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Uvod

Predstavme si, Zze majitel firmy chce najat agenta na jednorazovy projekt. Zisk
z projektu je ovplyvneny aspori Ciastocne c¢innostou agenta. Ak je tato cinnost
pozorovatel'na, problém zmluvy medzi majitelom a agentom je relativne jednoduchy,
zmluva presne Specifikuje ¢innost” agenta a kompenzaciu (vyplatu) ktoru majitel’ musi
poskytnut” za jeho ¢innost’. Ak ¢innost’ agenta nie je pozorovatel'nd, zmluva pozadovanu
¢innost’ nedokaze Specifikovat efektivne, lebo sa jednoducho neda overit, ¢i agent splnil
poziadavky. Za tychto okolnosti musi majitel’ navrhnut’ agentovi kompenzacnu schému,
aby nepriamo poskytol pohnutky pre korektna ¢innost’.

V prvej kapitole sa budeme zaoberat’ tym, aké zmluvy treba poskytnut' agentom,
aby nepodl'ahli moralnemu riziku, ktory moze vzniknut, ked’ investor investuje cudzie
peniaze, podiel'a sa na zisku z investicie, ale nenesie riziko straty. V tom pripade ma
motivaciu k uprednostneniu rizikovejsich investicii, aj ked’ su (z hl'adiska porovnania
rizika a vynosu) pre majitel'a kapitalu menej vyhodné.

Tradicné vedomosti hovoria, Ze pozorovanie a platby si substitu¢né nastroje na
motivovanie pracovnikov: ti, ktori su slabo pozorovani by mali byt lepsie plateni, aby sa
nevyhybali robote. Obratene, viac pozorovatel'ni pracovnici nemusia byt obzvlast” dobre
plateni. Této verzia u¢innej mzdovej idei mé dlht a vyznamnu tradiciu. Je to zakladom
Bulowej Summersovej tedrie dudlneho pracovného trhu. Skrétka, ich tedria hovori, Ze je
tu primarny sektor, v ktorom pozorovanie je tazké — teda pracovné podmienky su dobré a
mzdy su vysoké; a tiez sekundarny sektor v ktorom pozorovanie je jednoduché —
pracovné podmienky su zlé a mzdy su nizke. S touto tedriou sa budeme zaoberat’ v druhej

kapitole.



Kapitola 1 — Pozorovanie v probléme ..pana a spravcu‘

1. Uvod

Pokial' ¢lovek investuje vlastné peniaze, riadi sa vlastnym zaujmom a vlastnou
racionalnou tvahou, takze jeho investicné rozhodovanie je efektivne. Mnoho I'udi vSak
nema dostatok znalosti, potrebnych k investovaniu. Nepoznaji existujice investi¢né
prileZitosti a nemaju skusenosti s prevedenim nakupnych a predajnych transakcii na trhu
aktiv — napr. na trhu nehnutel'nosti alebo na burze cennych papierov. Preto vyuzivaju
sluzby roznych sprostredkovatelov, ktori investuji za nich. Profesionalni investori
dokazu lepsie odhadovat’ o¢akavané vynosy a ich rizika. Ich sluzby su preto uzitocné a
vacsinou dobre platené. Lenze tito I'udia investuju cudzie peniaze. A prave v takychto
pripadoch moze niekedy dochadzat k velmi neziadajucemu javu, ktory nazyvame

moralnym hazardom.

Riadenie podniku sa dostava pod kontrolu agentov (manaZérov) a nie je uplne
pod kontrolou vlastnika. Vlastnici vtedy ale nemaji uplnu istotu, ¢i ich agenti riadia
podnik hospodarne — ¢i napr. nezamestnaji zbytocne velky pocet zamestnancov,
¢i nevyplacaji zamestnancom prili§ vysoké mzdy, ¢i sa nepustaju do nezmyselnych
investicii, ktoré sa v buducnosti ukazu byt stratové, ¢i dokonca nedavaju niekomu

zakazky, na ktorych podnik prerobi.

Nemali by teda vlastnici svojich agentov kontrolovat? Lenze takato kontrola znamena
naklady. Keby chceli dosledne a poctivo kontrolovat” ako je firma riadena, mézu byt ich
,»haklady na kontrolu® dost’ vysoké ( priklad ,,Opatrovatel’ka* (v prilohe)).

Ked” bude chciet’ vlastnik agenta poctivo kontrolovat, jeho néklady na kontrolu
nakoniec prevysuju vyhody, ktoré prenajatim agenta ziskal.

Bez kontrolovania v§ak mame nad’alej pochybnosti. Nie su zaujmy agentov odlisné
od zdujmov vlastnikov? A pokial’ su odlisné, nebudu agenti zneuzivat svoju kontrolu

nad zverenymi podnikmi k tomu, aby ich riadili v rozpore so zdujmami vlastnikov?



Problém oddelenia vlastnictva od riadenia podniku nazyvaji ekonémovia problémom
»pana a spravcu ( problém ,,pan - sedliak®, Principal — Agent Problem).

