se o trabalhador (agente) produzir um valor do produto de y dolares, o
dono da empresa (principal) paga a ele s(y) .

* O principal maximiza lucro fazendo:

max y—s(y)
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--'“in’cemkvcs b Problema da Relacao Agente-Principal

__:Qomo max y-— s(y)e y="T(x) —|max f(x )—-s(f(x)).

— —

—

2 Sendo c(X) o custo de se esforcar do trabalhador, onde tanto o custo

~<“total como o custo marginal aumentam guando o esforco aumenta, a
utilidade do trabalhador sera dada por:

u=s(y) —c(x) > u=s(f(x)) —c(x).

= O trabalhador também aufere utilidade (v) de outras tarefas ou de lazer.
Por hipdtese, V = U.

» Para que o trabalhador aceite trabalhar em determinada empresa em vez
de realizar outras tarefas ou ter lazer, devemos ter:

s(f(x))-c(x) >u (Restricdo de Participag&o)




'mcemfvos\ b Problema da Relacdo Agente-Principal

:j_f“ s(f (x)) —c(x) =U
- LE)"go, 0 problema para o principal € dado por:
' max  f (x)=s(f(x))

s.a. s(f(x))—c(x)=U
« Como s( f (x))=f(x)—> f(x)-c(x)=T.
* Logo, 0 problema de maximizacao se resume a:

max f(x)—c(x)-0 %




'mcemfvos\ b Problema da Relacdo Agente-Principal

e mos max f (x)-c(X)~T , devemos fazer

o010 )t

» Logo, a escolha do nivel de esforco 6timo depende da comparacao do
beneficio marginal contra o custo marginal.

= Agora que conhecemos o0 nivel de esforco que o proprietario pretende
alcancar, temos que perguntar quanto ele tera que pagar ao trabalhador
para que seja possivel atingi-lo.

" Qual a funcéo s(y) que induziré o trabalhador a alcancar o nivel de
esforgco x* ? oo



g

’1ricem|~vQS\ b Problema da Relacao Agente-Principal

‘—1P§ra mduzlr o trabalhador a fornecer uma quantidade de esfor(;o X* e

s ) s

- necessario que a utilidade resultante de trabalhar x* seja maior que a
~~utilidade resultante de trabalhar qualquer outra quantidade x.

< >

S
R,
||

| 0go, teremos a seguinte restricao:

s(f(X7))—c(x’)=s(f(x))—c(x) V X




'mcemfvos\ b Problema da Relacdo Agente-Principal

‘jj@ 0 produto vier da terra, o proprietario (principal) poderia alugar a terra

-~ a0 trabalhador (agente) pelo aluguel R . Um esquema de incentivo Util
~— seria deixar ao trabalhador todo o produto acima do aluguel:

o s(T(x)= (9~

= Como vimos, o trabalhador se defronta com o seguinte problema:
max s( f (x)) —c(x)
X

= | 0gO, nesse caso temaos:

max s(f (x))—c(x) = max f (x)—R—c(x)




'1ricem|~vos b Problema da Relacao Agente-Principal

‘j_jj’@’tanto

Ij_f‘“maxf( )—R—c(x)

> o0 | Of *
aX—O—>f —C, —O—>PI\/Ig( ):CI\/Ig(x)

» Esta € exatamente a condicao que o principal deseja.

* O aluguel a ser cobrado pode ser encontrado de seguinte forma:
f(x)-R-c(x)=0 — Para x" — f (x*)— R—c(x") =0
Logo:R™ = f (x*)—c(x*)—ﬁ




'mcemfvos\ b Problema da Relacdo Agente-Principal

j__- Ouﬁee\sduema possivel seria o proprietario da terra pagar ao trabalhador
—~ umsalario w, dependendo do seu esforgo x, juntamente com uma quantia
o fixaK:

S s(f (X)) =wx+K

= Na escolha 6tima (x*), devemos ter:

w=PMg(x’)

= Nesse caso, o0 trabalhador maximizaria:

max s(f(x))—c(x) > max wx+ K —c(x)




'mcemfvos\ b Problema da Relacdo Agente-Principal

=z —-——_ego ~temos

Y max WX+ K —c(x)

)< af
lox

Como w=PMg(x")— PMg(x")=CMg(x’)

—=0->w-c, =0->w= CI\/Ig( )

= Portanto, nesse caso, novamente, a escolha 6tima do trabalhador coincide
com a do proprietario.



'mcemfvos\ b Problema da Relacdo Agente-Principal

Umtercélro esquema de incentivo, conhecido como “pegar ou largar’,
jf*"t@ﬂSlste em um esquema de pagamento ao trabalhador onde ele

—_———

"~ receberia B* se trabalhasse x* e zero caso ele ndo atinja essa cota.

