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A megbizé és az iigyvivs elmélete*

2. Tész

1. Bevezetés

A tanuldmny els§ részében (amely a Szigma 1985. évi 3. szdméban jelent
meg) bemutattam a meghizé-iigyvivé kapesolat modelljét és az optimélis
szerzédésekre vonatkozé f6bb eredményeket, az informdciés aszimmetridkra
tett kiilonbozs feltevések mellett. A mésodik részben el@szor is néhdny olyan
modellt mutatok be, amelyek az eddig attekintett alapstrukturdk alkalmaza-
sainak is tekinthet6k. Ezek a struktirdk elsGsorban a biztositési piac irodal-
maban mordlis kockdzat néven ismert érdekeltségi probléméra vonatkoznak.
Az érdekeltségi probléméknak egy mésik tipusa az igynevezett hamis szelekcid
(adverse selection), ami ugyszint megjelenik a megbizé-iigyvivé kapesolatok-
ban. Az 5. fejezetben azt mutatjuk meg, milyen dtalakitdssal valik alkalmassa
a modell cnnek kezelésére. A tanulmény a szakirodalomban kozelmualthan meg-
jelent elméleti altaldnositdsok rovid ismertetésével zdrul és egyben felvazolja
a tovabbhaladds lehetséges irdnyait.

2. Tarsadalmi biztositas a termelési kockazat ellen

A megbizo-iigyvivé probléma egyik legelsG elemzdje J. MIRRLEES (1974) volt.
Noha nem nevezte igy — Mirrlees a joléti gazdasdgtan bizonytalansig melletti
probléméjat targyalta —, de a felvézolt struktira nagyon hasonlatos volt cik-
kiink 1. részében ismertetett modelléhez és nagy hatést gyakorolt HOLMSTROM-
nek (1978) mér a meghizo- ligyvive kérdéssel foglalkozé tanulményéra. Tegyiik
fel, hogy nagyszamu termels és fogyaszté van jelen, akik mind hasznosségi,
mind termelési fiiggvényiiket tekintve egyforméak. A termelést véletlen kiilss
hatdsok érik, eloszlasuk minden egyes termel( esetén azonos és figgetlen. fgy
harmely iddpillanatot véve egyes termelGket magas, mig mésokat alacsony
termelési és fogyasztasi szint jellemez. Korméanyzati beavatkozas nélkiil ugyan-
is valamennyi termel$ sajat kibocsatésdt fogyasztja el ebben az egytermekes
g,udmé;,han Ily médon valamennyi termeld az iigyvivé szerepét veszi dt,
mig a tervez jatssza a megbizot, aki a termelés redisztribuciéjéra torekszik
az egv( ni termelési szintek barmely ténylegesen létrejott halmaza mellett. Az
1. rész jeloléseit allialmazva a a termelS input- u/mtje y a tervezd 4ltal szdméra
juttatott fn;jvas/,tam szint,  a kibocsdtési szintje és @ (x,a) adja meg x stiriség-
fiiggvényét barmely a mellett. @-re és valamennyi termel6 v,(y)- vz( a) alakban

* Ray Rues: The Theory of Principal and Agent: Part 2. Bulletin of Economic Re-
search 37 (1985) 75— 95. Forditotta Kurdly Jilia.
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adott hasznossdgi fiiggvényére pontosan ugyanazokat a feltevéseket alkalmaz-
zuk, mint az 1. rész 5. fejezetében. A meghizé optimalizécids feladatat azonban
a kordbbiaktol némileg eltérGen fogalmazzuk meg a probléma interpretécid-
janak megfelelGen. A tervez$ egy tdrsadalmi hasznossigi fiiggvény maxima-
lizaléséra torekszik — ez nem mds, mint az egyes termelk varhaté hasznos-
sdga, Osszhangban a tarsadalmi joléti fiiggvény individualista értelmezésével.
Tovabba, azt a feltételt, hogy A el kell, hogy érjen egy minimalis hasznossdgot,
helyettesitjiik a mérlegegyensily kivetelményével: a redisatribuciés politiké-
nak ki kell elégitenie azt a feltételt, hogy az tsszes fogyasztds egyenls az tsszes
ternieléssel.

Az egytorma individumok és az azonos és fiiggetlen eloszldst kiilsé hatdsok
feltevése lehetdvé teszi, hogy a problémat rendkiviil egyszeriien, egyetlen ter-
mel§ hasznossdganak és termelésének fogalmaival mutassuk be — gy tehe-
tiink, mintha egyetlen iigyvivével lenne dolgunk.! Ennek megfelelen az elsé
legjobb probléma a kivetkezd:

max \ v, (y)D(x, a)dz — vy(a) (MEB)
y,a x,
feltéve:
X1 %
| 2®(x, a)dz — | yd(z, a)dz 0,

ahol a korldtozo feltétel azt irja elG, hogy az dtlagos fogyasztis nem haladhatja
meg az &tlagos termelést.” Az egyes termelGknek jutd y fogyasztdsi szint ter-
mészetesen a megfigyelt x kibocsatasi szint fiiggvénye. A megoldds feltétele:

v (y*(X)) = 4,

ahol 1 a korldthoz tartozé multiplikdtor. Ez tehat megkoveteli, hogy az opti-
méalis ¢* inputszint mellett az egyes termelék jovedelmének hatérhaszna
minden x-re ugyanakkora legyen. Mivel feltessziik, hogy a termels kockdzati
averziot mutat, azaz v] < 0, igy a feltétel valamennyi x-re konstans y*-ot ir
el6. Ebbdl és a korlatozo feltételbdl kovetkezik, hogy a* inputszint mellett
ennek meg kell egyeznie az dtlagos kibocsatdsi szinttel. [gy tehdt az elsé leg-
jobb megoldasban az optimalis tarsadalmi biztositdshol az kivetkezik, hogy az
atlag felett termels egyed adja 4t az atlagkibocesatds feletti tobbletet, mig az
dtlagosndl rosszabb termelének a fogyasztdsat az atlag szintjére emelik fel.
Minden kockézatot a , kizos kalap” visel.

Ekkor tehdt nyilvanvalé az érdekeltségi probléma: mivel minden terniel
szdméra garantaljuk az dtlagos fogyasztdsi szintet kibocsatdsatol fiiggetleniil,
a viszont csokkenti a hasznossdgat, igy a termels abban érdekelt, hogy csok-
kentse a-t és a balszerencsére hivatkozzon. Tehdt be kell vezetniink egy ér-

!'Tehdt, bir elvben szdmos iigyvivé van jelen, ez mégsem | sokiigyvivGs modell”.
Az ilyenekrdl 52016 szakirodalmat lisd késébb a 6. fejezetben.

# Szigorian véve a korldtnak azt kellene kifejeznie, hogy @ valamennyi realiziciéja ese-
tén igaz, hogy a termeldk dsszes fogyasztdsa nem haladhatjn meg egyiittes kindlatukat.
Azonban a feladat megfogalmazisa 6s elemzése nagymértékben egyszeriisodik azzal a
feltevéssel, hogy a termeldk szima elég nagy, a termelés ingadozdsai pedig elég kiesik
ahhoz, hogy csak az « realizdciok dtlagdt tekintsiik.
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dekeltségi korlatot, méghozza adott y mellett a termel§ varhaté hasznossaga-
nak @ szerinti maximumahoz tartozé elsérendii feltétel forméajaban:

Xy
f9,0,dx —v; = 0.
Xeo
Ha a pétldlagos korlatozéfeltétel mellett ismét megoldjuk a tervezd feladatét,
akkor az 1. rész 5. fejezetében megfogalmazott (18) feltétel megfelel§jét kapjuk
). D
Z =1 = 1
o tEg (1)
ahol p az érdekeltségi korlathoz tartozé multiplikdtor. Megmutathatd, hogy a
modell feltevései mellett mind 2, mind u pozitivak. Az 1. rész (20) egyenletével
kapcesolatos okfejtést alkalmazva bebizonyithatjuk, hogy amennyiben z no-
vekszik, ugy (1) baloldala is ng, amibdl kovetkezik, hogy v] csokken, és mivel
vy << 0, igy y feltétleniil ns. Tehat az elsG legjobb redisztribucids politikat a
megfeleld osztonzés érdekében tigy kell mddositani, hogy alacsony szintii fo-
gyasztdst nyujtunk a termel§ szamdra, ha kibocsatasa is alacsony és noveljiik
azt, ha kibocsatdsa magas: azaz az alacsony kibocsatési szintet biintetjiik, a
magasat pedig jutalmazzuk.