Mnohi sa domnievaji, Ze zaujmy agentov su odlisné od zdujmov vlastnikov. Pricom
zaujmom vlastnikov je maximalizacia zisku, zaujmom agentov moze byt skor
maximalizacia celkového prijmu, pretoZze od velkosti firmy odvodzuju agenti svoju
vlastnu velkost” a prestiz. Ciel maximalizacie zisku pritom nie je zhodny s cielom
maximalizécie prijmu firmy (kazdy z nich je splneny pri inom rozsahu produkcie).

Keby agenti presadzovali svoje zaujmy, firma by nemaximalizovala zisk, ¢o

by znamenalo pokles ekonomickej efektivnosti.

Aby sme sa vyhli tymto problémom, musime pontknut’ agentom zmluvu, ktora ich

prinuti konat’ v zaujme firmy.

2. Model a zakladné oznacenia

Aby sme boli viac $pecificki, oznaéme 7 ako (pozorovatelny) profit projektu, e ako
agentovu vol'bu ¢innosti. MnoZinu moznych ¢innosti ozna¢ime E. (E c V)

V najjednoduchsom pripade, e je jednorozmerna miera toho, ako ,,tvrdo* agent pracuje.
VseobecnejSie, agentovo Usilie mdéze mat’ viac dimenzii — ako tvrdo agent pracuje
na zniZeni ndkladov, kol'ko ¢asu travi ziskavanim zdkaznikov, atd’. — a e mozZe byt aj
vektor, ktorého kazdy prvok meria usilie agenta pri roznych aktivitich (E < VM ). V

nasom pripade budeme brat’ e ako agentovo vynalozené usilie (e € V).

Pri nepozorovatelnosti agentovho usilia sa toto usilie nedd jednoznacne odvodit
z pozorovania zisku ( 7z ). Teda, aby bol na$§ model zaujimavejsi a realnejsi,
predpokladame Ze hoci zisky z projektu su ovplyvnené zvolenou ¢innost'ou (e), nie su
plne urcené. Predpokladame, Ze zisk firmy moze mat’ hodnoty z intervalu <7 4, 7w, >,
ktoré su stochasticky uréené e-Ckom podmienenou funkciou hustoty f ( @ | e ),

f(n|e)>0,VeeEaVne<mng,m,>.



Teda, hociktord mozna realizacia T mdze vzniknut’ pri l'ubovol'nom danom usili agenta.

V nasledujucej casti obmedzime nasu pozornost’ na pripad, ked’ agent ma len dve
mozn¢é urovne Usilia, e, , ey . Predpokladame, ze e;; znamena vysoké usilie, ktoré vedie
k vyssiemu zisku firmy ako e, , ale si s nim spojené aj véac¢Sie problémy agenta.

Tento fakt znamen4, Ze nastane konflikt medzi zaujmami vlastnika a agenta.

Dalej predpokladame Ze rozdelenie zisku 7 podmienené ey stochasticky dominuje
nad rozdelenim podmienenym e, to znamena Ze distribuéné funkcie F (m|e. ) a
F(mn|eg) vyhovyju vztahu F(n|e, ) 2F (nmn|eg),.VOme<nyg, ny>
s ostrou nerovnostou na niektorych otvorenych mnozinach I[Tc <m 4, 7w >.

Z toho vyplyva, Ze miera ocakavaného zisku pri agentovej vol'be ey je vécsia nez pri ey

Inf(n|eg)dn>!nf(n|e.)dmr.

Agent maximalizuje o¢akavanu uzitocnost” Bernoulliho funkciou uzito¢nosti u(w.e),
cez svoju mzdu w a vynaloZené usilie e. Tato funkcia vyhovuje podmienkam uy(w,e) > 0
a Uyw(w,e) < 0 pre V (we) (tu dolné indexy znamenaju parcidlne derivacie), a
u(w, ey ) < u(w, e. ) pre V w. Teda agent preferuje va¢si prijem, je slabo rizikovo
averzny a neznaSa prili§ vel'ké vynaloZené usilie. Sustredime sa na Specidlny pripad
funkcie uzito¢nosti, ktorej sa venuje najviac pozornosti v literature: u(w,e) = v(w) — g(e).

Preto nas predpoklad o u(w,e) implikuje, ze v’(w) > 0, v(w) <0 a g(en) > g(ev).

Majitel’ dostane zisk z projektu zniZzeny o vyplatu agenta. Predpokladame, Ze majitel’ je
rizikovo neutralny a jeho cielom je maximalizacia o¢akdvaného vynosu.
Ideou tohto jednoduchého predpokladu je, Ze majitel modze vlastnitt dobre

diverzifikované portfolio, ktoré mu umoziiuje rozdelit’ riziko projektu.



3. Optimalny kontrakt v pripade, Ze usilie je pozorovatel’né

Je uzito¢né zacat’ nasu analyzu optimélneho kontraktovania pripadom, ked’ usilie je
pozorovatel'né.

