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Abstract

I'll(, 1996 Nobel Pri:e was awarded to professors William Vickrev and James Mirrle es for

their fiutdcunental contribution to the economic theory of incentives in a contest of assvmmetric

information. 77ie award is a recog motion of the work of the two winners and their influence in

the analysis of problems involving as.s_vnunetric information these last twenty Years. Today the

study of market imperfections which arise in the abscence of information symmetry available to

economic agents in a market transaction or within an organisation or a contractual relation has

developed to a great degree.

La informacio asimetrica

El Premi Nobel de 1996 va recaure en els professors William Vickrey i James Min-lees "per

les sexes contribucions fonamentals a la teoria economica dels incentius en un context d'infor-

iuacio asimetrica". Aquest es un reconeixemcnt a I'obra dels guardonats i a la influcncia que

I'estudi dels problemes on existeix informacio asimetrica ha tingut en els darrers vint anys.

L'analisi dc les imperfeccions del mercat que tenen l'origen en la falta de simetria de la infor-

macio a I'ahast dels agents economics, ja sioui en una transaccio a traves del mercat o al si

d'una organitzacio, o en una relacio contractual, s'ha desenvolupat extraordinariament recent-

ment.

Com es ben sabot la informacio asimetrica es una de les raons classiques de fallada de mer-
cat que fan perillar el resultat de la ma invisible d'Adam Smith. Les altres son ei poder de mer-
cat i Ics cxternalitats. L'estudi del poder de mercatja ha estat reconegut per l'Academia Sueca,
per exemple, premiant l'obra de George Stigler en economia industrial, aixi con, a nivell mes
abstracts, la de John Nash, John Harsanyi i Reinhart Selten en teoria de jocs. La teoria de jocs
ha proporcionat ('instrumental adequat per analitzar el comportament estrategic dels actors
economics. L'exercici del poder de mercat es un exemple central en aquest comportament
estratc(-,ic. Les externalitats constitueixen una altra font ben coneguda de la potencial ineficien-
cia del mercat. El probiema es que hi hall efectes externs, coin la pol.lucio, per exemple, als que
no se'Is posa preu. Finalment la informacio asimetrica distorsiona el funcionament del mercat.
Aixi. els teoremes classics de I'economia del benestar son valids nomes sota condicions de
simetria en la informacio dels agents economics. Hi pot haver incertesa per-6 no asimetria en la
informacio. Si n'hi ha 1'equilibri competitiu no ha de ser necessariament eficient en el sentit de
Pareto. A mes un avantatge informacional es pot explotar estrategicament moltes vegades, acu-
mulant dues fallades de mercat.

Exemples on la informacio asimetrica es fonamental no en falter. Aixi, el venedor d'un
objecte, una casa, per exemple, no sap quan estan disposats a pagar els compradors; el govern
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local no sap quan e,tarien disposals a pager cis veirs per Lill he public cone .Lira Lin pare: Cl regLi-

lador d'una empresa de serveis no coneix els costos de produeci6 d'aquesta: la companyia d'as-

segurances no sap si el client to Lin rise alt o baix, i tampoc observa si aquest realitzara Lin esfor4

apropiat per evitar accidents: els propietaris d'una empresa tenen Lin coneixement menys deta-

Ilat que el gestor sobre condicions de costos i demanda i, a mcs, no observen directament III

dedicaci6 del gestor a la direccid de I'empresa: el govern no coneix la productivitat de cada

individu al dissenyar el sistema impositiu, etc. En tots aquests exemples existeix informaci6

asimetrica entre els actors economics i aixo planteja problemes seriosos per a I'eficiencia

economica provocant fallacies de inercat.

En primer Iloc plantejarem els problemes fonamentals derivats de la informaci6 asimetri-

ca: la selecci6 adversa i el rise moral. Seguidament resumirem breument algunes contribucions

de Mirrlees i Vickrey a I'estudi dels incentius, per a continuaci6 desenvolupar el model del prin-

cipal i ('agent, tart quan hi ha una acci6 oculta coin quan hi ha informaci6 oculta, tot esmen-

tant de passada el principi de revelacid. Finalment, descriurem breument la contrihuci6 de

Vickrey a ILL teoria de Ies suhhastes i acabarem amb una retlexid general sobre la contrihuci6

dels ouardonats.