_\\

\"
N

S(f (X)):<

B* se x=Xx

0 se x#X

= A guantia B* ¢, novamente, determinada pela restricao de participacao:
s(f(xX))—-c(X)=U —>B " =tu+c(X)—> =B "—c(x’), caso x=X"

= Caso X # X*, o trabalhador obtera uma utilidade igual a —c(x).
* Nesse caso, a remuneracao sera zero, com um esforco igual a C(X)

N

—

* Logo, nesse caso, a escolha 6tima para o trabalhador é fazer com que X5 X* Yy
"N — T
_a®et

B : ~ o~y
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?—JVtﬂTos\Tres Esquemas de Incentivo:

s ) s

D & kAIugueI
<47 % Trabalho Assalariado (com um componente variavel)

N

< =%Pegar ou Largar”

» Cada um deles é equivalente, no sentido de fornecer o mesmo nivel
de utilidade ao trabalhador, dando a ele o incentivo para produzir a

quantidade 6tima de X*.

» Entretanto, podemos pensar em esquemas gque nao sejam O0timos,
gerando X # X*.
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--'“in’cemkvcs b Problema da Relacao Agente-Principal

Um~exem)alo de esguema de incentivo ndo-0timo seria a parceria, onde
j_ ~“ tanto proprietario como trabalhador ficam com a mesma percentagem fixa
~~ do-produto.

> @A cota do trabalhador seria, por exemplo:
T ls(X)=af(x)+F , onde 0<a <le F é uma constante.

= Nesse caso, teremos:

max af(x)+F—c(x)

Gf

OX

*»Que nao é a condlgao de eficiéncia. Logo, a parceria € um esquema Vi
de incentivos que nao é otimo. PNN 7T

,.-/"-:/ \"\ 7\ ey /.-

—=0—>af -c,=0— aPMg(X)=CMg(X)




~Incentivess O'Problema da Relagédo Agente-Principal

e &7 X | . .
= Nos trés casos em que o esqguema de incentivos é 6timo e o esforco é
~ observado pelo proprietario, o trabalhador iguala beneficio marginal a

~_»custo_marginal. O trabalhador escolhe o esforgco a fazer dada a
- produgao.

*O Problema: com Iinformacao assimétrica, o trabalhador pode
escolher seu nivel de esfor¢co, mas o proprietario nao pode observa-lo
de maneira perfeita.

= O proprietario precisa inferir que esforco foi feito a partir da producéao
observada.



'mcemfvos\ b Problema da Relacdo Agente-Principal
g >,

;__dSe “a producdo tiver um componente aleatério, o proprietario iré
~~ repassar todo o risco para o trabalhador.

—

> “wEntretanto, caso o trabalhador seja mais avesso ao risco do gue o
~{ proprietario, possivelmente ele ira abrir mao de ganhos residuais a
fim de obter um fluxo de renda menos arriscado.

= Assim, 0s trés esguemas de incentivos apresentados anteriormente
se tornam ineficientes, enquanto o esquema de parceria poderia até
mesmo Vir a ser otimo.
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Coanerg a\teorla da informac&o assimétrica ao indicar quais entre as afirmativas
abamesao verdadeiras e quais sao falsas:

—

—

O) Q problema da selecdo adversa € um problema de acao oculta; F

o @ problema da selecao adversa ocorre quando uma das partes de uma
S transacdo nao é capaz de identificar o “tipo” de outra parte (ou a qualidade
dos bens no outro mercado).
= Trata-se portanto de um fendbmeno ligado a situacdes em que ha tipo oculto
ou informacao oculta e nao acao oculta. Logo, a afirmacao é falsa.

= Exemplo classico: lemons market.

= A falta de informacéo completa no momento da compra de um automovel
usado aumenta o risco da aquisicao e reduz o valor do automovel. &

= Os produtos de baixa qualidade expulsam os produtos de alta qualidade, <~
do mercado. ~'\ L

= O mercado nao é capaZz de proporuonar trocas mutuamente vantajﬂsaS\ y= /.

-\ —

il . 4 —r 4
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7 ; \ y/
o ;jppeﬂgo mG(aI € um problema de informac&o oculta; F
gy \

~“ = “Problemas de moral hazard ocorrem quando uma das partes ndo é capaz de

s e SR w—

_~_ . observar as acbes da outra parte. Tais problemas sao relacionados a

-~ _gsituacdes em que h& acdo oculta. Logo, a afirmacéo é falsa.

P
o / \\

{ »= Moral Hazard ocorre quando a parte segurada, cujas acbes ndo sao
observadas, pode afetar a probabilidade ou magnitude do pagamento
associado a um evento.

= Serd que o comportamento de um agente econdbmico apods fazer um
seguro contra roubo para o seu automovel serd& o0 mesmo que antes de
fazé-lo ?
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- 2); Merrcadﬂs\com lnfei'magao oculta envolvem algum tipo de racionamento; V

SE———

e e s S

7 4P \\eqU|I|br|o num mercado em que haja acao oculta, tipicamente envolve
algum tipo de racionamento:

<~ V" as empresas gostariam de prover mais do que fazem, mas nido estio
dispostas a fazé-lo porque isso alterara os incentivos de seus clientes”.