Predpokladajme, Ze majitel mdze poskytnat’ agentovi zmluvu, ktoru ten bud’ akceptuje
alebo nie. Zmluva $pecifikuje agentovo Gsilie e € { e, ey } a jeho vyplatu ako funkciu
pozorovaného zisku w(m). Predpokladdme (manazérsky trh to diktuje), ze majitel musi
poskytnut’ agentovi ofakavanu mieru uzito¢nosti aspori uv pripade, Ze agent prijme
majitelovu kontraktnu ponuku ( u je agentova minimalna uZitocnost). Ak agent ponuku
neprijme, majitel’ dosiahne nulovy zisk.

Vsade predpokladame, Ze pre majitel'a je vyhodné poskytnut’ agentovi zmluvu, ktora
ten bude akceptovat. Optimalny kontrakt pre majitel'a teda riesi nasledujuci problém

(pre jednoduchost’, nepiSeme dolné a horné medze & 4, m , v integrécii):

Max ! (n-w(n))f(n| e)dmn, aby platilo: ! v(w(rn)) f(n| e)dn-g(e) > u. (1)

e e {ew en ), W(N)

Je vyhodné rozmyslat’ o tomto probléme v dvoch urovniach. Poprvé, aku najlepsiu
kompenzac¢nu schému w(n) treba poskytnat” agentovi pre kazdu vol'bu e, ktora moze byt

Specifikovand v zmluve? Po druhé, aka je najlepsia vol'ba e?

Zmluva urcuje vynalozené usilie e a vybera w(m) pre maximalizaciu

'(n-w(n)) f(n| e)dn =(! nf(n| e)dn)—-(!w@mf(n| e)dn).
To je ekvivalentné minimalizaciou ocakavanej hodnoty majitel'ovych kompenzac¢nych
nakladov ! w(n) £ ( m | e ) dn pri danom e. Teda (1) nam hovori, Ze optimalna

kompenzacné schéma v tomto pripade riesi:

Min ! w(n)f(=n| e)dn, abyplatilo: ! v(w(n)) f(n| e)dn-ge) > u. ?2)

w(m)



Obmedzenie v (2) je vzdy splnené s rovnostou; ina¢ by majitel’ mohol znizit' agentovu
vyplatu a agent by eSte stdle kontrakt akceptoval. Nech y bude multiplikator toho
obmedzenia. V rieSeni problému (2) agentovej vyplaty w(m) pri kazdej trovni

T € <T4,Ty>musi byt splnend podmienka prvého radu:

-f(n] e)+yw(wm) f(n| e)=0, alebo VWm) ' =7v. 3)

Ak je agent striktne rizikovo averzny (teda v’(w) ostro klesa vo w), predpoklad (3)
implikuje, Ze optimalna kompenzacna schéma w(m) je konsStantnd; teda majitel' by mal
poskytnut’ agentovi fixni mzdu. Tento vysledok hovori o spoloénom znaSani rizika.
Vzhl'adom na to, Ze kontrakt explicitne zadd agentovo vynaloZené Usilie a Ze nie je
problém s poskytovanim pohnutok, rizikovo neutrdlny majitel’ by mal plne zabezpecit
rizikovo averzného agenta proti 'ubovol'nému riziku v jeho postupnosti prijmov. Teda
zmluva zada $pecifikdciu e, majitel’ poskytne fixni mzdu w. , ktora agentovi zabezpe¢i

jeho minimalnu uzito¢nost’:

v(we)—g(e)= u . @)

Uvedomme si, ze pokial g(eL ) < g( ey ), agentova vyplata bude vyssia, ak kontrakt
pozaduje usilie ey a nie ey.

Iné¢, ak je agent rizikovo neutralny (povedzme s v(w) = w), podmienka (3) je splnena
pre kazdi kompenza¢nu funkciu. V tomto pripade, ked’Ze tu nie je dopyt po poisteni,
fixnd mzdova schéma je iba jedna z mnohych moznych optimalnych kompenza¢nych
schém. Lubovolna kompenzac¢na funkcia w(m), ktord da agentovi ocakdvani mzdu

u + g(e) je tiez optimalna.

Teraz uvazujme o optimalnej volbe e. Majitel Specifikuje vynaloZené usilie

e € {er, ey}, ktoré maximalizuje jeho ocakavany profit znizeny o mzdové naklady:

l nf(n| e)dn-v'( u+ge)). 5)

10



Prva zlozka (5) reprezentuje celkovy profit, ked” agent vynalozi usilie e; druhd zlozka
reprezentuje mzdu, ktor treba zaplatit agentovi za jeho tsilie. Ci ey alebo ey je

optimalne, zavisi od presnej Specifikacie pouzitych funkcii.

Tvrdenie (A ): V probléme ,,pana a spravcu™ s pozorovateInym agentovym usilim,

optimalna zmluva S3pecifikuje, Ze sa vyberie usilie e, ktoré maximalizuje
 nf(m| e)dn-vY( u + g(e) ) a zabezpedi agentovi fixnt mzdu w' =v'( u +g()).

Toto je jedina optimalna zmluva, ak v*(w) <0, pre V w.