Selecci6 adversa i rise moral

Els problemes originats per la informaci6 asimetrica es poden classificar tenint en compte

si les asimetrics informatives existeixen en el moment que es realitza el contracte economic. o

be es desenvolupen despres.

El primer problema to I'origen en el desconeixement de les caracteristiques amb qui es con-

tracta i es denomina selecci6 adversa. En general existeix selecci6 adversa quail Ies decisions

dell agents informats (amb informaci6 privada) afecten de manera desfavorable als participants

sense informaci6 privada en el mercat. Aixi per exemple, en el mercat de cotxes de segona ma,

els propietaris de cotxes amb problemes se'n volen desprendre. Aixo fa que els compradors des-

confi'in i ofereixin preus baixos. La questi6 es que aquests preus baixos impiiquen Clue Homes

cotxes en molt mal estat s'oferiran en el mercat amb el resultat Clue el mercat de scgona ma sera

molt prim, i fins i tot pot desapareixer. Similarment, en el cas de I'asseguran4a, Si la compa-

nyia asseguradora nomes ofereix una polissa, es possible que wines els riscos dolents s'asse-

gurin i que els bons, que no es poden distingir dell dolents des del punt de vista de la compan-

yia asseguradoia, quedin fora del mercat a causa del cost de la polissa (que ha de cohrir els acci-

dents d'una poblacid assegurada esbiaixada cap a ('accident).'

El segon problema s'origina per Ies asimetries informatives que sorgeixen una vegada s'ha

establert una relaci6 economica. Aquesta situaci6 es d6na en la relaci6 entre Lin principal i Lin

agent on el primer cncarrega al se,-,on una determinada tasca . Per exemple . el propietari Clue

contracta un gestor per portar la seva empresa es el principal i el gestor . ('agent. Aquest, una

vegada contractat pel propietari , acabara tenint millor informaci6 que el mateix propietari sohre

la marxa de I'empresa , el seu entorn i Ies possibilitats que to en general . A mes, el propietari en

general no observara I'esfor4 que posa el gestor en la seva tasca . El problema plantejat s'ha ano-

70



menat (en sentit ampli) de rise moral (moral hazard). De fet hi han dues questions separades:

tin prohlema d'informaci6 oculta ([agent tenint informaci6 privada que el principal no te) i un

prohlema d'accio oculta ([agent duent it terme una acci6 que el principal no observa). En sen-

tit estrictc el prohlema de rise moral, definit en el camp de les assegurances, es el segort.

Existeix rise moral quan la companyia asseguradora no observa 1'esfor4 que I'assegurat fa per

prevenir un accident. A part dels mencionats exemples, hi ha multitud de problemes economics

que s'emmarquen en 1'esquema del principal i I'agent: la relaci6 entre terratinents i parcers,

entre la direcci6 de 1'empresa i els treballadors, entre el client i [advocat, entre els productors

i els distrihuidors, etc. El prohlema que la presencia de rise moral en sentit general posa es que

Cl resultat no sera eficient. Per exemple, I'assegurat pot tendir a no fixar-s'hi massa quan con-

dueix Cl vehicle o el gestor a no fer el suficient esfor4 per tirar endavant I'empresa.

Contribucions de Vickrey i Mirrlees

Vickrey i Mirrlees arriben a les questions d'informaci6 asimetrica des d'alguna problema-

tica comuna i tambe des de problematiques diferents.

Una problenuatica comuna es el dissent' bptim d'un sisterna impositiu sobre la renda. El

prohlema que Vickrey va plantejar a mitjans dell anys quaranta es corn compaginar I'objectiu

d'ohtenir ingressos amb una preocupaci6 redistributiva (arch un sisterna progressiu per tant) de

manera que no es desincentivi 1'esfory dell ciutadans. El problema del govern es que vol impo-

sar un impost mes elevat als que son mes productius pero no sap qui son. Va formular el pro-

hlema tenint en compte que l'individu to en consideraci6 I'escala d'imposici6 quan escull quant

trehallar i que Cl govern no coneix la productivitat dels individus. Nomes la seva renda es obser-

vable. Vickrey no va acabar de resoldre el problema plantejat. Aix6 va haver d'esperar vint-i-

cinc anys fins que I'any 1971 Mirrlees va abordar i solucionar el problerna en el cas general.

