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Einfithrung: Gegenstand der Vertragstheorie

e Die Vertragstheorie entsteht aus einer Kritik am bzw. in Abgrenzung zum allgemeinen Gleichgewichtsmodell

der (Neo-)Klassik.

e Eine der zentralen Einsichten der neoklassischen Theorie ist, dass Wettbewerbsméarkte zu einer effizienten
Allokation von Ressourcen fiihren.
o Sprich: der Preismechanismus zusammen mit Nutzenmaximierung der Haushalte und
Gewinnmaximierung der Unternehmen sorgen dafiir, dass alle Ressourcen in ihre produktivste

Verwendung fliefSen.

e Historisch kniipfen hier zwei Kritikpunkte an:
o Die erste Kritik zielt darauf ab, dass das neoklassiche Bild der Unternehmung unvollstidndig ist,
indem es von der inneren Organisation von Unternehmen abstrahiert.
o Daraus entwickelte sich die sogenannte Prinzipal-Agenten-Theorie.
o Der zweite Kritikpunkt zielt darauf ab, dass die Neoklassik nur schwer die Existenz
von Unternehmen erklaren kann.

o Daraus entwickelte sich die sogenannte Institutionenékonomik.

e Heutzutage sind Prinzipal-Agenten Theorie und Institutionenokonomik nicht mehr voneinander zu tren-

nen.

Prinzipal-Agenten Theorie

e Ein erster Kritikpunkt am neoklassischen Modell ist, dass es die Unternehmung als “Black Box” betrachtet:
o Es betrachtet die Unternehmung als gewinnmaximierende Einheit und abstrahiert von der inneren
Organisation der Unternehmung.
o Die Frage, wie es gelingt, verschiedene Mitarbeiter mit konfligierenden Interessen zu motivieren,

im Firmeninteresse zu handeln, wird nicht explizit aufgeworfen.

o Fiir ein realistischeres bzw. besseres Verstdndnis von Unternehmen ist das folgende Problem zentral:

o Eigentlimer stellen Manager bzw. Arbeitnehmer ein und delegieren Aufgaben an diese,
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und zwar genau deshalb, weil sie spezialisiert sind.
o Z.B. haben sie mehr Zeit, bessere Fahigkeiten, oder besseres Wissen.
¢ Gleichzeitig haben Angestellte in der Regel andere Interessen als der Eigentiimer.
o So will ein Manager z.B. eher prestige- statt gewinntrichtige Projekte durchfiihren.
o Ein Arbeiter hat hohere Kosten, je sorgfaltiger er arbeitet.
o...
o Gerade aufgrund ihrer Spezialisierung erwéchst jedoch Angestellten Spielraum,
ihre eigenen Interessen zu verfolgen.
o Weil ein Manager sich auskennt, muss man ihm die Projektwahl iiberlassen.
o Je spezialisierter eine Aufgabe, umso eher kann man mangelnde Sorgfalt verheimlichen.
o Arrow (1963): by definition the agent has been selected for his special knowledge

and the principal can never hope to completely check the agent’s performance.

e Die Notwendigkeit, Aufgaben an spezialisierte Akteure zu delegieren, fiihrt also zu einem Kontrollverlust

auf Seiten des Delegierenden.

o Dies generiert potentiell Anreize fiir die Akteure, ihre Kompetenz eigenniitzig zu “missbrauchen”.

e Dieses fundamentale Problem wird auch als das “Prinzipal-Agent-Problem” bezeichnet.

o Hier ist der Prinzipal derjenige, der delegiert, und der Agent derjenige, an den delegiert wird.

Institutionenokonomik

e Ein schon frith aufgeworfener Kritikpunkt an der neoklassischen Sicht ist, dass sich so nur schwer die

Existenz von Unternehmen erklédren 14sst:

e So beobachtet Coase (1937)!, dass innerhalb von Unternehmen Ressourcen nicht durch Preise und Wett-

bewerb, sondern durch Direktive und Autoritit alloziiert werden.
o Coase spricht von Unternehmen als Inseln, auf denen der Preismechanismus aufRer Kraft

gesetzt ist.

!Coase, R. H., 1937, The Nature of the Firm, Economica 4, 386-405.
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e Wenn der Preismechanismus die beste Art ist, Ressourcen zu alloziieren, stellt sich die Frage, warum
dies dann nicht innerhalb von Unternehmen der Fall ist, bzw. warum es dann nicht lediglich atomisierte

Produktionseinheiten gibt.

e Coase’ Erklarungsansatz ist, dass der Preismechanismus nicht kostenfrei ist.

© Vielmehr verursacht jede Transaktion iiber den Markt sogenannte Transaktionskosten.

o Transaktionskosten entstehen aus verschiedenen Griinden:
o Preise miissen ausgehandelt werden (bzw. nach den besten Preisen muss gesucht werden).
o Liefervertrdge miissen ausgearbeitet werden.
o Jemand muss sicher stellen, dass Lieferbedingungen eingehalten worden sind.

...

e Coase erklart die Existenz von Unternehmen durch die Existenz von Transaktionskosten:
o Transaktionen mit hohen Markttransaktionskosten werden effizienter nicht tiber den
Markt, sondern innerhalb einer Unternehmung via Direktive durchgefiihrt.
o hochspezialisierte Giiter/Inputs, flexible Zuteilung von Aufgaben, ...
o Umgekehrt ist der Markt effizienter als Direktive, wenn die Transaktionskosten gering sind.

o standardisierte Konsumgiiter.

¢ In Nachfolge von Coase werden Transaktionskosten als fundamental nicht nur fiir die Existenz von Unter-
nehmen angesehen, sondern fiir jegliche Form 6konomischer Institutionen.
o Institutionen (genauer: Nicht-Markt-Institutionen) sind das Resultat eines Bestrebens,

den Nutzen 6konomischer Transaktionen mit moglichst minimalen Transaktionskosten zu realisieren.
e Die klassischen institutionsokonomischen Theorien sind im wesentlichen verbal und nicht formal.

e Modern werden Transaktionskosten als Kosten interpretiert, welche wesentlich aus Informationsproblemen,
und hier insbesondere dem sogenannten Verifizierbarkeitsproblem heraus, resultieren.
© So bestehen etwa die Transaktionskosten bei der Uberpriifung, ob ein Lieferant die richtige
Qualitat geliefert hat, unter anderem darin, vor Gericht dessen mangelnde Sorgfalt zu

beweisen.
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¢ Dies wiederum ist nur dann moglich, wenn Qualitdt von einem Dritten tiberpriift (verifiziert)

werden kann.

e Somit kann das Problem der Minimierung von Transaktionskosten als ein Prinzipal-Agent Problem ver-
standen werden.
o Der Prinzipal delegiert hier eine Aufgabe an einen Agenten, deren Resultat nicht
vollstdndig verifizierbar ist.

o Dies eroffnet dem Agenten Spielraum zu eigenniitzigem (“opportunistischem”) Verhalten.

Vertragstheorie als Analyse von Prinzipal-Agent Problemen

e Das Prinzipal-Agent Problem ist der Ausgangspunkt der modernen Vertragstheorie.

e Die Vertragstheorie untersucht, zu welchen 6konomischen Ineffizienzen das Prinzipal-Agent Problem fiihrt,

und wie diese Ineffizienzen am besten gemildert werden kénnen (bzw. ob iiberhaupt).

e Das Problem der Spezialisierung tritt wesentlich als Informationsproblem in drei Ausprédgungen auf.
o Der Agent hat private Information iiber seine Kosten, Produktivitit, etc.
o Adverse Selektion.
o Der Agent hat private Information dariiber, ob er sich anstrengt, wie lange, sorgféltig er arbeitet etc.
o Moral Hazard (Moralisches Risiko).
o Prinzipal und Agent haben Zugang zur selben Information, aber kein Dritter kann diese
Information iiberpriifen (z.B. wie gut der Agent gearbeitet hat).

o Nicht-Verifizierbarkeit.

e Das Prinzipal-Agent Problem wurde urspriinglich im Kontext von Unternehmen formuliert. Verwandte
Prinzipal-Agent Probleme treten aber in einer schier unbegrenzten Fiille von Anwendungen und Frage-
stellungen auf:

o Verkauf eines Gutes an Konsumenten, die private Information {iber ihre Zahlungsbereitschaft haben.
o Regulierung eines Monopolisten, der private Information iiber seine Kostenstruktur hat.

o Regulierung einer Bank, die private Information {iber ihr Portfolio hat und deren
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Anlageverhalten nicht beobachtbar ist.
o Sicherstellung von Produktqualitit, wenn die Sorgfalt des Herstellers nicht beobachtbar ist.
o Kreditvergabe an einen Unternehmer, dessen Investitionsverhalten nicht beobachtbar ist.
o Finanzberatung durch einen Makler, der bessere Information {iber den Markt verfiigt und
moglicherweise Provision fiir bestimmte Produkte kassiert.
o Lieferung eines hochspezialisierten Produktes, z.B. Input, dessen Qualitét nur die
beteiligten Parteien beurteilen kénnen.
o Politik“beratung” durch Lobbyisten, die private Information iiber die Auswirkungen
eines Gesetzes besitzen.
o Bewilligung eines Antrages durch ein Kommittee, dessen Mitglieder Information
iiber die Qualitit des Antrages haben.
o Vertretung durch einen Anwalt, der private Information iiber die Erfolgsaussichten
des Falles hat.
o Besteuerung zu Zwecken der Umverteilung, wenn Vermégen oder Einkommen private Information ist.

o Verteilung von Gehirnressourcen an die einzelnen Module im Gehirn.

e Die Vertragstheorie hat sich somit mittlerweile von der Frage der Unternehmensorganisation geldst.

o In diesem Sinne ist die Vetragstheorie keine Theorie {iber ein bestimmtes 6konomisches

Problem, sondern mehr ein Werkzeug zur Analyse von Prinzipal-Agenten—-Problemen.

Methodik

e Im Zentrum einer vertragstheoretischen Analyse steht die Suche nach einem (in einem bestimmten Sinne)

optimalen Vertrag fiir ein gegebenes Prinzipal-Agenten Problem.

e Dabei ist ein Vertrag ein Regelwerk, welches die Transaktion der Parteien steuert.

o Ein Lohnvertrag spezifiziert eine Zahlung an den Agenten z.B. in Abhéngigkeit seiner
Arbeitsdauer oder des erzielten Outputs.
o Andere Arbeitsvertriage konnten z.B. Karrierestufen in Abhéngigkeit von Leistung

spezifizieren.
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¢ Ein Kaufvertrag spezifiziert einen Preis in Abhédngigkeit einer Menge oder Qualitit.

e Dabei werden die beiden folgenden grundlegenden Annahmen gemacht.

1. Der Prinzipal offeriert einen Vertrag. Lehnt der Agent ab, kommt es zu keiner Transaktion.
2. Verletzt eine Partei die Vertragsbedingungen, so wird sie von der anderen vor Gericht
gebracht, und dieses setzt dann den Vertrag (gnadenlos) durch.

o Beide Annahmen isolieren die Art und Weise, wie das Prinzipal-Agent Problem als solches
die 6konomische Transaktion beeinfluf3t.

o Durch die erste Annahme kdnnen wir von Verteilungsaspekten abstrahieren.

o Werden sehen, wann und inwiefern das gerechtfertigt ist.

o Durch die zweite Annahme garantieren wir, dass unsere Resultate 6konomisch getrieben sind,

und nicht durch Unvollkommenheiten im Rechtssystem.

o Abschwichungen dieser Annahme werden in “Law and Economics” diskutiert.

e Jeder Vertrag induziert eine bestimmte Nutzenfunktion des Agenten und damit ein bestimmtes Verhalten.

o Ein Vertrag setzt somit Verhaltensanreize fiir den Agenten.

e Da der Prinzipal den Vertrag gestaltet, kann er das Verhalten des Agenten beeinflussen und so dem Kon-

trollverlust entgegenwirken.

e Ein optimaler Vertrag ermdglicht die (im Sinne einer bestimmten Zielfunktion) beste Allokation von zur

Verfiigung stehenden Ressourcen.

e Eine der zentralen Frkenntnisse der Vertragstheorie ist die Einsicht, dass die Notwendigkeit, Anreize zu
schaffen, die Menge der zu erreichenden Allokationen in einem &hnlichen Sinne einschrinkt, wie dies
technologische Beschridnkungen tun.

o In diesem Sinne sind Informationsasymmetrien eine weitere Ursache von Knappheit.

e Formal werden diese sogenannten Anreizvertraglichkeitsbedingungen in den Nebenbedingungen des Op-
timierungsproblems erfasst.
o Das mathematische Werkzeug der Vertragstheorie sind damit Techniken der Optimierung unter

Nebenbedingungen.
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e Grundsatzlich definiert ein Vertrag ein “Spiel” zwischen Prinzipal und Agent.
o Durch die Vertragsgestaltung versucht der Prinzipal dem Agenten Anreize zu geben, eine bestimmte
Strategie zu spielen.
o Der Prinzipal selbst verpflichtet sich iiblicherweise als “Stackelbergfiihrer” zu einer Strategie. Daher
reduziert sich das Spiel haufig auf ein Entscheidungsproblem des Agenten.
© Bei Prinzipal-Agent Problemen mit mehr als einem Agenten ist dies nicht der Fall. Um die
Anreizwirkung von Vertragen zu untersuchen, werden dann spieltheoretische Lésungskonzepte

herangezogen.

Erkldrungsbeitrag

e Die Vertragstheorie kann zu positiver wie normativer Analyse herangezogen werden.

¢ Die positive Analyse versucht reale Vertrége bzw. Institutionen zu erkléren.

o Hier wird unterstellt, dass reale Vertrage dem Optimierungskalkiil eines Prinzipals entspringen.

¢ Die normative Analyse fragt, was in einer bestimmten Situation der wohlfahrtsoptimale Vertrag ist im Sinne
einer bestimmten Wohlfahrtsfunktion.
o Daraus lassen sich Politikempfehlungen an die Politik ableiten, etwa im Hinblick

auf Regulierungs- oder Umverteilungsfragen.

Verwandte Fragestellungen

e Die Grundprobleme der Vertragstheorie wie Adverse Selektion oder Moral Hazard sind nicht nur fiir
Prinzipal-Agenten-Beziehungen relevant.
o Adverse Selektion und Moral Hazard spielen auch auf Méarkten eine wichtige Rolle.
o Auf Versicherungsmaérkten haben die Versicherten private Information iiber ihr Schadensrisiko.
o Verkédufer haben oftmals private Information {iber die Qualitit ihres Produkts (Gebrauchtwagen).
o Die Qualitdt eines Produkts wird durch die Sorgfalt des Herstellers bestimmt.
o Das Gebiet des “Mechanismus Design” erweitert die Vertragstheorie auf Situationen, in denen es

mehrere Agenten gibt.
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o Auktionen;

o Optimale Bereitstellung offentlicher Giiter;
o Wahlen.

o Optimale Lohnanreizschemata fiir Teams;

o ...

Diese Vorlesung

e In dieser Vorlesung betrachten wir im wesentlichen Prinzipal-Agent Modelle mit einem Agenten.
o Dabei konzentrieren wir uns auf die (moglichen) Ineffizienzen, die entstehen durch
o Adverse Selektion;
o Moral Hazard;

o Nicht-Verifizierbarkeit.

Textbiicher

e Laffont, J.-J. and D. Martimort: The Theory of Incentives.
e Bolton, P and M. Dewatripont: Contract Theory.

e Schweizer, U.: Vertragstheorie.

e Salanie, B. The Economics of Contracts.

e Machot-Stadler, I. and J. D. Perez—Castrillo: An Introduction to the Economics of Information: Incentives and

Contracts.

e Hart, O.: Firms, Contracts, and Financial Structure. (Nur bedingt relevant.)
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1 Adverse Selektion

1.1 Das Grundmodell

e Es gibt einen Prinzipal und einen Agent.

1.1.1 Technologie und Priferenzen

e Der Agent kann eine Menge q > 0 eines Gutes zu marginalen Kosten 6 > 0 produzieren.
o Hierbei kann 6 die Werte 6; > 0 oder 6y > 6; annehmen.
o Die Wkt, dass der Agent vom Typ 6; ist, sei v € [0,1].2
o Die Wkt, dass der Agent vom Typ 0y ist, sei 1 — .
o Wir bezeichnen 0 auch als Typ des Agenten.
o 0, ist der “effiziente” Typ, Oy der “ineffiziente” Typ.
e Der Prinzipal hat eine Wertschétzung S(q) fiir die Menge q.

¢ Es gelte: S(0) =0, S’ > 0, S” < 0 (positiver, abnehmender Grenznutzen).

¢ AuBerdem gelte: S’(0) > 6.

e Die Parteien haben quasi-linearen Nutzen, d.h. ihr Nettonutzen setzt sich zusammen aus (Brutto-) Nut-
zen/Kosten der Transaktion und Geld:
o Wird g produziert und erhélt der Agent einen Geldtransfer t vom Prinzipal, dann betrédgt der Nutzen

fiir den Prinzipal und den Agent jeweils

up(q,t) = S(@)—t,
uA(q) t)e) = t_eq'
o Insbesondere ist Nutzen transferierbar: Durch Erh6hung (Reduktion) von t kann der Prinzipal
den Nutzen des Agenten auf Kosten (zugunsten) seines eigenen erhéhen (senken).

e Falls es zu keiner Transaktion kommt, erhalt jede Partei ihren Reservationsnutzen von iip bzw. ii,.

o iip bzw. i, werden auch als die Alternativoptionen der Parteien bezeichnet.