Az 1. dbra megvildgitja az optimdlis redisztribucids politika jellegzetességeit.
Az abra (a) részében vi(x) az elsG legjobb hatédrhasznossdgot mutatja, mig az
éramutaté jardsdval ellentétes irdnyba haladva az 4brarél leolvashaté a kapott
y fogyasztasi szint. Masodik legjobb megoldas esetén h(x) mutatja az (1) altal
implikalt osszefiiggést a realizalt kibocsatds és a hatérhasznossag kozott, és a
(b) részben abrizolt hatdrhasznossdgi fiiggvény segitségével ezt képezziik le a
(d)-ben lathat6 y*(x) kifizetési-fiiggvénnyé. h(x) pontos alakja A-t6l és p-t6l
figg, de elsdsorban attél, hogyan véltozik a @,/® hényados x novekedésével,
ahol a-t, optimdlis értékén d-n rogzitettiik, azaz h(x) a @(x,d) eloszlastél fiigg.

Mint Mirrlees megmutatta, ennek a megkozelitésnek (amit a tanulmény elsé
részében Mirrlees —Holstrom eljardsként emlegettiink) az alkalmazhatésédga
a @(z,a) fiiggvény alakjatol nagy mértékben fiigg. Gondoljunk arra, hogy @
egyik sajatossdga abban 4ll, hogy @ névekvé szintje csokkenti x alacsony érté-
keinek valdsziniiségét és noveli a magasakét, azaz @, bizonyos z-re negativ,

6 Srigma 85/4
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mig mésokra pozitiv értéket vesz fel. Azonban az (1) feltétel eldirja, hogy @,
nem véalhat ,tdlzottan” negativva, mivel a baloldal mindig pozitiv. Mirrlees
bebizonyitotta, hogy egy igencsak ésszer(i esetben, a kibocsatds lognormélis
eloszldsa mellett, @,/@ a minusz végtelenhez tart, amikor @ zérushoz tart. Eb-
bél kivetkezden (1) csak akkor allhat fenn, ha u = 0, ez viszont elsG legjobb
megolddshoz vezet vissza, amelyrdl tudjuk, hogy nem lehet optimalis. Mirrlees
azt is megmutatja, hogy ebben az esetben a tervezének az 1. abran bemutatott
kovetkezi politikédt kell kivetnie. Vilasszunk egy alacsony x értéket, mondjuk
7-t és egy ennek megfelels alacsony y értéket, mondjuk 7-t. Ekkor bérmely
termeld, akinek kibocsdtdsara fennall « <7 7,1 nagysdgi fogyasztishoz jut.
7 és 1 értékeit agy kell megvalasztani, hogy a termelGknek egy kellGképpen kis
hanyadat biintessiik csak ilyen keményen. A tobbi termel az elsé legjobb y*
fogyasztashoz jut. Ily médon az optimalis y(x) fiiggvény nem lesz folytonos:

y(@) = i, ha T € (@, 1)
y(x) = z(a*), ha z€ (%, z,).

Ezzel a stratégiaval valamennyi termels Gsztonozhets az elsé legjobb a* erd-
feszitési szint valasztasara: a megfelelGen alacsony fogyasztasi szint veszélye,
még ha ennek kicsiny is a valészinfisége, elegendd arra, hogy mindenkit a tar-
sadalmilag optimélis viselkedésre 6sztonozzon.

Az efmjta stratégidval — melyet nyugodtan nevezhetiink , kiméletlen meg-
torlasnak’™ — egyetlen komoly baj van: etikailag elfogadhatatlan. Ha ugyanis
ez a stratégia van (~rV(,nyhen, akkor mindenki a tarsadalmilag optimalis a*
erGfeszitést valasztja, senki nem bujik ki a munka aldl, és mégis azokat biin-
tetjiik alacsony fogyasztdssal, akiket a sors is a legkegyetlenebhiil siijt. Sokkal
célszer(ibbnek tlinik az ezzel éppen ellentétes stratégia alkalmazdsa: valasz-
szunk gy meg egy x szintet, mondjuk y-t, és a hozzé tartozo i) jovedelmet,

hogy
y(x) = x(a*), ha x € (x,, 1)

y(x) = 7, ha z€ (¥, x,).

fgy az a* erdfeszités elérését azzal vsztonozziik, hogy a legszerencsésebbeket
jutalmazzuk a leginkdabb, mikozben mindenki mds az atlaglogyasztishoz jut.
Noha ex post ez a stratégia sem egalitarianus, azonban ea ante biztositja az
egyenlGséget, igy tarsadalmilag inkabb elfogadhatdo. Valojaban nem all na-
gyon messze attol, ahogy a redisztribucios mechanizmus a valdsiagbhan is mii-
kodik — a nagyon gazdagok széméara az addzis opciondlis aldozatta valik.

3. Moralis kockazat egy biztositasi piacon

A biztositasi piac kozgazdasdgtana volt az a specidlis kozeg, amelyben elsG-
ként fogalmaztak meg a meghizd-iigyvivé probléma szémos sajatossbgat.
A téménak igen gazdag szakirodalma van,*de most csak a SHAVELL (1979) 4ltal
kifejlesztett viszonylag egyszer(i modellel foglalkozunk.

3 Lésd példaul: Arrow (1971, 1963), Eurvicn —Breker (1972), HELPMAN — LAF-
FONT (1975), SPENCE-ZECKHAUSER (1970), Sticrrrz (1974), TowNsenp (1976), ZECK-
HAUSER (1970).
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Gyakran el6fordul, hogy az ember olyan akciéba kezd, vagy olyan koltsé-
gekbe bocsdtkozik, amelyek befolydsoljak bizonyos bekivetkezhetd veszteség
mértékét vagy eldforduldsinak valészintiségét. Igy a biztosité, mikozben meg-
becsiili a veszteség elleni biztositas dijat, valamilyen feltételezéssel kell, hogy
éljen az akcid értékével kapesolatosan. Azonban, ha a biztositott teljes fedezett
biztositést kot, amelynek értelmében teljes vesztesége megtériil, akkor minden
érdekeltsége megsziinik abban, hogy (koltséges) akcidkba bocsdtkozzék a
veszteség mértékének, illetve valoszinliségének csokkentésére. Ezt a jelenséget
mordlis kockdzatként ismerjiik. De ez természetesen csak egy elnevezése annak,
amit a meghizo-ligyvivé kapcsolat centralis probléméjaként jellemeztiink:
milyen legyen az Gsztonzés, ha @ nem figyelhet6 meg. a-t gy értelmezhetjiik,
mint a biztositdst kot félnek a veszteséget megel6z6 akeidjat. Ennek lehet-
séges példai: lakdstiizet elharité kiadasok, vagy riasztéberendezés beszerzése
haztartasi biztositds esetén; sportolds és a dohdnyzis abbahagydsa élet- és
betegségi biztositis esetén; Ovatos vezetés és a gépjarm(i megfelels karban-
tartdsa gépjirmi biztositds esetén. z-et ebben az esetben definidlhatjuk ugy,
mint az egyénnek a kdrokat okoz6 események el6fordulasatol fiiggs vagyonat és
D(x, a)-t, mint a veszteség bekivetkeztének a melletti valoszintiségét, y-t pedig,
mint a kdrtéritést, amit a biztosité (a ,,meghiz6”) fizet a biztositottnak (az
s, iigyvivonek’).

Annak érdekében, hogy még inkabb a biztositasi piacra jellemz§ vondsokra
koncentralhassunk, a struktira tovdbb egyszeriisithetd. Tegyiik fel, hogy a
kornyezetnek két lehetséges allapota van. Egyik esetben egy rogzitett L nagy-
sdgh veszteség kivetkezik be, mig a mdsik esetben nincs veszteség. Amennyi-
ben @ nem méas, mint 4 vagyona a veszteség el6tt, ugy, ha nem biztositott,
A vagyoneloszlasa (x, 2 — L). Tehat @(x, ) minden a esetén csupan két értékkel
rendelkezik. fgy legyen ®(a) annak valészinfisége, hogy nem kiovetkezik be
veszteség, 1—@(a) pedig a vesszteség bekovetkezésének valdsziniisége, tgy,
hogy @’(a) - 0, ha a > 0. Ekkor y-nak csak két értéke lehet: y — 0, @(a)
valdszin(séggel és y € (0, L], 1 — @(a) valoszinliséggel. Az y-t azért definidltuk
ugy, hogy a [0, L,] szakasz egy eleme, mivel a biztositdsi szerz6désnek fontos
vondsa, hogy milyen fedezetd kirtéritést nydjt. A mordlis kockézat problémé-
jara ez lett a véilasz: a kirtérités nem teljes, azaz y << L, ily médon a biztositott
is visel valamekkora kockdzatot. Kzzel kivanjuk a biztositottat arra 6sztonoz-
ni, hogy tegyen valamit a kér megelGzése érdekében. A biztositési szerzGdés
ekkor egy olyan (p,y) értékpiar, ahol p > 0 a biztositdsi dij, amit mindenképpen
kell fizetni, akar elGfordul kareset, akar nem, y € [0, L] pedig a biztosit6 4ltal
a biztositottnak teljesitett kifizetés. Célunk ezek utan az optimdlis biztositédsi
szerzGdés jellemzése, kiilonos tekintettel a benne foglalt fedezeti hdnyadra.

