Capitulo 17
LoS mercados
con informacion

asimetrica




Esbozo del capitulo

. La Incertidumbre sobre la calidad y el
mercado de “cacharros”

~Las senales del mercado
. El rlesgo moral

. El problema del principal y el agente
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Esbozo del capitulo

, Los incentivos de los directivos en las
empresas integradas

~La informacion asimétrica en los
mercados de trabajo: la teoria de los
salarios de eficiencia
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Introduccion

, Estudiaremos como influye la
Informacion asimetrica en la
asignacion de recursos y en el
sistema de precios.
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La incertidumbre sobre |la calidad y el
mercado de “cacharros”

, La falta de informacion cuando se
compra un automovil usado aumenta
el riesgo de la compra y disminuye el
valor del automovil.
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La incertidumbre sobre |la calidad y el
mercado de “cacharros”

. El mercado de automoviles usados
z Supongamos:

. Tanto los vendedores como los
compradores pueden distinguir entre

automoviles de buena calidad y de
mala calidad.

. Habra dos mercados.
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El problema de los “cacharros”
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El mercado de los automadviles de buena y mala
calidad, cuando los compradores y los vendedores
pueden identificar los dos tipos de automaviles.
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Con informacion asimétrica los compradores
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La incertidumbre sobre |la calidad y el
mercado de “cacharros”

~ El mercado de automoviles usados

z Debido a la informacion asimétrica:

. Los bienes de mala calidad expulsan a los
de buena calidad del mercado.

. El mercado no ha conseguido que se realice
un intercambio mutuamente beneficioso.

. En el mercado hay demasidos automaoviles
de mala calidad y pocos de buena calidad.

. Se produce una seleccion adversa; los
unicos automoviles que se encuentren en €l
mercado seran de mala calidad.
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Implicaciones de la informaci oOn
asimetrica

El mercado de seguros

, Los seguros médicos

z Pregunta:

« ¢, Pueden las compainias de seguros distinguir entre
las personas que tienen mas riesgos de padecer
enfermedades de las que tienen menos riesgos?

z Si no es asi, solo las personas con alto riesgo de
padecer enfermedades contrataran un seguro.

z La seleccion adversa hara que los seguros médicos no
sean rentables.
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Implicaciones de la informaci oOn
asimetrica

El mercado de seguros

, Los seguros de los automoviles

z Preguntas:

. ¢, Como afectara la informacion asimétrica y
la seleccion adversa al precio de los seguros
y a la concesion de seguros contra
accidentes de automoviles?

. ¢, €omo puede el Estado reducir el efecto de
la seleccion adversa en la industria de los
seguros?

Capitulo 17: Los mercados con informacion asimétrica



Implicaciones de la informaci oOn
asimetrica

- El mercado crediticio

z La informacidon asimétrica hace gue solo
0S prestatarios de buena calidad
puedan pedir créditos.

z Pregunta:

« ¢, COmMo pueden ayudar los historiales
a hacer mas eficiente este mercado y
reducir el coste de los créditos?
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Implicaciones de la informaci oOn
asimetrica

. La importancia de la reputacion y la
estandarizacion

z La informacidon asimétrica y las
decisiones diarias del mercado:

- Ventas minoristas.

. Antigledades, arte y monedas
antiguas.

. Reparaciones de la casa.
. Restaurantes.
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Implicaciones de la informaci oOn
asimetrica

, Pregunta:

z ¢,COMO pueden estos productores
proporcionar bienes de alta calidad
cuando la informacidn asimétrica
desplaza los bienes de alta calidad por
medio de |la seleccion adversa?

z Respuesta:
. Por la reputacion.
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Implicaciones de la informaci oOn
asimetrica

, Pregunta:

z ¢,Por qué cuando viajamos nos parece
mas atractivo comer un Big Mac que
cuando estamos en casa?