2y ist das griechische “nii”.
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© Wir normieren iip und i, jeweils auf Null.

e Eine Allokation ist eine Kombination (q, t).

1.1.2 Information

e Wir nehmen an, dass—bis auf den Parameter 6—alle GrofSen allgemein bekannt sind (common knowledge).
o Die Parteien kennen v, S, iip, liy und wissen, dass die andere Partei sie kennt,

und wissen, dass die andere Partei weild, dass die andere Partei sie kennt, usw.

o In Bezug auf O unterscheiden wir zwei Fille:
o Unter symmetrischer Informationsverteilung konnen Prinzipal und Agent 6 beobachten.
o Unter asymmetrischer Informationsverteilung kann nur der Agent 6 beobachten.

o Wir sagen: 0 ist private Information des Agenten.

1.1.3 Vertrage

e Ein Vertrag ist eine rechtlich bindende Vereinbarung zwischen Prinzipal und Agent, dass ...
o der Agent eine Menge q liefert, und

o der Prinzipal t zahlt.

e Mit rechtlich bindend ist gemeint, dass es ein Gericht gibt, welches die Vereinbarung durchsetzt, sollte eine
Partei versuchen, sie zu brechen.
o Dies bedeutet, dass die Wahl von q und ¢ nicht mehr der freien Entscheidung der Parteien unterliegt,
nachdem ein Vertrag unterschrieben ist.
o Damit ein Gericht den Vertrag durchsetzen kann, miissen g und ¢t
offentlich beobachtbar und verifizierbar sein.
o Wir sagen: g und t sind kontrahierbar.

o Konsequenz: ein geschlossener Vertrag kann nicht gebrochen werden!

e [Es ist auch eine Situation vorstellbar, in der etwa g nicht kontrahierbar ist, z.B., wenn g = Qualitét.

o Dann konnte g nicht Bestandteil eines Vertrages sein; ein Vertrag bestiinde nur aus einer Zahlung t.
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o In diesem Fall wiirde q nicht vertraglich bestimmt, sondern durch die freie Wahl des Agenten.

o Wir werden auf diesen Fall zuriick kommen. ]

e Dass Mengen und Preise kontrahierbar sind, ist eine implizite Annahme in der allgemeinen Gleichgewichts-
theorie.

o In der Vertragstheorie werden Kontrahierbarkeitsannahmen immer explizit gemacht.

1.1.4 Optimaler Vertrag

e Im Prinzip stellen wir uns eine Situation vor, in der der Prinzipal und der Agent einen Vertrag aushandeln.

e Die einfachste Art, dies zu modellieren, ist anzunehmen, dass der Prinzipal die volle Verhandlungsmacht
hat.
o Dies ist hdufig nicht unrealistisch.
o In vielen Féllen ist dies auch ohne Beschridnkung der Allgemeinheit in dem Sinne, dass sich

der Vertrag nur unwesentlich verdndern wiirde, hétte auch der Agent Verhandlungsmacht.

e Der Prinzipal macht dem Agent also ein “take—it or leave—it” Angebot, indem er einen Vertrag vorschlagt.
o Nimmt der Agent an, wird der Vertrag durchgefiihrt.
o Lehnt der Agent ab, kommt es zu keiner Transaktion; beide Parteien erhalten ihre Alternativoptionen.

o Spieltheoretisch agiert der Prinzipal also als Stackelbergfiihrer.

e Damit ist der resultierende Vertrag der sogenannte optimale Vertrag, der den Nutzen des Prinzipals maxi-

miert.

1.1.5 Zeitablauf

e Die Interaktion zwischen Prinzipal und Agent vollzieht sich wie folgt:
1. Der Parameter O realisiert sich.
o Unter symmetrischer Information beobachten Prinzipal und Agent 6.
o Unter asymmetrischer Information beobachtet nur der Agent 6.

2. Der Prinzipal offeriert einen Vertrag.



Prof. Dr. Daniel Krahmer: Vertragstheorie WS14/15 12

3. Der Agent nimmt an oder lehnt ab.
o Falls er ablehnt, erhalten beide Parteien ihre Alternativoptionen.

o Falls er annimmt, wird der Vertrag implementiert.

1.2 Symmetrische Informationsverteilung

e Nehmen wir zunéchst an, dass beide Parteien 6 beobachten kénnen.

1.2.1 Referenzfall: First-Best

e Abstrahieren wir zunéchst von allen Vertragsproblemen und fragen uns, was die beste denkbare Allokation
ist.
o Der Vergleich mit diesem Referenzfall gestattet es uns dann, Friktionen zu identifizieren,

welche durch das Vertragsproblem ausgelost werden.

e Mit transferierbarem Nutzen ist die beste Allokation diejenige, welche die Summe der Nutzen aller Parteien
maximiert.
o Die Summe der Nutzen stellt den Handelsiiberschuss dar (synonym: “Uberschuss”, “Handelsgewinne”,

“Kuchen”):

(S(@)—t)+(t—0q) =S(q)—bq.
o Der Uberschuss hingt offensichtlich nicht von der Hohe des Transfers ab.

e Wir bezeichnen die iiberschussmaximierende Menge als First-Best Menge q2(8).
o Aufgrund der Annahmen an S ist qF2(0) positiv und eindeutig durch die Bedingung erster
Ordnung bestimmt:

S'(¢FB)—6=0

o Grenznutzen = Grenzkosten.
o Der First-Best Transfer t7® kann beliebig gewihlt werden. Er legt lediglich die Aufteilung
des Kuchens fest, beeinflusst aber nicht dessen Grof3e!

o Insbesondere kann jede Aufteilung durch einen entsprechenden Transfer erreicht werden.
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e Wir schreiben auch quB =qFB(6y), q{B =qfB(6,).

o Beachte: ¢} ® > qP.

1.2.2 Optimaler Vertrag unter symmetrischer Informationsverteilung

e Der optimale Vertrag kann durch Riickwartsinduktion ermittelt werden.

o Auf Stufe 3 akzeptiert der Agent den Vertrag (q, t), wenn

t—QqZﬁAZO

e Das Maximierungsproblem fiir den Prinzipal auf Stufe 2 ist also:

me%xS(q) —t sd. t—0g=0.
q,

e Im Optimum muss die Nebenbedingung bindend sein: t —6q = 0.

o Andernfalls wére eine kleine Reduktion von t profitabel.
e Setzen wir die Nebenbedingung in die Zielfunktion ein, so ergibt sich aus den Annahmen an S, dass die
optimale Menge durch die Bedingung erster Ordnung bestimmt ist:
S'(q)—6 =0.

o Dies ist die gleiche Bedingung wie fiir die First-Best Menge.

LEMMA 1.1 Unter symmetrischer Information gilt fiir den optimalen Vertrag (q"(0), t"!(8)): Die optimale
Menge im Zustand 0 ist durch die First-Best Menge q"(8) = q"2(8) gegeben. Der optimale Transfer ist gerade

so, dass der Agent gerade seine Alternativoption, also einen Nutzen von Null, bekommt: tV1(0) = 6q"B(0).

e Unter symmetrischer Information ist der optimale Vertrag also First-Best effizient und maximiert den
Gesamtiiberschuss.

o In diesem Sinne gibt es keine Friktionen.

e Der 6konomische Grund hierfiir ist wie folgt:

o Bei transferierbarem Nutzen teilen sich Prinzipal und Agent definitionsgemafR
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den Gesamtkuchen untereinander auf.
o Das heil3t, der Nutzen des Prinzipals ist gerade die Differenz aus dem Gesamtiiberschuss und

dem Nutzen des Agenten:

uP(q: t) = [S(Q: t, 9) - GQ] _uA(qJ t, 9)

o Optimiert der Prinzipal, so versucht er also ...
o fiir gegebenen Kuchen, den Nutzen des Agenten moglichst klein zu halten; bzw.
o fiir gegebenen Nutzen des Agenten, den Kuchen zu maximieren.
o Unter symmetrischer Information und da er volle Verhandlungsmacht hat, kann der Prinzipal
den Transfer so wahlen, dass der Agent nicht mehr als seine Alternativoption bekommt.
o Den Rest des Kuchens schopft der Prinzipal fiir sich ab.
o Es ist also optimal fiir ihn, einen Vertrag zu wihlen, der den

Gesamtkuchen moglichst grofd macht, also den effizienten Vertrag.

1.3 Asymmetrische Informationsverteilung

e Nehmen wir nun an, dass nur der Agent seine marginalen Kosten 6 beobachten kann.

1.3.1 Vertriage mit Kommunikation

® Bei symmetrischer Information ist der optimale Vertrag vom Typ 0 des Agenten abhéingig.
o Daher ist die Information des Agenten fiir den Prinzipal wertvoll, und er wiirde auch nun gerne

den Vertrag flexibel vom Typ des Agenten abhédngig machen.

e Da der Prinzipal aber 0 nicht kennt, kann er nicht einfach einen Vertrag (q;, t; ) anbieten, wenn der Agent

vom Typ 6; ist, und einen anderen Vertrag (qy, ty), wenn der Agent vom Typ 6y, ist.

e Der Prinzipal konnte aber folgenden, erweiterten Vertrag anbieten:
o Er fordert den Agenten auf, seinen Typ mitzuteilen.
o Gleichzeitig verpflichtet er sich dazu,

o eine Allokation (q;, t; ) zu implementieren, wenn der Agent 9; mitteilt, und
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o eine Allokation (qy, ty) zu implementieren, wenn der Agent 6y mitteilt.

e Ein solcher Vertrag ist dann moglich, wenn Mitteilungen seitens des Agenten kontrahierbar sind.

o Dies werden wir im folgenden annehmen.

e Wir bezeichnen einen solchen erweiterten Vertrag als Vertrag mit direkter Kommunikation, bzw. kurz als
direkten Vertrag.

o Die Bezeichnung “direkt” wird spéter klar.

e Beachte: Der Agent kann irgendeinen Typ mitteilen:
o Der Agent kann also auch “liigen” und einen falschen Typ mitteilen!
o Denn da der Typ 6 private Information ist, kann eine Liige niemals entdeckt werden.

o De facto bestimmt der Agent durch seine Mitteilung die Allokation.

DEFINITION 1.1 Ein Vertrag mit direkter Kommunikation ist eine Menge von Allokationen

= {(qL, tL,); (qH; tH)}

e Wenn der Prinzipal eine Allokation (q;, t;) fiir den Typ 0; und eine Allokation (qy, ty) fiir den Typ 6y
implementieren will, dann muss er sicherstellen, dass der Agent seinen Typ wahrheitsgeméa(3 offenbart,

bzw. keinen Anreiz hat zu liigen.

e Dies ist dann der Fall, wenn jeder Typ die fiir ihn bestimmte Allokation gegeniiber der anderen préferiert.
Formal:

t; —0.q, =ty — 0.4y, (Avy)

ty — Ouqy = t;, — Opqy.- (AVy)

e Die Bedingungen (AV;) und (AVy) werden als Anreizvertrdglichkeitsbedingungen bezeichnet.
o Sie stellen sicher, dass der Agent einen Anreiz hat, seinen Typ wahrheitsgemaf3 zu offenbaren.
o Ware z.B. (AV}) verletzt, dann wiirde Typ 6; den Typ Oy mitteilen.
¢ Dann wiirde fiir beide Typen die Allokation (qp, ty) implementiert.

o Der Vertrag wiirde dann nicht flexibel auf die Information des Agenten konditionieren.
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DEFINITION 1.2 Ein direkter Vertrag I' heifst anreizvertrdglich, wenn er die Bedingungen (AV;) und (AVy)

erfiillt.

e Um sicherzustellen, dass der Agent einen direkten, anreizvertraglichen Vertrag annimmt, muss er jedem
Typ mindestens seinen Reservationsnutzen liefern.

o Da der Agent wahrheitsgemafl berichtet, ist dies der Fall, wenn gilt:
tL—GLqL 20, (IRL)

e Die Bedingungen (IR;) und (IRy) werden als Partizipationsbedingungen oder Individuelle Rationalitdtsbe-

dingungen bezeichnet.

DEFINITION 1.3 Ein direkter, anreigvertrdglicher Vertrag T, heifst individuell rational, wenn er die Partizi-

pationsbedingungen (IR;) und (IRy) erfiillt.

e Ein direkter Vertrag, der anreizvertriglich und individuell rational ist, hei3t auch zuldssig.

o Beispiel: der direkte Vertrag, der aus den unter symmetrischer Information optimalen Allokationen (q}” , t}” ),

i € {L,H}, besteht, ist individuell rational, aber nicht anreizvertraglich.

1.3.2 Optimaler direkter, zuldssiger Vertrag

e Wir suchen nun nach dem optimalen Vertrag in der Klasse der zulédssigen Vertrége.
o Im Prinzip kénnten wir dem Prinzipal gestatten, einen Vertrag aus einer grof3eren Klasse
von Vertridgen auszuwdahlen.
o Wir konnten z.B. Vertrdge mit Kommunikation mit mehr als zwei Mitteilungen betrachten.

o Wir werden spater sehen, dass der Prinzipal davon nicht profitieren kann.

e Bietet der Prinzipal einen direkten, zuldssigen Vertrag an, so betragt sein Nutzen
¢ ...S(q;)—t;, wenn der Agent vom Typ 6, ist;

o ... S(qy) — ty, wenn der Agent vom Typ 6y ist.



Prof. Dr. Daniel Krahmer: Vertragstheorie WS14/15 17

e Das Problem des Prinzipals besteht darin, einen direkten Vertrag zu finden, der seinen Erwartungsnutzen
maximiert unter der Nebenbedingung, dass der Vertrag anreizvertraglich und individuell rational ist. Wir

bezeichnen dieses Problem mit P.

P: max v(S(q;)—t;)+(1—v)(S(gy)—ty) s.d.
(qL)tL);(qH’tH)
AV @ t, —01q, =ty — 01.9m,
AVy ¢ ty — Opqy = t;, — Opqy,
IRL . tL_QLqL 20,
IRH . tH — QHqH Z 0.

e Im Prinzip kénnte man dieses Problem nach Schema F mithilfe des Satzes von Kuhn-Tucker 16sen.
o Wir werden jedoch hier (und zumeist in der Vorlesung) anders vorgehen.
o Wir verfolgen den Ansatz, die Nebenbedingungen zu vereinfachen, und diejenigen

zu identifizieren, die im Optimum binden.

o Wir schreiben zunéchst das Problem etwas um:
o Fiir gegebene Mengen induzieren die Transfers eine Aufteilung des Handelsiiberschusses zwischen
Prinzipal und Agent.
o Indem der Prinzipal also die Transfers festlegt, legt er somit indirekt den Nutzen des Agenten fest.
o Dann kann er aber auch gleich den Nutzen des Agenten direkt festlegen, weil es immer Transfers gibt,
die diesen Nutzen induzieren.
o Anders formuliert: anstatt in Geldeinheiten kann der Vertrag genauso gut in

entsprechenden Nutzeneinheiten nominiert sein.
¢ Fiir Mengen q; und gy seien
up =t —01q;, ug =ty — Ouqy

die Nutzen der beiden Agenten-Typen aus einem gegebenen Vertrag T'.

© Wir bezeichnen u; und uy auch als die (Informations-)Rente des Agenten.
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e Die Zielfunktion lautet dann

wS(q)—0,q;, —up) + (1 —v)(S(qy) — Opqy —upy).

o Nutzen des Prinzipals = Uberschuss — Nutzen des Agenten.

e Die Nebenbedingungen lauten

AVL/ : up > uy + (05 —0)qy,
A\ ug = up,— (0 —0)qy,
IR : u; >0,
IR}, : ug =0

e Der Prinzipal optimiert nun nicht mehr tiber (q;, t;), (qy, ty), sondern tiber (q;,u;), (qy, Ug)-
e Um das Problem des Prinzipals zu verstehen, betrachten wir zunichst zwei spezifische Vertrage.

e Um die Rente des Agenten moglichst gering zu halten, kann der Prinzipal einen Vertrag mit uy =u; =0
anbieten.
o Wegen (AV;) gilt dann gy = 0 und damit ist der Uberschuss im Zustand 0y gleich Null.
o Der Prinzipal kann also die Rente nur dann auf Null setzen, wenn er auf einen Handelsiiberschuss

im Zustand 0 vollig verzichtet.

e Um den Handelsiiberschuss zu maximieren, kann der Prinzipal einen Vertrag wéhlen mit den First-Best
_ FB _ FB
Mengen q; =q;” und qy =q;; .
o Dann muss er aber dem effizienten Typen 6; eine strikt positive Rente bezahlen.

o Dies folgt aus AV, und IR}, da 5 > 0.

e Allgemeiner: Sobald der Prinzipal einen positiven Uberschuss im Zustand 6 erwirtschaften will, muss er
dem effizienten Typen 0; eine strikt positive Rente bezahlen.
o Im Unterschied zum Fall mit symmetrischer Information, kann der Prinzipal bei asymmetrischer

Information den Uberschuss nicht mehr vollstandig abschépfen.

e Intuitive Erklarung:



Prof. Dr. Daniel Krahmer: Vertragstheorie WS14/15 19

o Der effiziente Typ produziert giinstiger als der ineffiziente Typ: 0; < Oy.

o Bei einer Produktion von g > 0 erzielt der effiziente Typ also einen echt héheren Nutzen
als der ineffiziente Typ.

o Da schon der ineffiziente Typ mindestens eine Rente von Null bekommen muss (wegen IR),
muss der effiziente Typ einen echt positive Nutzen bekommen, wenn er g > 0 produziert.

o Da 0 aber private Information ist, kann der effiziente Typ immer vorgeben, er sei der ineffiziente Typ,
gy > 0 produzieren und sich also damit einen echt positiven Nutzen sichern.

