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6.1. Analisi del risc moral

Definicié 6.1.1. Hi ha risc moral a una relacié economica entre dues parts quan una de les parts té
incentiu a aprofitar-se de 1’altra part mitjancant una accio oculta.

Exemple 6.1.2. En la contractacié d’assegurances, el risc moral es refereix a que la cobertura d’una
persona contra una perdua augmenta el risc que la persona prengui accions que contribueixin a que

la perdua es produeixi: qui s’assegura exerceix menys cura de la que exerciria sense asseguranca.

e En presencia de risc moral, I’adquisicié d’una asseguranca modifica els incentius de qui

adquireix |’asseguranca a prendre mesures preventives que contribueixin a evitar que la

compensacio que promet 1’asseguranca s’hagi de fer efectiva.

¢ P.e., una asseguranca contra incendis pot donar incentius a calar foc a I'immoble sobre el que
es contracta I’asseguranca o, com a minim, a no adoptar les precaucions més basiques per a
evitar un incendi. Una assegurancga contra accidents de cotxe pot induir a tenir menys cura de
I’estat del cotxe i aix{ contribuir a tenir un accident.

¢ El risc moral esta associat amb I’existencia d’alguna accié oculta: un cop feta I’asseguranca, la
companyia asseguradora no pot controlar tot el que fa 1’assegurat, qui pot dur a terme accions
que afectin negativament els beneficis de la companyia.

e Per tant, el problema del risc moral és, propiament, un problema per a la companyia. Aquesta
podria establir, p.e., que només pagara per una perdua de 1’assegurat quan aquest demostri que
la causa de la perdua no ha estat que 1’assegurat ha actuat de manera imprudent o poc diligent.

® Alternativament, la companyia podria proveir incentius a I’assegurat per a qué eviti prendre

acccions que augmentin la probabilitat de fer efectiva la cobertura que promet I’asseguranca.

P.e., en el cas d’una asseguranca contra accidents de transit, la companyia pot exigir que
I’assegurat pagui una part de la factura per les reparacions del cotxe.

Exemple 6.1.3. Si un govern anuncia que es compromet a retornar tots els diposits fets per clients
d’un banc que ha fet fallida, el risc moral es manifesta en ’augment de la probabilitat que els
ciutadans facin diposits a bancs que gestionen els diposits imprudentment, d’on resulta més
probable que el govern hagi d’intervenir al rescat de bancs que fan fallida.
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¢ Un cas similar: si un banc central ha de facilitar recursos financers a una entitat financera quan
aquesta té problemes de liquiditat, els gestors de 1’entitat tenen menys incentius a ser prudents

en la seva gestié 1 aixi fan augmentar la probabilitat que I’entitat tingui problemes de liquiditat.

Exemple 6.1.4. Quan un empresari contracta un treballador a canvi d’un salari per a desenvolupar
una feina amb completa autonomia 1 sense control de I’empresari, el risc moral s’evidencia en el fet
que el treballador té incentiu a realitzar un esfor¢ inferior al compromes en ser contractat.

Exemple 6.1.5. Si el professor d’una assignatura diu que aprovara tots els estudiants sense fer cap
examen per tal que els estudiants puguin estudiar sense pressié i amb calma, els estudiants tenen
menys incentius a estudiar 1’assignatura.

Exemple 6.1.6. Continuant I’Exemple 5.2.1, es pot incoporar risc moral al model assumint que la
probabilitat T que es produeixi I’esdeveniment és endogena: depen d’una despesa D en prevencid
per part de I’'individu. Suposem que D pot prendre només dos valors: 0 i d > 0. Sigui 7 la
probabilitat quan I’individu tria D = 0 i sigui &, la probabilitat quan I’individu tria D = d, amb 0 <
T, < T < 1. La companyia d’assegurances (que coneix u, m, r, Ty i ) ofereix contractes de la forma
(p, q), significant que I’individu paga pg a la companyia i, en cas de perdua, rep g de la companyia.

e Cas 1: la companyia sap la despesa feta per I'individu. Si la prima és actuarialment justa, la

companyia oferira el contracte que maximitzi la utilitat esperada de 1’individu donada la despesa
feta. Aquesta situacid és identica a la tractada a ’Exemple 5.2.1 i, per tant, la cobertura oferta
per la companyia és plena: ¢ = r. La diferéncia és que ara hi ha dos contractes: si I’individu no

fa despesa, el contracte ofert per la companyia és (T, r); si fa la despesa d, el contracte és (7, r).