, Holiday Inn tenia una campana
publicitaria gue decia “No a las
sorpresas” (No surprises) para tratar
el tema de la seleccion adversa.
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Los “cacharros ” en la liga profesional
de béisbol de Estados Unidos

. La informacion asimetrica y el
mercado de los jugadores libres:

z Si el mercado de “cacharros” existe, los
jugadores libres tienen mas
nosibilidades de lesionarse (darse de
naja) que los que renuevan su contrato.
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Los dias de baja de los jugadores

Dias de baja por temporada
Antes del  Despueés del  Variacion

contrato contrato porcentual
Total de jugadores 4,73 FZ2E55 165,4
Jugadores 4,76 9,68 103,4
renovados
Libres 4,67 78S 268,9
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Los “cacharros ” en la liga profesional
de béisbol de Estados Unidos

~Observaciones:

z Los dias de baja aumentan tanto para
los jugadores libres como para los que
renuevan su contrato.

z Los jugadores libres tienen unas tasas
de lesiones significactivamente mas
altas que los jugadores renovados.

z Estas observaciones indican que existe
un mercado de cacharros.
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Los “cacharros ” en la liga profesional
de béisbol de Estados Unidos

, Pregunta:

z Si fuese el propietario de un equipo,
¢,qué pasos daria para reducir la
informacion asimetrica de los jugadores
libres?
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| as senales del mercado

. El proceso por el gue los vendedores
hacen senales a los compradores
para transmitir informacion sobre la
calidad de los productos ayuda a los
vendedores y compradores a resolver
el problema de la informacion
asimetrica.
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| as senales del mercado

, Las senales poderosas:

z Para que una senal sea efectiva, debe ser
mas facil de transmitir para los vendedores
de elevada productividad que para los
vendedores de baja productividad.

z Ejemplo:

. Los trabajadores de elevada
productividad transmiten senales del
nivel de estudios que han conseguido.
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| as senales del mercado

~Un sencillo modelo de las senales en el

mercado de trabajo

z Supongamos:

. Dos grupos de tra
z Grupo |: Baja proc

pajadores:
uctividad: PMe y PM = 1.

z Grupo lI: Elevada

productividad: PMe y PM = 2.

z Los trabajadores estan divididos por igual en el
Grupo | y el Grupo Il por igual: Pme de todos los
trabajadores = 1,5.
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| as senales del mercado

~Un sencillo modelo de las senales en el
mercado de trabajo

z Supongamos.:

. Mercado de productos competitivo:
z P =10.000 dolares.
z Cada persona trabaja una media de 10 afos.

z Ingreso del Grupo | = 100.000 dolares
(10.000%/aino x 10).

z Ingreso del Grupo Il = 200.000 dolares
(20.000%/aino X 10).
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| as senales del mercado

, Con una informacion completa:
zw = IPM
z Salario del Grupo | = 10.000%/afo.
z Salario del Grupo Il = 20.000%/ano.

_Con Informacion asimetrica:
z W = productividad media.
z Salario de los grupos | y Il = 15.000%.
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| as senales del mercado

~Sefales transmitidas a traves de la
educacion para reducir la informacion
asimetrica:

z Yy = Indice de la formacion (anos empleados
en la realizacion de estudios superiores).

z C = coste de conseguir el nivel de estudios .
z Grupo I: C,(y) = 40.000y
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| as senales del mercado

~Sefales transmitidas a traves de la
educacion para reducir la informacion
asimetrica:

z Supongamos que la educacion no contribuye
a aumentar la productividad.

z Regla de decision:
. y* pertenece al G,, y su salario = 20.000$.

- Nivel de formacion inferior a y* pertenece
a G, y su salario = 10.000%.
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| as senales

B(y) = aumento del

¢, Cuanta educacion debe
obtener una persona?

Valor de salario relacionado con
la educacion cada nivel de formacion.
universitaria

Grupo |

200.000%
Cl(y) = 40.000y

100.000%

\ B(y)

Valor de
la educacion
universitaria

200.000%

100.000%

0 1 2 3 4 5
y*

Eleccion 6ptima de vy
en el caso del Grupo |

universitarios

6 Anos de 0 1

Eleccion 6ptima de vy
en el caso del Grupo |

estudios

La decision sobre la educacion
se basa en la relacion
beneficios/coste.