© Somit muss in einem Vertrag mit gy > 0 der effiziente Type eine positive Rente bekommen.

e Diese Uberlegungen legen folgendes nahe:
© Bei symmetrischer Information kann der Prinzipal den gesamten Uberschuss abschépfen.
o Ausgehend von gy = 0 erhoht er also die Menge so lange bis Grenznutzen = Grenzkosten.
o Unter asymmetrischer Information muss der Prinzipal von jeder Einheit zusitzlichen Uberschusses,
welche eine Erh6hung von gy nach sich zieht, einen Teil als Rente an den effizienten Typen abtreten.
o Aus Sicht des Prinzipals ist es, als hitte eine Erhohung von gy nun zusétzliche Kosten.

o Daher wird er die Menge gy nicht so weit ausdehnen wie im Fall mit symmetrischer Information.

e Durch asymmetrische Information entsteht fiir den Prinzipal ein Zielkonflikt zwischen Maximierung des
Uberschusses und Minimierung der Rente.

o (“trade—off between efficiency and rent extraction”.)
e Wir werden diese Intuition nun formal bestétigen.

e Wiederholen wir noch einmal das Problem des Prinzipals, nunmehr bezeichnet mit P’:

P’ max w(S(qr) —0rqr —up) + (1 —v)(S(qu) — Oyqu —up) s.d.
(qL)uL))(qH)uH)
AVZ: ur ZHH+(6H_9L)qH)
P\ ug = up —(0y —0;)qy,
IR] : u, =0,
IR}, uy = 0.

e Wie angesprochen, {iberlegen wir zuerst, welche Nebenbedingungen im Optimum binden.
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LEMMA 1.2 (1) Sei {(q;,u;),(qy,uy)} ein zuldssiger Vertrag. Dann gilt:

©qr =24y-

(ii) Sei {(q;,u;),(qy,uy)} ein optimaler zuldssiger Vertrag. Dann gilt zusdtzlich:
o Die Anreigvertrdglichkeitsbedingung (AV}) des effizienten Typen bindet:  uj = uy + (0 — 0;)qy-
o Die Partizipationsbedingung (IR},) des ineffizienten Typen bindet:  ugy = 0.

o Alle anderen Nebenbedingungen sind automatisch erfiillt.

e Aufgrund des Lemmas ist das Problem des Prinzipals dquivalent zu

max wS(qy)— 0,9, —up) + (1 —=v)(S(qy) — Ouqu —uy) s.d.
(qr,ur),(qu,uy)
qL Z qHJ

up =uy + 0y —01)qy,

UHZO.

e Wir betrachten zunéchst ein “abgeschwéchtes” Problem, bei dem wir die Monotoniebedingung q; > qy

ignorieren.

o Wir hoffen, dass diese dann automatisch erfiillt ist.

o Setzen wir die beiden bindenden Nebenbedingungen in die Zielfunktion ein, so schreibt sich diese als
y
v(S(qr)—6.q.) + (1 —v)(S(qy) — {6y + :(GH —0.)}qm).

o Diese Funktion héngt nur noch von g; und g ab! Nicht mehr von u; oder uy.
o Der Prinzipal hat, fiir gegebene Mengen q; und gy, keinen Spielraum mehr, u; oder uy
zu wahlen. Diese sind durch die Nebenbedingungen eindeutig festgelegt (im Optimum).

o Wir haben also ein unbeschrénktes Optimierungsproblem erhalten.
e In Bezug auf q; entspricht die Zielfunktion gerade dem Gesamtiiberschuss im Zustand 6; .

e In Bezug auf gy jedoch entspricht die Zielfunktion der Differenz aus Nutzen und—im Vergleich zu den

tatsachlichen Produktionskosten—nun erhohten Produktionskosten.

o Aus Sicht des Prinzipal sind die marginalen Kosten der Produktion nicht 6y, sondern 6+ 1=(6y—6,).
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o Man nennt diese Kosten auch “virtuelle” Kosten.
¢ Die zusétzlichen Kosten = (0 — 6;) fallen durch die Notwendigkeit an, dem effizienten Typ
eine Informationsrente zu zahlen, bzw. dafiir, dass der Agent seine private Information

wahrheitsgemal offenbart.

e Die virtuellen Kosten erfassen den Zielkonflikt des Prinzipals zwischen Maximierung des Uberschusses und

Minimierung der Rente.

e Losen wir nun das abgeschwéchte Optimierungsproblem, so ergeben die Bedingungen erster Ordnung,
dass die resultierenden Mengen q; und qj, automatisch monoton geordnet sind.

o Damit ist die Losung also auch eine Losung des Originalproblems.

LEMMA 1.3 Fiir die Losung (q;,u}),(q};,uy;) von P’ gilt: (i) Die Menge des effizienten Typen entspricht der
First-Best Menge: S'(q}) = 0.
(ii) Die Menge des ineffizienten Typen ist kleiner als die First-Best Menge. Falls S'(0) > 0+ 12 (6—0.),

so ist q;; gegeben durch
/ * v
S'qy) = 9H+1Tv(9H—9L)- (1)

Andernfalls gilt: q;; = 0.
(iii) Der ineffiziente Typ bekommt keine Informationsrente: u; = 0. Die Informationsrente des effizienten

Typen betrdgt: uy, = (60y — 0,)qj;.

¢ Eigenschaften
o Dass der effiziente Typ die First-Best Menge produziert, nennt man auch “no distortion at the top”.
o Die Menge fiir den ineffizienten Typen ist hingegen ineffizient niedrig, bzw. nach
unten vergerrt (“distorted”).
o Diese Ineffizienz resultiert aus der Informationsasymmetrie:
durch die virtuellen Kosten wird Produktion im Zustand 6y unrentabler.
o Falls die marginalen virtuellen Kosten sehr hoch sind, wird die Produktion sogar vollig unrentabel,

und es kommt zum “Produktionsstopp”.
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e Interpretation
o Es ist wichtig zu verstehen, dass die Ineffizienz keine Ineffizienz im Sinne von Pareto-Ineffizienz ist.
o Ein sozialer Planer, der selbst 6 nicht beobachten kann, kann diese Ineffizienz nicht beheben.
o In der Tat ist der optimale Vertrag Pareto—effizient unter den gegebenen Informationsbedingungen.

o Es gibt keinen anderen zuldssigen(!) Vertrag, welcher eine Partei besser stellen wiirde,
ohne die andere schlechter zu stellen.

o Es gibt zwar einen Vertrag, der die First-Best Menge implementiert und also einen grof3eren
Gesamtkuchen schafft, aber dieser Vertrag geht mit hoheren Informationsrenten einher, wiirde
also den Prinzipal schlechter stellen.

o Daher sagt man auch, dass der optimale Vertrag Second—Best effizient bzw. anreizeffizient ist.
o Asymmetrische Information ist daher wie eine technologische Beschrankung zu sehen, welche die
Fahigkeit der Parteien einschriankt, Handelsiiberschiisse auszuschopfen.

o Also nicht wie eine Beschriankung im Sinne einer Externalitdt zwischen den Parteien.

o Daher gibt es auch keine Rechtfertigung fiir eine politische Intervention zur Behebung
der Ineffizienz.

o In diesem Sinne kann man Informationsasymmetrien als eine Ursache von Knappheit sehen.
o Dies ist eine der zentralen Einsichten der Vertragstheorie: asymmetrische Information als eine
solche Beschriankung des erzielbaren Uberschusses zu identifizieren, zusitzlich zu den

Beschrankungen, welche durch die Technologie gegeben ist.

1.3.3 Vergleich: Ex post private Information

e Zum besseren Verstandnis des Zielkonflikts zwischen Effizienz und Rente vergleichen wir das Modell mit

dem Fall, dass der Agent bei Vertragsabschluss noch keine private Information hat.

e Der Zeitablauf ist dann wie folgt:
1. Prinzipal offeriert einen direkten Vertrag {(q;,u;), (qy,ug)}
2. Agent nimmt an oder lehnt ab.

o Lehnt er ab, erhalten beide Parteien ihre Alternativoptionen.
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o Nimmt er an, geht es zu Stufe 3.
3. Der Typ 0 realisiert sich.

o Nur der Agent beobachtet seinen Typ.
4. Der Agent teilt einen Typ mit.

o Die entsprechende Allokation wird implementiert.

e Der Unterschied zum Grundmodell ist nun, dass die Partizipationsbedingung nicht mehr in jedem Zustand,

sondern lediglich in Erwartung gelten muss:

IRy : yvu; +(1—v)uy > 0.

e Damit der Agent seinen Typ wahrheitsgema(3 offenbart, miissen aber die Anreizvertréaglichkeitsbedingungen

(AV;) und (AV}) nach wie vor erfiillt sein.

e Wir wollen iiberlegen, dass der optimale Vertrag nun die First-Best Mengen implementiert, und der Prin-
zipal den gesamten Uberschuss abschopft.

o Der Agent bekommt also keine Informationsrente.

e Schritt 1: Im optimalen Vertrag bekommt der Agent einen erwarteten Nutzen von Null.
o Bekdme der Agent einen echt positiven erwarteten Nutzen, konnte der Prinzipal die Nutzen
u; und uy gleichmélig ein wenig reduzieren.
o Der Agent wiirde den Vertrag noch immer annehmen.
o Der Vertrag wire noch immer anreizvertraglich, weil beide Nutzen u; und uj; in gleichem

MaRe gesenkt werden.

e Da die Partizipationsbedingung bindet, schopft der Prinzipal also den gesamten erwarteten Handelstiber-
schuss ab.

o Also will er diesen maximieren und wiirde gerne die First-Best Mengen implementieren.

e Die Frage ist damit, ob es Nutzenniveaus gibt, so dass bei den First-Best Mengen (IR,) bindet, und (AV;)

und (AVy) erfiillt sind.
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o Wir wissen bereits, dass der Vertrag mit den First-Best Mengen und den Nutzenniveaus
FB
u, =00y —0.)qy , ug=0

anreizvertraglich ist.

o Dieser Vertrag lasst dem Agenten aber eine Rente, sein erwarteter Nutzen ist: vu; = v(6y — 6; )qﬁB.

e Wir konnen nun aber einen modifizierten Vertrag definieren mit Nutzenniveaus, die um diesen erwarteten
Nutzen gerade reduziert sind:

Uy =up—vup, U =uy — v,

o Der modifizierte Vertrag erfiillt also per definitionem (IR).
o Der modifizierte Vertrag ist aber auch anreizvertraglich, denn bei Anreizvertraglichkeit kommt es
offenbar nur auf die Nutzendifferenz an.

o Da der modifizierte Vertrag den erwarteten Uberschuss maximiert, ist er also optimal.

LEMMA 1.4 Lernt der Agent seinen Typ erst nach Vertragsabschluss, so weist der optimale Vertrag die First—

Best Mengen auf, und der Agent bekommt keine Rente.

e Intuitiv: Der Prinzipal kann einen etwaigen positiven erwarteten Nutzen des Agenten voll abschopfen,
indem er dem Agenten bei Vertragsabschluss eine Zahlung in derselben Hohe aufbiirdet.
o Daher erzielt der Agent keine positive Rente.
o Dadurch verschwindet der Zielkonflikt zwischen Maximierung des Uberschusses und
Minimierung der Rente.
o Inbesondere macht der ineffiziente Agent einen Verlust ex post.

o Daher ist der Vertrag nicht zuléssig, wenn der Agent private Information ex ante hat.

o Ist der Agent risikoavers, gilt das Ergebnis nicht mehr.

1.3.4 Das Revelationsprinzip

® Bei einem Vertrag mit direkter Kommunikation hat der Agent lediglich zwei Mitteilungen zur Auswahl.

e Wir konnten die Kommunikationsidee verallgemeinern und eine groere Anzahl von Mitteilungen zulassen.
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e Ein Vertrag mit einer “reicheren Sprache” konnte im Prinzip fiir den Prinzipal besser sein.

e Wir wollen nun argumentieren, dass dies aber nicht der Fall ist.
o Der Prinzipal kann sich nicht besser stellen, wenn er eine grofsere Anzahl von

Mitteilungen zulisst als der Agent Typen hat.

e Dies ist das sogenannte Revelationsprinzip.
o Das Revelationsprinzip ist eine der wichtigsten Ideen der jiingeren Mikrookonomik!

o Nobelpreis fiir Roger Myerson, 2007.

e Um das Revelationsprinzip zu zeigen, betrachten wir Vertridge mit genereller Kommunikation.
o Ein solcher Vertrag besteht aus einer beliebigen Menge M von Mitteilungen, sowie ...

¢ ... einer Allokation (g,,, t,,) fiir jede Mitteilung m € M.

DEFINITION 1.4 (i) Ein Vertrag mit Kommunikation besteht aus einer Menge M von Mitteilungen und einer
Menge von Allokationen (q,,, t,,), m € M. Begeichnung: T = {(q,,,, t;,) | m € M }.
(ii) Ein direkter Vertrag ist ein Vertrag mit Kommunikation, bei dem die Menge der Mitteilungen gleich der

Menge der Typen des Agenten ist: M = {6}, Oy }.

e Nachdem der Prinzipal einen Vertrag mit Kommunikation angeboten hat, wihlt der Agent eine Mitteilung

m, und die Allokation (q,,, t,,) wird dann implementiert.

e Ein rationaler Agent wéhlt eine nutzenmaximierende Mitteilung.

o Da der Nutzen des Agenten von seinem Typ abhingt, ist diese Mitteilung von seinem Typ abhingig.

e Wir bezeichnen die nutzenmaximierenden Mitteilungen fiir den effizienten bzw. ineffizienten Typ mit m;

bzw. my:

m; = argmax t,—0;q,, (2)
meM

my = argmax t,, —0yq, (3)
meM

¢ Also wird im Zustand 6, die Allokation (g, ,tn,, ) implementiert,

und im Zustand 6y wird die Allokation (q,y,,, tm, ) implementiert.
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e Wir bezeichnen mit
AT) = {(qu: tm, ), (qu: Emy, )}
die Menge der Allokationen, die der Vertrag I' implementiert.

e Das Revelationsprinzip besagt, dass man jede Menge an Allokationen, die man {iberhaupt durch irgendeinen
Vertrag mit Kommunikation implementieren kann, auch durch einen direkten, anreizvertraglichen Vertrag

implementieren kann.

PROPOSITION 1.1 Fiir jeden Vertrag mit Kommunikation I" gibt es einen direkten, anreizvertrdglichen Ver-

trag TP, der dieselbe Menge an Allokationen implementiert. Formal: A(T') = A(T?).

e Da die Menge der implementierten Allokationen die gleiche ist, erhalten Prinzipal und Agent dieselben

Nutzen unter beiden Vertrdgen.

e Also: Bei der Suche nach optimalen Vertragen kann man sich auf direkte, anreizvertragliche Vertrage be-
schranken!

o Der Prinzipal kann sich nicht besser stellen, wenn er iiber eine grof3ere Klasse von Vertrdgen optimiert.

e Beweisidee fiir das Revelationsprinzip:
o Betrachte einen beliebigen Vertrag T'.
o Konstruiere einen direkten Vertrag wie folgt:
o Ersetze die Mitteilungen my und m; durch die Mitteilungen 6y und 6;
o Streiche alle anderen Mitteilungen.
¢ Formal: Definiere den direkten Vertrag durch (q;, t;) = (qpm, > tm,)> (qu> ta) = (@my,» tmy, )-
o Zeige nun, dass dieser Vertrag anreizvertréglich ist.
o Dies folgt aber daraus, dass my und m; die optimalen Mitteilungen unter I' waren:

o Genauer: (AV;) gilt, denn:

Def. 2) Def.
l l l

tr, — 019, = tm, —01qm, = tm, — O1dm, = tu — 019
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o Fiir (AVy) analog.

1.4 Indirekte Implementierung via Meniis

e Wir hatten angenommen, dass der Agent mit dem Prinzipal direkt kommuniziert.

e Man konnte alternativ auch annehmen, dass der Prinzipal dem Agent ein sogenanntes Menii von Vertragen
anbietet.

