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Extenzivni hra s exogenni nejistotou

e hracska funkce pfipisuje historiim nejen hrace hry ale také
"ndhodu"

e pravdépodobnosti, které nahoda pfipisuje jednotlivym
historiim, jsou pfesné specifikovany

e preference hraét jsou definovany nad loteriemi slozenych z
koneénych historii
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Tresouci se ruka

Extenzivni hry s nejistotu ndm umoziuji modelovat situace ve
kterych délaji hraci chyby.

To ndm umoznuje diskriminovat mezi nékterymi Nashovymi
rovnovahami (Selten 1975).

Table: Priklad
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Tresouci se ruka

Hraci 1 a 2

Konecné historie: Vsechny sekvence ((W, X)Y, Z), kde

W, XY a Z jsou bud akce A nebo B. W a X znaé&i akce, které
si zvolil hra€ 1 a 2. Y a Z jsou akce, které hracam pridélila
nahoda.

Hracska funkce: P(@) =1,2, P(W,X) =c,
P((W,X),Y)=c

Akce: A,B

Pravdépodobnosti dané nahodou: Po historii (W, X) zvoli
nahoda W s pravdépodobnosti 1 — p; a opacnou akci hrace 1
s pravdépodobnosti p;. Po historii (W, X), Y) zvoli ndhoda
X s pravdépodobnosti 1 — py a opacnou akci hrace 2 s
pravdépodobnosti p;.

Preference jsou dany oéekavanou hodnotou.
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Moralni hazard

e Vztah mezi principdlem a agentem. Agent vykonava Einnost
pro principala.

e Podstatou morélniho hazardu je tzv. skryta akce. Principal
nezna akci agenta.

e Hledame optimalni kontrakt. Napf: managerské kontrakty,
finanéni kontrakty, organizace firem, pojisténi, efektivnostni
mzdy

Rostislav Stanek

Extenzivni hry s exogenni nejistotou Moralni hazard



Moralni hazard

2 hraci: principal P a agent A

e Konecné historie (w(q), X, e, q(e)), kde w je mzda, kterou
principal nabidne agentovi, X znaci pfijmuti nebo odmitnuti
kontraktu, e je snaha, kterou agent vyvine a g(e) je finalni

produkce.
o Hraéska funkce: P(@) =P, P(w) = A, P(w, X) = A,
P(w,X,e) =N

e Vyplaty jsou v pfipadé uzavfeni kontraktu
Up(w, q) = S(q) — w(q), Ua(w, q) = u(w(q)) — C(e).
V pfipadé odmitnuti kontraktu obdrzi agent rezervacni uzitek
U, normalizovany na hodnotu 0.
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Moralni hazard

Snaha je nizkd N nebo vysokid V

Produkce je vysoka g nebo nizka g

Mzda mize byt vysokd w nebo nizkd w v zavislosti na produkci

Pokud e = V, pak g = g s pravdépodobnosti py. Pokud
e = N, pak g = g s pravdépodobnosti py, kde py > pn

Principaliiv zisk z vy3si snahy je (pv — pn)(S — S)

Vyssi asili je optimalni pokud (py — py)(S — S) > u=1(C)
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Moralni hazard

Principaltiv problém maxg . E(S5(q) — w(q))
Motivani omezeni:

pv(u(w)=C)+(1—py)(u(w)—C) > py(u(w)—C)+(1—pn)(u(w)-C)
Participacni omezent:

pv(u(w) — C)+ (1 — pv)(u(w) — C) >0
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Vztah k riziku

Vysledky modelu zavisi na vztahu agenta k riziku

e Agent je rizikové averzni, pokud je Bernoulliho vyplatni funkce
konkavni

e Agent je rizikové neutrélni, pokud je Bernoulliho vyplatni
funkce linearni

e Agent vyhledava riziko, pokud je Bernoulliho vyplatni funkce
konvexni
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Moralni hazard s rizikové neutralnim agentem

Optimalni kontrakt

PNC
wW=-————
Pv — PN
1—pn)C

& (L= pn)
Pv — PN

Ocekavané naklady principala jsou pyw + (1 — py)w = C.
Naklady jsou stejné jako kdyby bylo sili pozorovatelné. Kontrakt je

mozné implementovat jako w =S5 — T aw =S5 —T, kde T je
rozdil mezi oekavanym ziskem a rezervaénim uzitkem.
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Moralni hazard s rizikové averznim agentem

Oznaéme & = u(w) a u = u(u) Motivaéni omezeni:

pv(d—C)+ (1 —pv)(u) — C) > pn(T— C) + (1 — pn)(u— C)

Participacni omezeni:
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Moralni hazard s rizikové averznim agentem

Optimalni kontrakt je charakterizovan nasledujicimi podminkami

| pnC

w=u (-———
Pv — PN
1—pn)C

V—V:ufl(( PN) )
Pv — PN

Z participacniho omezeni vime, Ze

pyvu(w) + (1 — py)u(w) = C
Z konkavnosti vyplatni funkce vime, ze
pvu(w) + (1 = pv)u(w) < u(pyw + (1 — pv)w)

Ocekavané naklady C°8 = pyw + (1 — py)w jsou proto vyssi nez
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Moralni hazard s rizikové averznim agentem

e Motivagni omezeni vyzaduje, aby agent nesl €ast riziky
e Rizikové averzni agent pozaduje za riziko uréitou kompenzaci
e Naklady na vynuceni vyssi snahy jsou proto vyssi

e Pokud (py — pn)(S — S) € (CFB, C5B), pak dochazi ke ztraté
efektivnosti. Vyssi asili neni realizovano, prestoze by to bylo
efektivni.
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Omezené ruceni

Omezené ruleni

w>1L
Optimalni kontrakt
w=1L
C
w=L+——
Pv — PN

Agent ziska informacni rentu. Rozpor mezi efektivnosti a ziskem

renty.
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Financ¢ni kontrakt

Principal je banka. Agent je podnikatel zadajici o pajcku.
V a V je vynos projektu

Z a z je splatka avéru

Pteformulujeme problém w = V — z

Credit rationing: Podnikatelé, ktefi by dostali ptijcku pfi dokonalych
informacich, ji pfi moralnim hazardu nemusi dostat.
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Efektivnostni mzda

e Principal je zaméstnavatel. Agent je zaméstnanec.
e S a S je vynos zaméstnavatele
e w a w je mzda zaméstnance

Ocekavana mzda zaméstnance je vyssi nez jeho rezervaéni mzda

L+ C+ PVP_NPN C > C. Tzv. efektivnostni mzda, ktera vysvétluje
nevyCisténi trhu prace.
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