® Quan convé a I'individu fer la despesa? Si no fa la despesa, el contracte (7, r) implica que la
renda de I’individu a tots dos estats és la mateixa: si no es produeix la perdua, la renda és m10 =
m — Tr; si es produeix, la renda és mzo =m—-r+r(l-m)= mlo. Si fa la despesa d, el contracte
(74, r) també implica que la renda a tots dos estats és la mateixa: mld =m—-d—-Tyri mzd =m-—
d—r+r(l—-my) = mld. En conseqiiencia, I’'individu fa la despesa d si, 1 només si, mld > m10 0,
equivalentment, si, i només si, m — d — , r > m — wr. D’aqui, I'individu fa la despesa d si, i
només si, 7(T — T,) > d. La part esquerra mesura la reducci6 en el pagament a la companyia que
ha de fer I’'individu quan fa la despesa d. Aquesta reduccié és deguda a que la prima 7, que paga
fent la despesa és inferior a la prima T que paga no fent-la. Aix{, I’individu fa la despesa d si el
guany per fer-la és superior a la despesa mateixa d.

e Cas 2: la companyia no sap la despesa feta per I’individu. Aquest cas expressa I’existencia

d’asimetria en la informacié: la companyia ha d’oferir un contracte a 1’individu ignorant quina
despesa fa. Que passa si la companyia ofereix el contracte (T, r) que presumeix que 1’individu
fa la despesa? Amb aquest contracte, si I’individu fa la despesa, la seva renda a tots dos estats
seria mld =m—d— T, r; si no la fa, la renda a I’estat 1 seria mlod =m — T, r, en tant que la
renda a I’estat 2 seria mZOd =m—-r+r(l-Ty)=m—-"Tyr= mlod > mld. Per a la companyia,
aquest contracte suposaria una perdua esperada: el fet que © > m, fa que el pagament esperat 7r
que ha de fer la companyia a I’individu en cas de pedua sigui inferior a I’ingrés @, r que la

companyia obté de I’individu en vendre el contracte.
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e Suposem que la solucié al cas 1 (quan la companyia té informacié perfecta) implica fer la
despesa: en cas contrari, no hi ha problema de risc moral per a la companyia, ja que aquesta
ofereix el contracte (m, r) i 'individu no fa la despesa. En aquest cas, la companyia haura de

triar un contracte que sigui compatible amb incentius, aixo és, un contracte que no indueixi a

I’individu a fer una despesa diferent d’aquella per a la qual ha estat dissenyat el contracte.

e Sigui U'(n,, g =0-m) u(mld) + Ty u(mzd) la utilitat esperada de I’individu quan fa la
despesa 1 accepta el contracte (7, ), on mld =m—-d-Tyqi mzd =m—d—-r+ (1 —-m,q. Sigui
U° My, q) =1 —m) u(mlod) + T u(mZOd) la utilitat esperada de 1’individu quan no fa la despesa i
accepta el contracte (T, ¢), on mlod =m—-Tuqi mZOd =m—-r+(1-m)q.

e Ates que la soluci6 amb informacié perfecta implica fer la despesa, suposem que la

companyia pretén oferir un contracte que compatible amb incentius dissenyat per al cas en que

es fa la despesa. Aquest contracte ha de resoldre el segiient problema:

maximitzar U° Ty, @) sotmés a U% Ty, @) > U° Ty, q), (D)

respecte de q

on U‘l(nd, q) = UO(TCd, q) és la condicié de compatibilitat amb incentius: quan s’ofereix a

I’individu el contracte (7, q), dissenyat per a una despesa D = d, no pot ser que I’individu tingui

una utilitat esperada superior acceptant el contracte sense fer la despesa.

® Suposem que la prima és actuarialment justa (aixo seria una conseqiiencia d’assumir que el
mercat €s competitiu). Pel raonament a I’inici d’aquest cas, amb prima justa la companyia no
pot oferir un contracte amb cobertura plena g = r, ja que no s’acompliria la compatibilitat amb

incentius. Per tant, la solucié d’(1) satisfa g < r. Les condicions que deteminen la soluci6 sén:

d d 0
dU H{dU _dU jzo o

dq dg  dq
A>0  U'>U° 3
AU =T, 4)

e Si U’ > U a la solucié (= condicié de compatibilitat d’incentius no vinculant), per (3), A =0 i,
per (2), dUd/dq = 0. Ates que la restriccié d’(1) no és vinculant, dUd/dq = 0 implica calcular la
solucié sense restriccions i la solucié és g = r, que ja s’ha vist que no és compatible amb
incentius. Aixi que U? = Ui\ > 0. Resumint: la solucié d’(1) satisfa (2) i les condicions U“ =
U° i A > 0. El contracte resultant (7, g*) no ofereix cobertura completa (ja que g* < r) pero fa a

I'individu indiferent entre fer la despesa i no fer-la (i, per tant, no déna incentiu a no fer-la).