¢ Ein Meni ist nichts anderes als eine Menge von Vertrigen {(q, t), (q’,t"),(¢”,t"),...}.

o Der Prinzipal erlaubt es dem Agent, einen Vertrag aus dem Menii zu wéhlen, und verplichtet sich, diesen

Vertrag durchzufiihren.

e Dann kann sich der Prinzipal darauf beschranken, ein Menii mit zwei Vertrdgen {(q;, t;), (qy, ty)} anzu-
bieten, welches anreizvertréglich ist in dem Sinne, dass
o Typ 6; wahlt den Vertrag (q;,t; ), und
o Typ Oy wéhlt den Vertrag (qy, ty).

o Das Argument ist das gleiche wie beim Revelationsprinzip.
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1.5 Das Modell mit mehr als zwei Typen

e Wir erweitern nun das Modell auf den Fall, dass der Agent nicht nur zwei, sondern I mégliche Typen hat:
0 €{6,,...,60;} mit

0, <...<06;.
o Die Wahrscheinlichkeit, dass Typ 6; auftritt, sei v;.

e Auflerdem lassen wir nun eine allgemeinere Kostenfunktion zu.
¢ ¢(0,q) sind die Kosten fiir Typ 6 fiir die Produktion der Menge q.
o Dabei nehmen wir an:
o ¢(6,q) = 0: keine Fixkosten (nur zur Vereinfachung).
o ¢cg(0,q) > 0: hohere Typen haben hohere Kosten.
o c4(6,q) > 0: grolere Mengen sind kostspieliger.
0 cgq(0,q) = 0: die Grenzkosten steigen in q.
0 cgq0(0,q) = 0: die Grenzkosten steigen in g umso mehr, je héher der Typ (technische Annahme).
o AuRerdem nehmen wir an, dass die sogenannte “Single-Crossing” Eigenschaft erfiillt ist, die besagt,

dass hohere Typen hohere Grenzkosten haben:

ng > 0. (SC)

e Ferner nehmen wir der Einfachheit halber an, dass S’(0) = co.

e Ein direkter Vertrag besteht nun aus I Mitteilungen und einer Menge aus Allokationen

{(Ch: tl): (XX ,(qI, tI)}-

e Wie oben konnen wir das Revelationsprinzip anwenden:

o Der optimale Vertrag ist in der Klasse der direkten, anreizvertraglichen Vertrége.

e Die Anreizvertréglichkeitsbedingungen verlangen nun, dass kein Typ 0; einen anderen Typen 6; mitteilt:

t; —c(6;,q;) = tj —c(6;,q;). (Av;;)
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o In Nutzentermini:
u; = uj+c(8,q;) —c(6;,q;). (AVI»;-)
o Anstatt zwei haben wir nun I - (I — 1) AV-Bedingungen!
e Die Partizipationsbedingungen werden zu
ti—c(6;,4;) =0, (IR
bzw.

u; > 0. (IR))

e Das Problem P’ des Prinzipals lautet demnach

I

max v:[S(q;)—c(6;,q9;)—u;] s.d.
o x| ; [5(q) — (6, —u;]
(A‘/l;) u; > u]+C(9],q])—C(91,q]) fir alle i,je{l,...,[},
(IR)): uy = 0 fiirallei € {1,...,I}.

e Es handelt sich also um ein Problem mit
o den 2 - I Entscheidungsvariablen (qy,u;),...,(q;,u;), und

o I-(I—1)+1I =1I? Nebenbedingungen.

e Es zeigt sich aber, dass wir das Problem erheblich vereinfachen kénnen und einige Nebenbedingungen
iiberfliissig sind.
o Wir vereinfachen das Problem in drei Schritten.
o Die entscheidende Eigenschaft, die wir hierbei verwenden werden, ist die “Single-Crossing”

Eigenschaft.
Schritt 1: Monotonie

e Zunichst {iberlegen wir uns, dass ein anreizvertraglicher Vertrag monoton geordnete Mengen aufweisen

muss.
LEMMA 1.5 Sei {(q;,uy),...,(q;,u;)} anreizgvertrdglich. Dann gilt

g1 =...24r- (MON)
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e Um dies zu verstehen, machen wir ein Widerspruchsargument: Nimm an, dass z.B. q; < q,.
o Da Typ 0, die Wahrheit sagt, ist es besser fiir ihn, die gro3e Menge g, statt q; zu produzieren.
o Der Transfer t, muss also gegentiber t; grof3 genug sein, damit sich die Mehrkosten der Produktion
von g, gegeniiber q; fiir Typ 6, rentieren.
o Nun hat aber Typ 6; wegen der Single-Crossing Eigenschaft niedrigere marginale Kosten als Typ 0.
o Die Mehrkosten der Produktion von g, gegeniiber q, sind also geringer fiir Typ 6, als fiir 6,.
o Daher rentiert es sich fiir Typ 6, erst recht, die grofere Menge g, statt g; zu produzieren.
o Typ 6, wére also besser gestellt, statt seines eigenen Typen, den Typ 6, mitzuteilen.

¢ Dies wiirde aber (AV;,) widersprechen. Daher muss q; > g, gelten!
Schritt 2: “Lokale” AV-Bedingungen implizieren “globale” AV-Bedingungen

e Die nichste Beobachtung ist, dass manche der Anreizvertrédglichkeitsbedingungen bereits durch andere

impliziert werden und also weggelassen werden kénnen.

e Die AV-Bedingungen (AV; ;,,) und (AV;;_,) werden als “lokale” AV-Bedingungen bezeichnet.
o Sie garantieren, dass kein Typ seinen “Nachbarn” imitiert.

o Alle anderen AV-Bedingungen nennen wir “globale” AV-Bedingungen.

e Wir zeigen nun, dass die lokalen die globalen AV-Bedingungen implizieren.

o Die globalen AV-Bedingungen sind also automatisch erfiillt.

LEMMA 1.6 Sei {(q1,u1),--.,(q;,u;)} ein lokal anreizvertrdglicher Vertrag mit q; = ... = q;. Dann ist
{(q1,u1),...,(q,u;)} auch global anreizvertrdglich. Das heifit, sind (AV/, ;) und (AVl.fi_l)fiir allei€{1,...,I}

>

erfiillt, so sind auch (AV, ;) erfiillt fiir alle i,j € {1,...,I}.

e Betrachten wir den Fall mit linearen Kosten und einen Vertrag mit q; > g5 > g3. Dann:
0 AV]y: up 2 Uy + (0, — 01)qo.

OAVZ/B: UZ Z U3 +(93_92)q3
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o Daraus folgt, dass

U = uz+(63—063)q3 + (62— 01)g2
= ug+ (03— 063)q3 + (6, —01)gs (da gy >q3)
= uz+(03—06,)gs.
o Diese Ungleichung ist aber nichts anderes als AV}.

o Dies zeigt: Hat Typ 6; keinen Anreiz, Typ 0, zu imitieren, und hat Typ 6, keinen Anreiz,

Typ O3 zu imitieren, dann hat auch Typ 0; keinen Anreiz, Typ 6, zu imitieren.
e Wir kdnnen die beiden Lemmata zu der folgenden Charakterisierung von Anreizvertraglichkeit zusammen-

fassen:

LEMMA 1.7 Ein Vertrag {(q;,uy),-..,(qy,u;)} ist anreizvertrdglich genau dann, wenn gilt:

<>q12...2q1.

S (AVifl.H) und (AVl.fi_l) fiirallei€{1,...,I}.

e Wenden wir uns nun den Partizipationsbedingungen zu.

e Die Bedingung (AV;, +1) impliziert, dass effizientere Typen einen hoheren Nutzen bekommen miissen:
u; > Uiy

o Das Argument ist wie im 2-Typen Fall.
o Ein effizienter Typ kann sich durch Imitierung eines ineffizienteren Typs immer mindestens

dessen Nutzen sichern.

e Daher reicht es, die Partizipation des ineffizientesten Typen 6; sicher zu stellen.

o Die anderen Partizipationsbedingungen sind dann automatisch erfiillt.

e Also gilt:

LEMMA 1.8 Ein Vertrag {(qq,uy),...,(q;,u;)} ist anreizvertrdglich und individuell rational genau dann,

wenn gilt:
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<>q12...>q1.

S (AVifl.H) und (AVl.fi_l) fiiralleie{1,...,I}.

<>uIZO.

e Damit reduzieren sich die I> Nebenbedingungen im Problem P’ auf die obigen Nebenbedingungen.

e Das sind noch immer relativ viele Nebenbedingungen.

© Wir werden nun Optimalititsargumente verwenden, um sie noch weiter zu reduzieren.
Schritt 3: Optimalitét

e Betrachten wir den Fall mit 3 Typen und linearen Kosten: Die 4 AV-Bedingungen sind dann:

AV}, : up = uy+ (0, —01)q,
AV, : up = uz+(03—0;)qs,
AV2/1 : u, = u;—(0;—06)q,
AV, : us = up;—(03—06;)q,.

e Wir wollen iiberlegen, dass unter einem optimalen Vertrag (AV{Z) und (AV2’3) binden, und die beiden
anderen Bedingungen automatisch erfiillt sind.

o Nehmen wir an, dass (AV{Z) nicht bindet.

¢ Dann konnten wir u; ein klein wenig reduzieren.

o Dies wiirde keine andere AV-Bedingung verletzen, aber den Nutzen des Prinzipals erhéhen.
o Also: uy =uy + (6, — 6;)qs.
o Damit ist aber auch (AV,), ) erfiillt, denn q; > g5.

o Nehmen wir nun an, dass (AVZ’B) nicht bindet.

o Dann konnten wir u, ein wenig reduzieren.

© Beachte: Dies wiirde (AVB’Z) offensichtlich lockern, und (AV2’1) ist ja ohnehin erfiillt.
o Also: uy =us + (63 — 6,)qs.

o Damit ist aber auch (AV},) erfiillt, denn g, > q5.

e AufSerdem muss in einem optimalen Vertrag gelten, dass u; = 0.
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e Also haben wir das folgende Resultat:

LEMMA 1.9 Sei {(q1,u1),---,(q;,u;)} ein optimaler, anreizvertrdglicher und individuell rationaler Vertrag.
Dann gilt:

°q1=...2(q;.

o (AVl.fl.H) bindet fir i € {1,...,I1 — 1}, also: u; = u;;1 +c(0;41,9i41) —c(6;,qi41)

o (IR;) bindet, also: u; = 0.

o Alle anderen Nebenbedingungen sind automatisch erfiillt.

e Wir kdnnen uns also bei der Suche nach einem optimalen Vertrag auf die Klasse von Vertragen beschréinken,

welche die Eigenschaften im vorigen Lemma hat.

e Beachte aber nun, dass die bindenden Bedingungen die Renten u; des Agenten eindeutig als Funktion der
Mengen festlegen. Fiir lineare Kosten:
ou; =0
¢ Dies einsetzen in (AV;_; 1):  u;_1 = (0, —0;_1)q;;
¢ Dies einsetzen in (AV;_;_1):  u;_o = (0, —0;_1)q; + (0,1 — 0;_2)q;_1;
¢ Dies einsetzen in (AVj_3;_5):  u;_3 = (0; — 0;_1)q; + (01—1 — 01-2)q1—1 + (01—2 — 60;_3)q 25
O ... USW. ...

Uiy = (0, —0;_1)q; + (01 — 012)q1—1 + ... +(6; — 6,_1)q;.

o Fiir gegebene Mengen legen also die laut dem Lemma bindenden AV- und die IR-Bedingungen den Nutzen
des Agenten eindeutig fest.
o Insbesondere sind dadurch auch die Transfer eindeutig festgelegt.
¢ Also hat der Prinzipal keinen Spielraum mehr, was die Wahl der Nutzen/Transfers anlangt.
o Hat er erst einmal die Mengen festgelegt, kann er nicht noch weiter iiber die

Nutzen/Transfers optimieren.
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o Die erwartete Rente des Agenten ist also

Z Vill; = ViUp .o+ ViUt
i=1 o
+v11(0r — 011)qr
+v12[(6; — 01-1)q; + (611 — 01 2)qr 1]
+...
+91[(0; = 0;-1)q; + (011 — 01 2)qr—1 + ... + (6; — 6;-1)q;]

+...

+v1 [(6; —01-1)q; + (011 — 01 2)q1—1 + ... +(6; —0,_1)q; +...+ (63— 01)q2].

e Beachte: In jeder “Spalte” steht dasselbe!

o Also konnen wir statt {iber die Zeilen iiber die Spalten aufsummieren:

I
viug = [vi+. 4+ v )6 —6-1)gr
i=1
v+ 216 — 012)q1
+...
v+ v 100, —6i1)g;
+...

+[ v + v21(03 — 03)q3

+v1(02 — 601)q.
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e Dies konnen wir nun in die Zielfunktion des Prinzipals einsetzen.

I I

Z vi[$(q)) = 0iq; —u;] = Z vi[S(q;) — 0] —Z Vil

i=1 i=1 i=1
= n[S(q1)—61q4]

v
+v,[5(q2) — 0292 — v—l(ez —61)q2]
2

+...

V1+...+Vi_1

+v;[S(q;) —6:9; — (6; — 0;-1)q;]

1

+...

V1

+v;[S(q;)— 019, — (6 —0;-1)q;]- 4

o Dies ist eine Funktion, die nur noch von den Variablen q;,...,q; abhingt!

e Die Interpretation der Zielfunktion ist genau dieselbe wie im 2-Typen Fall!
o Der Prinzipal sieht sich wieder virtuellen Kosten gegeniiber, die hoher als die tatsachlichen Kosten sind.
o Doch nun fallen virtuelle Kosten nicht nur fiir den ineffizientesten Typen an.
o Alle Typen aufler dem ineffizientesten Typ 6; bekommen eine Informationsrente.
o Die Differenz aus virtuellen und tatsédchlichen Kosten muss der Prinzipal dem Agenten zahlen,

damit dieser nicht vorgibt, der néchst ineffizientere Typ zu sein.

e Damit lautet das Problem des Prinzipals, die Zielfunktion (4) zu maximieren unter der Nebenbedingung,

dass die Monotonieeigenschaft g; > ... > q; erfillt ist.

e Hierzu ignorieren wir zunachst die Monotoniebedingung und hoffen, dass sie automatisch erfiillt ist.
© Wir nennen das Optimierungsproblem ohne Monotoniebedingung auch das “abgeschwichte”

(“relaxed”) Problem.

o Erfiillt die Losung des abgeschwéchten Problems die Monotoniebedingung, dann ist sie auch

eine Losung des Originalproblems.

e Das abgeschwichte Problem besteht also einfach in der (unbeschrankten) Maximierung der Zielfunktion

(4) iber (qy,...,q;).
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o Im Maximum der Zielfunktion ist der Grenznutzen gleich den virtuellen Kosten:

5l(‘11) = 0O
4
S'(g) = O,+—(6,—6);
Vo
Vi +...+ Vi—
S'@) = 6+ ——"——"1(6;—6,1);
1

Vi
o (Die Bedingung zweiter Ordnung ist erfiillt aufgrund der Annahmen an S.)

e Da S’ annahmegemalR fallend ist, sind die resultierenden Mengen monoton geordnet genau dann, wenn

die virtuellen Kosten steigend im Typ sind:

V1+V2+V3+...+VI_1

(6,—6,_)<..<6+
Vi Vr

(01 - 9[—1)'

e Betrachten wir nun den Spezialfall, dass die Differenz der marginalen Kosten konstant ist:

(6;—0,_1)=A0 fluralleie{2,...,I}.

e Dann sind die virtuellen Kosten wachsend, wenn gilt:

W4 v+ v1+...+ v V1+vo+vg+.. o+ v
_1S1 2< 1 11<.1 2 3 Il. (MH)

Vo V3 Vi Vi
o Die Funktion
"1 +...+

hy=0, h=——"""lfiri=2..,I
Vi

ist aus der Statistik als (inverse) “Hazardrate” bekannt.

o Die Bedingung (M H) besagt also, dass die Hazardrate wachsend (in i) ist.

LEMMA 1.10 Betrachte das Modell mit I Typen, linearen Kosten, und konstanter Differenz der marginalen
Kosten. AufSerdem sei die Hazardrate wachsend. Dann gilt fiir die Losung (q},u?),...,(q},uf) von P':

(i) Die Menge des effizientesten Typen entspricht der First-Best Menge: S'(q}) = 6;.
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(ii) Die Menge q; der weniger effizienten Typen 0;, i > 1, ist kleiner als die First-Best Menge und ist gegeben

durch
S'"(qf) = 6;+h;-(6;—6,_) (5)

(iii) Nur der ineffizienteste Typ 6; bekommt keine Informationsrente: u; = 0. Alle anderen Typen bekommen

. . el _ .
eine Informationsrente: u; = 2j=i+1(9j Gj_l)qj.

e Die qualitativen Eigenschaften des optimalen Vertrages sind dhnlich wie im 2-Typen Fall.
o Es gibt “no distortion at the top”.
o Alle anderen Mengen sind ineffizient niedrig und nach unten verzerrt.

o Nur der ineffizienteste Typ bekommt keine Informationsrente.

e Was passiert, wenn die Hazardrate nicht monoton ist?
o Bzw. falls die virtuellen Kosten nicht wachsend sind?

o Dann verletzt die Losung des abgeschwéchten Problems die Monotoniebedingung.

® Beispiel:
oI=3, 0;=2, 0,=4, 63=6, S(q)=200—1/2-(20—q)>.
o v, =4/10, v,=1/10, v3=5/10.
o First-Best: qu =18, qu =16, qu =14.

o Bedingung erster Ordnung fiir das abgeschwéchte Problem:

20—q; = 2,
1
20-g, = 4+-1-2=12,
2
v+
20—q; = 6+—4——2.2=38,
V3

o Also: g; =18, g, =8, q3=12.
< Monotonie ist also verletzt. Die Losung des abgeschwéchten Problem 16st nicht das Originalproblem!
o Ausweg: im abgeschwéchten Problem ist die Monotonie zwischen g, und g5 verletzt.

o Dies legt nahe, dass im Optimum des Originalproblems gilt: g, = g3 = g.

o Also maximieren wir die Zielfunktion unter dieser Nebenbedingung.
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o Die Zielfunktion wird dann

- - Y _ _ _ v+ _
v1[8(91) = 01021+ v2[S(2) — 628 — (0> = 01)7] + V3[S(@) — 033 — — — (63— 6)q].
2 3
o Bedingung erster Ordnung:
S'(q1) = 64,
18" (@) + 738" (@) = v26y+ v1(62— 01) + v305 + (v1 + v,)(65 — 6,).

o Werte einsetzen: q; =18, g = %4 =11.33.
o Im optimalen Vertrag bekommen also die Typen 6, und 65 die gleiche Menge.
o Man sagt, es kommt zu einer “Biindelung” der Typen (auch: “Pooling” bzw. “Bunching”).
o Im 3-Typen Fall kann es nur zu einer Blindelung der Typen 6, und 6; kommen.
o Mit mehr als drei Typen hédngt es vom spezifischen Problem ab, welche Typen im optimalen

Vertrag gebtindelt werden.
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1.6 Vertriage mit 6ffentlicher ex post Information

e Wir betrachten nun eine Situation, in der nach Vertragsabschluss zusétzliche Information bekannt wird.