A vagyona:

x, =a — p — a; DP(a) valbésziniliséggel

Xy=a —p—a— L+ y; 1 —D(a) valbsziniiséggel.

Vegyiik észre, hogy tovabbi egyszer(isitést hajtottunk azéltal végre, hogy
a-t a vagyonhdl levonhaté koltségként kezeltiik, igy A hasznosségi fiiggvénye
nem mds, mint egyszertien v(x)), j = 1,2. Ugyancsak egyszer(isitjik P hasz-
nossagi filggvényét is. Tegyiik fel, hogy a biztosité nagyszami, egyméssal
megegyez6 egyénnel all szemben, akiknek azonos és fiiggetlen a kockdzat el-
oszldsuk, tovabbd a biztositdsi piac tokéletesen kompetitiv és a piacra bérki

6*
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korlatlanul beléphet. Ekkor az egyensilyi biztositasi szerz6déseket zérus vér-
haté profit jellemzi, azaz P hasznossigi fiiggvénye helyettesithets az egyszeri
null-szald6 (break-even) feltétellel:

p = (1 —P(a))y, (2)

ez lesz a , tisztességes’ biztositési dij, amit y nagysaga kartéritési osszeg fejé-
ben fel kell szamitani.

Az érdekeltségi probléma természete konnyen kiolvashaté! z;, illetve p de-
finiciéib6l. Ha y = L, akkor z; = x, és igy 4 az a = 0 valasztassal maximali-
zalja varhaté hasznossdgit; ugyanis folottébb kozombos annak @(a)ra gya-
korolt hatdsdval szemben. Ha (2)-ben p-t az @ > 0 feltevés mellett hatdroztik
meg, akkor — figyelembe véve, hogy @ > 0, — a biztosit6 sziikségszerien
veszit. Ha viszont y < L, akkor z, <<z, és a veszteség valdszinlisége mér
igencsak érinti A-t. Az érdekeltségi korlat szokds szerint 4 varhaté hasznossé-
ganak a szerzGdés feltételeinek figyelembevételével valé maximalizalasabol
adodik. Azaz az aldbbi feladatot kell megoldanunk:

max ¥ = D(a)v(z,) + (1 — D(a))v(z,)
a0
aminek eredményeként kapjuk:
et = [v(x) —v(xy)]P" — {PV'(2)) + (1 —DP)v'(2,)} <0, a >0, a 8-0 = 0.
oa da
(3)

x, = x, mellett az elss tag eltiinik, mikozben »” > 0 teljesiil, tehat teljes fede-
zet esetén 9v/da << 0 és — mint lattuk — @ = 0 az optimadlis akei6. Részletes
fedezet esetén x, > x, és igy v(x,) > v(z,). Ekkor (3) elsé tagjit agy is értel-
mezhetjiik, mint A-nak az a kismértékii nivekedésétsl varhaté hatarhasznat,
mig a masodik tagot, mint a varhaté hatarkoltséget (mindkettét haszonegy-
ségekben kifejezve). Ekkor az optimalis @ > 0 kiegyenliti ezeket.

Tegyiik fel, hogy ¥ az a-ban szigorian konkdv, igy (3) minden (p,y) par
esetén egyértelmii megolddst ad a-ra, amit ekkor @ (p,y) fiiggvénynek is tekint-
hetiink, ahol @ = 0, ha y = L. A megbizé feladata ekkor egy olyan (p,y) szer-
z6dés megvilasztdsa, amely maximalizdlja A varhaté hasznossdgit a (2) korlat
mellett. Célszer{inek tiinik a null-szaldé korldt elimindldsa a

p =1 —Palp,y))y

* Egyszerii bebizonyitani, hogyha nincs érdekeltségi probléma, azaz a megfigyelhets,
akkor_ az els6 legjobb megoldds teljes fedezetet tartalmaz, y = L mellett, I” ekkor az
aldbbi feladatot oldja meg:

max D(a)v(x,) 4+ (1 — D(a))v(x,)

yv.a
feltéve:
p=[1—-®a)]y 0 <y <L
Optimdlis a* mellett — egyszeriisités utdn — az y < I esetében az optimum feltétele

ilyen lesz:
v'(z,) = v'(¥,),

ami nem teljesiilhet ¥ < L mellett, mivel ekkor z, < x, é8 »* < 0-b6l kivetkezik, hogy
v'(zy) > v'(x,). A feltétel csak ugy elégithets ki, ha y = L és x, = x,, azaz, ha létrejon a
teljes fedezet.
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formula megoldé,séval amz p- nek p( ) fiiggvénvként valé megadasa, amibdl

mar kovetkezik az o(y) = a(p y) figgvény. p-t és a-t behelyet’oemtve A
hasznossagi fiiggvénycbe az al é,b u egyvaltozos maximum feladathoz jutunk:
max @(x(y)) v(x,(y) + (1 — Pla(y)))v(zy(y)) (MH)

feltéve: 0 <y < I,.

Erdemes felfigyelni arra, hogy az igy meghatérozott feladat éppen forditott-
ja a hagyoményos meghiz6-iigyvivé probléménak, amelyben P hasznossigét
maximalizaljuk A4 adott hasznossigi szintje mellett. Itt P lesz kozombos a
null-szald6 feltételt teljesitG valamennyi szerz6déssel szemben, és ebb6l a hal-
mazbdl kell kivdlasztanunk az A hasznossdgat maximalizdlé szerzédést. Erre
ismét adhaté magyardzat a kompetitiv piacok fogalmait hasznédlva. Ha P nem
olyan szerzédést ajanlana, amely maximalizélja A ha,s?nosségé,t akkor mindig
meqelenhet egy olyan biztositd a piacon, aki a sajat szdmara is jovedelmezd,
és A szaméra az elGz6nél kedvezshh biztositasi szerzédést tud ajénlani.

Ugyancsak vegyiik észre, hogy nem zartuk ki annak lehetGségét, hogy a
masodik legjobb MH feladat megolddsa magaban foglalja a teljes fedezetet.
Feltéve, hogy a biztosité figyelembe veszi, hogy ebben az esethen a = 0,
akkor p° = (1 — @(0))L biztositasi dijat hatdroz meg, ily modon teljesen ki-
zombos lesz a fedezeti hanyaddal szemben — szdméara valamennyi null-szaldos
szerzGdés egyarant kedvezs. Mint létni fogjuk, el6fordulhat, hogy 4 széméara a
(p°, L) szerzbdés — mely esethen 6 a —= 0 vélasztassal él — az Optlma,ll's A mé-
sodik legjobh feladat esak azt koveteli meg, hogy az optimalis p*, y* és a*
értékek egvmassal konzisztensek legyenek, Teltéve A maximalizalo magatar-
tasat.

Az MH feladat Kuhn-Tucker feltétele:

0, ha y* =0

D'’ (v(x,) — v(xy) + D' (x)x] + (1 — D)o (xy)73 =0, ha 0 < y* < [ (4)
>0, ba y* = L.

Ekkor az aldbbi médon hatdrozhatjuk meg annak sziikséges feltételét, hogy

éppen a teljes fedezet legyen a masodik legjobb feladat megnldésa Ha y* L,
akkor x, — x, és igy a feltétel az alabbiak szerint médosul:

(2)) [Px; + (1 — D)x3] > 0. (5)

Mivel v’(x,) - 0, nyugodtan oszthatunk vele, majd z, és x, differencidlhédnyado-
sdt fliggvényeik segitségével meghatdrozva, némi egyszeriisités utédn ezt
kapjuk:
da
D) + (1 — D)xy = (y*P’(a*) l)«——f- 0. (6)
dy
Megmutathaté, hogy da/dy < 0, azaz a csokkend fedezet niveli a megel§zi
aktivitast, tehat (6)-bol az kovetkezik, hogy y* = L és a* = 0 mellett:

L@’ (0) < 1. (7)

Mivel p° = (1 — @(0))L, ha y-t rogzitettiik az L szinten, ugy dp/da = — L®’,
azaz (7) baloldala azt a hatdrbevételt adja, ami a csokkend biztositasi dijbél
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ered akkor, ha a-t a teljes fedezeti ponthan noveljitk. Ennek hatarkoltsége ter-
mészetesen 1. Tehat a teljes fedezet csak akkor mésodik legjobb megoldas, ha
a ,,tisztességes’ biztositési dijnak az a kismértékii novelésébdl szarmazo mar-
ginalis csokkenése kisebb, mint ¢ hatarkoltsége a (p°,L) pontban, ¢ = 0 mellett.