3) Em um mercado com assimetrias de Iinformacao sobre a qualidade dos
produtos a garantia dos produtos oferecida por vendedores € um mecanismo de
sinalizacao; V

= O oferecimento de garantias pode ser um sinal escolhido pelos detentores
de produtos de boa qualidade caso nao valha a pena para os vendedores
de produtos de ma qualidade oferecerem a mesma garantia, mesmo que\
com iSSO consigam um preco mais elevado por seu produto. < PSL

y \ y

/-’/\\ /"\/\ . _—y= / g

e /\ 7\ o 4
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f'fﬁﬁmvestlmemo\em%lnals é sempre eficiente do ponto de vista publico, mas um
———desperdreto db ponto de vista privado. F

e e s S

_;_,d“:\o ‘investimento em sinais pode gerar ganho privado, sem gerar

S

v L& beneficio social algum. Portanto, a afirmacao é falsa.

~-4 = _Considere por exemplo um mercado de automoveis usados no qual todos os

y rcompradores sao iguais e, embora haja automoéveis de diferentes
gualidades, a quantidade de automoveis ruins € peguena 0 bastante para
evitar o fenomeno da selecao adversa.

= Nesse mercado, o equilibrio sem sinalizacao é eficiente.

= A introducao de um mecanismo de sinalizacao que impligue algum custo
para os ofertantes dos bons automoveis, pode melhorar o bem-estar destes
por viabilizar a venda de seus veiculos a um preco mais elevado, mas nao .
produz qualquer valor social. |

= Portanto, nesse caso, como 0 uso do mecanismo de sinalizagao |mpI|ca um

custo, do ponto de vista social, ha perda de bem estar. af P\ e/
P\ \

. / (= —
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ﬁ_i;em+esp\e|t® a mercados caracterizados por informacao assimeétrica, avalie as
g i Hmmaﬂvas.

—

ooy

N

O)\Uma companhia seguradora deve se preocupar com a possibilidade de um
comprador de uma apdlice de seguro de vida ser portador de doenca grave. Este
“é@ um exemplo de risco moral. F

» Este ndo € um exemplo de risco moral, mas sim de selec&o adversa.

* Trata-se de uma assimetria informacional pré-contratual, em que o principal
(agéncia seguradora) nao sabe ao certo qual € o estado de saude do agente
(o comprador da apalice).
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- 1)No mer(:ado de automovels usados, em que é nitida a assimetria da informacao
.-_421 respeltoﬂa qualldade dos veiculos a venda, o problema da selecdo adversa
~~ sera a evitado caso o preco de oferta seja igual ao valor esperado do automovel. F

x Se o preco de oferta for igual ao valor esperado do automével, entdo pode
~ ‘racontecer de somente os automoveis de qualidade mais baixa serem
negociados, que é exatamente o problema da selecao adversa.

= Tal caso ocorre quando o principal desconhece os tipos dos agentes e, por
ISSO, calcula a média que € a ideia do “equilibrio agregador”.
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Z);Errr ,Sltuagoes carécterlzadas por informacdo assimétrica em que haja um
qwhbrro—se\parador (sinalizacao), diferentes agentes farao diferentes escolhas de

-—ﬁgoegv\

s ) s

-\Como vimos, em situacoes caracterizadas por informacado assimetrica do
<~ tipo selecado adversa, em que haja um equilibrio separador (sinalizagao),
4 “diferentes agentes farao diferentes escolhas de acoes.

= Nesse caso, havera N equilibrios para os N diferentes agentes.
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f'*ﬁ?ids/mjganlsmoé dﬁmcentlvo eficientes que induzem o trabalhador a executar

~um gmuﬂe ésfor(;o tal que seu produto marginal iguala-se ao custo marginal

-—@Iaqaeleﬁsforgo nao funcionam quando for impossivel monitorar-se o esforco do
_~_trabalhador. Anulada

~4) A presenca de informacbes assimétricas nos mercados impde custos privados
aos agentes, porem nao provoca desvios de eficiencia em relacdo aos mercados
competitivos. F

= A presenca de assimetria informacional, em geral, impede que se alcance o
equilibrio competitivo.
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:j:onSJdere uma economia com dois periodos, na qual existem dois tipos de
—_“empresas de tecnologia: 50% sdo empresas do tipo A e 50% do tipo B, ambas
~necessitando de financiamento de $50. Empresas que ndo obtém
4 financiamento encerram suas atividades tendo valor zero. As empresas do
tlpo A, no segundo periodo, poderdo valer $50 ou $80 (ambos com a mesma
“probabilidade), enqguanto as empresas do tipo B poderao valer zero ou $120
(ambos com a mesma probabilidade). Nessa economia existe apenas um
banco que capta recursos a uma taxa de 10%. O banco pode emprestar
recursos as empresas, cobrando juros gue serao pagos apenas no segundo
periodo, se o valor realizado da empresa for suficientemente elevado. No caso
de uma empresa do tipo A, por exemplo, ela somente pagara $50 se esse for
seu valor realizado, independentemente da taxa de juros acordada. Ja no caso
de uma empresa do tipo B, ndo havera pagamento algum se o valor realizado’
for zero. Finalmente, assuma que uma empresa nao tomara um emprestlnqo e
gue nao possa pagar nem mesmo quando seu valor realizado for elevadq N 7%

N .//’

—

N
N
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&, ﬁiSU]ﬁando que-o bacho pode distinguir os dois tipos de empresas, as taxas de

~_juros mrmmas que poderla cobrar das empresas do tipo A e B sao respectivamente
-—iﬁﬂf’e 120%.V

s ) s

— —

& “Temos um problema de Selecdo Adversa.