¢ Und zwar Information, die mit dem Typen des Agenten korreliert ist.

e Die Kosten des Agenten sind z.B. konjunkturabhéngig, der tatsidchliche Konjunkturverlauf wird aber erst

spater allgemein bekannt.
e Wir betrachten die Situation, dass die zusétzliche Information kontrahierbar ist.

e Ein Vertrag kann also auf diese Information zusitzlich konditionieren.

o Zusétzlich zur Mitteilung des Agenten.

e Ein moglicher Vertrag ist aber auch der bisher betrachtete Vertrag, der ausschlieSlich auf die Mitteilung

des Agenten konditioniert und die neue Information ignoriert.

e Daraus folgt, dass sich der Prinzipal durch die Verfiigbarkeit der neuen Informattion auf jeden Fall (schwach)
besser stellen muss.

o Die Frage ist, um wie viel besser.
e Wir betrachten wieder das Modell mit zwei Typen 6 € {0;, 0y}.

o Wir modellieren die zuséatzliche Information wie folgt.
o Es gibt ein Signal s, das die Auspridgungen g (wie griin) oder r (wie rot) annehmen kann.

o Die konditionale Wkt, dass das Signal gleich g ist, bedingt darauf, dass der Typ 0; ist, ist

Pls=g|0=0,]=a, ae[0,1].

o Die konditionale Wkt, dass das Signal gleich g ist, bedingt darauf, dass der Typ 0y ist, ist

Pls=g|0=064]1=4, p<[0,1].

o Falls a # f3, so ist die Beobachtung von s (fiir einen Aussenstehenden) informativ iiber den Typen:
o Falls a > 3, so deutet die Beobachtung von g darauf hin, dass der Typ 0; ist ...
o ... und die Beobachtung von r deutet darauf hin, dass der Typ 6; ist.

o (Nur falls a = 3, lernt man nichts Neues aus dem Signal.)
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e Der Zeitablauf ist wie im Grundmodell, mit dem folgenden Unterschied:

o Nach Vertragsabschluss wird s beobachtet, und die Allokation kann davon abhéngig gemacht werden.

e D.h. ein Vertrag hingt nun von der Mitteilung des Agenten iiber seinen Typen und von der Realisierung
des Signals ab.
o Dass es einen optimalen Vertrag mit einer solchen Struktur gibt, folgt aus dem Revelationsprinzip.

o Formal besteht ein Vertrag nun aus vier Allokationen:

{(drg>trg)s (Qrrstir)s (Qrgs trg)s (Qurs tar)}-

¢ In Nutzentermini: u;, = t;, — 6;q;4, €tc.
{(ng:uLg): (qu:qu): (qu:qu): (qu:uHr)}'

e Da der Agent bei Wahl seiner Mitteilung die Realisierung des Signals noch nicht kennt, entspricht die Wahl
der Mitteilung nun de facto der Wahl einer Lotterie.
o Wahlt z.B. Typ 0; die Mitteilung H, so erzielt er
oty — 014y, mit Wkt a;
o ty, —01qy, mit Wkt 1 —a.
o Wahlt hingegen Typ 0y die Mitteilung H, so erzielt er
o tyy — Oyqug mit Wkt f3;

e Die Anreizvertéglichkeitsbedingungen sind also:

AV - altpe —01qr) + (1 —a)(tr, —01q1,) = altyg—01qug) +(1—a)(ty, —01.9u,),

AVy : B(tug —Ouqug) + (1 —B)(tyr — Ouqur) = Pty —Onqrg) +(1—PB)(tr, — Ouqr,)-
o In Nutzentermini:

AV auy, +(1—a)ug,

%

alupg + (0 —01)qne ] + (1 — a)uy, + (65 — 0 )qn; ],

AV Bupg + (1 —Bluy, = PBlugg — Oy —0p)qre 1+ (1 —)lur, — (0 — 60)qr, 1
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e Die Partizipationsbedingungen sind:

IR : altye —01qre) + (1 —a)(ty, —0,9,,) = O,
IRy : B(trg — Ouqug) + (1 — Bty —Ouqu,) = O.
o bzw.
IR : aupg +(1—a)u,, > 0,
IR}, Bupy +(1—Pluy, = 0

e Im Grundmodell hatten wir argumentiert:
o Der effiziente Typ muss eine positive Rente bekommen.
o Denn er kann vorgeben, der ineffiziente Typ zu sein.

o Da seine Kosten niedriger sind, muss er dabei einen héheren Nutzen als der ineffiziente Typ erzielen.

e Gilt dieses Argument nun noch immer?

e Wenn Typ 0; behauptet, der Typ 0y zu sein, so bekommt er
O Upg + (0 — 01)qpy, falls s = g,
o Uy, + (0 — 01)qy,, fallss =r.
o Er bekommt also in beiden(!) Fillen mehr als Typ 6y, wenn dieser wahrheitsgemal berichtet.
o Aber bekommt er daher auch in Erwartung echt mehr als Typ 6?
o Nicht unbedingt, denn Typ 0; hat eine andere Wkts-Einschitzung als Typ 6y dariiber,

ob s = g oder s = r eintritt.

e Betrachten wir den Fall, dass o > 1/2, und 8 =1/2.
o Angenommen, Typ 0y erzielt —10, wenns = g, und +10, wenn s =r.
o Sein erwarteter Nutzen ist also: —1/2-10+1/2-10=0.
o Nehmen wir weiter an, 0; erzielt —8, wenns =g, und +12, wenns =r.
o In beiden Fillen erzielt er also mehr als 6.
o Aber sein erwarteter Nutzen ist: —a-8+(1—a)-12, ...

... und dies ist negativ, wenn a grof genug ist! (Genauer, falls a > 3/5.)
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e Also gilt das Argument des Grundmodells nicht mehr.
o Die entscheidende Differenz zum Grundmodell ist, dass die Typen sich nun nicht mehr nur

in Bezug auf ihre Kosten unterscheiden, sondern auch in Bezug auf ihre Erwartungen.
e Wir wollen nun iiberlegen, wie der Prinzipal diese Unterschiede ausnutzen kann.

e Betrachten wir einen Vertrag, der Typ 6y einen Erwartungsnutzen von 0 gibt, wenn dieser wahrheitsgemal3

berichtet (gelte weiterhin a > f# =1/2):
1/2'qu+]./2'uHr =0.

o In einem der beiden Signalzustdnde macht Typ 0;; also einen Verlust.
o Dieser wird aber durch einen entsprechenden Gewinn im anderen Signalzustand kompensiert.

¢ Es gilt uy, = —uy,.

e Betrachten wir nun Typ 6;.

o Wenn er “liigt” und 9 mitteilt, so erzielt er den Erwartungsnutzen

a(0y — 0)qne + (1 — a)(0y — 61)qu, + augy + (1 — a)uy,

= K+aug, +(1—a)uy,,

wobei K eine Konstante ist, die nicht von uy, und uy, abhingt.

¢ Beachte, da uy, = —up,, dann gilt, wenn uy, < 0 und wegen a > 1/2:
augg +(1—a)uy, =2a—1uy, <O.

o Typ 6; hilt den Signalzustand g fiir wahrscheinlicher als Typ 6.
o Wenn es in diesem Zustand einen tatséchlichen Verlust uy, < 0 gibt, so macht 6, einen ...

... Verlust in Erwartung, wenn Typ 0y in Ewartung Null bekommt.

e Nun kénnen wir den Verlust uy, <0 im Zustand g zunehmend grofer machen,
... und den Gewinn uy, = —uy, im Zustand r entsprechend erhéhen.
o Typ 6 bekommt immer noch einen Erwartungsnutzen von Null (wenn er wahrheitsgemal$ berichtet).

o Der Erwartungsnutzen von Typ ; aus einer Mitteilung 0y wird dadurch aber immer negativer.
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o Eine Liige von Typ 0; wird also irgendwann “unendlich” unattraktiv.

e Die Anreizbedingung (AV/) kann auf diese Weise erfiillt werden, ohne dass Typ 60, eine Rente bezahlt

werden muss!

PROPOSITION 1.2 Sei a # f5.

(1) Seien die Mengen qyq, q1r> qrg> Qur €geben. Dann gibt es Nutzenniveaus uy g, Upy, Upg, Upy, SO dass
der resultierende Vertrag anreigvertrdglich ist, und der Agent keine Rente bekommt, also die Partizipationbe-
dingungen binden.

(ii) Insbesondere kann der Prinzipal die First-Best Mengen q;, = q;, = qu und qyg = Quy = qII;B imple-
mentieren, ohne Informationsrente an den Agenten zahlen zu miissen. Er kann also den First-Best Uberschuss

voll abschépfen.

e Das Resultat widerspricht der Intuition, dass private Information zu Verzerrungen und zu Informationsren-
ten fiihrt.

o Private Information kann irrelevant sein.

e Das Resultat kann man auch in Termini von Wetten interpretieren:
o Der Prinzipal bietet dem Agenten zwei Wetten mit je verschiedenen Ausgéngen in den
Zustéanden g und r.
o Da der Agent je nach Typ unterschiedliche Wkts-Einschdtzungen der Zustédnde hat, hat er,
je nach Typ, unterschiedliche Zahlungsbereitschaften fiir die Wetten.
¢ Man kann nun immer Wetten finden, so dass unterschiedliche Typen unterschiedliche
Wetten préferieren.

o Dadurch gelingt es, dass der Agent seinen Typ wahrheitsgemal offenbart.

e Das Resultat hat ein Analogon in der Auktionstheorie:
o Wenn die Wertschatzungen der Bieter (Agenten) in der Auktion korreliert sind, dann kann der

Auktionator (Prinzipal) die volle Zahlungsbereitschaft der Bieter abschopfen.

e Das Resultat nutzt aus, dass der Agent risikoneutral in Bezug auf Geld ist.

o Wenn a ~ 3, verlangt der Vertrag sehr grof3e negative Transfers.
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© Wenn der Agent risikoavers oder durch beschrénkte Haftung geschiitzt ist, dann kann man

die Transfers nicht beliebig negativ machen, ohne den Erwartungsnutzen des Agenten zu verandern.

e Aullerdem basiert das Resultat auf der Annahme, dass ein Agent mit einer anderen Wkts-Einschitzung des
Signals auch andere Kosten hat.
o Zum Beispiel konnte es drei Typen geben:
o Typ “L1” mit Kosten 6; glaubt, dass s = g mit Wkt a; eintritt.
o Typ “L2” mit Kosten 6; glaubt, dass s = g mit Wkt a, eintritt.
o Typ “H” mit Kosten 0y glaubt, dass s = g mit Wkt 3 eintritt.
o Nehmen wir an, dass a; > 1/2,  =1/2, und a, < 1/2, dann gilt:
o Wenn Typ H keine Rente bekommt, und Typ L1 keinen Anreiz hat, Typ H mitzuteilen,
dann bekommt Typ L2 einen positiven Erwartungsnutzen, wenn er Typ H mitteilt.

o Also konnte sich hier Typ L2 eine Rente sichern.



Prof. Dr. Daniel Krahmer: Vertragstheorie WS14/15 45

1.7 Typabhingige Alternativoptionen

e Wir betrachten nun eine Situation, in der die Alternativoption des Agenten von dessen Typ abhangt.
o Es erscheint plausibel, dass effizientere Typen auch besser Alternativoptionen haben.
© Wir normieren die Alternativoption des ineffizienten Typs nach wie vor auf Null.

o Wir bezeichnen die Alternativoption des effizienten Typs mit uy > 0.

e Die Partizipationsbedingungen werden dann:

IRL . ur,

v

Up,

v
=

IRH . Uy

e Die Anreizvertréglichkeitsbedingungen sind wie im Grundmodell.

e Wir bezeichnen das resultierende Problem des Prinzipals mit P°:

max v [S(q)— 0, —u ]+ vy[S(qy) — Oy —uyl s.d. IRy, IRy, AV, AVy.

(qr,up),(qp,up

o Wir werden die Alternativoption u variieren und die resultierende Verdnderung auf den optimalen Vertrag

analysieren.

e Wir beginnen mit einigen grundlegenden Voriiberlegungen.

LEMMA 1.11 Der Profit des Prinzipals sinkt in der Alternativoption u.

e Das Resultat basiert auf einem einfachen “Replikationsargument”.
o Jeder Vertrag, der mit uy > 0 zuléssig ist, also alle Nebenbedingungen erfiillt, ist auch
mit ug = 0 zuléssig.
o Inbesondere gilt dies fiir den optimalen Vertrag bei uy > 0.
o Der optimale Vertrag bei uy = 0 muss dem Prinzipal also mindestens so viel liefern wie der

optimale Vertrag bei 1y > 0.

o Im Grundmodell mit uy = 0, war IR; automatisch erfiillt, wenn IRy efiillt war.

o Der springende Punkt ist, dass dies bei uy > 0 nicht mehr der Fall sein muss.
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o Wenn u, sehr grof ist, reicht die Rente, die Typ 0; aus dem optimalen Vertrag mit ug =0

bekommt, nicht mehr notwendigerweise aus, um ihn zur Annahme des Vertrags zu bewegen.

o Aber falls u, hinreichend klein ist, reicht die Informationsrente des optimalen Vertrags aus dem Grundmo-
dell aus, um IR; zu erfiillen.

¢ Zur Erinnerung: der Nutzen fiir Typ 6; aus diesem Vertrag ist: (6 — 6; )quB. Also:

LEMMA 1.12 Falls uy < (65— 6; )qIS{B, dann st der optimale Vertrag des Grundmodells (mit uy = 0) auch

das Problem P°.

e Betrachten wir also von nun an den interessanteren Fall, dass uy > (65 — 6; )quB .
¢ In diesem Fall verletzt der optimale Vertrag des Grundmodells (mit u, = 0) die Bedingung I R(z.

o Daher wird im optimalen Vertrag mit u, > 0 diese Nebenbedingung binden:

LEMMA 1.13 Falls ug > (0 — GL)quB, dann bindet IR; unter dem optimalen Vertrag: u; = u.

e Setzen wir nun u; = u, in die Nebenbedingungen ein, so erhalten wir:

AV; : u = uy+(0y—06)qu,
AVH : uy = Ug — (QH - QL)qL,
IRy : uy = 0.

e Versuchen wir zunichst, diese Bedingungen intuitiv zu verstehen.

e Dazu stellen wir uns vor, dass ug sehr grof3 ist.
o Dies bedeutet, man muss dem Typ 0; einen sehr guten “Deal” bieten, z.B. in Form eines hohen Transfers.
o Dadurch wird es aber nun fiir Typ 8y attraktiver zu “liigen” und Typ 6; zu melden.

o Dies kann man daran sehen, dass die rechte Seite von AVy in uy, steigt.

e Nun hat der Prinzipal zwei Moglichkeiten.
o Er kann Typ 6y keine Rente geben und uy = O setzen.
o Das hat den offensichtlichen Vorteil, dass er Typ 8y nur relativ kleine Transfers zahlen muss.

o Wenn uq allerdings grof3 ist, kann man bei uy = 0 die AVy nur erfiillen, wenn q; sehr grof ist.
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o Dies ist teuer, denn ab einem bestimmten Punkt sinkt der Uberschuss, je groRer die Menge.
o Die andere Moglichkeit ist, Typ 0 eine Rente zu geben: uy > 0.
o Dies hat den Vorteil, dass man dann AV} auch mit relativ kleinem q; erfiillen kann.

o Aber man muss nun eben eine Rente an Typ 6 abtreten.

o Intuitiv wird der Prinzipal von der zweiten Moglichkeit Gebrauch machen, wenn u, sehr, sehr grol3 ist.

o Denn sonst (also um uy = 0 zu setzen), miiSte man q; sehr, sehr grol3 machen.
e Wir werden diese Uberlegungen nun formalisieren.

e Dazu machen wir die folgende Fallunterscheidung.
o Wir 16sen zunéchst das abgeschwichte Problem, in dem wir IRy; ignorieren.
o Erfillt die Losung des abgeschwéchten Problems die IRj; automatisch, dann haben wir
auch eine Losung des Originalproblems.
o Dies wird der Fall sein, wenn u, sehr grof3 ist.
o Verletzt hingegen die Losung des abgeschwéchten Problems die IRy, so muss IRy im Optimum binden.

o Fiir diesen Fall kénnen wir dann den optimalen Vertrag bestimmen.