Hasonlé médon igazolhaté az is, hogy a fedezet sohasem lehet zérus. (4)-bél
lathat6, hogy y* = 0 lehetetlen, ha abban a pontban a kifejezés pozitiv.
p = y = 0 mellett ismét azt kapjuk, hogy o, = x,, azaz (4)-ben az elsG tag
eltlinik, a mésodiknak az elGjele pedig csak a{-t6l és a;-t6] fiigg. Elvégezve a
differencidldst és behelyettesitve az y* — 0 értéket, lathatd, hogy az o” < 0
feltételbsl kovetkezden mindkét derivaltra kijon a megkivant pozitivitds.
Intuitiv médon ez azt jelenti, hogy @ kis csokkentése y — 0 mellett elsé koze-
litéshen nem jar a biztositdsi dij novekedésével, viszont megtakaritjuk a ha-
tarkoltségét.

Végiil a (6) feltételbdl kiolvashato a 0 < y* <= L belsé optimum értelmezése

Az ebbol szarmazd a* értéknél az a rata, amellyel @ novekedése csokkenti
a biztositdsi dijat, éppen egyenlG « hatarkoltségével. Ez a megoldas feltehetd-
leg akkor fordul el6, amikor az [ veszteség nagy és az a akeid igen hatékonynak
bizonyul a veszteség el6fordulasi valdszintiségének csokkentésében, mivel eb-
ben az esetben folottébb valdszinttlen, hogy teljesiil a (7) dltal eldirt teljes
fedezeti feltétel, — ds zérus szintd megelozG akeid esetén a biztositdsi dij
csokkenéshol szarmazo hatdrbevétel meghaladja a tevékenység hatarkoltségét.

Ebben a fejezetben a moralis kockdzat tipusu ('rdekelt&u'g' problémat vizs-
galtuk, feltéve, hogy a biztositast koték, a ,,vevik™ azonos tipusiuak. Ugyancsak
feltcttul\, hogy a prnhl( ma lényege, h();,,y a biztosité nem tudja a-t megfigyelni
és igy nem ké ipes ,érvényre juttatni’” a veszteség elGforduldsanak valamely ki-
tiintetett — 1 — @(a) — valoszinliségét. Tovabbi érdekeltségi probléma meriil
fel, ha a ,,vevok’ eltérd tipusiak, azaz eltérs @(a) fiiggvény jellemzé rajuk, és :
biztosité nem tudja melyik tipusba tartozik az a vevd, akinek éppen eladja
biztositdsat. Kzt a problémat nevezziik hamis szelekcionak. Az alabbi 5. fejezet
a kérdéskor altalinos megfogalmazasat adja.

Végiil megjegyezziik, hogy itt is jol alkalmazhatok azok az eredmények,
amelyeket a tanulmény 1. részében kozoltiink az a-ra vonatkozo nem tokéletes
informaciok értékérsl. Ha potldlagos informéciohoz lehet jutni egy olyan z
véletlen valtozordl, amelynek eloszlasa a-tol fiigg, akkor a szerzédés érdekelt-
ségi tulajdonsdgai mindig javithatok oly madon, hogy y-t z-tdl iuggnw tesz-
szitk. Ha z nem mas, mint @ plusz valami véletlen, alulrél korlatos mérési hiba,
akkor el lehet ¢rni az elsG legjobb optimalis szerzddést, feltéve, hogy A-ra elég
nagy birsag rohaté ki mindannyiszor, ha a megfigyelt z biztosan nem konzisz-
tens az optimélis «-val.

4. Tovabbi alkalmazisok

A terjedelmi korldtok miatt nem bocsétkozhatunk az ,alapmodell” alkal-
mazasainak tovabbi részletes ismertetésébe, de nyilvanvald, hogy szdmos ilyen
létezik. Példaul megemlithetjiik a vallalat tulajdonosianak esetét, aki az igaz-
gatora ruhdzza &t a dontéshozds felelGsségét. x megfelelGje ebhen az esethen a
profit, ami egyrészt az igazgatd a szintii eréfeszitésétol, masrészt a kornyezet
allapotatol fiigg. A tulajdonos hasznossdga az igazgato fizetésével csokkentett
profittdl fiigg. Mivel az igazgato erdfeszitése megligyelhetetlen, a feladat az,
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hogy 6t kell6képp érdekeltté tegyék és vele a kockazatot megosszak. Az opti-
malis szerzédés kikoti, hogyan fiigg az igazgaté fizetése a profittél. Ha az
igazgatd kozombos a kockdzattal szemben, ugy elérhetd, hogy rogzitett osz-
szeget fizessen a tulajdonosnak és a profit fennmaradé részét megtartsa magé-
nak. Azonban, ha mind 6, mind a tulajdonos kockézat-averziét mutatnak,
alkkor mindkettéjiknek a profittal egyiitt valtozé jovedelmet kell biztositani.
Ebben az esetben az igazgaté jovedelme anndl nagyobb kell, hogy legyen, mi-
nél magasabb a profit és forditva. A gyakorlathban gyakran alkalmazott kifi-
zet$ fiiggvény tipus a linedris fliggvény: y(x) = o + fx, ahol o lehet az ,,alap-
fizetés” és f a rogzitett nyereség részesedési hanyad. Azonban a modellben
semmi sem utal arra, hogy a mdsodik legjobb kifizetési fiiggvénynek linedris-
nak kellene lennie, nvllvanva,lo hogy a tényleges érdekeltségi mechanizmusok
gyakorlati okokbdl eltérnek a szigori optimalitéstol.

Formalisan a modell konnyen kiterjeszthets arra az esetre, amelyben egy
allami tulajdont koziizemrdl és annak igazg dto]aro] van sz6.5 Az x kimenet
ekkor a tarsadalmi jolétet mérné, az igazgato szdémdra pedig olyan jutalmazési
rendszert lehetne konstrudlni, amely az érdekeltségi korlat mellett hiztositand
a tdrsadalmi jolét varhaté maximumat. Erdekes kérdés, hogy a valésdghan
vajon miért nem ilyen tipust szerziédéseket kitnek a koziizemek lgazgatolval.
Ezek az igazgatok dltaldban rogzitett fizetést kapnak, igy az érdekeltséget a
korlatozdsokkal, a dontéshozdsba valé beavatkozdssal és szigoru feliigyelettel
helyettesitik. Ebben az esetben a megbizé-iigyvivi elmélet az intézményi struk-
tura kritikdjat alapozhatja meg. Masrészt viszont a kimenetnek — a szocialis
jolétnek — a megfigyelése, vagy akarcsak megnyugtaté specifikldsa oly mo-
don, hogy alkalmazhaté legyen egy érdekeltségi szerzGdds alapjaul, esetleg
lekiizdhetetlen akadalyba iitkozhet, igy a tényleges ellendrzési mechanizmust
ngy kell tekinteni, mint az egyediil lehetséges mechanizmus tipust, amelyet
azonban feltehetdleg lehetne tokéletesiteni.

A meghiz6-ligyvivi elmélet egyik klasszikus alkalmazési teriilete a részes-
hérls esete (lasd példaul SticrLirz, 1974). A megbu,o ebben az esethen a fold-
Ll]LLJ(I()n()\, az ligyvivé a bérls, x a termés nagységa (értéke), y a bérls része-
sedése és a a bérls erdfeszitési szmtje. Az elmélet ekkor kozvetlenul megadja a
részeshérleti szerzGdés optimélis formdjat kiilonhozs feltételek mellett: asze-
rint, hogy a foldtulajdonos meg tudja-e figyelni avagy sem a kornyezet dlla-
potat és a hérlG erGfeszitését, és hogy a felek kozombisek-e a kockézattal
szemben, avagy kockazat-averziét mutatnak.