/ \\ . 0 5 . .
~® Sypondo gue o0 banco possa distinguir entre os dois tipos de empresa, se ele
~_ quiser saber qual & a taxa minima que pode cobrar de A, tera que calcular o seu
lucro esperado e fazé-lo igual a zero (que € o minimo que ele aceitaria ter de
lucro).

= Entdo, para afirmaA, o banco sabe que o pagamento esperado de A sera:

= Em t = 2, caso seu valor seja de $50, com probabilidade 1/2, a firma
somente pagara ao banco $50 (sem pagar juros, somente o principal).

= Emt = 2, caso seu valor seja de $80, com probabilidade 1/2, a firma pagara .
ao banco os $50 (principal) + juros.



= J& o custo do banco &0 empréstimo de $50 feito em t = 1 a firma A, em que ele
- ,';’C'aptog'_esseg_ﬁi‘h;h-éi/ro a uma taxa de 10% no mercado (isto €, o banco tem que
“—pagar \erﬁ\t\j’: 2 esse empréstimo de $50 ao mercado).

y N

o e’ s
i d— s—
— —

/% Assim,0 lucro esperado do banco com relacdo a empresa A sera de:

w A <$ — —_

> Bjpr. ) = %50+%50(1+ i ) | ~50(1+10%)

= Como ele quer saber qual é taxa minima, deve igualar E(x) = 0.

= Logo, a taxa de juros minima,(rmin) que 0 banco podera cobrar da empresa A
sera dada por:

E (73) = %50+ %50(1+ ) |=50(1+10%) =0
25+25+25r,, -50-5=0—>25r, =5—>25r, =5—>  _ o4&
(i =0,2=20% X < g
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7 A Do/pon{o de v1§ta da firma A, para saber se essa € uma taxa que vale a pena a
f“—‘ _empresa; tanar empréstimo em t = 1, e devolver o dinheiro a taxa de 20%, ela
< —~tem que saber se o valor esperado da sua empresa em t = 2 supera o valor

s ) s

E{Je\teré de custo com o empréstimo.

e ASSIm do ponto de vista de A, ela calcula o seu lucro esperado da seguinte
<O forma:

_.,—'_.———'-—“'"

—

N _ _ _ _

E(7,)= %50+%80 — %50+%50(1+20%) .assegurando que E(7z, )>0

Realmente: E(7,)=60-55=5>0.



g

;_._.d-/Bejforma aha\oga para a flrma B, temos:

.

—_—

_i = em 7 X, ? caso seu valor seja de $0, com probabilidade 1/2, a firma nao
‘j::” pagara ‘nada;

. = emt=2, caso seu valor seja de $120, com probabilidade 1/2, a firma pagara
> a0 banco os $50 (principal) + juros.

el - V. b
N

< ® O custo do banco é o mesmo que antes. Entdo, o lucro esperado do banco com
relacao a empresa B sera de:

E () = B(H 50 (1+ mm)}—5o(1+10%) 0=r2 =120%

B

= Do ponto de vista da firma B, seu lucro esperado pode ser calculado da
seguinte forma:

E(ﬂ-B):|:%O+%120:|_|:%O+%5O(1+120%):| ,assegurando que E(ﬂB)_ZO.\\ :

Realmente: E (7, )=60-55=5>0. of X P
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f-ﬂﬁﬁtaxajde Jurqs\mawma que uma empresa do tipo A pode aceitar pagar € 80%,

=it uantoquejoara empresas do tipo B esse maximo é 120%.F

;_,dJDara (calcular a taxa maxima gue cada empresa pode pagar, basta igualar o lucro
<L esyerado de cada empresa, derivado no item anterior, e iguala-lo a zero.

S \Assim, do ponto de vista de A, tomando a funcao E(7a) do item anterior, vemos

que E(m) > 0, indicando que h& uma “gordurinha” que o banco poderia
“explorar”.

* Logo, para Ater E(7za) = 0, fazemos:
E(7,)= Lso+1g0 - 150+150(1+ ) | = 0= ™ =60%.
2 2 2 2

» E, para a firma B:

E(?TB)={%0+%120}_{%0+%50(1+ eraX)}:O:erax —140%. ./_ff,t;\ \_’
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2¥Suganha que\o\banco nao possa distinguir entre os dois tipos de empresa e que
. rac:lgcmeﬂa\ségumte forma: “Como metade das firmas sao do tipo A e metade sao
-,—ficrtlpo ‘B, vou cobrar, da firma que solicitar empréstimo, uma taxa de juros
i_EQTrF“e\spo\ndendo a média das taxas que cobraria de cada empresa se pudesse
. -~~--di§tiﬁgui-las.” Entao cobrara juros de 100%. V