La importancia de I'analisi de Mirrlees rau no Homes en els resultats obtinguts sin() molt

fonamentalment en la metodologia desenvolupada per resoldre problemes amb informaci6

asimetrica. Mirrlees identifica una condicio de les preferencies dell consumidors (anomenada

single crossing property, SCP ) que permet solucionar el problema. En el context de la formu-

laci6 de I'impost sobre la renda, el suposit es que la relaci6 marginal de substitucio entre con-
sum i renda ha d'esser nionotona en el gran de productivitat dell agents. En altres paraules, que
les corhes d'indiferencia entre consum i renda han de ser mes planes per als agents mes pro-
ductius (requereixen un increment mes petit del consum per conipensar un increment en I'es-
for4 necessari per aconseguir renda). Encara una altra manera de dir-ho es que els agents pro-
ductius tenen una desutilitat marginal de 1'esforc mes petita.

La SCP tambo s'anomena la condicio de Spence-Mirrlees perque Spence (1973, 1974,
1977) es va adonar de la seva gran aplicabilitat a problemes d'incentius en general, corn, per
exemple, Ia fixaci6 de preus no lineals i la caracteritzaci6 d'equilibris amb senyalitzaci6. En
aquest darner cas es tracta de la part informada del mercat, per exemple un treballador d'habi-
litat alta, que intenta senyalitzar la seva caracteristica mitjancant alguna accio, adquirint educa-
ci6, que representa costos diferents per persones de distinta habilitat. La SCP es essencialment
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una propietat do nwnotonicitat . Recentinent s'ha desenvolupat una conncxio intcressant antra

la SCP I resultats d'estatica comparativa monbtona amh importants aplicacions a la teoria dell

jocs supermodulars.-

Tornant a I'analisi de Min-lees, I'escala d'imposicio confronta als individus amb una fun-

cio. Carla individu escull Lill punt de la funci6 decidint el nombre d'hores quc treballa. El supb-

sit en Ia SCP permet establir una escala d'impostos que resultara en els agents mes producti11s

escollint treballar mes i per tint identificant-se com a talc. Aquest tipus d'analisi s'ha convertit

en paradigmatic en problemes d'intornmcio oculta i de seleccio adversa. Conte el germen de

I'anomenat principi de revelaci6 yue cs una eina desenvolupada despres (Gibbard (1973).

Dasgupta, Hammond i Maskin (1979), Myerson(1982)) i de gran aplicaci6. El principi afirma

quc una classe important de problemes amb informacio asimetrica es pot reduir a mecanismes

d'assignacio que indueixen cls agents a revelar la seva informacio privada de manera vcra4 (i

sense entrar en contradiccio amb el seu propi interes).

Els trehalls de Mirrlces i Vickrey proporcionen el mare analitic adequat per calibrar Cl con-

flicte entre eficiencia i equitat i dissenyar Lill impost optim tenint en compte les restriccions

informacionals del govern. Cl goal no pot distingir les caracteristiques individuals dell indivi-

dus subjectes a I'impost. El mare permet avaluar el cost d'eficicncia de distintes politiques

redistrihutives. Un resultat de caracter tecnic es quc el tip11s marginal bptim d'imposicio de I'in-

dividu mes hahil es zero. Es a dir, no hi ha d'haver distorsio en I'extrem superior. La rao es

ueneralitzable a molts models d'incentius. Incentivar I'esfor4 d'una persona, mitjan4ant I'ofe-

riment de mes consum, to Cl cost que tambe s'ha d'oterir mes consum a totes ICS personas mes

hiihils quc la persona en gt.icstio, precisament per preserver la compatibilitat d'incentius (yue les

persones mes habils no es vul('uin far passar per menys habils). Obviament, iquest argument no

s'aplica a lit persona mes hahil, peryue no to ningu per damunt. En termes mes practics, Mirrlces

va obtenir Lill resultat amb sim11lacions del scu model quc va sorprendre I'autor: els tipus impo-

sitius bptims son aproximadament lincals i no molt clevats. L'analisi justifica tipus mitjans crei-

xents, i, per tint, Lill impost progressio (tal com s'obtc, per example, amh 1111 minim exempt i Lill

tipus marginal constant) perm no, sofa suposits raonahles, tipus merginals fortament creixents.

Aquesta menu d'analisi ha gencrat gran yuantitat d'estudis i ha intuit en la percepci6 dels eco-

nomistes sohre la reforma fiscal.