Grupo |l

C,(y) = 20.000y

\ B(y)

3 4 5 6 ARos de

y* estudios
universitarios



| as senales

Vs *Beneficios = 100.000$ «Beneficios = 100.000$
la educacion | *COste: «Coste:
universitaria C,(y) = 40.000y *C,(yO)= 20.000y
*100.000<40.000y* Valor de *100.000>20.000y*
oy*> 25 la educacion y*< 5
No elige la educacion. U7 L 2 *Elige y*.
200.000%
C,(y) = 40.000y 290000 C,(y) = 20.000y
100.000% 100.000%
\B(y) \&()

4 5 6 ARos de

O 1 2 3 4 5 6 ANos de O 1 2 3/ . 3
Eleccién éptima de y estudios . e
en el caso del Grupo | y* universitarios Eleccidén optima de \ y* universitarios

en el caso del Grupo Il



| as senales

Relacion coste/beneficio

z Se da la relacion de decision, si y* se
encuentra entre 2,5y 9.

z SIy* =4:
. Las personas del Grupo | no adquiriran
educacion.
. Las personas del Grupo Il eligiran y*.

. La regla identifica correctamente a los dos
grupos, es decir se da un equilibrio.
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| as senales

, La educacion aumenta la
productividad y proporciona una senal
muy util sobre los habitos de trabajo

de una persona.
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Trabajar por la noche

, Pregunta:

z ¢, COmMo podria transmitir a su jefe que
usted es una persona muy productiva?
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| as senales en el mercado

, Las garantias:

z Sefalan qué marcas son dignas de
conflanza y son de buena calidad.

z Las garantias son herramientas de
decision eficaces, ya que el coste de las
garantias para un productor de un
articulo de mala calidad es elevado.
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El rliesgo moral

, EXiste riesgo moral cuando la
persona cuya conducta no se observa
puede Influir en la probabilidad de
recibir una iIndemnizacion o en su
cuantia relacionada con un
acontecimiento.
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El rliesgo moral

, Determinacion de las primas de un seguro
contra incendios

z Almacén valorado en 100.000 dolares.

z Probabilidad de que se produzca un incendio:

. Con un programa de prevencion de
iIncendios de 50 dolares, la probabilidad es
de 0,005.

- Sin un programa de prevencion, la
probabilidad es de 0,01.
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El rliesgo moral

, Determinacion de las primas de un
seguro contra incendios

z Con el programa la prima es de:
. 0,005 x 100,000% = 500%

z Una vez que los propietarios compran la poliza del
seqguro, los propietarios ya no tienen incentivos para
poner en marcha el programa, por lo tanto la
probabilidad de péerdida es del 0,01.

z Una prima de 500 dolares cubrira las perdidas, ya
gue la pérdida que se espera gque provoque el
Incendio sera de 1.000 ddlares (0,01 x 100.000%).
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Los efectos del riesgo moral

CM es el coste marginal de transporte.
Sin riesgo moral y suponiendo

Coste que las compafiias de seguros
por pueden medir los kilometros recorridos,
kilbmetro CM =BM en 1,50 dolares y 100 kilometros
a la semana: asignacion eficiente.
Con riesgo moral, las compaiias de
seguros no pueden medir el kilometraje.
2,00% CM = 1 ddlar y los kildmetros recorridos
aumentan a 140 kildmetros la
semana: nivel ineficiente.
[F50SH] Bt TIRE NS @Gt TSI S Sy T CM
1:00F | St aig o L e Ngg—— = - - - - CM’
| |
| |
I
0,50$ : : D = BM
| |
| |
1 |
v oM 2
0 o0 100 140 Kilometros semanales
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La reduccion del riesgo moral: las
garantias sanitarias de los animales

, Caso practico:

z Los compradores de ganado guieren animales sin
enfermedades.

z Existe informacion asimeétrica.

z En Estados Unidos la mayoria de los estados exigen
una garantia.

z Los vendedores y compradores ya no tienen
Incentivos para reducir las enfermedades (riesgo
moral).