B,
N

~_® Considerando os dados do item (1), e sabendo que metade das firmas € do
tipo A e a outra metade é do tipo B, segue-se que, com base no raciocinio do
enunciado, o banco poderia cobrar juros gue corresponderiam a taxa meédia,
igual a 100%:

I ocdia = E 60% + 1140% =100%.
2 2
= E um equilibrio, ainda que seja instavel. >
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) ® ¥ . . . _
~~ = Fgte @ o raciocinio inicial no caso em que o banco desconhece o tipo de cada

mpresa (problema de selecdo adversa).

o e’ s
i d— s—

—_———

-~ = No‘equilibrio agregador (ou pooling), pode-se cobrar os juros pela taxa média

4 »de 100%, que corresponde a menor taxa que podera ser cobrada pelo banco
< quando ha informac&o incompleta, mas ndo necessariamente esta taxa sera
" cobrada.

» De fato, pelo item anterior, a taxa maxima que a empresa A estaria disposta
a pegar um financiamento seria de 60%, menos que 100%.

» Essa € a esséncia do problema de selecédo adversa.

» Pela falta de informacdo o menos arriscado (tipo bom) acaba “saindo’,
flcando somente o mais arriscado (tipo ruim).
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3¥S(<Lban\co mac; ﬁode distinguir entre os tipos de empresas, uma estratégia
~ Ofima par&obanco seria cobrar 140% de qualguer empresa de tecnologia que

=z f]msess¢ﬂnan0|amento V

e ) s

\

—

\\__?‘Dando“continuidade aos comentarios do item (2), se o banco nao pode distinguir

~4 sentre os tipos de empresas (assimetria de informacgao do tipo selecao adversa), a
. principio ele poderia pensar em cobrar a taxa média de 100%.

N\
~

* No entanto, o banco saberad que aquela taxa (100%) somente a empresa mais
arriscada tomara emprestimo. Assim, uma estratégia otima para o banco sera
cobrar a taxa maxima que a empresa mais arriscada estaria disposta a pagatr.

= NO caso, seria a taxa relativa a empresa B, que, como calculada no item (0), é
de 140%.
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Em equilibrio; firmas de ambos os tipos, A e B, tomam empréstimos do banco. F
ST B
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= Depende.
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\_____\i"‘Dano\‘ continuidade aos comentarios do item (3), se 0 banco nao consegue
_Zsdistinguir entre os dois tipos, entao, uma estratégia otima consiste em cobrar a
< . Ve Ve . .
taxa de juros de 140%. Mas, a essa taxa, ele s6 emprestara dinheiro para as
v empresas mais arriscadas. Isto é, somente as firmas do tipo B tomaréao

empréstimos junto a esse banco.

A
N

= E um caso tipico de selecdo adversa, onde os “melhores pagadores” ou “os
menos arriscados” ficam fora do mercado!

= Se 0 banco consequir distinguir entre os dois tipos, porem entao ambas as
firmas tomarao empréstimos a taxas distintas, como calculadas nos itens (0) e
(1). Haverd uma barganha. No caso da empresa A, a taxa ficara entre 20% e
60%. Ja no caso da empresa B, entre 120% e 140%. -
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> G S Pr|n0|pal (doravante p) possui um pedaco de terra e deseja contratar o

s ) s

— —

_ sr4Agente (doravante a) para plantar batatas em sua propriedade. A producéo

V&

< \de batatas € dada pela funcao Yy = 8\/; , em que X € a quantidade de esforco
> despendida por a na plantacao. Suponha que o preco do produto € igual a 1, de
modo que y também mede o valor do produto. Ao exercer o nivel de esforco x,
a incorre em um custo dado por C (x) = % X* . O contrato entre os dois é o de
aluguel, ou seja, a paga a p uma quantia fixa r e fica com o excedente s =y —r.
A utilidade de a € u(s,x) = s — c(x). O problema de p € maximizar seu lucro

n =Yy — S, dadas as restricOes de participacao e de incentivo de a. Calcule o

valor otimo do aluguel, r*. @
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> /Pﬂt/séftrakar de Luﬁcontrato de aluguel em que o agente toma todo o risco, 0
. Seu esfmrgo sera maximo.

-__’-/v——’

~_Z= Com isso, 0 principal ndo precisa se preocupar em resolver o seu problema

: ~ ~considerando as restricoes de participagcao e de incentivos de A, uma vez que

~ _&.<emum contrato de aluguel o principal recebera um aluguel R que independera
-~ do'nivel de esforco do agente.

A
N

- = Portanto, a resolucdo do problema se restringe a maximizacdo da utilidade do
agente, gque consiste em determinar o seu nivel de esfor¢co otimo.

= Maximizando a funcao de utilidade do agente, teremos a seguinte expressao:

— =B

max u(s,x)=S—C(X)=(y—R)_C(X)_)mflx{[(g\/;)_RJ_ lxz k
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Z ”A condLg\ao deprlmelra ordem & dada por:

:i#;—* y 1 ; 2 ; 1

o =—=0=>=8x2-—x=0->4x2-=-x=0->Xx"=4
N —\ \\ X 2 4 2

= O principal, entao, ira estabelecer o valor 6timo do aluguel, que extraira todo o
excedente do agente, e que corresponde ao menor valor para o qual a
utilidade do agente iguala a zero.