4. Optimalny kontrakt v pripade, Ze usilie nie je pozorovatel’né

Optimélna zmluva opisand v ( A ) splituje dva ciele: Specifikuje agentovo vynalozené
usilie a plne ho zabezpecuje proti riziku v prijme. Ked’ Gsilie nie je pozorovatel'né, tieto
dva ciele ¢asto pridu do konfliktu, lebo jedina moznost ako prinutit agenta pracovat
tvrdsie, je dat’ do suvislosti mzdu s realizéciou profitu, ktora je ndhodna. Ak tieto dva
zédmery pridu do konfliktu, nepozorovatel'né tsilie vedie k poklesu blahobytu.

Aby sme zvyraznili tento konflikt, najprv budeme Studovat pripad, v ktorom je agent
rizikovo neutralny. V tom pripade ukadZeme, Ze obava znaSania rizika nie je pritomna,
majitel’ moze stale dosiahnut’ ten isty zisk, ako pri pozorovate'nom usili.

V pripade, Ze agent je rizikovo averzny a prvy najlepsi kontrakt ( A ) Specifikuje vysoké
vynalozené usilie, u¢inné zndSanie rizika a efektivne poskytovanie pohnutok pridu

do konfliktu, a tym nepozorovatel'nost’ usilia vedie k poklesu blahobytu.

4.1. Rizikovo neutralny agent

Predpokladajme, Ze v(w) = w. PouZitim tvrdenia ( A ) optimalne vynaloZené usilie e,

ak usilie je pozorovatel'né, riesi

Max !ch(n|e)dn-g(e)-1_1. (6)

ec{e,en}

11



Majitel'ov zisk v tomto pripade je hodnota vyrazu (6), pricom agent ziska ocakavanu
uzito¢nost’ presne u.

Teraz uvazujme o majitelovej vyplate v pripade, Ze agentovo usilie nie je
pozorovatené. V tvrdeni ( B ) stanovime, Ze majitel mdze vzdy dosiahnut' svoju

,,plno-informac¢nu* vyplatu.

Tvrdenie ( B ): V P-A modeli pri nepozorovatelnom usili a rizikovo neutralnom

agentovi, optimalna zmluva urCuje rovnaké usilie a rovnakd ocakavand uzitocnost

pre agenta aj majitel'a, ako keby bolo usilie pozorovateI'né.

Dokaz: explicitne ukdzeme, Ze existuje kontrakt ktory poskytne majitelovi ti istu
vyplatu, ako pri plnej informdcii. Tato zmluva musi byt optimalna pre majitel’a, lebo ten
nikdy nemdze na tom byt lepsie ked’ Gsilie nie je pozorovatel'né, ako ked’ je (ak usilie je
pozorovatelné, majitel si vzdy modze dovolit optimalny nepozorovatelny kontrakt
a jednoducho preneché vol'bu trovne usilia na agenta).

Predpokladajme, Ze majitel’ ponukne vyplatnti schému vo forme w(m) =7 - o, kde o je
nejakd konstanta. Téato vyplatna schéma moéze byt interpretovand, ako ,,predaj projektu
agentovi®, lebo mu zabezpeci cely vynos m okrem fixnych platieb a (,,cena za predaj®).
Ked’ agent akceptuje zmluvu, zvoli si e tak, aby maximalizoval svoju ocakavanu

uzitoénost’,
Pwn)f(n| e)dn-gle) =! nf(n| e)dn-o-g(e) )
Porovnanim (7) a (6) vidime, Ze ¢* maximalizuje (7). Teda tato zmluva indikuje prvé

najlepsie (plne pozorovatelné) usilie ¢

Agent akceptuje kontrakt, pokial’ mu prinasa otakavani uZito¢nost’ aspoii u , teda kym

!nf(n|e*)dn-oc-g(e*)2|_1. 3

12



Nech o je hodnota o, pre ktori vo vztahu (8) plati rovnost. Viimnime si,
7e majitelova vyplata v pripade kompenzatnej schémy w(n) = 7 - o, je prave o
(agent dostane vietko, okrem fixnych platieb o).

Upravenim (8) dostaneme o = ! nf(n | e)dn - g(e) - u.Z toho mame,
Ze pri kompenzatnej schéme w(m) = 7 - o agent aj majitel' ziska presne takd vyplatu,

ako ked’ usilie je pozorovatel'né. [

Zakladna myslienka tvrdenia ( B ) je priamociara. Ak agent je rizikovo neutralny,
problém spolo¢ného znésania rizika sa strati. Efektivne pohnutky mozu byt poskytnuté
bez vynaloZenia strat zo spolo¢né¢ho znéasania rizika tak, Ze agent ziska plny hrani¢ny

vynos zo svojho usilia.

4.2. Rizikovo averzny agent

Ked’ je agent striktne rizikovo averzny, veci za¢nu byt komplikovanejSie. Pohnutky
pre eg mozu byt poskytnuté len za cenu, Ze agent musi ratat’ s rizikom. Aby sme
pri tychto okolnostiach mohli charakterizovat’" optimalnu zmluvu, zase uvaZujeme
o problematike navrhovania kontraktov v dvoch trovniach:

a.) charakterizujeme optimélnu vyplatni (pohnutkovu) schému pre kazdé vynalozené
usilie, ktorého vol'bu majitel’ méze oc¢akavat’ od agenta;
b.) uvazujeme, aké usilie by mal majitel’ vyzadovat.