LEMMA 1.14 Betrachte das abgeschwdchte Problem ohne IRy;. Die optimalen Mengen fiir dieses Problem sind

gegeben durch q}; = qlfIB, und q7 = g, wobei
/(o Yy
S'(G)— 0, +—(6y—6,)=0.
VL
Somit erfiillt die Lésung des abgeschwdchten Problems IRy automatisch, wenn:
up = (6 —0;)q;.-

Beachte aufSerdem, dass qu <{j.

e Das Argument ist wie folgt.
© Ohne IRy muss AV binden.
o Andernfalls kénnte man uy ein klein wenig reduzieren, ohne eine Nebenbedingung zu verletzen.

o Dies wiirde den Profit des Prinzipals erhohen.
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¢ Vernachldssigt man zunéchst AV; (sozusagen doppelt abgeschwéchtes Problem) und setzt die AVy
in die Zielfunktion ein, so bekommt man die Mengen im Lemma.

o Man kann nun leicht verifizieren, dass diese Mengen die vernachlassigte AV; erfiillen.
o Ist uy kleiner als die im Lemma angegebene Grenze, so muss IRy im Optimum binden.

¢ Die Losung fiir dieses Problem ist wie folgt.

LEMMA 1.15 Unter der Bedingung, dass IRy bindet (uy; = 0), sind die optimalen Mengen des optimalen

Vertrages in Abhdngigkeit von u, gegeben durch:

© 0<uy=<(6y— QL)QII}B-' q; = qu; a5 = uo/(Oy — 0,);
S C QL)CIII}B <ug<(0y— GL)qu: QI = qu, CI;I = quB;
o (6y—6;)q;" <ug < oo: q; =uo/(6y—6.),  qj=az-

e Das Argument ist wie folgt.

o Fiir uy; = 0 vereinfachen sich die obigen Nebenbedingungen zu

(O —01)qy <up < (0 —0L)q;, (%),

wobei die linke Ungleichung AV; und die rechte AV} ist.

o Beachte nun, dass durch uy; = 0 und u; = u,, der Nutzen des Agenten schon festgelegt ist.

o Was auch immer der Handelsiiberschuss, der Prinzipal muss also lediglich diesen fixen Betrag
an den Agenten abtreten.

o Also will er die Mengen so wéhlen, dass der Handelsiiberschuss maximal grof3 wird.

o Er maximiert also den Handeliiberschuss unter der Nebenbedingung ().

o Diese Optimierung liefert die Mengen im Lemma.

e Durch Vergleich der Lemmata 1.12, 1.14 und 1.15 erhalten wir den optimalen Vertrag.

o Es gibt 5 verschiedende Fille, je nachdem wie hoch uy, ist:

LEMMA 1.16 Der optimale Vertrag bei einer Alternativoption u, des Typs 0; weist die folgenden optimalen
Mengen q; und qj,; in Abhdngigkeit von ugauf:

oFall1: 0<ug<(6y—6,)qE:
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o qt=qf® q,=¢" (AV, und IRy; binden.)
oFall2: (64— GL)quB <uy < (60— GL)quB:

o qt=qt% q=uy/(64—0). (AV;, IRy und IR;, binden.)
oFall 3: (64— GL)qle <ug<(0y— 9L)Q€B-'

o ¢i=q!% q;=q} (IRy und IR}, binden.)
oFall4: (6 —0)qt8 <ug < (65 —06,)q;:

o ¢ =uy/(6y—06;), q;=4q;’. (IRy, IR} und AV binden.)
oFall5: (05 —0;)4; <uy < oo.

o qi=q, q;=qF (IRy und AV} binden.)

e Insbesondere ist Fall 5 interessant.
o Dort erhalten wir in gewisser Weise genau die gegenteiligen Eigenschaften des optimalen Vertrages
aus dem Grundmodell.
o Die Menge des ineffizienten Typs ist die First-Best Menge.
¢ Die Menge des effizienten Typs ist ineffizient zu grof8 und nach oben verzerrt: q; > qu .
© Relativ zu seiner Alternativoption bekommt im Fall (ii) nun der ineffiziente Typ

eine Informationsrente: uy > 0.

e Der Grund hierfiir ist wie folgt:
o Wenn u, grol? ist, dann muss man dem effizienten Typen einen sehr hohen Transfer bieten,
damit er partizipiert.
o Dadurch wird es fiir den ineffizienten Typ attraktiv zu behaupten, er sei der effiziente Typ:
o Obwohl ihn die Produktion der Menge q; mehr kostet als den effizienten Typ,
kann er sich wegen des hohen Transfers dadurch eine Rente sichern.
o Also muss der Prinzipal dem ineffizienten Typen eine positive Rente zahlen, damit dieser sich

wahrheitsgemal offenbart.

e Man spricht von “gegenldufigen Anreizen” (countervailing incentives), wenn die bindende Anreizbedingung

diejenige ist, welche den ineffizienten Typen davon abhilt, einen effizienten zu imitieren.
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1.8 Versicherungsvertrige

e Wir betrachten nun einen Prinzipal, der einem Agenten einen Versicherungsvertrag verkauft.

o Der Agent hat private Information iiber sein Risiko, einen Schaden zu erleiden.
e Das Modell weicht nun vom Grundmodell ab, da wir einen risikoaversen Agenten betrachten.

e Der Agent besitzt einen Vermogenswert, der einem Schadensrisiko ausgesetzt ist.
o Falls kein Schaden eintritt, betrdgt der Vermogenswert w;

o Falls ein Schaden eintritt, betrdgt der Vermogenswert w —s;

e Es gibt zwei Typen von Agenten: 6 € {6;,0y5},0< 0, <0y < 1.
o Hier ist 6 die Wahrscheinlichkeit, mit der ein Schaden eintritt.

o Der Typ 0; ist also einem niedrigeren Risiko ausgesetzt als Typ 6y.

e Der Agent hat eine von Neumann-Morgenstern Nutzenfunktion u(-).
o Fiir u gilt, dass u’ > 0 und u” < 0 (Risikoaversion).

¢ Der Erwartungswert eines nichtversicherten Agenten vom Typ 6;, i € {L, H} betragt also

i; = G;u(w—s) + (1 —6;)u(w).

o Dies entspricht dem (typabhdngigen) Reservationsnutzen des Agenten, wenn er unversichert bleibt.

o Beachte: ii; > iiy.

e Der Prinzipal ist risiko-neutral und ist somit bereit, einen Teil des Risikos des Agenten zu tragen.
o Eine Rechtfertigung besteht in der Interpretation, dass der Prinzipal Vertrége an ein Kontinuum
identischer Agenten anbietet, deren Risiko unabhéngig voneinander ist.

o Nach dem Gesetz der grofden Zahlen ist dann der Durchschnittsgewinn nicht zufallsabhingig.

e Ein Versicherungsvertrag besteht aus:
o einer Pramie 7 > 0 vom Agent an den Prinzipal, und
o einer Leistung { > 0, die im Schadensfall vom Prinzipal an den Agenten bezahlt wird.

© Wir bezeichnen einen Vertrag mit z = (2;,2,) wobei

2 =w—m+L—s, ZH=w—7
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die induzierten Vermogenswerte mit Versicherung sind.

oEsgilt m=w—2,, (=32, —29+s.
e Der Nutzen des Agenten vom Typ 6; aus dem Vertrag z ist:

Ui(z) = O;u(zq) + (1 — 0;)u(z,).

e Der erwartete Gewinn des Prinzipals, wenn der Typ 6; ist, betrédgt
G(rn,0)=0;,(n—£)+(1—06,)r=n—06;L.

o In termini von z:  G(2,%5) = 6;[w—2; —s]+ (1 —6;)[w—2,].
o Im Schadensfall ist das gesamte zu verteilende Vermogen w —s:
Davon bekommt der Agent z,;, der Prinzipal den Rest.
o Im Nicht-Schadensfall ist das gesamte zu verteilende Vermogen w:

Davon bekommt der Agent z,, der Prinzipal den Rest.

1.8.1 Symmetrische Information

e Unter symmetrischer Information kennt der Prinzipal den Typ 6.

o Er maximiert seinen Gewinn unter der Nebenbedingung, dass der Agent den Vertrag annimmt:

max G(zq,2,) s.d. Ou(z;)+(1—06,)u(zy) > 1.

(21,%2)
e Die Nebenbedingung bindet im Optimum (sonst Pramie leicht erh6hen).
e Bedingung erster Ordnung via Lagrange:
Z1: —6;—ubu'(z;) = O,
Z: —(1-6)—p(1—6)u'(z,) = O,
o u < 0: Lagrange-Multiplikator.

o Also folgt: z; = z,.

LEMMA 1.17 Unter symmetrischer Information bietet der Pringipal einen Vertrag an, der den Agent vollstdn-

dig versichert.
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e Beachte: der Agent erhilt gerade seinen Reservationsnutzen.

o Also ist der Nutzen von Typ 0; hoher als der von Typ 6y.

1.8.2 Asymmetrische Information

e Wir betrachten nun den Fall, dass der Typ des Agenten dessen private Information ist.

e GeméilR dem Revelationsprinzip ist der optimale Vertrag dann in der Menge der anreizvertréglichen, indi-

viduell rationalen Vertrage {(21;,221), (211, 2Z21)}:

AV Opu(zy )+ (1— 0 )ulzy) = Opu(zy) + (11— 60 Ju(zay);
AVt Bgulzig) + (1= O0)ulzar) = Opulzyp) + (1—6Op)ulzzr);
IRy :  Opulz)+ (1 —0)ulzyy) = ip;
IRy:  Opu(zip) +(1—O)ulzon) = .

e Das Problem des Prinzipals ist also

max VLG(Z]_L,ZZL) + VHG(ZlH,ZZH) s.d. AVL, AVH, IRL, IRH

(z11,%21):(#11,%20)

e Der Vertrag unter symmetrischer Information ist nicht anreizvertréaglich, denn:
o Typ Oy wiirde den fiir den Typ 0; vorgesehenen Vertrag praferieren.

o Dies legt nahe, dass im Optimum nur die Bedingung AV}; relevant ist.

e Wir betrachten daher das gelockerte Problem:
max VLG(ZlL)ZZL)—'_ VHG(ZlH)ZZH) s.d. AVH, IRL, IRH

(z10,220):(Z11,%20)

LEMMA 1.18 In der Losung des gelockerten Problems binden AVy; und IR}, und IRy ist automatisch erfiillt.

o Idee: IR; ist dquivalent zu

O lu(z1) —u(w—s)]+ (1 -6, )[u(zy) —u(w)] = 0.

o Die erste eckige Klammer ist positiv, die zweite negativ.

o Also gilt die Ungleichung erst recht, wenn wir 6; durch 6;; ersetzen.
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o Das heif3t aber: GHU(Z]_L) + (1 - GH)U(ZZL) > l_lH.
o Zusammen mit AV impliziert dies IRy;.
¢ Nun binden AVy; und IR; im Optimum, denn sonst konnte man die Prdmien leicht erh6hen.
e Das gelockerte Problem ist also dquivalent zu:
max vi(Olw—zp —s]+ (1 —0)w—25.]) + vu(Opylw—2z15—s]+(1—0y)lw—2o5]) s.d.

(z11,221),(z11,%2m)

Ogu(zig) +(1—0ulzog) = Oyu(zip) +(1—0ulzyy),

Oru(zi)+(1—0ulze) = 1.

e Bedingung erster Ordnung via Lagrange. Fiir Typ 0j;:

Z1H —vy Oy —ubyt'(z15) = O,
ZoH —vp(1=0y) —p(l — 0’ (z04) = O.
o u < 0: Lagrange-Multiplikator.

o Also folgt: 21 = 5.

o Vollversicherung fiir Typ 6.

e Bedingung erster Ordnung fiir Typ 6;:
21 * —v 0 +ubyu(21,) — 20U (z1,) = O,
ZyL v (1= 0,)+p(1 = 0w (22,) —A(1 = 0 )u'(25,) = O.
o A < 0: Lagrange-Multiplikator.
o Es gllt: Z1r, < Z971,-
o Argument: 0; < 0y impliziert:
—v0p +ubu’(z1,) — A0’ (z1,) > 0,
=y (1=0,)+p(1 — 0, )u'(z0) — A1 — O )u'(z5,) < O.

¢ Beide Ungleichungen zusammen liefern:  (u— A)[u/(z1,) —u'(z14)] > 0.

¢ AuRerdem impliziert die erste Ungleichung: u—A > v /u’(z;,) > 0.
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o Also:  u/(z11) > u/(2zq1).

o Also: 2, < %51, da u konkav, also u’ fallend.

LEMMA 1.19 Unter asymmetrischer Information wird der Agent mit dem hohen Risiko vollstdndig versichert.
Der Agent mit dem niedrigen Risiko erhdlt nur eine partielle Versicherung (bzw. eine Versicherung mit Eigen-

beteiligung).

o Noch Uberpriifen, dass AV, erfiillt ist (einfach).

e Eigenbeteiligungen konnen also als ein Instrument des Versicherers angesehen werden, Preisdiskriminie-

rung zu betreiben, bzw. gute und schlechte Risiken auseinanderzusortieren.

o Im optimalen Second-Best Vertrag erhilt der Typ 0; eine ineffizient geringe Versicherung.
o Der Grund ist dhnlich wie im Modell mit gegenldufigen Anreizen.
o Da der Typ 6; einen hohen Reservationsnutzen hat, muss der Prinzipal diesem Typ
relativ gute Konditionen bieten, damit dieser partizipiert.
o Dies macht es tendenziell fiir den Typ 6y attraktiv, sich als Typ 6; auszugeben.

o Um dies zu verhindern, verzerrt der Prinzipal den Vertrag fiir den Typ 6;.

e Man kann zeigen, dass die Partizipationsbedingung fiir Typ 8y manchmal mit Gleichheit erfiillt ist.
o Ist vy niedrig, so ist IRy mit Ungleichheit erfiillt. Typ 6 bekommt eine Informationsrente.

o Ist vy hoch, so ist IRy mit Gleichheit erfiillt. Typ 8 bekommt keine Informationsrente.

e Man kann das Modell auch fiir den Fall betrachten, dass unter den Versicherern vollstindige Konkurrenz
herrscht.
o Modell von Rothschild und Stiglitz.
o Methodologisch ist die Analyse etwas anders aber die Resultate sind qualitativ dhnlich:
o Typen mit hohem Risiko erhalten vollstdndige Versicherung.
o Typen mit niedrigem Risiko erhalten unvollstdndige Versicherung.

o Allerdings erhalten die Versicherten nun Renten, da die Anbieter nun Nullgewinne machen.
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2 Moralisches Risiko

2.1 Das Grundmodell

e Es gibt einen Prinzipal und einen Agent.

2.1.1 Technologie und Préferenzen

e Der Prinzipal delegiert die Erledigung einer Aufgabe an den Agent.

e Der Agent wahlt ein Aufwands- bzw. Sorgfaltsniveau e € {0, 1}.
o Hoher Aufwand e = 1 verursacht Kosten in Hohe von ¢ > 0.
o Geringer Aufwand e = 0 verursacht keine Kosten.

¢ Kostenfunktion: ¥(e) =1 - e.
e Der Prinzipal erhélt einen Output S € {S;,Sy}, 0<S; < Sy.
o Aufwand e und Output S sind stochastisch miteinander verkniipft:
P[S:SHle:O]:T[O, P[S:SH|e:1]:TE]_.
o Hier gilt: 0 <y < my < 1.
o Ein hoher Aufwand erho6ht also die Wahrscheinlichkeit eines hohen Outputs.

e Der Nutzen der Parteien setzt sich zusammen aus (Brutto-)Nutzen/Kosten der Transaktion und Geld.
o Erhélt der Agent einen Geldtransfer t vom Prinzipal und wéhlt Aufwand e und realisiert sich

der Output S, so betrdgt der Nutzen fiir den Prinzipal und den Agent jeweils

UP(S, t) = S—t,

u(t) —w(e).

uy(e, t)

o Hier: u(0)=0,u’ >0, u” <0.

o Im Unterschied zum Grundmodell mit adverser Selektion kann der Agent also risikoavers sein!

e Falls es zu keiner Transaktion kommt, erhalten beide Parteien jeweils ihren Reservationsnutzen iip und iy,

die beide auf Null normiert sind.
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2.1.2 Information

e Wir nehmen an, dass der Output S und die Transfers t kontrahierbar sind.

o In Bezug auf e unterscheiden wir zwei Fille.
o Unter kontrahierbarem Aufwand ist der Aufwand e vertraglich kontrahierbar.
o Unter nicht-kontrahierbarem Aufwand ist der Aufwand e nur vom Agenten beobachtbar.
o Der Agent kann in diesem Fall e frei wahlen.
o e ist private Information des Agenten.

o Man sagt: es liegt “Moralisches Risiko” vor.

2.1.3 Vertrage

e Ein Vertrag ist eine rechtlich bindende Vereinbarung zwischen Prinzipal und Agent.
o Ist e kontrahierbar, so spezifiziert ein Vertrag eine Zahlung t in Abhéngigkeit von S und e.
o Ist e nicht-kontrahierbar, so spezifiziert ein Vertrag eine Zahlung t in Abhingigkeit nur von S.
o Fiir diesen Fall ist ein Vertrag gerade ein Paar (ty, t; ), wobei:

oty = Zahlung wenn S = Sy; t; = Zahlung wenn S =S;.

2.1.4 Zeitablauf

e Die Interaktion zwischen dem Prinzipal und dem Agent vollzieht sich wie folgt:
1. Der Prinzipal offeriert einen Vertrag.
2. Der Agent nimmt an oder lehnt ab.
o Falls er ablehnt, erhalten beide Parteien ihren Reservationsnutzen.

o Falls er annimmt, wahlt der Agent einen Aufwand e.