. Pregunta:
¥ z ¢,Como puede reducirse este riesgo moral?
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Crisis en el sector de las asociaciones de
credito a la construccidon de Estados Unidos

, Pregunta:

z ¢,Cuantas personas conocen el poder
financiero de su banco?

z ¢,Por qué no lo conocen?

z El seguro de depdsitos, el riesgo moral y
y la quiebra de las asociaciones de
crédito a la construccion.

Capitulo 17: Los mercados con informacion asimétrica



Crisis en el sector de las asociaciones de
credito a la construccidon de Estados Unidos

, Coste de sacar de apuros a las asociaciones de
crédito a la construccion:

z 1.000 asociaciones que guebraron.
z 200.000 millones de dolares (1990).

z Pérdidas en Texas: 42.000 millones de ddélares
(1990).

z Gastos de los organismos responsables del seguro de
depositos: 100.000 millones (1990).

, Pregunta:
z ¢, COmMo puede reducirse este riesgo moral?
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El problema del principal y el agente

. Relacion de agencia:

z El bienestar de una persona depende de
lo que haga otra.

. Agente:
z La persona gue actua.

., Principal:
z Persona a la que afecta la accion.
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El problema del principal y el agente

. LOS propletarios de una empresa son
principales.

. Los trabajadores y directivos son agentes.

, LOS propietarios no tienen pleno
conocimiento de lo que hacen sus
empleados.

. Los empleados pueden perseguir sus
propios objetivos y reducir los beneficios.
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El problema del principal y el agente

. El problema del principal y el agente en
las empresas privadas

z Una familia o una institucion financiera
solamente posee mas del 10 por ciento de
las acciones de 16 de las 100 mayores
empresas industriales.

z La mayoria de las grandes empresas estan
controladas por la direccion.

z El control de la conducta de los directivos es
costoso (informacion asimétrica).
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El problema del principal y el agente

. El problema del principal y el agente
en las empresas privadas

z Los directivos pueden perseguir sus
propios objetivos:

. Crecimiento.
. Utilidad de su empleo.
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El problema del principal y el agente

, El problema del principal y el agente en las
empresas privadas

z La capacidad de los directivos para alejarse de
los objetivos de los propietarios es limitada:

. Los accionistas pueden destituir a los
directivos por la opinion gue tengan de ellos.

. Puede surgir un pujante mercado de control
de las empresas.

. Puede existir un mercado perfectamente
desarrollado de directivos.
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El problema del principal y el agente

. El problema del principal y el agente
en las empresas publicas

z Observaciones:

. Los objetivos de los directivos pueden

ser distintos a los de los organismos
publicos (dimensiones).

. La funcion de supervision es dificil de
levar (informacidon asimetrica).

. Falta de fuerzas de mercado.
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El problema del principal y el agente

. El problema del principal y el agente en las
empresas publicas

z Limitaciones del poder de direccion:
. Los directivos eligen empleos publicos.
. Mercado de puestos de trabajo de direccion.

. El parlamento y otros organismos publicos
desempenan una funcion de supervision (los
tribunales de cuentas y las oficinas de
gestion presupuestaria).

. Competencia entre los organismos publicos.
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Los gerentes de los hospitales sin
animo de lucro como agentes

, ¢,S0n las organizaciones sin animo de
lucro mas o menos eficientes que las
empresas con animo de lucro?

z 725 hospitales de Estados Unidos
pertenecientes a 14 cadenas de
hospitales.

z Se comparo el rendimiento de la
Inversion y los costes medios.
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Los gerentes de los hospitales sin
animo de lucro como agentes

Rendimiento de la inversion
1977 1981

Con lucro 11,6% 12,7%
Sin lucro 8,8% 7.,4%
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Los gerentes de los hospitales sin
animo de lucro como agentes

<

~Tras analizar las diferencias entre los
Serviclos:

z EI CM de un dia de estancia en los hospitales sin
animo de lucro era un 8 por ciento mas alto que en
los hospitales con animo de lucro.

z Conclusion:

. El hecho de que el hospital tenga o0 no
animo de lucro influye en sus resultados.

z Debe tenerse en cuenta el coste y los
beneficios de la subvencion en los hospitales
sin animo de lucro.
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Los gerentes de los hospitales sin
animo de lucro como agentes

. Los incentivos en el modelo del principal y el
agente

z Ejemplo de sistemas retributivos para que el
principal y el agente cumplan sus objetivos:

. Un fabricante de relojes.
« Utiliza trabajo y maquinaria.