Exemple 6.1.7. Sigui la funcié d’utilitat u(m) = —e ™. Definint m' := m;* i ¢’ := ¢ — r, resulta m," =
r r Od_ [ . Od_ ’ ’ L4 Ud_UO : _ —m' —(m'+61')_ —
m+q,m =m'+dimy =m'+q' +d. Lacondici6 U = U diu (1 —my)e ™ + T e =(1
Te ™D 4 ™I+ D Trejent i eliminant el factor comi ¢ ™, s’obté 1 — Ty + Ty e = (1 —m)e @
l-n, —e“(1-m)

—q' —d e o —q' —q' z
+ e e Després d’aillar ¢, resulta e ¥ = — . La part dreta és una constant que
e —m,

podem anomenar k. Aleshores, In e?=1n k, d’on —q' = In k o, equivalentment, ¢ = r — [n k. D’altra
banda, k£ > 1 si, 1 només, > 1; aix0 és, si, i només si, d > In 1 =0. En resum, g < r.
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6.2. Analisi de la seleccio adversa

Definicié 6.2.1. Hi ha seleccié adversa a una relaci6 economica entre dues parts quan una de les
parts té incentiu a aprofitar-se de 1’altra part mitjancant el un tret o caracteristica de la primera part

que la primera part coneix pero que la segona part ignora.

e Risc moral i seleccié adversa son expressié d’un comportament oportunistic degut al fet que
una part se n’aprofita d’una segona part menys informada. Al cas de risc moral, la primera part
se n’aprofita de la segona mitjangant una acci6 oculta; al cas de seleccié adversa, mitjancant una

caracteristica oculta.

Exemple 6.2.2. En la contractacié d’assegurances, la seleccié adversa es refereix a que, com a
conseqiiencia de la incapacitat d’'una companyia d’identificar els trets dels assegurats, la mateixa

prima es carrega sobre diferents tipus d’assegurat, fet que indueix als qui s6n menys propensos a
patir la pérdua a no contractar 1’asseguranca. Com a resultat, el nombre de demandants
d’assegurances (en relacié amb el nombre de demandants amb informacié perfecta) es redueix i,
fins i tot, el mercat pot arribar a desapareixer.

¢ Considerem una asseguranca de vida. Des del moment que la companyia no pot determinar si
el demandant de I’asseguranga té bona o mala salut, ha d’establir la mateixa prima per a tots dos
grups, el grup de bona i el grup de mala salut. Aquesta prima tendira a ser superior a la prima
per als demandants amb bona salut, fet que contribuira a expulsar del mercat d’assegurances als
demandants amb bona salut. El resultat és que el demandants menys profitosos per a la
companyia (els de mala salut) tendeixen a fer fora del mercat als demandants més profitosos (els
de bona salut). Aixd fa que els de bona salut hagin estat els demandants adversament
seleccionats (o antiseleccionats) pel mercat: el mercat selecciona el tipus de demandant menys

favorable per a la companyia. Si a la llarga només hi ha demandants amb la mala salut, és molt

probable que a la companyia no li surti a compte oferir cap asseguranca i desaparegui el mercat.

¢ Al mercat d’assegurances, el risc moral fa referéncia a 1’efecte de les caracteristiques d’un

contracte d’asseguranca sobre els incentius dels assegurats a ser curosos, en tant que la selecci6

adversa fa referéncia a I’efecte de les caracteristiques d’un contracte d’asseguranga sobre el

tipus d’agent que contracta 1’asseguranca.

Exemple 6.2.3. Quan un empresari contracta un treballador a canvi d’un salari per a desenvolupar
una feina i ignora la seva capacitat productiva, la seleccié adversa s’evidencia en el fet que, en
haver d’oferir un salari que no depen de la capacitat productiva, només acceptaran el salari els
treballadors amb menys capacitat productiva i seran adversament seleccionats els que més interessa
contractar a I’empresari: el treballadors amb més capacitat productiva.

Exemple 6.2.4. Si el professor d’una assignatura, en ignorar el nivell de preparacié dels seus
estudiants, estableix un nivell de I’assignatura intermedi, és probable que els estudiants de nivell
superior a I’intermedi s’avorreixin, es desmotivin i es desinteressin per 1’assignatura. Si aquests
deixen d’anar a classe (s6n adversament seleccionats pel plantejament del professor), només
assistiran els estudiants de nivells més baixos.
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Exemple 6.2.5. Retornant a I’Exemple 5.2.1, es pot incorporar seleccié adversa al model assumint
que hi ha dos tipus d’individus: els d’alt risc i els de baix risc. La probabilitat que succeeixi la
perdua per als individus d’alt risc és 7,; la probabilitat per als de baix risc és T, < 7,. Pel demés, tots
dos tipus s6n iguals: mateixa renda, mateixa perdua i mateixa funcié d’utilitat. Cada individu sap a

quin tipus pertany. La proporcié d’individus de baix risc és 0 < o < 1. La companyia

d’assegurances (que coneix u, m, r, T,, T 1 Q) ofereix contractes de la forma (p, g).