3. Der Output S realisiert sich, und die Vertragsbedingungen werden entsprechend implementiert.

2.1.5 Optimaler Vertrag mit kontrahierbarem Aufwand

e Betrachten wir zunéchst den Fall mit kontrahierbarem Aufwand.
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e Da ein Vertrag den Aufwand festlegen kann, muss nur die Partizipation des Agenten sicher gestellt werden.

o Wir zerlegen das Optimierungsproblem des Prinzipals in zwei Schritte.
o Schritt 1: was ist der optimale Vertrag fiir gegebenen Aufwand?

o Schritt 2: welcher Vertrag ist optimal {iber alle Aufwandsniveaus hinweg?

e Bei einem Aufwand von e, muss der Vertrag (t,,t;) die folgende Partizipationsbedingung erfiillen:

IR, : meu(ty) + (1 —mJu(t;)—pe > 0.

e Das Problem des Prinzipals zur Implementierung von e ist also:

max 7,(Sy—t;)+(1—m,)(S, —t]) s.d. IR,.
(¢5,t5)

LEMMA 2.1 Sei (t}, t7;) der optimale Vertrag fiir gegebenen, kontrahierbaren Aufwand e.

(i) Dann bindet die Partizipationsbedingung, und die Transfers sind bei beiden Outputniveaus gleich:
te, =t =t =ul(ye).

Der Agent wird also vollstandig versichert.

(ii) Der Vertrag mit hohem Aufwand ist optimal genau dann, wenn gilt:
(11 = mo) (S —S1) = u ' ().

® Das 0konomische Grundproblem ist wie folgt.

o Ein gegebener Aufwand e fiihrt mit einer bestimmten Wkt zu hohem oder niedrigem Output.
o Es gibt also Outputschwankungen bzw. Risiko in Bezug auf den Output.

o Der Vertrag legt fest, wie der Output in den beiden Zustdnden aufgeteilt wird.

o Mit anderen Worten: jeder Vertrag bestimmt die Aufteilung des Outputrisikos zwischen den Parteien.
o Behalt der Prinzipal immer einen festen Betrag des Outputs, so tragt der Agent das volle Risiko.
o Zahlt der Prinzipal dem Agenten immer einen festen Betrag des Outputs, so trdgt der Prinzipal
das volle Risiko.

o Nun ist aber der Prinzipal risikoneutral.

o Also ist ihm egal, wie viel Risiko er trégt.
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o Alles, was fiir ihn zahlt (bei gegebenem e), ist die erwartete Zahlung an den Agent.
o Der Agent hingegen ist risikoavers.
o Er préferiert also moglichst geringe Schwankungen in den Transfers.
o Mit anderen Worten: Der Agent hat eine Zahlungsbereitschaft fiir Versicherung.
o Die giinstigste Art, die Partizipation des Agenten zu erreichen, ist damit, dass der Prinzipal das Risiko
voll trdgt und den Agenten vollstdndig versichert.
o Ansonsten konnte der Prinzipal den Agenten ein wenig mehr versichern, und die resultierende

Nutzenerhohung des Agenten in Form geringerer erwarteter Zahlungen abschopfen.

e Ob der optimale Vertrag nun hohen oder niedrigen Aufwand festlegt, hingt dann einfach von den techno-

logischen Parametern (wie etwa Aufwandskosten) ab.

e Der optimale Vertrag ist Pareto—effizient.
o Es gibt keine Moglichkeit, eine Partei besser zu stellen, ohne der anderen zu schaden.

o Daher bezeichnen wir die Losung auch mit “First-Best”.

e Bemerkung: ist der Agent risikoneutral, so bleibt der dargestellte Vertrag optimal.
o Allerdings ist der optimale Vertrag nun nicht mehr eindeutig.

o Jeder Vertrag, der die gleiche erwartete Zahlung induziert wie der dargestellte Vertrag, ist optimal.

2.2 Nicht-kontrahierbarer Aufwand

e Wenn Aufwand nicht vertraglich festgelegt werden kann, muss der Agent motiviert werden, hohen Aufwand

zu liefern.
o Will der Prinzipal einen Aufwand e implementieren, so muss der Vertrag (ty,t;) die folgende Anreizbe-
dingung erfiillen:

AV, . mu(ty)+ (1 —m)u(t;)—Ye = mau(ty) + (1 —mwa)u(t;)—ypé  fiire #e&.

o Diese Bedingung stellt sicher, dass der Agent auch tatsdchlich den gewiinschten Aufwand wahlt.
o Will der Prinzipal, dass der Agent hohen Aufwand wéhlt, so muss er ihn belohnen fiir den Fall,

dass der Output hoch ist: ty > t;.
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¢ Dies folgt, da 7t > my und u’ > 0.

e Ein Vertrag der AV, und IR, erfiillt, heil3t auch anreizzuléssig fiir e.

o Man sagt: der Vertrag implementiert den Aufwand e.

e Wir zerlegen das Optimierungsproblem des Prinzipals wieder in zwei Schritte.
o Schritt 1: was ist der optimale Vertrag, der einen gegebenen Aufwand e implementiert?

o Schritt 2: welcher Vertrag ist optimal iiber alle Aufwandsniveaus hinweg?

e Das Problem des Prinzipals zur Implementierung von e ist:

max ﬂ‘.e(SH_tH)—i_(l_ﬂ.e)(SL_tL) s.d. AVe,IRe.

(tm.tr
e Das folgende Lemma ist unmittelbar.
LEMMA 2.2 Der optimale Vertrag mit nicht—kontrahierbarem Aufwand, der einen Aufwand von e = 0 imple-

mentiert, ist gegeben durch

tH=tL=O'

Der Nutzen des Pringipals ist mySy + (1 — 74)S;.

e Da der Agent bei einem Aufwand von Null keine Kosten hat, muss man ihm auch nichts zahlen.

e Beachte: Der optimale Vertrag, der einen Aufwand von e = O implementiert, ist der gleiche bei nicht-

kontrahierbarem und kontrahierbarem Aufwand.

o Im folgenden bestimmen wir den optimalen Vertrag fiir drei verschiedene Fille.
o Risikoneutraler Agent.
o Risikoaverser Agent.

o Risikoneutraler Agent mit beschrankter Haftung.

2.2.1 Risikoneutraler Agent

e Ein risikoneutraler Agent hat die Nutzenfunktion: t — 1 - e.
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e Ein Vertrag (ty, t; ) implementiert also e = 1, wenn gilt:

AVe . TCltH+(1—7T1)tL—'l/JZnotH+(1—7T0)tL,

IR, : Tty +(1—my)t; —y > 0.

LEMMA 2.3 Sei der Agent risikoneutral. Sei (tﬁN s th ) der optimale Vertrag mit nicht-kontrahierbarem Auf-
wand, der einen Aufwand von e = 1 implementiert. Dann binden beide Nebenbedingungen und die optimalen

Transfers sind gegeben durch

P )
N =y+(1-m)——, tN=yp—m———.
T — Ty T — T

e Die erwartete Zahlung an den Agenten ist also
RN RN
Tty +(1—m)t =.
o Beachte: das ist die gleiche erwartete Zahlung wie im First-Best Fall mit risikoneutralem Agent.
e Bei risikoneutralem Agent erhalten wir also die First-Best Losung.

LEMMA 2.4 Sei der Agent risikoneutral. Der Vertrag, der einen Aufwand e = 1 implementiert, ist optimal

genau dann, wenn gilt:

(11— 7o) Sy —S1) = .

Insbesondere wird das First—Best Aufwandsniveau implementiert, und alle Parteien stellen sich genauso gut wie

im First—Best.

e Unter Risikoneutralitdt schrankt Moralisches Risiko also die 6konomischen Moglichkeiten nicht ein.

e Eine Interpretation des optimalen Vertrages unter Risikoneutralitit ist wie folgt:
o Es ist, als wiirde der Prinzipal die “Firma” und damit die Rechte am Output an den Agenten
ex ante verkaufen.

o Wenn der Agent die Firma erwirbt, und einen Aufwand e leistet, ist sein Gewinn

TEESH + (]. - ﬂe)SL _’Lpe.
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¢ Seine Zahlungsbereitschaft ist also  max,c(g 1} 7Sy + (1 — 7.)S;, —e.
o Da der Prinzipal volle Verhandlungsmacht hat, entspricht dies auch dem Preis,
den der Prinzipal fiir die Firma verlangen wird.
o Das fiihrt aber zum genau gleichen 6konomischen Ergebnis wie unter dem optimalen Vertrag:
o e = 1 wird genau dann gewéhlt, wenn: (11, — 71)(Sy —S;) = .
o In diesem Fall ist der Preis fiir die Firma und also der Gewinn des Prinzipals: 7Sy +(1—7,)S; —.

o Der Agent bekommt immer O in Erwartung.

2.2.2 Risikoaverser Agent

e Betrachten wir nun einen risikoaversen Agenten.

e Die Anreizbedindung zur Implementierung hohen Aufwands e = 1 schreibt sich:
AVy mu(ty) + (1 —mu(ty) —y = moulty) + (1 — modu(ty).

LEMMA 2.5 Sei der Agent risikoavers. Sei (t37,t;%) der optimale Vertrag mit nicht-kontrahierbarem Auf-
wand, der einen Aufwand von e = 1 implementiert. Dann binden beide Nebenbedingungen und die optimalen

Transfers sind gegeben durch

tffzu‘l(w+(1—n1) ) tf3=u‘1(¢—n1n11’_bﬂ_o).

e Will der Prinzipal hohen Aufwand implementieren, sieht er sich einem Zielkonflikt zwischen Versicherung

T — T

und Anreizen gegeniiber.
© Um das Risiko moglichst effizient zu teilen, sollte der Agent moglichst vollstédndig versichert sein.
o Je besser aber der Agent versichert ist, umso geringer sein Anreiz, hohen Aufwand auszuiiben.
o Denn nur eine gewisse Lohnspreizung motiviert den Agenten zu hohem Aufwand.
o Der optimale Vertrag weist die minimale Lohnspreizung auf, so dass der Agent gerade noch

hohen Aufwand leistet (und partizipiert).

e Verglichen mit den Zahlungen im First-Best, ist die Zahlung nun hoher fiir hohen, aber niedriger fiir

niedrigen Output.
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SB FB SB FB
otef >tif, )P <t]P.

e Die erwartete Zahlung zur Implementierung von hohem Aufwand ist hoher als im First-Best.

o Denn da u~! konvex ist, impliziert die Ungleichung von Jensen:

mtid +(1—n)ts? = mu! (1[) +(1— 7r1)TEl — Tfo) +(1—mu? (w — - 1_/’ no)
e Ler )
= u'(y)
= mt’+(1—m)thP. (%)

e Der Prinzipal macht also einen geringeren Gewinn als im First-Best.

o Dies ist ein Effizienzverlust, der auf asymmetrische Information zuriickzufiihren ist.

e In Schritt 2 vergleichen wir nun die beiden Vertrége.
LEMMA 2.6 Sei der Agent risikoavers. Der Vertrag mit hohem Aufwand ist optimal genau dann, wenn
(11— 1o)(Sy — S) = u ' (¢*P),
wobei 158 impliziert definiert ist als

u (WP = m 3 + (1 —mp)esB.

e 5B entspricht der risikolosen Auszahlung (Sicherheitsiquivalent), welche dem Agenten den gleichen
Nutzen gibt wie die riskante Auszahlung (t37, t55).
o Wegen der obigen Ungleichung (%) gilt: 58 > ).
o Die Bedingung im Lemma ist formal gleich wie bei kontrahierbarem Aufwand,
aber die Kosten sind nun hoher: ¢SB > 1.

o In diesem Sinne kann 5B wiederum als “virtuelle” Kosten interpretiert werden.

e Mit nicht—kontrahierbarem Aufwand wird die Implementierung von hoherem Aufwand also teurer.
o Daher wird der Prinzipal schon bei geringeren Kosten 1 aufhoren, hohen Aufwand

zu implementieren, als dies bei kontrahierbarem Aufwand der Fall wire.
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2.2.3 Nicht-kontrahierbarer Aufwand: Beschriankte Haftung

e Wir betrachten nun einen Agenten, der einer sogenannten beschrankten Haftung unterliegt.

¢ Das heilt, man kann dem Agenten nur Zahlungen bis zu einer bestimmten Grenze aufbiirden.
e Der Einfachheit halber nehmen wir an, dass die Haftungsgrenze bei Null liegt.

o Das heif3t, die Lohne miissen dann mindestens Null sein:

BH : tHZO, tLZO

e Es ist klar, dass der optimale Vertrag zur Implementierung von geringem Aufwand durch ty; = t; =0

gegeben ist.

e Das Problem des Prinzipals zur Implementierung von hohem Aufwand ist:

max nl(SH_tH)+(1_n1)(SL_tL) s.d.

ty,ty

AVy : Tty + (1 —m)ty —¢ = moty + (1 —mo)ty;
IR : ﬂ‘.]tH+(1_TE1)tL_wZOJ
BH : tHZO: tLZO

e Offenbar implizieren BH und AV, schon die Bedingung IR.

o Aullerdem muss im Optimum t; = O gelten:
o Da AV; nur von der Differenz der Lohne abhingt, wire es andernfalls profitabel, t; und ty

gleichmélig ein wenig zu senken.
o Schliel3lich muss im Optimum auch AV; binden (denn sonst wire es profitabel, t;; ein wenig zu senken.)

e Damit folgt:

LEMMA 2.7 Sei der Agent risikoneutral und unterliege beschrdnkter Haftung. Sei (tﬁH . tfH ) der optimale

Vertrag mit nicht-kontrahierbarem Aufwand, der einen Aufwand von e = 1 implementiert. Dann gilt
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Der Agent erhdlt eine positive Rente (die sogenannte Rente aus beschrénkter Haftung) in Hohe von

UBH:TC()'O+7T1—,[/J —'l/J:TCO—w > 0.
T — Ty T — T

e Im Unterschied zum Fall mit einem risikoneutralen Agent und kontrahierbarem Aufwand bzw. ohne be-
schrinkte Haftung, muss der Prinzipal nun eine Rente zahlen, um den Agent zu motivieren.
o Die Notwendigkeit einer Rentenzahlung entsteht also daraus, dass sowohl “Moralisches Risiko”

(nicht kontrahierbarer Aufwand) und beschrénkte Haftung vorliegt.

e Im néchsten Schritt vergleichen wir nun wiederum die Vertrédge, die jeweils hohen bzw. niedrigen Aufwand

implementieren.

LEMMA 2.8 Sei der Agent risikoneutral und unterliege beschrdnkter Haftung. Der Vertrag mit hohem Aufwand

ist optimal genau dann, wenn

(1= 7o) (S —51) = — L8 =g 0%
T — Ty T — T

e Der Vergleich mit Lemma 2.4 zeigt, dass die beschréankte Haftung des Agenten dazu fiihrt, dass hoher
Aufwand seltener (erst ab einem niedrigeren Kostenniveau) implementiert wird, als im First-Best.
o Dies liegt daran, dass der Prinzipal nun einen Teil des Handelsiiberschusses an
den Agenten als Rente abgeben muss.

o Es liegt also eine Zielkonflikt zwischen Effizienzmaximierung und Rentenminimierung vor.



Prof. Dr. Daniel Krahmer: Vertragstheorie WS14/15 65

2.3 Mehr als zwei Outputs
e Wir verallgemeinern das Modell auf den Fall, dass es mehr als zwei Outputs gibt.
¢ Nach wie vor gebe es aber lediglich zwei Aufwandsniveaus e € {0, 1}.

e Der Output fiir den Prinzipal kann nun I mogliche Werte S € {S;,...,S;} annehmen, wobei:

S;<Sy<...<S;.

® Bei einem Aufwand e realsiert sich der Output S; mit Wahrscheinlichkeit

P[S:Si|€]:ﬂfi6>0.

o Die zentrale Frage bei mehr als zwei Outputniveaus ist, wie das Lohnschema vom Output abhéngt.

o In der Realitit beobachtet man héufig das folgende:
o Hoherer Output fiihrt zu héherem Lohn.
o Lohnschemata sind “einfach”: Z. B. gibt es einen Grundlohn, der immer bezahlt wird,

... und einen Bonus, wenn der Output eine bestimmte Grenze iiberschreitet.

e Unter welchen Bedingungen hat das optimale Lohnschema diese Eigenschaften?

o Wir werden sehen, dass es dabei auf eine bestimme Relation der Wahrscheinlichkeiten ankommt.

o Im folgenden werden wir annehmen, dass der optimale Vertrag hohen Aufwand implementiert.

o Wir fragen also, wie das optimale Lohnschema zur Implementierung hohen Aufwands aussieht.