Végiil megnézhetjiik, hogyan alkalmazhaté a modell a sztochasztikus exter-
nalidk (véletlen kiilsé hatdsok) esetére. Ugyvivének vegyiink egy véllalatot,
x lehet a kornyezetszennyezés dltal okozott tarsadalmi koltség, y a véllalatra
kirott kirnyezetszennyezési birsdg, a pedig valamely koltséges kornye/etv d6
eljards alkalmazési szintje, végiil a meghizo a/erepd)e képzelhetjiik a | tarsa-
dalmi tervezit”. A l\ornye/ets/umye/(wt egyarant okozhatja a véletlen, vagy
a vallalat | hanyagsdga”, vagy a elégtelen szintje. Ahol « megfigyelhets — a ha-
nyagsag egy hizonyos korlgtos véletlen hibdval felmérhets — az elsG legjobb
kornyezetszennyezési szint és a megel6z6 tevékenység egya,rént elérhetd egy
kényszerits szerzédés segitségével. Amennylben a tervezd kozombos a kocké-
zattal szemben, mig a véllalat kockdzat-averziot mutat, akkor a gzerzddésnek
tartalmaznia kell a vallalat 4ltal fizetendd fix , kornyezetszennyezési engedé-

8 oy példanl Navarsas (1984) foglalkozik részletesebben ezzel a modellel.



288 RAY REES

lyezési dijat”’. Ahol a hanyagsagot nem lehet felmérni — @ nem megfigyel-
heté —, ott a kornyezetszennyezés altal okozott karra alapozott biintetési sé-
mat kell kidolgozni, amely magas kornyezetszennyezés esetén jobban biinteti
a vallalatot, mint az elsé legjobb szerzGdés, mig alacsony kornyezetszennyezés
esetén kevéshé. A modell ily mdédon megfeleld keret a tovabbi vitdk szdméra
arrol, hogy teheté pontosabba a véletlenszer(i mellékhatdsok ellenérzése.

5. A hamis szelekcid modelljei a megbizo-iigyvivo elmélethen

A tanulmany sordn mindeddig azt a helyzetet vizsgdltam, amelyben az
iigyvive a meghizo altal megfigyelhetetlen akciét vélaszt —, azaz a mordalis
kockédzat problémdjat elemeztem. Azonban létezik egy mésik tipusi informa-
cids aszimmetria, ami szintén jellemzG lehet a meghiz6-iigyvivs kapesolatokra.
Ekkor az igyvivé méar akcid-vilasztasat megel6zGen rendelkezik olyan infor-
macioval, hogy ha a meghizo is ismerné azt, esetleg més akeié valasztdsara sze-
retné az iigyvivot rabirni. Az iigyvivitdl ekkor megkivetelik, hogy valami
izenetet kiildjon a meghizénak a rendelkezdsére 4ll6 ,,magdninformaciorol’.
Mivel az iigyvivének az erdfeszitése, akcidja kimenete ds fizetsége egyarant
az altala kiildott iizenettsl fiigg, hajlamos lehet arra, hogy félrevezesse meg-
bizojat. Szamos példat talalhatunk erre: példdaul a biztositdsi piacon valaki,
aki tudja, hogy 6 nagy kockdzatot jelent a biztositénak, dgy allithatja be ma-
gét, mint aki kis kockazatot képvisel; avagy a munkaerd piacon egy alacsony
termelékenységii munkds magas termelékenységiinek tiintetheti fel magat.
A szerzGdés elkészitésekor tehat figyelembe kell venni a ,hamis szelekeid”
probléméjat. Ebben a fejezethen —a legegyszeriibb tsszefiiggéshen — az ilyen
esetekben optimélis szerzédések formait tekintjiik at.

Az 1. részben alkalmazott modellt tgy adaptalhatjuk legegyszeribh madon
erre o feladatra, ha feltessziik, hogy 4 még dontéshozatala elGtt ismeri a kor-
nyezet allapotat, 0-t. Tovabba feltessziik, hogy az dltala kiildendd iizenet
O értékére vonatkozik csak kozvetlen transzmisszidos mechanizmusokkal fog-
lalkozunk. Az ltala elkiildott 0 iizenetet kivetden hizonyos a(f) akeid vilasz-
tdsdra utasitjik ¢s y(0) fizetséghen részesiil. A fenti fliggvények megvilasz-
tdsakor P-nek figyelembe kell vennie, hogy A4 esetleg hamis 0 iizenet kiildésé-
ben érdekelt. A probléma tovabbi egyszeriisitése érdekében feltessziik, hogy
O-nak csak két lehetséges értéke van 0, és 0,, mégpedig 0, <~ 0,, valamint, hogy
P kozombos a kockdzattal szemben.

A probléma megoldasinak elsd 1épéseként rdmutatunk, hogy vizsgdlatain-
kat nyugodtan sziikithetjiik az A-t a valédi 0 érték kozlésében (feltardsaban)
érdekeltté tevo szerzGdésekre. Kz a , felfedési (reveldcios) elv” (MYERSON, 1979)
abbol a ténybdl kovetkezik, hogyha A valamely szerzédés mellett 0 hamis
értékének kozlésében érdekelt, akkor mindig kialakithaté olyan szerzédés,
amely A-t a valds érték feltdrdsdban teszi érdekeltté anélkiil, hogy ezdltal
barkinek a helyzete is romlana. Tegyiik fel ugyanis, hogy amikor 0, az igazi
értck, 4 érdeke azt diktalja, hogy 0,t kozoljon és v, hasznossdghoz jusson,
mig ellenkezo esetben, amikor 0, az igazi érték, A legyen 0, kozlésében érde-
kelt, és igy v, hasznossdghoz jut. Ekkor P egy (j szerzGdést ajénlhat, amely
A szdméra v, hasznossigi, ha 0,-et jelez, és v, hasznossdgl, ha kozlése 0,.
A szaméra — amennyiben kordbban hazudni volt érdekében — most az
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igazsdg kozlése optimalis, és ezzel az j szerzGdéssel sem jar rosszabbul, mi-
kozben P helyzete a kordbbi szerz8déshez képest szintén nem romlik. Tehét
barmely olyan szerzédés, amely hazugsdgra osztonzi A-t, felvalthaté egy
olyannal, amely igazmondésban teszi érdekeltté, mikozben senkinek sem rom-
lik a helyzete, tehat elegendé figyelmiinket az igazmondésra 0sztonzd szerz6-
désekre irdnyitani.

A meghizo feladatat az aldbbi médon fogalmazhatjuk meg:

max Klz(a;, 0;) — y;]

viaj
feltéve:
v1(y;) — vala)) > o
'Ul(?/j) — vy(a;) > vy (1) — vaai)
amikor is 6 = 0;; 4,j =1,2; 1 5 j (AS)
ahol

y; = y(0)), a; = a(0)).

A feladat elsé korldtja biztositja, hogy A bdrmely 0; érték esetén hozzéjus-
son legalabb visszatartott hasznossdgahoz, ami feltételezi, hogy A visszautasit-
hatja a szerzédést, amikor méar tudomdst szerzett 0-rol (hacsak nem ismerte
azt mar a szerzGdés megkotése elGtt is). A masodik megszoritds azt a kivetel-
ményt fejezi ki, hogy az (yf, a¥), j = 1,2, optimélis megoldas esetén 4 nem
keriilhet rosszabb helyzetbe az igazi 0; érték kozlésével, mint hazugsdggal.

A feladat optimalis megolddsanak jellegzetességei egybdl elGtlinnek, ha az
x; = a(w), 0,)-t haszndljuk a «(v;, 0) = a; figgvény levezetésére, majd ezt A
hasznossdgi fiiggvénycéhe helyettesitve az alabbi kifejezést kapjuk:

vy(y;) — vola(x), 0)) = oly;) — w(x), 0;)-
A megolddst ezutén az (x, y,) térben vizsgdijuk, ami ekvivalens azzal, mintha
az (a;, y;) térben vizsgdlndnk. Az optimalis megoldéas f6bb tulajdonsdgait a
2. dbran illusztraljuk. Ezek az alabbi modon foglalhatok dssze:
o(yF) — wlxy, 0,) > v(yf) — wlay, 0) = o (i)

Az optimalis szerzGdés A szdmdra a visszatartott hasznosségot biztositja,
amennyiben 0 — 0, és ennél tobbet, ha 0 = 0,. Ahhoz, hogy ezt beldssuk, te-

y
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kintsiik A kozombosségi gorbéit, amit a 2. dbran 69, illetve 09 jelol. Ezek kép-
viselik 4 visszatartott hasznossdgat — a gorbék mentén A hasznossaga v° - 69
laposabb 69-nél, mivel feltevésiink szerint adott  esetén a cstokken, amennyi-
ben 6 emelkedik (0, ,,produktivabb’ allapot, mint 0,), tehat kevesebb y sz(ik-
ségeltetik ahhoz, hogy 0, mellett érjiikk el »9-t, mint 0, esetén. Barmely x-re
minél magasabb az y, annal alacsonyabb P hasznossiga, tehat P-nek érdeke,
hogv A-t, amennyire lehetséges, a visszatartott hasznossdg szintjén tartsa.
Ezt nem tudja elérni mindkét allapot esetén, csak 0, el6fordulasakor (a kevéshé
terimelékeny helyzetben). Tehat tegyiik fel, hogy P az (x1,y;) szerz6dést java-
solja, ha A 0, értéket jelez és (x,y5)-t, ha 0,-t. Ekkor nyilvanvaléan A-nak
mindig érdeke 0,-et mondani, mivel (x7,y]) a 03-nak szigortian jobbik halmazd-
ba, mig (x3,45) a 0)-nak szigortan rosszabbik halmazdba esik. Mas szavakkal
A még akkor is 0,-et kozolne, ha 0, volna igaz, mivel az x{-bél ereds a-beli
csokkends tialkompenzalnd az yi-ben hekiovetkezs jovedelemveszteséget.