Una altra contribucio destacada de Mirrlces, conjuntament amb Peter Diamond (Diamond

i Mirrlces (1971 a.b)), es I'obtenci6 d'Lin resultat general sobre la conveniencia de graver cl con-

sum final en Iloc dell hens intermedis. En general es tracta de mantenir I'eficiencia al nivell de

produccio encara yue s'hagin d'introduir impostos distorsionadors. Una consequencia cs yue

cls impostor als factors de produccio (capital i treball) no s'han d'aplicar en el moment de la

produccio sin6 en I'ctapa del consom. Els mateixos actors (Diamond i Mirrlces ( 1976)) pro-

porcionen resultats d'cficiCncia en la produccio en termes de preus ombra que fonamenten I'im-

portant treball aplicat de Little i Mirrlces (1974) sobre I'analisi cost bencfici. Agoest trehall ha

611121,11 gran intlucncia en I'economia del desenvolupament i en entitats internacionals com el

Banc Mondial, donant criteris detallats d'avaluacio do projectes.

Mirrlces ( 1974, 1975, 1976) tambe he coat ribLiit decisivament a la formulacio del prohle-
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ma del rise moral classic mitjan^ant una reformulacio del problema que posa de manifest que
les accions de I'aoent impliquen indirectament una eleccio sobre les probabilitats en que s'ob-
tindran distints resultats ( tai corn veurem noes endavant).

Vegan amb una mica mes de detail el model del principal i de I'agent. primer en el cas clas-
sic d'accio ocuita, i despres considerant el cas d'informacio ocultajunt amb el principi de reve-
lacio, ates el gran nombre d'aplicacions clue te. En ambd6s casos tractarem I'exernple de Ia rela-
ci6 entre el propietari de I'empresa i elgestor.'

El model del principal i de l'agent

El cas classic cle rise moral: acciO oculta

I:l principal (propietari, per exemple) contracta amb un agent (gestor) per tai d'incentivar-
li I'estor4 al temps que Cl protegeix parcialment front al risc. En aquest context existeix Lin con-
flicte entre la provisio d'incentius per tai que I'agent s'esforci i la seva aversi6 al rise. Aixi si
es donen al gestor els beneficis residuals. aquest tindra incentius adequats a esfor4ar-se pert
suportara massa rise. Per contra. Si s'assegura completament al gestor (remunerat independent
dcis resultats de I'empresa, per exemple) aquest no tindra cap incentiu a esfortjar-se.

his beneficis del propietari (que es neutral en front del rise) venen donats per Be. e) on e
es I'csfor4 del gestor (no observable) i e un term( aleatori. Suposem que la distribucio dels
beneficis, per un esforq donat, ve donada per la funci6 de distribucio F(•Ie) que es decreixent en
el nivell d'csforc c. (Aixb vol dir que I'esforc incrementa els beneficis en el sentit de dominan-
cia estocastica dc primer ordre). Veiem doncs com I'eleccio del nivell d'esforq es pot veure coin
la elecci6 dc la distribucio de probabilitat que seguiran els beneficis de la empresa. La utilitat
del gestor ve donada per U(w, e) on w es el safari que rep.

El contracte ( safari ) ofert at gestor depen d'allo que es observable , els beneficis de I'em-
presa [j: w ([j). Li problema del propietari es pot formular de la seguent manera:

Max f(17 - w(17))dF(n e) subjecte a

(RI) fU(w(17),e)dF(171e)>u

(Cl) e E argmax fu(w(11),e-)dF(171e)

Es a dir, es tracta de maximitzar el retorn del propietari subjecte a dues condicions. La pri-
mera es clue el gestor accepti el contracte (suposern sempre clue al propietari li interessa fer una
oferta que cl gestor accepti). Aquesta restriccio s'anomena de racionalitat individual (RI) i diu
Clue Cl gestor obte acceptant el contracte clue se li ofereix mes que Pent una altra coca (que dona
el nivell d'utilitat de reserva ). La segona restriccio es el nivell d'esfor4 que ha de ser compati-
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Me amb la maximitzacio de la utilitat do ('agent ates I'esquema de pagament que se li propusa.

Es la restriccio de compatibilitat el'iru •entius (Cl).