Optimalna vyplatna schéma pri vol'be $pecifického vynaloZzeného usilia e minimalizuje
majitelov ofakdvany vynos vzhladom na dve obmedzenia. Po prvé, agent musi ziskat
ocakdvani uZitodnost minimalne u, ak prijme kontrakt. Ak agentovo usilie je
nepozorovatelné, majitel’ berie do uvahy aj druhé obmedzenie: agent si musi chciet
zvolit’ Gsilie e ak je mu ponidknutd pohnutkova schéma. Formélne, optimalna vyplatna

schéma pri vol'be e musi riesit”:

Min ! w(n)f(n| e)dn )
w(m)
aby platilo: (i) ' viw(n)) f(n| e)dn-g(e) > u

(ii) eriesi Max ! v(w(n))f(=n| e )dn-g(e).

13



Obmedzenie (ii) je zname, ako ,.,incentive constraint® (pohnutkové obmedzenie): zaisti,
aby pri kompenzac¢nej vyplatnej schéme w(m) agent zvolil optimalne usilie e.

Ako modZe majitel optimdlne vyuzit obidve mozné turovne usilia e? MozZnosti
rozoberame zvIast”:

e.: Predpokladajme najprv, Ze majitel’ vyzaduje vynalozené usilie e;.. V tom pripade
majitel’ optimélne pontikne agentovi fixnt vyplatu we =v™ ( u + glep) ).

Ta istt mzdu mdze poskytnit pri pozorovatelnom usili e.. Aby sme to videli,
vS§imnime si kompenza¢nu schému pri agentovej vol'be e; : jeho vyplata nie je ovplyvnena
jeho tsilim, teda si zvoli vynalozené tsilie, ktoré ma za nasledok najnizsiu neuzito¢nost’
(g(e)), totiz e,. Takto ziska presne u . To znamend, Ze tato zmluva vyZaduje e,
pri presne takych nakladoch, ako ked’ usilie je pozorovatelné. Ale ako sme si vSimli
v dokaze tvrdenia ( B ), majitel’ nikdy nemdze na tom byt lepSie pri nepozorovatelnom

usili, ako pri pozorovatelnom. Preto optiméalna zmluva musi byt rieSenim problému (9).

en: Zaujimavejsi pripad vznikne, ak sa majitel’ rozhodne vyZadovat’ usilie ey. V tomto

pripade obmedzenie (ii) zo vzt'ahu (9) mézeme pisat’, ako
(i) ! v(w(m@) (7| en)dn-glem) 2 ! v(w(m) £ (7| eL) dm - g(er).

Nech y > 0 a p > 0 oznacuju multiplikatory pri obmedzeniach (i) a (iin), respektivne
w(n) musi vyhovovat Kuhn-Tuckerove] podmienke prvého raddu pri kazdom

ME<STY, Ty>:

-f(m| en)+yw(Wm) (| en) +p[f(n| en)-f(m| eL)] v’(W(n)) =0
alebo

(V(wm)) " = y+p[l-f(n|eL )/ f(n|en)] . (10)
Plati, Ze pri hociakom rieSeni problému (9), kde e = ey st y a p striktne kladné.
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To znamend, Ze obidve obmedzenia v probléme (9) su splnené s rovnostou, ked
e = ey. Dalej nam to zaisti, Ze podmienka (10) moZe byt pouzita na uréenie formy tvaru
optimalnej kompenzacnej schémy. Uvazujme napriklad o fixnej vyplate w°, pre ktoru

plati (1 /v’ (w®)) = y. Podla (10) méme

w(m) >w° ak f(mn|e. )/f(m|en)<1

w(m) <w® ak f(m|eL)/f(m|en)>1.

Tento vzdjomny vztah je celkom intuitivny. Optimdlna kompenza¢na schéma
zabezpeci viac ako w° pre zisk 7, ktory je pravdepodobnejsi pri vi¢Som usili, to znamena
ze pravdepodobnostny pomer f(7m|ep )/ f(m|ey)je mensiako 1.

Podobne, tato schéma poskytne niz$iu mzdu pre zisk =, ktory je pravdepodobnejsi
pri nizSom usili, t.j. pravdepodobnostny pomer f(m|e. )/f(m|ey) je vacsi ako 1.

Mali by sme vSak zdoraznit, Ze hoci tato podmienka vyvolava urita Statisticku
interpretaciu, nie je v tom pripade ziadne Statistické poOsobenie; majitel vie
s urCitostou, ktoru turoven usilia si agent zvoli pri danej kompenzacnej schéme.
Takto Struktirovand kompenza¢na schéma poskytne agentovi pohnutky pre volbu ey
namiesto ey..