. El objetivo de los propietarios es maximizar sus
beneficios.

. EI' mecéanico puede influir en la fiabilidad de las
maquinas y del nivel de los beneficios.
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El problema del principal y el agente

. Los incentivos en el modelo del principal y
el agente

z Ejemplo de sistemas retributivos para que el
principal y el agente cumplan sus objetivos:

. El iIngreso también depende, en parte, de la
calidad de las piezas y la fiabilidad de otros

trabajadores.

. Resulta dificil medir el esfuerzo del mecanico
debido a los elevados costes de supervision.
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Los beneficios generados por la
fabricacion de relojes

Mala suerte Buena suerte

Poco esfuerzo 10.000% 20.000%
(a=0)

Mucho esfuerzo 20.000% 40.000%
(@a=1)
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El problema del principal y el agente

. Los incentivos en el modelo del principal y el
agente

z Ejemplo de sistemas retributivos para que el
principal y el agente cumplan sus objetivos:

. El mecanico puede trabajar mucho o poco.

. Los ingresos dependen de los factores aleatorios
(mala o buena suerte).

. Los propietarios no pueden saber si el mecanico
ha realizado pocos o0 muchos esfuerzos, cuando
el ingreso es igual a 20.000 dolares.
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El problema del principal y el agente

, Los incentivos en el modelo del principal y el
agente

z Ejemplo de sistemas retributivos para que el
principal y el agente cumplan sus objetivos:

. El objetivo del mecanico es maximizar el salario
una vez descontado el coste.

. Coste = 0 si se esfuerza poco.
. Coste = 10.000 dolares si se esfuerza mucho.

« W(l ) = salario del mecanico basado solo en la
produccion.
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El problema del principal y el agente

, Los incentivos en el modelo del principal
y el agente

z Decisidn sobre el salario:
W=0:a=0:;1=15.000 ddblares
1 =10.000 6 20.000 ddlares, w=0

.1 =40.000 ddblares: w = 24.000 dodlares
z| = 30.000%; beneficios = 18.000 doélares
z Remuneracion = 2.000 dodlares
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El problema del principal y el agente

. Los Incentivos en el modelo del principal
y el agente

z Decision sobre el salario:

W =1-18.000 dolares

z Remuneracion = 2.000 doélares
z Se esfuerza mucho.
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El problema del principal y el agente

~Conclusion:

z Una estructura de incentivos que
recompense el resultado de un elevado
grado de esfuerzo puede inducir a los
agentes a aspirar a alcanzar los objetivos
fijados por los propietarios.
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| os Incentivos de los directivos en las
empresas integradas

. La informacidon asimétrica y el diseno de
Incentivos en la empresa integrada

z En una empresa integrada, los directivos
poseen mas informacion (asimetrica) sobre
las posibilidades de produccion gque la
direccion central.
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| os Incentivos de los directivos en las
empresas integradas

. La informacidon asimétrica y el diseno de
Incentivos en la empresa integrada

z Dos problemas:

. ¢,C0mo consigue la direccion central
iInformacion exacta de forma ilicita?

. ¢, Como consigue la direccion central que
las divisiones produzcan niveles de
produccion de forma eficaz?
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| os Incentivos de los directivos en las
empresas integradas

. Posibles planes de incentivos

z Primas basadas en la produccion o en los
beneficios:

. ¢, Proporcionara este plan incentivos para
conseguir informacion exacta?
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| os Incentivos de los directivos en las
empresas integradas

, Posibles planes de incentivos

z Prima basada en el grado en que los directivos se
aproximan a su objetivo de produccion y
beneficios:

« Q, = estimacion del nivel de produccion viable.
. P = primas en ddlares.

« Q = produccion real.