[(8&)—@— 1, 20—>[(8\/Z)—RJ— %42 S R=16-4 -

A




_%ANI?EC 2”2 Questao 12

2 Nestaqu\estao assuma que 0S agentes sejam neutros com relagao ao
~—~risco (portanto, eles se pautam apenas pelo valor esperado). O nivel de

—

-

_\\

N
N

~ preducao depende do esfor¢o empreendido pelo trabalhador. Caso este
«7empenhe muito esforgo, o nivel de producéo sera de 100 ou 20 unidades,
~ ambos ocorrendo com a mesma probabilidade. Caso empenhe pouco

esforco, o nivel de producéao pode ser de 100 com probabilidade de 20%
ou 20 com probabilidade de 80%. O preco do produto € $1 e nao ha
custos associados a Iinsumos. O trabalhador tem uma desutilidade
equivalente a $48 para despender muito esforco, e $38 para pouco
esforco, e tem utilidade de reserva igual a zero.
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~ < J/Eséﬂuesiao e\sebre falha na informacdo com respeito a uma relacdo pos-

P —eﬁntratuaL ‘thamada risco moral. Isto é, uma vez realizado um contrato, sera

' cye o principal (contratante) conseguira fazer com que o contratado aja como
—s_\ele (prlnc:|pa|) deseja que o agente aja?

< 5 posswel gue o agente (contratado) se esforce menos, nao levando o

S principal a atingir suas metas. Por isso, o principal tem alguns modelos de

¥ Incentivos que pode seguir e que resultarao, de forma geral, em outputs
diferentes.

-

N
N

* No modelo de incentivos genérico, o problema de otimizacéo € que o principal
deseja maximizar a sua producéao descontando o salario que tera que pagar ao
agente, que é funcao da producéo do agente, que depende do seu esforco.

= Ha trés restricdes, sendo uma a restricao de participacao, que, grosso modo,
requer que o salario que o agente ganhe, menos o seu custo em fazer esforco

tenha que ser pelo menos igual ao quanto ele ganharia em outro lugare <

(utilidade de reserva). L

p /,-\\\ y \
//-”‘\\ \ : N L

e /\ 7\ o 4
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e J/Da CPO salré ( esYorgo O0timo que o agente tera que realizar. Dado que este
P esforc_;o b{lmo é de conhecimento de todos, ha que saber como concretiza-lo.

Uéu a necessidade de uma segunda restricdo: a de compatibilidade de
=4 _\lncentlvos A ultima restricao requer que o0s salarios sejam nao negativos.

il \

~_/®-Ha pelo menos cinco formas de contrato: salario fixo, salario fixo mais variavel,
S aluguel, “pegar ou largar’ e parceria na producéo.

N\
N

= Exceto o primeiro e ultimo tipos de contratos, os demais atingem o nivel de
esforco otimo, de acordo com o interesse do principal.
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__'____—

-~ MO) I\Fsieas condfc_;@es nao Interessa ao empresario contratar o trabalhador
- pagandfrum salario fixo. V

~ —FHmsalarlo fixo (F) incentiva o agente a ndo se esforcar. Consequentemente

<.

“eleva a probabilidade de o empresario ter um lucro menor.

<@ No exemplo dado, se o empresario pudesse monitorar o seu lucro esperado na
~_~ situagao de alto e baixo, os esfor¢os do agente seriam:

* RTAlto Esforgco do principal =1 x (0,5x 100 + 0,5 x 20) = 60
» RTBaixo Esforgo do principal = 1 x (0,2 x 100 + 0,8 x 20) = 36

= Ja o custo do empresario seria 0 salario que pagaria ao agente. Pela restricao
de participacao: [w(x) — C(x)] = Uo. Como Uo =0, C(1) =48 e C(0) = 38, temos

gue o salario sera: . L ;
= Assim, o lucro do empresario sera de:

= W(l)=C(1) + Uo=48 : B JTAlto Esforco= 60 — 48 = 12 e

* w(0) = C(0) + Uo =38 _ " JT Baixo Esforgo = 36 — 38 = -2 S

I 2 - - /
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Césc}o trabalhador “alugue o equipamento para trabalhar por conta propria, o

vaJor maxero\que se pode cobrar pelo aluguel € $10.F

e e

U

\

~_/w Caso principal alugue ao agente o equipamento e este pague um montante
Jixo para o principal, o agente, como fica com toda a produgao para ele, tem o

incentivo de realizar o maior esforgo possivel.

Portanto, € o0 caso em que prevalece o lucro esperado quando ele faz um
esforco alto, que € de: 7TAlto Esforgo = 60 — 48 = 12.