e Cas 1: la companyia pot determinar sense cost a quin tipus pertany cada individu. Amb primes

actuarialment justes, la companyia oferira contractes amb cobertura plena pero diferents per a

cada grup: al grup d’alt risc oferira el contracte (%,, r); i al de baix risc, el contracte (T, r).
Aquesta solucié s’anomena solucié separadora i és simplement el resultat del model de

I’Exemple 5.2.1 on la companyia pot segmentar el mercat en els dos grups de risc.

e Cas 2: la companyia no pot determinar a quin tipus pertany cada individu. Aquest cas expressa

I’existencia d’asimetria en la informacié: la companyia ha d’oferir un contracte a un individu

ignorant de quin tipus és. La solucié separadora del cas amb informaci6é perfecta ara no
funciona: si el mend de contractes és {(x,, r), (7,, )}, els individus d’alt risc no escolliran (7,
r) sind (7, r), perque reben la mateixa cobertura i paguen una prima T, < T,. Si la companyia
ofereix els contractes (m,, r) i (T,, r), la seleccié de contractes que faran els individus sera
adversa (no favorable) per a la companyia (ningd no triara (T, r)), ates que els individus d’alt

risc treuran profit de la incapacitat de la companyia de distingir-los dels individus de baix risc.
e Amb informacié perfecta, la solucié era separadora; amb seleccié adversa, sén a priori
concebibles tant una solucié separadora (perd diferent de la solucié amb informacié perfecta)

com una solucié agrupadora (on la companyia ofereix un mateix contracte a tots dos grups).

e Cas 2a: soluci6 agrupadora. Ates que o és la proporcid dels individus que pateixen la perdua

amb probabilitat 7, la probabilitat que un individu, tret a I’atzar, pateixi la perduaés w= (1 — o)
T, + AT, 1, per tant, T, > T > T,. El valor © és ara I’equivalent d’una prima justa. Comprovem
que no hi ha cap contracte (T, g) que sigui una solucié agrupadora, aixo és, que (T, g) maximitzi
simultaniament la utilitat esperada U“(w, ¢) := (1 — ®,) u(m;) + ®, u(m;) d’un individu d’alt risc
i la utilitat esperada U'(r, q) := (1 —m,) u(mi) + 1, u(my) d’un individu de baix risc, on m; :=m
—Tgimy =m—r+ (1 -mgq.

i

e Sigui i € {a, b}. La condicié =0 implica — (1 — ) u'(my) + w (1 — 7 u'(my) = 0.

dq

. T,(1-m) . .
- . Definim k := ——= . Si ®; > 7, aleshores (1 —®) > (1 — m) 1,
u(m,) mn(l-m) n(l-m,)

aixi, (1 — ) > n(1 — m). Aixo significa que k > 1 i, en conseqiiencia, u'(m) > u'(my). Per la
concavitat d’u, se segueix d’u'(im) > u'(mp) que m; <my. Pertant, m—ng<m—r+ (1 —m)g 1,
en conclusi, r < g. Donat que 7; > T només quan i = a, resulta que, si la prima és T, els
individus d’alt risc demanden una cobertura superior a la pérdua. Si w; < 7, llavors k£ < 1, u'(m;)

< u'(my), m <my1igq > r: donat que T; > T només quan i = b, amb prima T, els individus de baix

risc demanden una cobertura inferior a la perdua. Resumint: no hi ha un tnic contracte per a tots

dos tipus amb prima 7t = (1 — ) T, + O 7, i, com a resultat, no hi ha solucié agrupadora.
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e Cas 2b: soluci6 separadora. La companyia ha de dissenyar contractes amb prima justa (7, g,)

per als individus d’alt risc i (7, g5) per als de baix risc, de forma que un individu d’alt risc no
tingui incentiu a escollir (7, ¢,) 1 un de baix risc no tingui incentiu a escollir (7., g,). Aquest

requeriment s’anomena condicié d’autoseleccid.

e Sigui U‘(m, q) := (1 — m,) u(m;) + ®, u(my) la utilitat esperada d’un individu d’alt risc quan
accepta el contracte (T, g) 1 sigui U'(r, q) = (1 —m,) u(my) + m, u(my) la utilitat esperada d’un

individu de baix risc quan accepta el contracte (T, g),onm; :=m—-nqgimy:=m—-r+ (1 —7) q.