Es dificil d ' obtenir resultats generals del prograrna de maximitzacio pet-6 hi ha dues obser-

vacions a fer. En primer Iloc , queda clar que hi ha un conflicte entre assegurar al gestor (si li

desagrada el rise ) i proporcionar incentius. Si el gestor fos neutral en front del rise aleshores se'I

pot fer beneficiari residual dels heneficis de l'empresa i aleshores tindra incentius bptims. El

principal , quan dissenya el contracte , ha de tenir en compte el cost que suposa dollar iI1CCIItiLIS

a I'agent per tal que open en benefici del primer. Aquests costos son mes baixos com mes infor-

matius siguin els resultats de I'empresa en relacio a ('esfor4 de ('agent i con mes sensible SiOLli

('agent al castig. El resultat en general es que ]'agent no esta assegurat completament, i pateix

o gaudeix nomes en part quan els resultats son, respectivament , dolents o bons. En segon (loc,

sempre que heneficis (H) elevats siguin un senyal d'esfor4 elevat (en un sentit estadistic pre-

cis), aleshores la remuneracio del gestor creix amb H.'

/nforniaciu oculta, selecci6, i el principi de revelaciww

Suposem ara que ('esfor4 e del gestor es observable pet-6 que la seva hahilitat 0 es desco-

neguda i no observable peI propietari ( es un cas d'informacio oculta ). Suposem it mes, per sim-

plificar que el cost que li representa al gestor fer Lin esfor4 e ve donat per la funcio g(e, 0), crei-

xent i convex en e i decreixent en 0, i que la utilitat del gestor es U(w. C, 0)= V(w-g (e, 0)). El

supbsit de la SCP es que a1 ' < 0 augmentant 0 haixa la desutilitat marginal de I'esfor4).

aer)O

Notem que si 0 fos observable, aleshores el propietari asseguraria totalment al gestor i s'i-

gualaria el cost marginal amb el benefici marginal de ('esfor4. El problema es que 0 no es obser-

vable peI propietari. Aqui es on entra en joc el principi de revelacio que din que Cl propietari

pot restringir la recerca de contractes bptims a la classe segUent:

(i) El gestor anuncia la seva hahilitat ( 0 )

(ii) El contracte especifica un resultat en funcio de I'anunci ( xw(0),e(0))

(iii) El gestor sempre vol dir Ia veritat.

L'explicacio del principi es que el resultat de qualsevol altre tipus de contracte es pot repli-

car per un mecanisme de revelacio tal com el presentat . Per exemple , considerem el contracte

que ofereix w(I1) i resulta en un esfor4 e(0). Consideri's el mecanisme de revelacio quc assig-

na a 0->f r(fj(e(0)1).e(0)/. Per preferencia revelada es bptim dir la veritat.
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EI problema del propietari es pot escriure:

(RI)

(G)

max E(II(e) - tiv ) subjecte a

E|](II'IBI,d8I,8)Z^

UINlBhdBhB)ZU(w(BhdB1BI, t1B, 8

Com en el cal del principal i de I'agent es tracta de maximitzar el return del propietari sub-

jecte a les resU-iccions de racionalitat individual i de compatibilitat d'incentius. La segona res-

triccio es ara per assegurar que el gestor revelara la seva habilitat de manera veritable. En el

amtractc ^iptim ens trobarem que I'esfor^ es distorsiona en relacio al cal on 8 es observable.

subhastes

Vickrey va ser pioner en I'analisi de les subhastes (Vickrey (1961, 1962, 1976)). Molts
ohjertes es venen i molts rccursos s'assignen a travel de subhastes. Hi ha subhastes a la Ilotja

do peix i a la galena d'art. Hi han subhastes de lletres del tresor i de I'espectre electromagne-
tic. Hi ha molta obra publica i concessions sobre recursos naturals determinats mitjan^ant sub-

hasta.

Vickrey ^^a dissenyar I'anomenada subhasta del segos preu . Val la pena presentar una ana-
lisi minimament formal d'aquesta subhasta donada la senzillesa de la seva estructura. Suposi's
que hi ha un objecte per vendre i N compradors. EI comprador i to una valoracio v^ de 1'objec-

tc. Suposem yue les valoracions estan ordenades:

0 _< v^ _< v^ _<... _< VN .

EI comprador i coneix la seva valoracio (^^,) pero desconeix la dell altres (r,,j^i).

Ell compradors lichen simultaniament . Denotem per b. la licitacio del comprador i (b<>_0).