Assim, o valor maximo que o empresario pode cobrar pelo aluguel é $12. Caso
contrario, o agente nao quer alugar.
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7 a azg Erﬁ caso @Ie parcerla (cada parceiro recebe uma proporcao fixa do produto), o
“——trabalhader déve receber pelo menos 90% do lucro. F

,,_.—\

__—_’_/_._,

““*11\iﬂ~€aso de parceria (share cropping (meagado) — o), a producao final é

— —

0 compartllhada entre o principal e 0 agente, e 0 agente nao ¢ incentivado a fazer
—4 »um esforco alto.

~ " Da restricdo de participacdo, sabemos que: [af(X) — C(X) = Uo]. Ou seja, a
utilidade esperada do agente sera dada pela parcela da receita que ele recebe
com a producao menos o0 seu custo com o esforco (desutilidade). Assim, a
parcela minima do lucro que o agente deve receber é:

" 0(0,2x100+0,8x20)—-38=0— a=105,6%.

= Portanto, para os dados deste problema, o agente nao deve aceitar um acordo
de parceria, nem se ele ganhasse 100% da producao.

= Aceitaria, talvez, se o seu custo com baixo esfor¢co fosse menor. =
= Para ele aceitar um a = 90%, a sua desutilidade deveria ser 32,4. <.

/"/./ \ '_/" 4 p
,./’:\/\4 7\ o 4
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:’13) Ulf]/salano \fIXG Efe $18 mais uma bonificacdo de 50% da producao sao
aceliavelsdcan”to para o trabalhador quanto para o empresario. V

__—_’_/_,_._,

N

_~_/® Para analisar se esse contrato é factivel, temos que avaliar se o lucro esperado
~“<~_~ de-cada um é nao negativo. Se for, o acordo ocorre. Se ndo, o acordo nao

<. ocorre. Como sera visto, o acordo ocorrera.

N

~U= De fato, nesse caso, 0 agente tende a fazer um alto esforco. Com isso e com 0S
dados do problema, o lucro esperado do agente sera de:

» RT =salario fixo + 50% (RT da producéo com alto esforco);
» CT = desutilidade em se esforcar.

= Agente: JTAlto Esforco = 18 + 0,5 (0,5x 100 +0,5x 20)-48=0
* Principal: /Al Esforgo = 0,5 (0,5 x 100 + 0,5 x 20) — 18 = 12
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:’14% C{s@@traba\lhader seja avesso ao risco, o lucro esperado do empresario sera
~ menor qae$1? independentemente de qual seja o arranjo institucional. \VV

__—_’_/_._,

~ /_,_.. ﬁ-———/:":-— A o '\ .

y @

—-'*_I‘\IO\easo de neutralidade ao risco, um contrato possivel seria 0 agente ganhar um
salarlo de 18 + 50% de bonificacao sobre a receita e 0 empresario ter um lucro

esperado de 12.

A
N

N\
~

= No caso do agente ser avesso ao risco, seu salario tera que ter um prémio,
tornando-o maior que 18. Neste caso, 0 empresario nao conseguira alcancar um
lucro de 12.

= Portanto, sem fazer qualquer calculo, é possivel dizer que, necessariamente,
o lucro do empresario sera menor que 12, quando o0 agente € avesso ao risco.
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‘—fCGﬁSIdere Um modelo de sinalizacao do tipo Spence, no qual os trabalhadores

s ) s

<.

\

e\sc\OIhem um nivel de educacao. Ha uma grande quantidade de firmas e de

A
N

4

N

\ 5

: . . 3
trabalhadores. Os trabalhadores habeis tém a fungéo de utilidade U,, =w—=E?

1
e os trabalhadores pouco habeis tém a funcao de utilidade Uy, = W_E E° , em
gue w representa o nivel salarial e E o nivel educacional. Um trabalhador habil
com nivel de educacéo EH vale 1,5EH para a firma, enquanto um trabalhador

pouco habil com nivel de educacao EprH vale 1ErPH. Metade dos trabalhadores é

habil. Julgue as seguintes proposic¢oes: W 7
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7 4 D}Ascﬂu{;aoeflmentefcom informacéo completa) &€ E,, =1 ¢ é =2.V

L Segundo o enunciado, um trabalhador habil, com nivel de educacéo E+ vale

s ) e

175I:‘H €um trabalhador pouco habil com nivel de educacéao ErH vale 1EpH.

<.

—

Qaso a firma possua informacédo completa, os salarios refletirdo as respectivas
-~ PMgs. Portanto, teremos:

\\

= WH=1bEH e wpH = 1,0EPH.
» Substituindo os salarios nas funcoes utilidade de cada tipo de individuo:
* Trabalhadores Habeis:

U, :W—g E’= max{l,SEH —g E’ }

Y, =O—>1,5—gEH 0> E, =
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f—'ﬂﬁ(’faso emsta um\eqwhbrlo agregador, este nao pode ser eficiente. V

e’
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Q-_Jﬂequbrlo agregador (ou pooling) ocorre quando a firma ndo é capaz de

—_———

V&

A
N

4

N\
~

N

“*”“drstrnguw os trabalhadores.