¢ El mend de contractes {(T,, q.), (T, q»)} satisfa la condicié d’autoseleccid si, i només si,
Ul(nav Cla) Z Uu(nb’ C]h) 1 l]b(nb’ C]h) Z Ub(nav CIa)- Sl el menu {(Tcaa qa)9 (nb’ C]h)} és una SOIUCIé
separadora, la segona restriccié no és vinculant (per que?) i es trindra Ut (T, qp) > Ut (T, qu)-

¢ Per a que el menu de contractes {(T,, g,), (T, g»)} sigui una solucié separadora, cal que (7,
q.) maximitzi U“(w, ¢) i que satisfaci U“(®,, q.) > U‘(T, q»): (T, g,) ha de donar la maxima
utilitat esperada a un individu del grup d’alt risc consistent amb el requisit que doni més utilitat
esperada que el contracte dissenyat per als individus del grup de baix risc. Amb prima justa, (7,
q.) ha de maximitzar U‘(w,, q). Per a valors de g tals que ¢ < r, U‘(T,, q) creix amb g. Per tant,
la maximitzacié d’ U“(m,, ¢) implica ¢, = r: els individus d’alt risc reben cobertura plena.

® Per tal d’induir els individus d’alt risc a triar el seu contracte (7, r), cal que el contracte (T,

gp) per als individus de baix risc sigui suficientment poc atractiu per als d’alt risc. D’entrada, cal

que g, < r: en cas contrari, els individus d’alt risc preferirien (%, r) a (7, r). Aixi que (7, gp),

amb g, < r, ha de maximitzar U’(,, ¢) sotmés a que U‘(m,, r) > U'(T, qp).

® Per a o suficientment lluny d’1, hi haura una solucié separadora en forma de contractes (7, r)

i (m, q) tals que: (i) (m,, r) és dissenyat per al grup d’alt risc; (ii) (%, g) €s dissenyat per al
grup de baix risc, on (T, ¢,) maximitza U’(T,, g) sotmes a U“(®,, r) > U“(®, g,); i (iii) g, < r.

¢ [.a soluci6 separadora amb seleccié adversa fa que els individus de baix risc estiguin pitjor (i

els d’alt risc, millor) que a la solucié separadora amb informacié perfecta. La incapacitat de la

companyia d’identificar els individus d’alt risc forca als individus de baix risc a assumir el cost

que per a la companyia suposa no poder segmentar el mercat en els dos grups de risc. Quan o és

suficientment proper a 1 (alta proporcié d’individus de baix risc), els de baix risc preferiran el

contracte dissenyat per als d’alt risc i no hi haura solucid, ni agrupadora ni separadora. En tal

cas, la selecci6 adversa haura liquidat el mercat, perque cap companyia no oferira cap contracte.

Exemple 6.2.6. Mercats de segona ma (AKkerlof). A un mercat de segona ma, els venedors
coneixen més bé que el comprador la qualitat del bé. Suposem que es ven un bé que pot tenir dues
qualitats, alta A i1 baixa B. Designem per A el bé de qualitat alta i per B el mateix bé perd amb
qualitat baixa (p.e., al mercat de cotxes de segona ma, A representaria els cotxes en bon estat i B les
carreques). Imaginem que cada comprador valora en v; cada unitat del bé i € {A, B} 1 que el preu
que cada venedor exigiria per una unitat d’i € {A, B} és p;, on v4 > pa, vg > pp, Vo > Vg 1 pa > pp.
Sigui A la proporcié d’unitats d’A al mercat. El valor A representa la probabilitat que, si es tria una
unitat del bé a I’atzar, la unitat correspongui a la qualitat alta. Cap comprador no pot determinar la

qualitat del bé fins que no I’ha comprat. Suposem que els compradors s6n neutrals envers el risc.
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¢ En ser la qualitat del bé indistingible, el preu d’A i B sera el mateix. Atenent a la proporcid
d’A, el preu mitja del bé sera p :=A py+ (1 = A) pg.

¢ Per la neutralitat envers el risc, cada comprador esta disposat a pagar per una unitat del bé (la
qualitat de la qual desconeix) el valor esperat v := A vy + (1 — A) vp.

e Cas 1: v < ps. Aix0 significa que cap comprador no esta disposat a pagar el preu d’una unitat
de qualitat alta quan desconeix quina és la qualitat de la unitat que compra. En conseqiiencia, els
venedors retiraran les unitats de qualitat alta del mercat i només s’hi trobaran unitats de qualitat
baixa. En tal cas, A esdevindra zero i el preu del bé sera p = pg. Aquest és el resultat d’un procés

de seleccid adversa mitjancant el qual el bé de baixa qualitat expulsa del mercat el bé d’alta

qualitat (un resultat similar al que prediu la Llei de Gresham).
e Cas 2: v > p,. Ara coexistiran totes dues qualitats al mercat. El valor d’A que fa que no

desaparegui A satisfa A v4 + (1 — L) vz > py,; aixo és,

v>Pa" Vs
Vo~ Vs

e L’anterior valor A pot interpretar-se com el nivell de confianca minim dels compradors de
trobar-se A quan ignoren si compren A 0 B. P.e., si vy = 10, vy =4 i py = 8, A > %: si almenys %

de les unitats del bé s6n de qualitat alta, es vendran unitats de totes dues qualitats.

e Al cas 2, els venedors de B obtenen un benefici per unitat superior que al cas 1: al cas 1, cada

unitat de B es ven a preu pp, en tant que al cas 2 es ven a preu p := A py + (1 = A) pp > pp.