La regla d'assignacio es la seguent : el comprador que licita mes alt guanya pero papa d'acord

amh la segona licitacio. (Si n'hi ha mes d'una, s'escull la d'index mes alt.) Si i guanya obte

i^; -nu^.rb^ . El resultat, I'equilibri de la subhasta , es que licitar la valoracio de I'objecte,
J#^

b. = v^, cs una estrategia dominant per tot comprador i (i = l...., N). Es a dir, el comprador i no

ha de fixar - se ni pensar en el que faran ell altres ja que sempre li surt a compte licitar el valor
yue li dona 1'objecte . GI comprador de valoracio mes elevada, N, guanya i paga la valoracio
segona V ,^_^ (obtcnint un excedent de VN-VN_^).

EI perquc del resultat Lambe cs facil d'entendre. Si el comprador i licita per rota del valor
del objecte per a ell (b. < v^), estii reduint la seva probabilitat de guanyar sense afectar I'exce-
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dent . (vi - inu.V bj ) Si licita per sobre del valor del objecte per a ell (b, > v.) s'arrisca a
ji

^guanyar a on preu mes gran que la seva valoracio (b = rnuxbj > vi ) i i no obte cap
jai

henetici d'aquesta estratcgia. S'ha de remarcar que I'assiLInacio aconseguida per la subhasta de

Vickrey es eticient. Es dona I'objecte a qui el valora mcs (el comprador N). A roes N paga cl

cost d'oportunitat social (que es VN_1 ). Per contra, la suhhasta del primer preu. en que la licita-

cio mes alta guanya i paga el preu licitat, no tc la propietat que licitar d'acord amh la valoracio

real sigui bptim per al comprador. En aquest cas el comprador i tc molt interes a saher la valo-

racio dels altres.

La suhhasta al seOon preu no es gaire usual. encara quc s'utilitza, per cxemple. en subhas-

tes de segells a Londres i a casa nostra, encara que moditicada. en I'empenyorament de joics

del Mont de Pietat de la Caixa. En etecte. a la suhhasta de joics el lot s'adjudica al millor pos-

tor pert al preu de la segona oterta (encara que ategint-hi on plus fixat en una taula se-ons la

quantitat). A mcs tambe s'introdueix on preu minim de sortida (i si nomes hi ha una oterta ales-

hores el lot s'adjudica al preu de sortida).°

La idea quc niotiva la subhasta es va utilitzar posteriorment en el disseny d'institucions per

a Clue els beneficiaris d'un he public revelcssin la seva disposicio a pagar pel servei. El prohle-

ma aI que s'enfronta el govern es que ningu esta disposat a declarar la seva valoracio del he

public si despres aixb es fa servir per fins impositius. Els mecanismes de Clarke (1971) i Groves

(1973) de rcvclacio de preterencies en relacio a on he public es Kasen a ter pagar a I'individu

el cost quc la seva decisio imposa a la resta de la societat, tal cone a la subhasta del segos preu

el guanyador ha de pagar la valoracio del participant que s'hagucs quedat amh I'ohecte en el

cas en que el guanyador no hagues licitat.

L'analisi de les subhastes ens porta altra vegada al disseny de mecanismes. Un mecanisme

es una institucio que ens proporciona regles per fer una eleccio social. Una suhhasta es pot

score corn on mecanisme d'assignacio de recursos amb Lines determinades propietats. Hem vist

les que to la subhasta de Vickrey. Tant el treball de Vickrey coin de Mirrlees apunta dories al

disseny de mecanismes i institucions que ajudin a superar els problemes d'intormacio asimetrica.

Conclusio

La influencia de I'analisi comen4ada per Vickrey i Mirrlees ha estat enorine. L'estudi dels

prohlemes d'informacio asimetrica ha concentrat una part important de la investi-acio en eco-

nomia dels ultims deu anys. Aixi mateix aquesta linia de treball ha tingut Lin gran impacte en

les propostes de reforina de I'organitzacio interna de les empreses i els sistemes d'incentius per

als gestors. aixi coin a la reforma i el disseny de politiques i institucions regulatories en sectors

subjectes a la intervencio i supervisio puhliques (electric. telecomunicacions, bancari i financer.

etc.). Per exemple, els esquemes d'incentius que relacionen la remuncracio dels executius amb

indicadors dels resultats de I'empresa combinant-los amb opcions sobre accions es poden expli-

car mitjancant el problema esmentat de principal-agent entre els accionistes i els directius. Si el
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salari del directiu no es relaciona directament amb els beneficis de 1'empresa . aquest tindra

incentius it utilitzar l'empresa per a finalitats propies , com per exernple realitzar despeses

improductives que reportin beneficis personals o fer creixer 1'empresa mes enlla del necessari.