. P =10.000-0,5 (Q, - Q)

z Incentivo para subestimar Q,,.
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| os Incentivos de los directivos en las
empresas integradas

. Posibles planes de incentivos

z Primas subordinadas a la exactitud de la
estimacion:

< S Q > QV; P= 013Qv i 012(Q 3 Qv)
.SiQ<Q, P=0,3Q, -0,5(Q, - Q)
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El disefio de incentivos en una empresa
Integrada

Prima

- Si Q, = 10.000,
(dolares la prima es de 5.000 ddlares. + Q, =30.000
al afno) > < d
%
=20.000
10.000 Si Q, = 30.000, o LN N &
la prima es de 4.000 délares. s » Q, =10.000
. v d // 3
8.000 / 08
lr »
1 7’
6.000 s
'
/ Si Q, = 20.000,
4.000 la prima maxima que se
puede recibir es de 6.000 dolares.
2.000
Produccion

0 10.000 20.000 30.000 40.000 (unidades al aio)
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La informacion asimetrica en los mercados de
trabajo: la teoria de los salarios de eficiencia

. En un mercado de trabajo
competitivo, todo el que desea
trabajar encuentra trabajo a cambio
de un salario igual a su producto
marginal.

z Sin embargo, la mayoria de las
economias de los paises experimentan
un elevado nivel de desempleo.
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La informacion asimetrica en los mercados de
trabajo: la teoria de los salarios de eficiencia

. La teoria de los salarios de eficiencia
puede explicar la presencia de
desempleo y discriminacion salarial.

z En los paises en vias de desarrollo |a
productividad depende del salario por
razones de nutricion.
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La informacion asimetrica en los mercados de
trabajo: la teoria de los salarios de eficiencia

. El modelo de los trabajadores que no se
esfuerzan puede explicar el desempleo y la
discriminacion salarial en Estados Unidos:

z Supongamos gque los mercados son
perfectamente competitivos.

z Sin embargo, los trabajadores pueden trabajar
de forma productiva o no esforzarse.

z Como la informacidon sobre su rendimiento es
limitada, los trabajadores no pueden ser
despedidos.
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El desempleo en el modelo en el que
hay trabajadores gque no se esfuerzan

Salario

trabajo

%

Demanda de

Restriccion del | Si se esfuerzan, el salario de mercado
esfuerzo es w’, por lo que habria pleno empleo en

La restriccion del
esfuerzo indica el salario
necesario para conseguir

gue los trabajadores

Con equilibrio en el salario, W _ la

e
empresa contrata L trabajadores
provocando un nivel de desempleo

|
|
|
|
|
|
|
| se esfuercen.
|
|
|
|
|
. L*- L
| e

I Cantidad de

4 L* trabajo
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Los salarios de eficiencia en la Ford
Motor Company

. Rotacion de trabajo en Ford
z 1913: rotacion de un 380 por ciento.

z1914: la rotacion aumentd a 1.000 por
ciento:

. El sueldo medio oscilaba entre 2y 3
dolares.

. Ford aumento el sueldo a 5 dolares.
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Los salarios de eficiencia en la Ford
Motor Company

, Resultados:
z La productividad aumento un 51 por ciento.

z El absentismo se redujo a la mitad.

z La rentabilidad aumenté de 30 millones de
dolares en 1914 a 60 millones en 1916.
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Resumen

, La informacion asimetrica hace que haya un
fallo en el mercado, en el que los productos
malos tienden a expulsar a los buenos.

, En los mercados de seguros suele haber
Informacion asimétrica porque la parte que se
asegura tiene mas informacion sobre el riesgo
gue la compania de seguros, lo cual puede
provocar un problema de seleccidon adversa,
en el que las personas de alto riesgo optan por
asegurarse, pero no asi las de bajo riesgo.
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Resumen

, La informacion asimetrica puede hacer
gue resulte costoso a los propietarios de
las empresas controlar exactamente la
conducta del directivo de la empresa.

. La informacion asimetrica puede
explicar por qué los mercados de trabajo
tienen desempleo aun cuando algunos
trabajadores busguen trabajo
Intensamente.
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Fin de Capitulo 17

Los mercados
con informacion
asimetrica