To vedie na prvy pohlad k neofakdvanému tvrdeniu: v optimdlnej kompenzacnej
schéme mzda nie je nutne monoténne rastica v zisku. Ako je to uz jasné zo skumania
podmienky (10), pre optimalnu vyplatni schému — aby bola monoténne rastiica — musi

platit’, ze pravdepodobnostna miera [ f(m|e. )/ f(7|en) ]je klesajuca v m; t.j.

H"'ul,,.--" Ay
S
|
i K
| | Y
I I
, i |
| L
X Mg E;, =
15 a.) Porusenie vlastnosti monoténneho

pomeru pravdepodobnosti:
hustota



it

b.) Porusenie vlastnosti monoténneho
pomeru pravdepodobnosti:
rozdelenie

ako T rastie, pravdepodobnost’ ziskania profitu 7 pri usili ey relativne k pravdepodobnosti
pri Gsili e, musi rast. Tato vlastnost, nazyvana ako vlastnost monoténneho pomeru

pravdepodobnosti nie je implikovana stochastickou dominanciou prvého radu.

Obrazky (a.), (b.) opisuju pripad, v ktorom rozdelenie zisku () pri Gsili ey stochasticky
dominuje nad rozdelenim m pri usili e;, ale nemd vlastnost monotéonneho pomeru
pravdepodobnosti. V tomto priklade zvySovanie usilia slizi na zmenu realizacie nizkeho

profitu na stredny, ale nema vplyv na pravdepodobnost’ realizacie vel'mi vysokého zisku.

wiz) | A

1 fy X, =«

c¢.) Porusenie vlastnosti monoténneho
pomeru pravdepodobnosti:
optimalna vyplatna schéma
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Podmienka (10) ndm hovori, Ze v tomto pripade mézeme mat’ vyssie mzdy pri strednych
urovniach zisku, ako pri vel'mi vysokych, lebo pravdepodobnost’ strednych urovni zisku
je citliva na rast usilia. Priklad optimélnej vyplatnej funkcie v tomto pripade moZeme

vidiet’ na obrazku (c.).

Podmienka (10) d’alej implikuje, Ze optimalna zmluva pravdepodobne nebude mat’
jednoduchy (napr. linearny) tvar. Optimalny tvar w(n) je funkcia informaénych zloziek
réznych urovni zisku (cez pravdepodobnostny pomer) a tieto sa vo vac¢Sine problémov
pravdepodobne nemenia s 7 v jednoduchej zavislosti.

Nakoniec si v§imnime, Ze zadanim variability, ktora je optimalne uvedena v agentove;j
kompenzacii, ocakavana hodnota jeho vyplaty musi byt striktne vacsia ako jeho (fixnd)
mzda v pozorovatelnom pripade: W = v ( u + g(ey)). Intuitivne z ddvodu,
7Ze agentovi musi byt zabezpefena ocakdvand uzito¢nost u, majitel ho musi
kompenzovat’ vysSou priemernou mzdou kvdli riziku, ktoré znasa.

Aby sme to videli formdlne, vSimnime si, pretoze platia vztahy
E[viw(n)) | en] = u+ glen) a v“(.) <0, Jensenova nerovnost nam hovori:
v( E[w(n) | ey ] ) > u + glen). Ale my uZ vieme, V(Wew ) = u o+ gley) a
[W(m) | e ] > Wen . Ako vysledok dostaneme, Ze nepozorovatelnost’ zvysuje majitelove

oc¢akavané kompenzaéné vydavky pri poZzadovani vynalozeného usilia ey,.

S ohl'adom na predchadzajucu analyzu, ktoru urover Usilia by mal majitel’ pozadovat™?
Ako predtym, majitel’ porovna zvySeni zmenu v o¢akdvanom zisku pri dvoch urovniach
usilia[! nf(7mn| eg)dn-! wf(m| e )dn] s rozdielom v ocakévanej vyplate
v zmluve, ktora vyzaduje kazdu z nich, teda s rozdielom vo vysledku problému (9)
pre e = ey oproti e = e.

7 analyzy vieme, Ze vyplata pri vyzadovani ey, je presne té ista ako pri pozorovate'nom
usili, zatial ¢o ocakavana vyplata pri ey a nepozorovatelnosti je striktne véacSie
ako vyplata v pozorovatelnom pripade. Teda v tomto modeli nepozorovatelnost’ zvysi
vydavky pri pozadovani ey a nemeni ni¢ pri er. Implikdcia tohto faktu je to,

7e nepozorovatel'nost’ vedie k pozadovaniu neucinne nizkej urovne usilia. Keby bolo ef,
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optimalne usilie pri pozorovateI'nom usili, ostalo by aj pri nepozorovatelnom. V takom
pripade nepozorovatel'nost’ nesposobi Ziadne straty. Naopak, ak by optimalne tusilie bolo
ey pri moznom pozorovatelnom usili, mézu nastat’ dva pripady: moze byt optimélne
pozadovat’ ey, a “prinutit™ agenta aby si vybral vyplatni schému, ktora obsahuje riziko;
alebo, vydavky na znaSanie rizika mozu byt také vysoké, Ze sa majitel’ rozhodne radsej
pozadovat er. V kazdom pripade nepozorovatelnost pdsobi pokles blahobytu
pre majitel'a (agentova o¢akavana uzito¢nost je u v kazdom pripade). Tieto pozorovania

su sumarizované v tvrdeni ( C ).