Per conseoiient, es necessari remunerar al directiu en base al rendiment de I'empresa. No obs-

tant aix6 . en aquest cas pollen sorgir incentius a millorar els indicadors a curt termini oblidant

cis henefici de I'empresa a Ilarg termini . La utilitzaci6 d'una retrihuci6 en forma d ' opcions

sobre les accions de I'empresa tendeix a pal . liar aquest efecte. Aquest sisterna funciona perque,

en principi , els preus de les accions de I'empresa a la borsa anticipen les perspectives de Fem-

presa en Cl futur . Ohviament . tots aquests esquernes d'incentius venen limitats per la capacitat

d'ahsorhir rise dels directius.

La teoria dels incentius to implications generals en el disseny d'institucions i organitza-

cions economiques. Es suficient mencionar que diversos autors han atrihuit la caiguda del sis-

tema comunista a la seva incapacitat per resoldre els problemes d'incentius en una economca

administrada. En els paisos desenvolupats, el recent proces de reforma regulatoria s'ha inspirat

en la teoria dell incentius. Actualment la regulaci6 parteix de la constataci6 que les ernpreses
regulades concixen molt millor que el regulador les conditions del mercat i els seus propis cos-

tos. Aixi s'han desenvolupat noun metodes com preus maxims que creixen menys que la infla-
ci6; la separaci6 de les activitats de monopoli natural de las competitives o la introducci6 de la
competencia referential.

En definitive. Ies aportacions dels guardonats han obert un fecund camp d'analisi amb apli-
cacions molt importants per al disseny d'institucions i mercats per millorar el funcionament de
I'economia. El treball de Vickrey i Mirrlees es de caracter eminentment teoric pero els premiats
sempre han mantingut Cl contacte amh problemes economics concrets en els quals s'inspiraven.

Vickrey ens ha abandonat sobtadament. Una anecdota es reveladora del seu caracter. A mit-
jans de la decada dell vuitanta es realitzava un seminari conjunt entre la Universitat de
Pcnsilvania (en la qual jo era Ilavors professor) i la Universitat de Columbia (on era Vickrey).
Al retardar-se considerablement el ponent, Vickrey es va aixecar i explica I'audiencia com es
podia millorar el benestar social mitjancant la imposici6 d'un peatge per creuar un pont d'ac-
ces a Manhattan que depengues de I'hora del dia per disminuir la congesti6. Mirrlees segueix
investigant, tal com varem poder constatar durant una estada, post Premi Nobel, a l'Institut
d'Anulisi Economica. Les contributions d'ambd6s continuaran de fonaments sobre els quals els
economistes construiran teories i els politics descobriran reformes necessaries per a la societat.
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Notes

(I) L'an)lisi d'Akerloff ( 1970) es pioner en aquest tipus de problemes.
d 2

(2) Una funcio f : R^->R, diferenciable , es supermodular si i nomes si af >0 . Un resultat
dxdt

important es que ar,^ max f(x,t) es monoton creixent en t si f es supermodular . De fet, la
.rcX

monotonicitat del con.junt de maximizadors de la funcio es d6na si i solament si f satisfy
una SCP (

-
f(.v'. t) -fix, t) creua zero per sota i solament una vegada coin funcio de t per

x'> x). Veure Topkis (1978), Vives ( 1990) i Milgrom i Shanon ( 1994).
(3) Vegi's, per exemple , els treballs de Stern ( 1976) i Tuomala ( 1984).

(4) Per a un tractament mes aprofundit es pot veure ]' article de Dixit i Besley ( 1997), el sur-

vey de Hart i Holmstrom (1987), i , en especial, peI seu carycter pedagogic , el capitol 14

dc Mas-Colell , Whinston i Green ( 1995).

( 5) Per aquest resultat es pot veure Holmstrom ( 1979) i Milgrom ( 1981).

(6) Les suhhastes es realitzen informyticament mitjan^ant el "Servi Caixa" . Vegi's, per
exemple, el fulleto de "la Caixa ", Subhastes , Mont de Pietat , Marc 1997 . Agraeixo a Joan
Maria Soli I'haver- me posat sobre avis de les caracteristiques d'aquesta subhasta.
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