Exemple 6.2.7. A un mercat es ven un bé amb 5 tipus de qualitat, des de qualitat g =0 a g = 4. Cada
comprador ven el bé de qualitat ¢ només si el preu €s almenys 2¢q. La qualitat O pot interpretar-se
com la versi6 gratuita del bé (p.e., el shareware d’Internet o el freeware amb menys funcionalitat
que les versions premium). Cada venedor, neutral envers el risc, ignora de quina qualitat és el bé
que compra, per0O esta disposat a pagar com a maxim 3¢ per cada unitat de qualitat g € [0, 4].
Suposem que, si hi ha n qualitats al mercat, tota unitat del bé té la mateixa probabilitat 1/n de ser
d’una determinada qualitat. En aquest cas, el mercat desapareix (només roman la qualitat 0).

e Atesa la incapacitat dels compradors de reconeixer la qualitat del bé, el preu p del bé sera
Unic. Si p > 8§, els venedors ofereriran els 5 nivells de qualitat, pero la qualitat mitjana sera (0 +
1+ 2+ 3+4)/5=2.Ental cas, els compradors només voldran pagar 3-2 = 6 < p. Conclusi6: el
preu no pot ser p > 8 i, per tant, la qualitat g = 4 és expulsada del mercat.

® Si p > 6, els venedors ofereriran els nivells de qualitat de ¢ = 0 a ¢ = 3. La qualitat mitjana és
O+ 1+ 2+ 3)4=15. En tal cas, els compradors només voldran pagar 3-1’'5 = 4’5 < p.
Conclusié: el preu no pot ser p > 6 i, per tant, la qualitat g = 3 també és expulsada del mercat.

® Si p > 4, els venedors ofereriran els nivells de qualitat de ¢ = 0 a ¢ = 2. La qualitat mitjana és
(0+ 1+ 2)/3 =1. En tal cas, els compradors només voldran pagar 3-1 = 3 < p. Conclusi6: el
preu no pot ser p >4 i, per tant, la qualitat g = 2 és expulsada del mercat.

® Si p > 2, els venedors ofereriran els nivells de qualitat de ¢ = 0 a ¢ = 1. La qualitat mitjana és
(0 + 1)/2 = Y. En tal cas, els compradors només voldran pagar 3-Y2 < p. Conclusié: el preu no
pot ser p > 2 i, per tant, la qualitat ¢ = 1 és expulsada del mercat.

® En resum, només la qualitat ¢ = O roman al mercat, amb p = 0: sobreviu Gnicament la versié

gratuita del bé (qualitat més baixa).
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Exemple 6.2.8. Les empreses que produeixen un mateix bé competeixen a un mercat competitiu per
a contractar treballadors. Hi ha 4 tipus de treballadors. A cada tipus li correspon un tnic valor de la
productivitat anual, obtingut quan un treballador del tipus treballa en la produccié del bé. Per al
tipus I, el valor de la productivitat é€s 20.000 €; per al tipus II, 40.000 €; per al tipus III, 60.000 €; i
per al tipus IV, 80.000 €. Suposem que les empreses, quan contracten un treballador, no coneixen el
seu tipus i que hi ha el mateix nombre de treballadors a cada tipus.

e Aleshores les empreses oferiran un salari mitja anual igual a (20.000 + 40.000 + 60.000 +
80.000)/4 = 50.000 €.

® Pero, a aquest salari, els membres dels tipus III i IV no s’oferiran a les empreses i, per tant,
només hi haura treballadors dels tipus 1 i II disposats a treballar en la produccié del bé.

¢ Si és aixi, el salari mitja anual sera (20.000 + 40.000)/2 = 30.000 €. Aquest salari expulsa als
treballadors del tipus II. En romandre només treballadors del tipus I, el salari sera 20.000 €.