Tvrdenie ( C): V P-A modeli pri nepozorovatelnom usili, rizikovo averznom agentovi

a dvoch moznych usiliach optimalna kompenza¢na schéma pri vynaloZzenom usili ey
spitia podmienku (10), zabezpe&i agentovi oakavani uZitodnost u a urfuje vyssiu
o¢akavani mzdu ako pri pozorovatelnom usili. Optimalna kompenza¢nd schéma
pre usilie e urCuje rovnaku pevni mzdu, ako pri pozorovatelnom usili. Ak je

optimalnym usilim ey, nepozorovatel'nost’ usilia vedie k poklesu blahobytu.

Fakt, Ze nepozorovatel'nost v tomto modeli vedie ku zmene agentovho vynaloZeného
usilia na nizSie je Specialna (charakteristickd) vlastnost’ pri dvoch turovniach usilia.
Pri viacerych arovniach usilia tato nepozorovatel'nost” spdsobi zmenu urovne agentovho
usilia v optimalnom kontrakte pri plnom pozorovani, ale zmena moze byt tak rastica

ako klesajuca.
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Kapitola 2 — Pozorovanie a platby

1. Uvod

V tejto kapitole budeme argumentovat, Ze presnost’ pozorovania a urovern miezd su
zaporne spojené len pri ve'mi obmedzenych predpokladoch. Predchadzajuce argumenty
su korektné, ked’ pracovnici maji moznost” vyberu len z dvoch trovni usilia ( praca a
vyhybanie sa robote ), a nespravne v pripade ak usilie sa dd vybrat’ spojito. Podobne,
argument je spravny, ak vyzadovana droven usilia je dand exogénne a nespravny, ak ta
uroven Usilia vyplyva z rieSenia problému maximalizacie zisku firmy.

Dolezité je to, ze vydavky na pozorovanie maju vplyv nielen na vol'bu medzi platbami
a pozorovanim pri vyzadovani daného dusilia, ale tieZz na samotnu Uuroven usilia.
Vo vSeobecnosti je tu navySe vazeny efekt k substitu¢nému efektu. Napriklad v pripade,
Ze pozorovanie zacne byt drahSie, nastane zmena od pozorovani k mzdovym pohnuatkam.
Presne to tvrdia Bulow a Summers, ale bude tu navyse redukcia v pozadovanej urovni
usilia. Bez d’al$ej analyzy je celkovy efekt na vyplatu nejasny. Ako ukdzeme, vyplata sa
pravdepodobne zniZi, ako zvysi.

Struc¢ne povedané, nas hlavny prispevok bude rozsirit' jednoduchy model vyhybania sa
robote na kontinuum udrovni Usilia a charakterizovat’ zisk najvy$sej hodnoty drovne
pozorovania a platieb. Zaujimavé je, Ze komplementarita plati nielen pre zmenu
vydavkov za pozorovanie, ale taktiez aj pre zmeny ostatnych parametrov. Hlavny
vysledok je, Ze pri slabych predpokladoch su pozorovanie a platby komplementarne
nastroje. Zmena parametra, ktory zapri¢ini zvySenie presnosti pozorovania, zapri¢ini aj
zvySenie Urovne platieb a naopak.

Skorsia teoreticka literatura povazovala za garantované, Ze pracovnici su zamoznejsi
vo firmach, kde je tazké pozorovat’ a vo firmach, v ktorych su vysSie mzdy. Ani jeden
z tychto vyrokov tu neplati. Pracovnici st na tom najlep$ie vo vSeobecnych pripadoch.
Vo firméch, kde je pozorovanie velmi tazké alebo velmi jednoduché, pracovnici st
plateni skoro ich rezervanou mzdou. Rozdiel je v tom, Ze ked je pozorovanie
jednoduché, pracovnici musia pracovat tvrdSie aby ziskali vysS$iu mzdu. Skutocne,
najvyssie mzdy budu zaplatené firmami, ktoré pozoruju vel'mi presne, a teda nepotrebuju

platit’ ziadne mzdové prémie.
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Kapitola d’alej identifikuje dva seridzne problémy spojené s empirickou realizaciou
teorie: Poprvé, presnost’ pozorovania je vel'mi t'azko meratel'na. Véacsina Studii zastupuje
presnost’ pozorovania intenzitou kontroly, ¢o je merané poctom dozorov na jedného
pracovnika alebo frekvenciou kontroly. To je neopravnené. Pocet dozorov mdze byt
pomerne vysoky z dovodu, Ze pozorovanie je tazké. Existujuce Studie zéasadne
preskumali vzt'ah medzi vydavkami na pozorovanie a platbami. Bohuzial’, tento vztah je
komplikovanejsi, nez vztah medzi Groviiou pozorovania a platbami. Je tu aj druhy
problém. Ak je dostato¢nd varidcia v zakladnych parametroch, budi dve mozné Grovne
vyplat pre kazda uroven vydavkov na pozorovanie. Teda, kym je uroven usilia dostatocne
kontrolovana, regresia mzdovych prémii na vydavky na pozorovanie je podl'a empirickej
literatiry neopravnena. Ale nie je vSetko stratené. Konstruktivnej$i podiel tejto prace
ukéze, ze je stdle moznost” pouzit’ regresiu vydavkov na pozorovanie na mzdové prémie.
Inymi slovami, existujuci subor dat moze byt pouzity v testovani tedrie, ak su regresie
spustené obratene.