v(y) — wlxt, 0,) = v(yg) — wixg, 0,) (ii)

Az optimdlis pontok a ('}2 kozombosségi gorbén talalhaték, ez a gorbe athalad
a 0,-hez tartoz6 (zf,yf) optimalis megoldason. Ebben az esetben A szaméra
koznmbos hogy 0,-et vagy 0,-6t jelez, amikor 0, a valodi érték, tehat mint
feltételeztiik, lga/,at fog mondani. Es bizonydra 0,-et fog jelezni, ha az az igazi
érték, mivel (xF,y¥) a 0) gorbe alatt fekszik. Ugyanis adott (:rl yi) mellett 0,
az a legalacsonyabb l\()/()ln’)()h“&(‘gl gorbe, amely mellett 4 mdég érdekelt 0,-t
mondani (ha tényleg az az igaz), igy (xF,y¥)-nek is ezen kell elhclycnkedmu.

(¥, y¥) < (21, y}) = argmax ¢ — y
feltéve: v(y,) — w(z,, 0;) > v°
(¥, y¥) = argmax & — y
feltéve: v(ys) — w(xy, 0,) > v, (iii)

ahol » A-nak a hasznossiga 0, mentén. Ugyanis tegyiik fel, hogy P tudja,
hogy a kornyezet igazi allapota 0,. Ekkor az alabbi feladatot kell megoldania:

max x, — ¥, feltéve: w(y,) — w(x,, 0;) > v°

amely megolddsként ¢ppen (a7, y7)-et eredményezné, mivel ebbhen a ponthan
teljesiil, hogy:

dy dw i

(@1, 0)/vi(yy) = 1

da s, dx,

amely a feladat megolddsanak sziikséges feltétele. (a;, y1)-et tehat tekinthetjiik
a feladat elss lngohl) megoldasan: Ll\, ha 0, a kiornyezet igazi dllapota. Kkkor a
mdsodik legjobb mcgnl(las A szamara alacsonyabb erdfeszitési szinttel, alacso-
nya,hh kifizetéssel és alacsonyahb ()utputtM jar, mint az elsG legjobb. Mésrészt,

ha 0, igaz és A-nak legalabh & - »° hasznossdghoz kell jutnia (ahol ¥ felel meg

0, -nek), akkor (a3, y¥)-ot valaszthatjuk az aldbbi feladat optimdlis megolddsa-
kcnt.

max Ty — Y feltéve: v(y,) — w(zy, 0) > v,
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mivel 0,-n bdrmelyik pont elég j6 ahhoz, hogy A-t 0, kozlésében tegye érde-
keltté, tehat P azt a pontot vélasztja, ami szdméara a legkedvezdbb. Igy azt
kapjuk:

& baulie

= — (aF, 0,)[vi(y5) = 1
et s dxz( 5 5 09)[v1(y3)

Tehat a »-ra vonatkozé elsé legjobb megoldés (x5, y5), de ez eltér a +%-ra vonat-
kozo 0,-hen els6 legjobb (w3, y)-t6l.

Fnnek oka az a feltevés, hogy a jovedelem v hatdrhaszna, a jovedelemmel
egyiitt csokken, tehdt minden x helyen az egyre magasabb kozombosségi gor-
hék egyre meredekebbek is. Ha v] konstans lenne, akkor (x3,y5f) = (23,5) és
igy 0O,-hen ez a megoldds az elsé legjobb minden més hasznossigi szinthez
képest.

Az aléabbi okfejtést kovetve beldthatd, miért kisebb (2f,yf), mint az elss
legjobb értékpdar. Az (24,y,) pontban 0f meredeksége 1, tehat x, kis csokkendsét
y, ugyanolyan mértéki csokkenése kiséri, azaz sem A, sem P nem keriilne rosz-
szabb helyzetbe, ha 0, igaz. Méasrészrél viszont ez lehet6vé tenné, hogy (xF,u¥)
egy f,-nél alacsonyabb kozombosségi gorbén helyezkedjék el, amely dthalad a
0-en felvett 4j ponton, tehdt P-nek néne a hasznossaga, ha 0, igaz. De ebben
az esethen P-nek a vdrhaté hasznossga is néne, ha egy ilyen cserét végrehaj-
tana, tehat (z;,y;) nem lehetne az AS feladat optimalis megolddsa. Hasonlé
maédon meggydzddhetiink arrél is, hogy («f,yf) nem fekhet (x7,y7)-tél jobbra,
tehat ettdl balra kell lennie.

(@f, yf) < (@5, 3)- (iv)

Optimadlis esethen A erdfeszitése, jovedelme és teljesitménye nagyobh lesz 6,
mellett, mint 0, mellett. Ez abhol az implicit feltevésbdl kovetkezik, hogy 92
mindeniitt laposabb, mint ;. Ha ()_, hizonyos tartoményon meredekehb lenne,
mint 09, akkor ezt az egyenlitlenséget feliil kellene vizsgdlni.

A probléménak ez a folottébh egyszerii elemzése arra volt j6, hogy a hamis
szelekeidhoz tartozo optiméalis szerzédések néhdny sajdtossdgat megvilagitsuk.
A szerzidés értelmében az iigyvive erdfeszitése és jovedelme 0 emelkedésével
parhuzamosan né. 0 legalacsonyabb értékénél az ligyvivé megmarad vissza-
tartott hasznossdga szintjén, azonban minden ennél nagyobb 6 értéknél jobban
jar. Tehat, osszevetve azzal a helyzettel, amikor a meghiz6 tudja, melyik 6 a
valodi, az iigyvivd itt jobban jar, mig a meghizé rosszabbul, mikozhen vala-
mennyi 0 esetén az erdfeszités és a teljesitmény alacsonyabb szintli. Az iigy-
vivinek, az informécios aszimmetridbol szarmazé nyereségét gy is interpre-
talhatjuk, mint ,,magén” informéciéja monopdliumabol kovetkezs jaradékat.

A modell egy alkalmazdsinak és illusztraciéjdnak tekinthets az ,,4j szovjet
érdekeltségi rendszer”’, amelyet a Szovjetunioban a hetvenes években vezettek
be, és amelynek velGs leirdsa taldlhatd WErrzmannél (1976). A kozponti ter-
vezés korabbi rendszerében a vallalatoknak megadtak egy kibocsatési tervsza-
mot, és akkor kaptak jutalmat, ha ezt tulteljesitették. Feltéve, hogy a terv-
szamot a véllalat 4ltal kozolt termelési potencidlra alapozték, a vallalatnak
érdekében 4llt termelési potencidljanak aldbecslése a jelentésekben, mivel igy
tiohbleterdfeszités nélkiil kaphatott jutalmat. Mivel a termelés tervezése ere-
dendden bizonytalan, a tényleges termelésnek a tervezetten feliili tobbletét
sokkal inkdbb a véletlennek és az extra eréfeszitésnek tulajdonitottédk, mint a
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termelési potencidllal kapcsolatos félrevezetésnek. Tehat éppen a jelen feje-
zetben attekintett érdekeltségi problémaval allunk szemben.

A probléménak az 0j szovjet érdekeltségi rendszerben megtestesiilt megol-
désa a kiovetkezG. A tervezési folyamat egy elGkészitG szakaszdban a tervezo
javasolt probaképpen egy termelési célt, mondjuk z-et, és egy hozzé kapcesolodo
jutalmat, mondjuk y-t, ha ezt a célt elérik. A masodik szakaszban a véllalat
vélaszként megadja sajat termelési céljat, d-et. Ekkor a tervezett jutalom, 3,
amit kapni fog, az alabbi osszefliggéshdl hatdrozhaté meg:

y=y+p&—x), >0 (8)

ahol g a tervezok altal meghatdrozott paramdéter. Ez a formula egyszer(ien a
véllalat dltal javasolt ¢él linedris fiiggvényeként adja meg a tervezett jutal-
mat. A végss, végrehajtisi szakaszban, az alabbi fiiggvénynek megfelelGen, jut
a vallalat a tényleges y jutalomhoz:

(9)

4§+ afrt — ), ha 2 > &
et | "
J— 9 —2z), ha x <2
ahol z a tényleges termelési szint. A tervezési folyamat fontos vondsa, hogy a
paramétereknek ki kell elégiteniiik az alabbi feltételt:

f<a<f<y. (10)

Ezek utén azt a kérddst vizsgaljuk meg, mennyiben oldja meg ez az osztonzési
séma az érdekeltségi problémat, és mennyiben teszi érdekeltté a véllalatot
tényleges termelési potencidlja kozlésében.