Remarca 6.2.9. La preséncia de risc moral tipicament perjudica a la part menys informada. En
canvi, la preséncia de seleccid adversa pot perjudicar a la part més informada. Una manera de
corregir aquest problema consisteix en que¢ la part més informada subministri informacié. La
transmissi6 d’informaci6 es troba condicionada per dos principis: el de veracitat i el de revelacio.

e [ ’origen dels problemes creats per la seleccié adversa és que la informacié esta distribuida
asimetricament: uns saben més que d’altres sobre aspectes rellevants d’una transaccié econdmi-
ca. L’eliminacié de l’asimetria de la informacié és una forma de tractar de resoldre els
problemes.

e D’una banda, els agents més informats poden subministrar la informacié que els altres no

tenen: al mercat d’assegurances, els demandants poden revelar el seu tipus; al mercat de segona
ma, els venedors poden proveir senyals de la qualitat (desenvolupar reputaciod, establir garanties,
fer publicitat); al mercat de treball, els titols oficials sén un senyal de la productivitat. Aquesta
estrategia per a eliminar els problemes de la seleccid adversa s’anomena “senyalitzacié”: la part
més informada a una transaccid transmet “senyals” a la part menys informada sobre les seves
caracteristiques ocultes que siguin rellevants per a la transaccié economica.

¢ D’altra banda, els agents menys informats poden dissenyar mecanimes que indueixin a la part
més informada a revelar la informacié: al mercat d’assegurances, les companyies dissenyen

contractes especifics per a cada tipus; al mercat de treball, els empresaris sotmeten els candidats
a tests o entrevistes per a identificar de quin tipus de treballadors es tracta. Aquesta estrategia
per a eliminar els problemes de la selecci6 adversa s’anomena “cribratge” (screening): la part
menys informada a una transaccié empra instruments per a aconseguir de la part més informada
els trets ocults que siguin rellevants per a la transacci6 economica.

¢ La senyalitzacid significa que la part informada pren una accié (emet un “senyal”) que reveli
el seu tipus a la part menys informada. P.e., un estudiant corregeix les errades del professor a
classe per a assenyalar al professor que és un bon estudiant.

e E] cribratge significa que la part menys informada pren una accié (tipicament, ofereix
alternatives per a ser escollides) per a distingir entre els diferents tipus de la part informada en
funcié de com reacciona la part informada a 1’acci6 (quina alternativa tria). P.e., un professor
posa examens per a identificar a quin tipus pertany cada estudiant. Els contractes a la soluci6

separadora (cas 2b) de I’Exemple 6.2.5 s6n també un exemple de cribratge.
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Definici6 6.2.10. El principi de veracitat (costly to fake) en la transmissié d’informacié en presencia
de selecci6 adversa estableix que ha de ser costds transmetre informacio falsa.

e La publicitat pot interpretar-se com un senyal de la qualitat d’un bé. Per a que¢ molestar-se en

assumir una despesa irrecuperable si el bé no té prou qualitat com per a garantir que 1I’empresa
estigui en actiu el temps suficient que permeti rendibilitzar la despesa en publicitat? Per contra,
una empresa que doni indicis que pot tancar facilment i sense assumir costs irrecuperables
significatius no transmet la idea que la seva produccid sigui de qualitat.

¢ Els candidats a un lloc de treball més competents i capacitats poden aportar titols aconseguits
a les millors institucions docents obtinguts amb les millors qualificacions. Si un candidat no és
prou competent ni capacitat, li resultara costds aconseguir aquells titols en aquelles institucions.
Per tant, qui presenta aquell tipus de titol, déna un senyal creible de la seva competencia i
capacitacid. Si tothom pogués presentar aquesta mena de credencial deixaria de ser una eina
d’utilitat per a identificar candidats competents i capacitats.

Definicié 6.2.11. El principi de revelacié (full disclosure) en la transmissié d’informacié en
presencia de selecci6 adversa estableix que ha de revelar-se tota la informacié (rellevant al cas).

® Aquest principi pot concretar-se més: si algd té incentiu a revelar una informacié favorable
sobre si mateix, els demés es veuran pressionats a revelar informacid sobre ells mateixos, fins i

tot quan aquesta informacid no és favorable.

Exemple 6.2.12. Els estudiants d’un curs de Microeconomia II saben que com més exercicis
demostrin al professor que han fet, més probable és que aquest, inconscientment, els afavoreixi en
la qualificaci6é final de 1’assignatura (perque €s menys estricte en la penalitzacié d’errades a
I’examen final). Imaginem que hi ha quatre grups d’estudiants. Grup 1: els qui no fan cap exercici.
Grup 2: els qui fan 75 dels exercicis. Grup 3: els qui fan %s. Grup 4: els qui els fan tots. El principi de
revelaci6 implica que tots els estudiants revelaran a quin grup pertanyen (i quants exercicis han fet),
de manera directa o indirecta.

® Suposem que tots els grups tenen el mateix nombre de membres. Aixo fa que un estudiant tret
a ’atzar hagi fet la meitat dels exercicis. Si el professor no pot distingir a quin grup pertany

cada grup, definira I’estudiant mitja com aquell que fa la meitat dels exercicis.