Nesse caso, a firma pagard& o mesmo salario para ambos os tipos de
‘trabalhadores, baseado na habilidade média. Logo, teremos:

. _(LOE+15E)

médio — 2 médio

=1,25E

Como vimos, este salario nao pode ser eficiente, pois os trabalhadores pouco
habeis ganhariam mais do que sua PMg e, portanto, teriam incentivos a
trabalhar menos. Por outro lado, os trabalhadores mais habeis receberiam
menos do que sua PMg, nao tendo incentivo a trabalhar.

Dado que somente os trabalhadores poucos habeis terao incentivos a trabalhary
o salario relativo ao equilibrio agregador nao devera ser o salario medio, mas 0 .

salario referente a PMg do trabalhador pouco habil. ,,..r\\
W

"N L

/'//\\ o \ ’ s

e /\ 7\ o 4
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J/Eéxata(nente este ponto que caracteriza o problema de selecao adversa:

o s B e’ By S

= 0S \trabalhadores mais habeis sao “expulsos® do mercado pelos
.~ trabalhadores menos habeis.

S~

il N

¥4 \\.- ~Vale observar que podem existir varios equilibrios agregadores, desde que
.~ pertencam ao intervalo: (“salario médio para os dois”, “salario referente ao
¢~ menos habil s6 para os menos habeis”).

= De qualquer forma, independentemente de qual seja esse salario, ele jamais
sera eficiente.
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7 Q}Cascyhaja\umeqt}|1*br|o separador, este sera eficiente. F

_____ solLL(;aO eficiente ocorre, somente, quando a informacdo é completa, isto é,
~——-~quando 0 principal reconhece perfeitamente o tipo de cada agente.

—

P Sob mformagao Incompleta, como €& o caso, salarios distintos (equilibrio
2 se_parador) nao implicam em solucao eficiente.

A
N

“= |sso ocorre porque, no modelo de Spence, a educacao € um sinalizador de
produtividade, representando um custo social, pois em nada colabora para o
aumento da produtividade.

= Segundo o modelo, educar s6 € uma opcao para agquele que é do “tipo bom” e
guer sinalizar ao mercado que ele é desse tipo, garantindo assim um salario
melhor para ele (ganho privado).

= Dito de outro modo, o intuito de quem escolhe educagdo €& apenas se<
diferenciar do “tipo ruim”. Mas, independentemente da educacao que tera, sua, «

produtividade continuara a mesma. /X

W
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Z 3}Errfnénhum equmbrlo UH pode ser menor que 1/2. V

‘——'—G”HSDﬂ prmC|paI nao consiga distinguir os trabalhadores, ele escolheria pagar o

s ) s

— —
—
_\‘

<
N

~ salario médio (1,25E). Nesse caso, as utilidades seriam (lembre-se que em
equilibrio En=2 e Epn = 1;

U, =w—§E2 U, :1,25E—§E2 —>U, =1,25(2)—§(2)2 —>U, =1
1 1 1

U,, =W—§E2 U, :1,255—552 U, =1,25(1)—§(1)2 U, =0,75

Repare gue a utilidade do pouco habil aumentou (de 0,5 para 0,75) e a do habil
caiu (de 1,5 para 1).
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:"_/Se 0 trabélhadgr habil decidisse ter educacao E = 1, entdo a sua utilidade
: dmnmrla\para

: 15&; i 25(1)—%(1)2 U, =0,875

—

NS
<< ', -
N {

= L0go, para o trabalhador habil, isso ndo vale a pena.

\\

= |maginando que o principal decidisse pagar a todos o salario do pouco
habil = 1E, por achar que o trabalhador habil nao ficaria no mercado por um
salario abaixo do que ele “deveria ganhar” (salario de 1,5E em vez de 1,25E),
a utilidade de ambos diminuiria para:

3

U, =1,o(1)—§(1)2 —~U, =0,625
U, :1,0(1)_%(1)2 U, =05 S
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/ /Mas essé\e o ‘problema de selecdo adversa sem a possibilidade de

e e s S

- Se 0 trabalhador habil resolvesse mostrar que € bom (sinalizar), ele poderia
>4 esCoIher E=2 e passarater U=1,5, que, como é a utilidade mais elevada,
47 &0 que ele deve fazer, ainda que o salario seja 0 “salario medio™.

“ = Repare que o trabalhador habil poderia escolher ndo estudar (E = 0), obtendo
Un = 0. Mas n&o haveria razao para ele fazer esta escolha, se a utilidade dele
escolhendo E=1 ou E=2 é maior.
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A}CasMaja\umeqwl*brlo separador nele, ter-se-a Vv

Lf_:’:é*_; E S 3+2\/_ E. <E; < & 2\/_

il N

“@ Esse item nés ndo resolveremos, pois ele foge bastante do conteudo existente
~_ nha bibliografia da ANPEC.

* O modelo deste exercicio & diferente da ideia original de Spence, pois aqui,
mesmo com informac&o completa, os trabalhadores escolhem algum nivel de
educacao, o que nao ocorre no modelo original de Spence, pois educar &
custoso e nao resulta em qualquer beneficio.