A kordabban felirt modellt alkalmazhatjuk a vizsgélat sordn, feltéve, hogy
csak két termelési szint lehetséges @, és &, valamint x; - Z; + & j = 1,2, mint
tényleges termelés. e zérus varhato értékii és véges szérasia véletlen valtozo.
Waerrzman azt éllitja, hogy ha az o és y paramétereket megfelelGen vilasztjuk
meg, akkor ez a séma megoldhatja az érdekeltségi problémat. Tekintsiik a
3. dbrat.®

A szaggatott egyenes meredeksége 8, az,-ben,illetved,-ben megtors vonalaké
pedig a torésponttél balra y, téle jobbra pedig «. Tegyiik fel, hogy &, a vallalat

8 John Bennett kollégdm haszndlta éveken keresztiil ezt a diagramot oktatasi eélbol,
és nagyon hdlds vagyok neki, hogy hozzdjirult itteni felhasznédlisahoz.
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igazi termelési potencidlja. Ha a véllalat jelentésében ezt aldbecsiili, és azt
allitja, hogy termelési potencidlja csak &, akkor tényleges jutalma valahol az
Z,-ben megtord egyenes mentén helyezkedik el. Ha ténylegesen tudnd, hogy
x meg fog egyezni ¥,-vel, azaz a véllalat nem lenne kitéve véletlen termelés-
ingadozasoknak, akkor a véllalat — WEITZMAN szerint — sohasem mondana
#,-et, mivel ez rosszabb helyzetbe hozné, mint &, kiozlése. Hasonl6képpen, ha
&, igaz, akkor a véllalatnak érdekében 4ll az igazsagnak megfelelGen ezt jelezni.
Azonban — hacsak nem ismeri a vallalat e-t is ex ante —, akkor eléfordulhat,
hogy célszer(ibb &,-et jelenteni, akkor is, ha &, igaz, ugyanis bizonyos esetekben
elképzelhets, hogy: & > 0, &, < 0, Z; + & > %, + ¢&,. Azonban, ha ismert ¢
stirliségfiiggvénye, akkor, mint ezt WEITZMAN megmutatja, mindig vélaszt-
haté olyan « és y, hogy a megtévesztés ne legyen a vallalat szdmédra vonzé.

Abban azonban nincs WikTzMaNnak igaza, hogy az 6 elemzése szerint meg-
hatdrozott o és py onmagaban elégséges az érdekeltségi probléma megolddsdra.
Az egyszer(iség kedvéért tegyiik fel, hogy a vallalat nines kitéve a termelési
véletlenszer(i ingadozdsainak, tehat, ha meghatéroz egy &; termeiési szintet,
azt el is érheti. Ekkor a 2. dbra elemzése megmutatja, hogyan kellene kinéznie
a 3. dbran az érdekeltségi séménak: j — 1,2 esetén a 3. dbra (&,7,) pontja
éppen meg kellene, hogy egyezzen a 2. dbra (xf,y)) pontjdval. Ebbél azonnal
kovetkezne # értéke is: (y5 — y¥)/(x¥ — xf) — noha az érdekeltségi sémanak
nem szabad megengednie egy kiozbenss x érték vélasztasat, mivel f-nak ennél
az értékéndl az ilyen (x,y) parok a 0,-nak szigorian jobbik halmazaba esnének a
2. dbrdn, tehdt a¥-t sohasem javasolndk, amikor 0, igaz.

Ahhoz, hogy lassuk hol hibazhatunk, tegyiik fel:

a) B (yx — yP)(ay — a¥), azaz §, < ¥§. Ekkor Z,-t soha nem javasoljdk,
amikor 0, izaz; a jovedelemniovekmény nem kompenzalja a védllalatot azért az
erGfeszités tobbletért, amit af érdekében kell kifejtenie, valahdnyszor 0, igaz.

b) B > (y¥ — y¥)(xF — xF), azaz §, > §¥. Ekkor, ha (7,,%,) a 0)-nak jobbik
halmazdba tartozik a 2. 4brén, akkor &,-et nem fogjak javasolni, még akkor
sem, ha 0, igaz: a termelékenyebb véllalatnak adott extra jovedelem tilkom-
penzilja azt a tobblet erdfeszitést, amit a gyengébb véllalatnak kell tennie,
hogy termelékenyebbnek tinjon. Amennyiben viszont (§,,%,) a 09-nak a rosz-
szabbik halmazdban taldlhato, akkor a véllalat &;-t fogja javasolni, ha 0} igaz,
(j — 1,2), azonban a tervez$ nagyon magas drat fizet azért, hogy a véllalatok
feitarjak 0,-ot.

Kzek a megjegyzések mit sem vonnak le a szovjet séma szellemességébd).
Inkabb esak kiegészitik Wrrrzman elemzését, megmutatva, hogy ha a terve-
z6si folyamatban haszndlt p érték helyesen fejezi ki az igazgatok preferencia
ardnyait a jovedelem és az eréfeszités kozott, akkor a séma valéban a tényle-
ges termelési potencidl feltarasara Osztonoz. Azonban az «, f, y paraméterek
kozott Weitzman maodjara szamitott kapesolat onmagaban nem oldja meg a
problémat.?

7 [gy Weitzman a 254. oldalon azt irja: ,,ha a villalat teljes biztonsdggal tudja mek-
kora |« ] el6allitdsdra képes, mindig a legnagyobb jutalmat érheti el, ha [&]-et éppen ezzel
az értékkel teszi egyenlévé. Megmutattuk, hogy ez nem feltétleniil igaz, ha ,rosszul”
allapitjak meg f-t.
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6. Az elmélet fejldésének tovabbi iranyai

A tanulmanyban eddig elemzett megbizo-iigyvivé modell legkézenfekvsbh
altaldnositdsanak, az ,,egy megbizd-egy iligyvivs”’ feltevés elvetése tiinik. A
tobb meghizé és egyetlen iigyvive esete (amelyet eddig a szakirodalom nem
vizsgalt) pnten( ilisan kevéshé érdekes altalanositds, még akkor is, ha a valé-
sdaghan folottébb relevans: gondoljunk a tobb részvényes tulajdondban levé

vallalat esetére. Ebben az esethen a lényegi probléma az egyes meghizok kozotti
érdekkonfliktus megolddsa lenne, azaz lényegében egy csoport hasznossigi
filgevényt kellene megszerkeszteni, majd ezt kovetéen tulajdonképpen ugyan-
azzal a feladattal allnank szemben, mint korabban. A joléti fiiggvények ,aggre-
galasanak’™ problémajat termdészetesen mar szamosan tanulmanyoztak és ezen
a téren vajmi kevés specialis hozzajarulas taldlhaté a meghizé-iigyvivs elmé-
lethez.

Mésrészril azonban az egyetlen meghizd és tobb iigyviv6 problémaja igen
nagy érdeklGdésre tart szadmot és a kozelmiltban szdmos tanulményban buk-
kan fel ez a kérdés.® Az alapvets gondolat megegyezik a kordbbiakkal: az egyes
iigyvivék a meghizd dltal ajanlott érdekeltségi séménak megfelelden megvi-
lasztjak akcidjukat, és valamennyi iigyvive kimenete most is ake ivjanak és
egy véletlen valtozonak a fiiggvénye. Az a kérdés, vajon a meghizo valamelyik
ligyvive kimenetére, illetve teljesitményére vonatkozd informéaciot tudja-e
hasznositani egy masikkal kotendd szerzédéshen. Az ilyen tipusu érdekeltségi
rendszer erds formdaja a vetélkedo szerzidés (tournament), amelynek értelméhen
az iigyviviket teljesitményiik alapjan rangsoroljak és a rangsorban elfoglalt
helyiik alapjan részesiilnek ellenszolgltatasban. Erdekes probléma azoknak
a feltételeknek a meghatirozdsa, amelyek mellett a meghizd jobban jar egy
ilyen vetélked? szerzGdéssel, mint az egyéni masodik legjobh optimalis érde-
keltségi szerzGdések rendszerével.