¢ Considerem el Grup 4, format pels estudiants que han fet més exercicis. Els membres d’aquest
grup tenen incentiu a revelar al professor que han fet tots els exercicis, perque si no passarien
com estudiant mitjans i no treurien profit del merit d’haver fet més exercicis que 1’estudiant
mitja. Pero un cop els membres del Grup 4 revelen que s6n d’aquest grup, 1’estudiant mitja de la

resta de grups no és un estudiant que fa la meitat d’exercicis, siné un que fa un terg.

¢ Com a conseqiiencia, els membres del Grup 3 tenen incentiu a revelar que han fet dos tercos,

ja que, en cas contrari, passarien davant el professor per estudiants que només han fet un terc.

® Un cop el professor sap qui €s del Grup 3 i del Grup 4, sap que un estudiant mitja de la resta
de grups ha fet un sise dels exercicis. Donat aix0, els membres del Grup 2 tenen incentiu a
revelar que han fet més d’un sise. Aixi que el professor sap qui pertany a cada grup: sabent qui

és dels Grups 2, 3 1 4, revelin o no revelin res, els altres seran del Grup 1.
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Exemple 6.2.13. Un d’amfibis. Segons sembla, a la nit, ’atracci6 d’una granota femella per una
granota mascle esta directament relacionada amb el to del cant del mascle: com més baix és el to,
més atractiu. Les granotes de mida superior son les que assoleixen tons més baixos. Per0 per que es
prenen la molestia de raucar les granotes més petites? Perque, ateés que les granotes més grans
rauquen, si les més petites no ho fessin implicitament assenyalarien a les femelles que sén més
petites del que realment sén. Només la granota més petita no tindria cap incentiu a raucar.

Exemple 6.2.14. L.’educacié com a senyal de productivitat (Spence). A una situacié com la de
I’Exemple 6.2.8, hi ha dos tipus de treballadors: uns amb valor de la seva productivitat v, i els altres
amb valor v, < v,. Sigui A la proporcié de treballadors de productiva alta.

e Amb informacié perfecta (productivitat observable), cada tipus rebria com a salari el valor de
la seva productivitat.

® Si no és possible o molt costds per a les empreses determinar el tipus d’un treballador i s6n
neutrals envers el risc, el salari w al mercat tendira a ser igual al valor mitja de la productivitat w
=Av,+ (1 =L) v

® Per a evitar una situacié com la de I’Exemple 6.2.8, als treballadors de productivitat alta els
pot interessar donar un senyal a les empreses de la seva productivitat. Sigui 1’educacié aquest
senyal. Suposem: (i) que els treballadors de productivitat alta poden adquirir cada unitat
d’educaci6 assumint un cost ¢, expressat en les mateixes unitats que el valor de la productivitat;
(i1) que els treballadors de productivitat baixa poden adquirir cada unitat d’educacié assumint un
cost ¢, > ¢,; 1 (iil) que 1’educacié aconseguida no altera la productivitat.

e Sigui e* un nivell d’educacié separador, aixo €s, un treballador amb nivell d’educacié e* o

superior €s considerat per les empreses com un treballador de productivitat alta; i un treballador
amb nivell inferior és considerat com un de productivitat baixa. Aixi, qui tingui el nivell e* o
superior rep el salari v, 1 qui tingui un nivell inferior a e* rep el salari v,. Per tant, tot treballador
ha de decidir si adquirir el nivell d’educacié e = e* o el nivell e = 0.

¢ Si un treballador de productivitat alta tria el nivell e = 0, rep el salari v, i no assumeix cap cost
d’educacié. Si tria e = e*, rep el salari v, perd assumeix el cost ¢, e*. D’aqui, que un treballador
de productivitat alta trii e* si v, — v, > ¢, e*, aix0 és, si la millora de salari és superior a la
despesa en educacié. En conseqiiencia, per a que un treballador de productivitat alta trii e* cal
que el nivell d’educacio6 e* que separa els tipus satisfaci e* < (v, — v,)/c,.

¢ Si un treballador de productivitat baixa tria el nivell e = 0, rep el salari v, i no assumeix cap
cost d’educacid. Si tria e = e*, rep el salari v, perd assumeix el cost ¢, e*. D’aqui, que un
treballador de productivitat baixa trii e = 0 si v, — v, < ¢, e*. Per a que un treballador de produc-
tivitat baixa trii e = 0 cal doncs que e* > (v, — v;)/cp.

® Per a que e* sigui un bon senyal de la productivitat (i permeti separar els dos tipus) caldra que

vV, =V,

a

<€*< va _vb
(& C

)

a

® Quan (5) se satisfa, s’obté una solucié separadora: els treballadors de productivitat alta fan la

despesa c, e* en educacio i reben el salari v, en tant que treballadors de productivitat alta; i els
treballadors de productivitat baixa no fan despesa en educacié i reben el salari v, com a

treballadors de productivitat baixa.
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