2.3.1 Beschrinkte Haftung

e Betrachten wir zunéchst einen risikoneutralen Agent, der beschrankter Haftung unterliegt.
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e Das Problem des Prinzipals zur Implementierung hohen Aufwands ist dann:

I
max m;1(S; —t;) s.d.
(t1, ~,f1); A '

I I
AVy Zﬂ'nti—wzzﬂ'ioti;
i=1 i=1
I
IR : Znilti—IPZO;
i=1
BH : ti > 0 Vl

e Offenbar implizieren BH und AV, schon die Bedingung IR.

e AufSerdem muss es im Optimum mindestens einen echt positiven Lohn t; > 0 geben

© Sonst wire AV, nicht erfiillt.
o Schliel3lich muss im Optimum AV, binden (denn sonst wére es profitabel, t; > 0 ein wenig zu senken.)
e Beachte auBerdem, dass die Maximierung von Zle ;1 (S;—t;) dquivalent ist zur Minimierung von Zle Tt

e Damit konnen wir das Problem vereinfachen zu

I
min Z Tt s.d.
(t150et1) i=1

I

AVp Z(ﬂ'il — o)ty = Y5
i=1

BH : ti > 0 Vl

e Grundidee zur Losung mit [ = 2.

o Betrachte Variablendnderung: pq; = m1t;, P21 = Ma1ty. Dann

. 11 — Mo T21 — Mg
min _py;+py  sd P11t ————pPa=1.
P1120,02:20 11 21
o Losung: Lege ausschliellich Gewicht auf das jenige p;; mit der hochsten “Produktivitit” mln;lmo
L

o Das liefert “the most bang for the buck”.

Ti1—Tio k1 —Tko e ; - 0¥ = e W
o Falls =——% < =-—2, dann gilt im Optimum: p;; =0, und p;; = 7—=—-1

o Andernfalls wire es profitabel, p;; zu senken und pj; so zu erhéhen, dass die NB bindend bleibt.

¢ Dies wiirde zu einer Verringerung von p;; + py; fiihren.
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o Beachte:
i1 — Mo _
i1 i1 Tk1 Tio  Tko

o Man nennt z—i; die “Likelihood Ratio”.

e Um die Losung im allgemeinen Fall anzugeben, betrachten wir die Indizes k, welche die Likelihood Ratio
maximieren:
33! i

—_— = .maX I
TEkO i=1,...,I 7'L'io

o Wir bezeichnen mit K die Menge dieser Indizes k.

o Interpretation: Angenommen, der Agent wiirde mit fifty fifty zwischen hohem und niedrigem Aufwand
randomisieren.

o Der Prinzipal beobachtet den Output und versucht, auf den Aufwand zu schliel3en.

o Dann ist die a posteriori Wahrscheinlichkeit, dass der hohe Aufwand eingetreten ist, bedingt auf

das Outputniveau S;, gegeben durch

1/2'7-51'1

Ple=1|S=5,]= .
o=l =S = /2y

o Diese a posteriori Wahrscheinlichkeit ist aber maximal, wenn die Likelihood Ratio Z—‘; maximal ist.

LEMMA 2.9 Sei der Agent risikoneutral und unterliege beschrdnkter Haftung. Sei (tlfH ..., tB1) eine Losung

des Problems des Pringipals. Dann gilt, dass
BH __ .. .
t’7 =0firallei K.

Fiir k € K sind alle Lohne tfH > 0 mit der Eigenschaft, dass AV, bindet, optimal.

e Der Prinzipal belohnt also nur die Outputniveaus, fiir die die Likelihood Ratio maximal ist.

e Falls es also einen eindeutigen Maximierer k von :i—l; gibt (also: K = {k}), dann wird nur fiir die Outpu-
trealisierung S, ein positiver Lohn bezahlt.

o Fiir alle anderen Outputrealisierungen S;,i # k ist der Lohn gleich Null.

e Damit 148t sich der Lohnvertrag als ein Bonusvertrag in folgendem Sinne interpretieren:

o Es gibt einen Grundlohn von Null.
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© Wenn der Output Sy mit k € K realisiert wird, gibt es einen Bonus tfH > 0.

e Hiufig beobachtet man, dass Boni nur bei besonders hohem Output bezahlt wird.
o Ohne weitere Bedingungen an die Wahrscheinlichkeiten ist dies aber unter dem optimalen Vertrag
nicht unbedingt der Fall.

© Vielmehr beno6tigt man dafiir, dass die Likelihood Ratio monoton ist.
LEMMA 2.10 Es gelte die Monotone Likelihood Ratio Eigenschaft:

i1 . ..
—L ist wachsend in i.
Tio

Dann kann das optimale Lohnschema so gewdhlt werden, dass es wachsend im Outputniveau ist.

2.3.2 Risikoaversion

e Wir betrachten nun einen risikoaversen Agenten.

e Das Problem des Prinzipals zur Implementierung hohen Aufwands ist dann:

.....

I 1
AVl . Zﬂ'ilu(tl’)_w Zzniou(ti);
i=1 i=1
I
IR : Zﬂ'ilu(ti)_w = 0.

i=1

e Wir iiberlegen zunéichst, welche Nebenbedingungen im Optimum binden.

LEMMA 2.11 Sei der Agent risikoavers, und sei (tf4,..., t?A) eine Losung des Problems des Prinzipals. Dann

binden beide beide Nebenbedinungen.

e Intuitiv:
o Ware IR nicht bindend, kénnte man die Lohne leicht senken.
o Wiare AV; nicht bindend, kénnte man die Lohnspreizung verringern

und so den Agenten besser versichern.
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e Damit vereinfacht sich das Problem des Prinzipals:

I

max 14 (S; — t; s.d.
(trr t,)z 11( i 1)

i=1
I
AV, D (i —midu(t) = =0
i=1
I
IR : Zﬂ'ilu(ti)—’(p =0.
i=1

e Losung via Lagrange
o Sei A > 0 der Multiplikator zur NB AV}, und u = 0 der Multiplikator zur NB IR.

o Die Lagrange-Funktion hat die Struktur
% = Zielfunktion + A - “AV," +u - “IR].

o Die Multiplikatoren sind positiv, weil die urspriinglichen NB’s “gro3er gleich”-Bedingungen sind.

o Bedingung erster Ordnung fiir ¢;:

—1i + Al — i)' () + umpu'(e) = 0.
o Umformen:
1 AT — 1)+ . .
/ — (7-[11 TEIO) M4 — 7L+M—7L@. 6)
u'(t;) Ti1 Ti1

o Wegen u” < 0 fillt v’ in t;. Also ist die linke Seite wachsend in t;.

oDa A >0, ist t; also umso hoher, je hoher die Likelihood Ratio %

LEMMA 2.12 Sei der Agent risikoavers, und sei (tf4,..., th) eine Losung des Problems des Prinzipals. Dann
ist t?A gegeben durch (6). Insbesondere ist das Lohnschema wachsend im Outputniveau, wenn die Monotone

Likelihood Ratio Eigenschaft gilt.

o Also sorgt auch im Fall mit Risikoaversion die Monotone Likelihood Ratio Eigenschaft dafiir, dass die Lohne
im Outputniveau ansteigen.
¢ Da die Partizipationsbedingung bindet, konnen nicht alle Lohne positiv sein. Der Agent muss

also fiir manche Outputniveaus eine “Strafe” zahlen.
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Zusatzliche Information

e Bisher haben wir den Fall betrachtet, dass der realisierte Output die einzige (indirekte) Information fiir

den Prinzipal iiber den Aufwand des Agenten ist.

e In vielen Situationen hat der Prinzipal aber Zugang zu zusétzlicher Information, die mit dem Aufwand des
Agenten korreliert ist (aber irrelevant fiir den Output ist).
o Gelegentliche Kontrollen, ob der Agent arbeitet (monitoring).

o Supervision durch Abteilungsleiter.

e Um zu sehen, wie sich die Verfiigbarkeit zusétzlicher Information auf den optimalen Vertrag auswirkt,
betrachten wir wieder das Grundmodell mit zwei Qutputniveaus S;,i € {H, L}.

o Wir betrachten den Fall eines risikoaversen Agenten.

e Es gebe ein Signal o, welches die Werte g oder r annehmen kann, und das mit dem Aufwand des Agenten

korreliert ist.
Plo=glel=ag, Plo=r]|e]l=a,,.

¢ Das Signal ist uninformativ iiber den geleisteten Aufwand, wenn gilt: azo = a4,

e Wir nehmen an, dass der Output und das Signal stochastisch unabhéngig voneinander sind, konditional
auf den Aufwand des Agenten.

o Bei Aufwand e haben also der Output S; und das Signal o die gemeinsame Wahrscheinlichkeit

P[S;,0] = T;,0ye-

e Ein Vertrag kann nun den Lohn auf die gesamte Information konditionieren und ist von der Form

(tHg, thr, tLg) tLr)-

o Wir konzentrieren uns wieder auf das Problem des Prinzipals zur Implementierung hohen Aufwands.

e Formal(!) ist dieses Problem nun dquivalent zu dem Problem, in dem es vier Outputrealsierungen gibt.

¢ Formal bezeichnen wir die Outputrealiserungen mit Sy, Sgr> S1g5S1r-
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<>Dabei gllt SHg:SHr:SH) SLg:SLr:’SL‘

¢ Die Eintrittswahrscheinlichkeit von S; ist ;5 , = T;, Q-

e Damit ist der optimale Vertrag durch die Bedingung erster Ordnung (6) gegeben:

1 i 0
- = A+u—A—>
u(ticr) 7Tio,l
TioQ
— A+M—AM.
Ti1qs1

e Wir kénnen nun sehen, wann auf die zusitzliche Information konditioniert wird.

¢ Da u’ streng fallend ist, gilt:

_ Qg0 _ %0 —
tig =t; = a—l = a—l = ago = Ctgl.
g r

© Man konditioniert also nur dann nicht auf das Signal, wenn es uninformativ ist.

LEMMA 2.13 Sei der Agent risikoavers. Der Pringipal habe Zugang zu einem gusdtzlichen Signal. Der optimale
Vertrag zur Implementierung von hohem Aufwand konditioniert auf das Signal genau dann, wenn das Signal

informatiy ist.

e Die Intuition hinter dem Resultat ist, dass durch Konditionierung auf das Signal der Agent schwerer “ver-
heimlichen” kann, sich nicht anzustrengen.

o Im Extremfall mit perfekter Korrelation ist man im Fall mit kontrahierbarem Aufwand.

e Das Resultat ist bekannt als “Holmstrom’s Sufficient Statistics Theorem”.

o Das Lohnschema spiegelt genau die dem Prinzipal vorliegende Information wider.

e Im Fall mit mehreren Agenten impliziert das Resultat, dass man den Output eines Agenten verwenden

kann, um Anreize fiir einen anderen Agenten zu kreieren, wenn die Outputs korreliert sind.
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2.4 Multi-Tasking: Ein einfaches Modell

¢ In den meisten Fillen umfaf3t die Tatigkeit eines Agenten die Erledigung nicht nur einer, sondern mehrerer
Aufgaben.
o Arzte: Therapieren, Weiterbilden, Buchfiihrung, ...
o Professoren: Forschen, Lehren, ...
© Manager: neue Markte erschliel3en, bestehendes Geschift konsolidieren ...
o Sekretére: Biiroarbeiten, Kaffee kochen, ... .

o Oder auch genereller: Quantitits- versus Qualitdtsfokusierung.
e In solchen Fillen spricht man von Multi-Tasking.

e Aus anreiztheoretischer Perspektive ist Multi-Tasking dann interessant, wenn die Aufgaben nicht unabhén-
gig voneinander sind.
o Begrenztes Zeitbudget: eine Aufgabe geht auf Kosten der anderen (Substitute).

o Gegenseitiges Befruchten: eine Aufgabe erginzt die andere (Komplemente).

o In diesen Fillen kann man die Anreizeffekte nicht mehr isoliert betrachten.
o Erhoht man etwa bei Substituten die Belohnung zur Erledigung einer Aufgabe, kann dies

die Anreize zur Erledigung der anderen Aufgabe schwéchen und kontraproduktiv sein.
e Wir betrachten ein sehr einfaches, stilisiertes Modell.
e Es gibt zwei Aufgaben: 1 und 2.
e Der Agent wihlt (stetige) Aufwandsniveaus e; > O fiir Aufgabe 1 und e, > O fiir Aufgabe 2.

e Eine Aufgabe kann erfolgreich oder nicht erfolgreich abgeschlossen werden.

o e; ist die Wahrscheinlichkeit, mit der eine Aufgabe erfolgreich abgeschlossen wird.

e Der Prinzipal erzielt einen Output im Wert von Eins im Erfolgsfall und im Wert von Null im MiRerfolgsfall.

¢ Da der Prinzipal risikoneutral ist, ist sein erwarteter Erlos also e; + e,.
e Wir nehmen an, dass ausschliellich der Output von Aufgabe 1 kontrahierbar ist.

e Der Output von Aufgabe 2 ist hingegen nicht kontrahierbar.
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o Diese extreme Annahme vereinfacht die formale Analyse, ist aber fiir die 6konomischen Effekte

nur bedingt wichtig.

e Ein Vertrag spezifiziert also eine Zahlung t; (bzw. t;) an den Agenten, wenn der Qutput von Aufgabe 1

hoch (bzw. niedrig) ist.

e Der Nutzen des Agenten ist wie folgt definiert:
o In Bezug auf Aufgabe 1 ist der Agent allein durch Geld motiviert.
o In Bezug auf Aufgabe 2 lassen wir den Fall zu, dass der Agent “intrinsisch motiviert” ist.
o Das heif3t, der Agent erhélt einen Nutzen B > 0 im Erfolgsfall.
o B kann man interpretieren als: Innere Befriedigung, Lob, Karrierechancen, ...

o AuBerdem hat der Agent Aufwandskosten in Hohe von

1 1
Uep,ep) = Ew&% + szeﬁ + geqey.

o g = 0: die Aufgaben sind unabhéngig voneinander.
o g > 0: Substitute. Mehr Einsatz fiir eine Aufgabe erhoht die Grenzkosten der anderen.
o g < 0: Komplemente. Mehr Einsatz fiir eine Aufgabe senkt die Grenzkosten der anderen.

o Damit die Kostenfunktion konvex ist und es innere Lésungen gibt, nehmen wir an: v, — g2 > 0.

e Der Agent sei risikoneutral und durch beschriankte Haftung geschiitzt. Sein Nutzen ist also

up(e;,ex) = e ty +(1—ey)t; +Bey — (e, ep).

e Das Problem des Prinzipals besteht darin, die Zahlungen so zu wéhlen, dass sein Nutzen maximiert wird
unter der Anreizbedingung, dass der Agent seinen optimalen Aufwand wéhlt und die Zahlungen nicht

negativ sind.
e Wie im Grundmodell gilt im Optimum, dass t; = 0.
e Gegeben ty; wihlt der Agent seinen Aufwand geméal3 der (hier hinreichenden) Bedingung erster Ordnung:

duy(ey, e;) _ duyle,e;) _
361 ? 862
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bzw.

tg—Yie1—gey = 0,

B—1ey—ge; = 0.
o Umformen ergibt:

Yoty —gB _ YB—gty

= , - . 7)
Y1y — g2 €2 P12y — g2

€1

e Komparative Statik:

o Der Aufwand fiir Aufgabe 1 steigt, wenn die Anreize stirker werden:

de; _ Yo

= > 0.
dty Y1y, — g2

o Der Aufwand fiir Aufgabe 2 kann steigen oder fallen, wenn die Anreize fiir Aufgabe 1 stdrker werden:

dezz —gY,
dty Y1y, —g?

o Substitute (g > 0): jTe; <0.
o Komplemente (g < 0): STEE > 0.
o Erhoht man also den Transfer, so steht bei Substituten der positiven Anreizwirkung in Bezug

auf Aufgabe 1 eine negative Anreizwirkung in Bezug auf Aufgabe 2 gegeniiber.

e Das Maximierungsproblem des Prinzipals lautet somit:

max e;+e,—ety s.d (7).
eq,e,tr=0

e Wir vernachlassigen zunéachst die Nicht-Negativitdtsbedingung t;; > 0.
o Durch Aufstellen der Bedingung erster Ordnung erhalten wir nach einer zwar miihsamen, aber

einfachen Rechnung den Transfer:

- Yy +g(B—14)
" 2p,

e Da dieser Ausdruck negativ sein kann, ist der tatsichlich optimale Transfer gegeben als

ty, = max{fy,0}.
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e Beachte t}; = 0 genau dann, wenn ¢y < 0, oder genauer:
¢ Falls B > 1), dann ist t}; = 0, wenn g < —,/(B —);

¢ Falls B <11, dann ist tj; = 0, wenn g > v, /(21 —B).

e Intuition:
o Im ersten Fall ist die “intrinsische Motivation” des Agenten fiir Aufgabe 2 sehr grof3, und
die Aufgaben sind Komplemente.
o Daher gibt es automatisch Anreize zur Erledigung von Aufgabe 1 (“spillover” Effekt).
o Bei kleinem g und gro3em B fiihren zusitzliche Anreize fiir Aufgabe 1 zu einem
suboptimal hohen Arbeitseinsatz.

o Im zweiten Fall sind die Aufgaben Substitute.

o Eine Starkung der Anreize fiir Aufgabe 1 verringert daher die Anreize fiir Aufgabe 2.

o Bei grofdem g féllt die erfolgende Reduktion von e, starker ins Gewicht als die Erh6hung von e;.

e Bei Multi-Tasking kénnen Anreize also kontraproduktiv sein, falls der Output des Agente nicht bei allen
Aufgaben gleich gut messbar ist!
o Moglicherweise ist dies der Grund, warum man in einigen Berufsfeldern keine stark erfolgsabhidngigen
Entlohnungen beobachtet.
o Gleichzeitig ist es moglicherweise zu naiv zu fordern, man miisse nur stirkere Anreize setzen,

um vermeintliche Ineffizienzen (z.B. in Biirokratien) zu beseitigen.