Ve LLLmennvl modell kozos feladata, hogy az u;ﬁyvn'ul\ stratégial mterdepow
dencidjanak feltételezése mellett specifikdlja, mi modon hathrozzék meg ak-
cidikat: a meghizo- ligyvivé modell ekkor tartalmaz az tigyvivék kozott lejat-
szando aljaté kokat is. Az a szokdsos feltevés, hogy a valasztott akeidk az alji-
ték Nash-féle egyensilyi pontjat képezik: az adott érdekeltségi szerzGdés mel-
lett valamennyi iigyvivi a tobbiek akeidjat adottnak tekintve vél asztja meg
sajéit optimé,lis cselekvését. Ma még meglehetGsen feltaratlan kérdés, hogy
mivel jar, ha iigyvivok osszejatszanak.

E modellvqalad legjelentGsebb eredménye az, hogy ha az iigyvivik uutput
fiiggvényeiben a véletlen valtozo eloszlasa fiiggetlen, akkor — mint azt a 2. és
3. fejezetben lattuk — az egyes iigyvivik érdekeltségi szerzddése is fiiggetlen®
¢és jobb, mint a vetélkedd szerzGdés. Ha a véletlen valtozok tokéletesen kor-
relaltak, azaz , kozos véletlen hatdst” fejtenck ki, akkor a meghizé -~ ameny-

8 Ldsd példaul: DEMSKI—SappINGTON (1984), GREEN —STOKEY (1983), HOLMSTROM
(1982), Lazeoar—RoseN (1981), MookHiErJEE (1984), valamint NALEBUFF -~ STIGLITZ
(1983).

® Abban az értelemben, hogy a j-edik ligyviveé fizetsége fliiggetlen a k-adik outputjatdl.
Az tgyvivik véletlen valtoz6inak fiiggetlensége a szerzGdés fiiggetlenségének szitkséges és
elégséges feltétele. Bizonyitdst liasd példdul MookuersEe (1984) 438, oldal. Intuitiv mo-
don beldthatjuk, hogy 7 fizetségét k teljesitményétdl téve fliggdvé pusztian egy djabb bi-
zonytalansdgi elemet viszink be ¢ szerz6désébe anélkiil, hogy bérmit is nyernénk az osz-
tonzést illetéen.
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nyiben elég erds biintetést képes kilatasha helyezni — el tudja érni az elsé leg-
jobb megoldést jelents szerzédést (ldsd MOOKHERJEE, 1984. 440. oldal). Az
eredmény intuitiv értelmezése kézenfekvs. Ha két tigyvivs véletlen véltozéja
tokéletesen korrelalt, akkor az alacsonyabb kibocsatést teljesit6 természet-
szeriileg kisebb eréfeszitést tett. Teh4t, hacsak nem jatszanak dssze az ligyvivok,
a logds mindig tetten érhets és feltéve, hogy kellden elrettentd biintetéssel
lehet éIni, mindig fel is szdmolhaté. Végiil pedig, mivelhogy a véletlen valtozdk
fiiggetlensége sziikséges feltétele a szerzédések fiiggetlenségének, igy korreldlt
véietlen valtozo esetén az i szerzGdése a j teljesitményétd] fiigg, noha az elsd
legjobb szerzddés csak akkor érhetd el, ha ez a korrelacié tokéletes. Ebben az
esethen a mésik iigyvivs eredménye a tanulmany 1. része 6. fejezetéhen vizs-
galt z véltozéhoz hasonlé szerepet jatszik. Igy példdul, ha a két ligyvivét érs
véletlen kiils6 hatdsok erdsen pozitivan korreldlnak egymdéssal, folottébb
valészinfitlen, hogy anélkil, hogy az egyik légna, egyikiik teljesitménye jelen-
tésen elmaradna a mésikétol, tehat a mindkettdjiik eredményességétsl fiiggiveé
tett kifizets fiiggvény javitja a szerzédés érdekeltségi sajitossdgait.

Még a tébb iigyvivire tortént dltaldnositassal egyiittvéve is 4ll, hogy a ta-
nulmanyban vizsgalt meghizé-iigyvivé modellek erdsen restriktivek abban a
szemléletben, ahogy a szitudcié stratégiai vonatkozédsait tekintik. A megbizét
altalaban Stackelberg-vezetéként dbrdzoljak: Ggy hatdrozza meg a hasznossa-
gt maximalizdlandé szerzédést, hogy adottnak veszi az tigyvivs reakeisfiigg-
vényét, amit az § maximaldsi feltétele hatdroz meg. Mint mar emlitettiik, ha
tobb iigyvivs van, akkor 6k a nulla konjekturdlis varidcié feltételezésén alapuls
magatartdst** fogjak valasztani, ami éppen a Cournot— Nash-féle egyensily
jellemzé vondsa. SGt, még az is fel van téve, hogy az egyes dontéskapdk ismerik
a tobbiek hasznossdgi fliggvényét, és az is, hogy véletlen valtozoéikat is ugyan-
az a slrliségfiiggvény jellemzi. Végiil, a mordlis kockdzatot és a hamis kivé-
lasztést gy elemeztiik, mint a meghizd-iigyvivs elmélet kiilon4lls eseteit —,
de természetesen a két probléma egyszerre is jelentkezhet: elképzelhets, hogy
egy ligyvivé magianinformaciéval rendelkezik, amelyrsl kozol valamit a meg-
bizoval, ezutén olyan akeiot vilaszt, amelyet a meghizé nem tud megfigyelni,
olyan véletlen hatds jelenlétéhen, ami szintén kiviil esik a meghizé megfigye-
lési korén.

Roger MygrrsoN (1983) mutatta be a modell teljes dltaldnositasdt, egy toké-
letlen informdciora alapuld Bayes-jdték formajaban, amelyet HARSANYI (1967 —
1968) dolgozott ki, majd MErTENS és ZAMIR (1982) fejlesztett tovabh. A modell
az aldbbi formdban jelenik meg. Legyen adott n jatékos i =1,..., n és
legyen D); az i-edik jatékos lehetséges akcidinak, illetve dontéseinek halmaza.
A jatékosok mindegyike valamilyen ¢; ,tipust” és T'; az i-edik jatékos osz-
szes lehetséges | tipusainak’ halmaza. A ¢; , tipus” tokéletes leirdsit adja az
t-edik jatékos informécidinak és annak, hogy a jatékkal kapcsolatban mit
feltételez, de a tobbi jatékos ezt nem teljesen ismeri. Azaz ¢; megadja ¢ magén-
informéacidinak egy lehetséges dllapotat. Valamennyi jatékos rendelkezik ezen-
kiviil a tobbi jatékos lehetséges tipusaira vonatkozd valdszintiségeloszldssal,
ahol ez az eloszlés esetleg a sajat tipusatol is fiigg. Végiil valamennyi jatékos

** A nulla konjekturdlis varidei6 feltételezésén alapulé magatartds, az oligopol jaté-
kosnak az a stratégidja, amikor feltételezi, hogy termelési virakozdsénak megviltozdsa
nines hatassal a tobbi jétékos termelésére (b6vebben liasd: ARROw, K. — INTRILIGATOR, M.
D. (eds.): Handbook of Mathematical Eeconomics. North-Holland, 1982, II. kotet 508.
oldal). A fordité megjegyzése.
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rendelkezik hasznossdgi fiiggvénnyel, ami valamennyi jatékos lehetséges ak-
cidhalmazara és lehetséges tipushalmazara — beleértve onmagat is — meg-
adja az elérhet hasznossdgot. A tokéletlen informdacién alapulé Bayes-jaték
ekkor az egyes jatékosok dontési halmazdnak, tipushalmazanal, a tobbi jatékos
halmazaira vonatkoz6 valdszin(iség eloszlasanak (természetesen a sajat tipu-
saval tisztaban van) és hasznossagi fiiggvényének specifikaldsat jelenti. Az alta-
lunk vizsgalt kiilonb6z6 meghizo-iigyvivé modellek ennek a jatéknak csak
(igen) specidlis esetei voltak. Ha valaki eifogadja a fent meghatérozott jaték
nagyon erds racionalitasi posztuldtumait, akkor ez megfelel keretnek latszik
az altalanosabb megbiz6-ligyvivi problémak elemzéséhez. 0

7. Osszefoglalis

Tanulmanyomban megkiséreltem, hogy a megbizo-iigyvivi elméletrsl és
néhany alkalmazasirol magyardzo jellegii attekintést adjak. Kz a cikk tavolrol
sem tekintette 4t kimeritéen a szakirodalmat é¢s még csak meg sem kiséreltem,
hogy kiértékeljem az egyes egyének hozzajaruldsat az elmélethez. Abban bi-
zom, hogy a teriilettel csak most ismerkedd kozgazdaszok olyan érdekes gon-
dolatokra bukkannak, amelyeket sajat munkdjuk soran is tudnak majd hasz-
nositani.
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