Tento zakladny model mdze byt zovSeobecneny mnohymi smermi. Tieto rozsirenia
nam umoziuju priblizit' teoreticky model k empirickej prace Groshena a Kruegera
o kontrole a platieb v nemocniciach a ku Kruegererovym o udeleni prav. Tieto dve studie
su nepochybne jediné Studie, ktoré spravne urcuju predpovede tohto modelu, obidve
zamietnu predpovede. Ak su tieto predikcie tiez artefakty zostavajucich zjednodusujucich

predpokladov, model vyhybania sa praci vyzera, ako keby mal zly tvar.

Kapitola je organizovand nasledovne. Odstavec 2 zadefinuje model a v fiom su
odvodené hlavné vysledky. Dosledky blahobytu si diskutované v odstavci 3. Odstavec
4 diskutuje o dosledkoch modelu a o tom, ako mézu byt testované. Diskutujeme aj
o spornych bodoch, ktoré su dolezité v niektorych aplikaciach; diskrétne technoldgie

pozorovania. Odstavec 5 je zdverom kapitoly.
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2. Model

Zadefinovany je jednoduchy ucinny model v duchu Shapira a Stiglitza. Rizikovo
neutrdlny majitel’ si najima rizikovo neutrdlneho agenta. Agentovo vynalozené usilie je
e € V ; ktoré ovplyvni majitelov zisk B B( e ), pri nejakych nakladoch pre agenta
vy C( e ). Predpokladame, ze parametre  a y st kladné. Majite] motivuje agenta
cez kompenzac¢nu schému w(e), kde w je mzda, ktord agent dostane ak majitel’ pozoruje
usilie e.

Majitel moze pozorovat' a preverovat’ agentovo usilie s pravdepodobnost'ou p. Tato
pravdepodobnost’ je ovplyvnend majitelovou volbou technoldgie pozorovania.
Aby dosiahol pozorovanie agentovho usilia s pravdepodobnostou p, majitel musi

zaplatit’ p M(p), kde p > 0. Zostrojime nasledujuci predpoklad.

Predpoklad 1: (i) B‘(e)>0,B“(e)<0,
(i) C(0)=0,C(e)>0,C“e)>0,
(iii) M‘(p) > 0.

Ex post uzitocnost’ majitel'a mézeme napisat’ vo forme:

U=p B(e)—w —u M(p) (1)
a ex post uzito¢nost” agenta:

V=w-vC(e). (12)

KIacovy predpoklad ué¢inného mzdového modelu je, Ze existuje dolna hranica platieb,
wo € V. Hranica moze byt sposobend bud’ legalnymi pravidlami alebo majetkovym
obmedzenim. Ked’ze usilie nie je vzdy pozorovatelné, kompenzacnd schéma potrebuje
Specifikaciu platby w e V ktorti agent dostane v tomto pripade.

Predpokladame, ze agent bude maximalizovat’ jeho ocakdvanu uzito¢nost’,

E[V]=pw(e)+ (1-p) w -7 C(e). 13)
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2.1. Diskrétne urovne usilia

Na chvil'ku predpokladajme, Ze vynaloZené usilie méze mat len dve hodnoty e = 0 a
e = e. Toto je pripad predchadzajucich verzii ucinného mzdového modelu. Vtedy

nasledujuce pohnutkové obmedzenie ( incentive constraint ) musi splriat’

pw( e )+(1-p) w -yC(e ) > pw(0)+(1-p) w

Majitel’ bude optimalne chciet” potrestat’ agenta ako sa len da, ked’ zisti podvod, teda
w(0) = wy. Zavedieme Standardny predpoklad, Ze nezavisly agent ma zaujem o ¢innost,
ktord majitel’ preferuje. Majitel’ vtedy modze znizit mzdu na uroven, kde pohnutkové
obmedzenie kompatibility bude splnené s rovnostou. To obmedzenie potom moze byt

zjednodusené na

p(W-wy)=yC(e), (14)

kde oznacenie w chapeme ako w( ¢ ). Obmedzenie nam hovori to, Ze kym prava strana
je konStantnd, zvySenie v rovnovaznej hodnote pozorovania musi byt nasledované
zniZzenim rovnovaznej hodnoty mzdy a naopak.

Na obrazku ¢islo 1 zndzornime w a p , ktoré s dostatocné na vyzadovanie vynalozeného
Gsilia e . Po zniZeni konstanty p, majitel’ sa pohne z rovnovahy A pozdiZ krivky
do bodu B a zameni mzdu za presnost’ pozorovania aby minimalizoval naklady. Teda,

pozorovanie a platby su substitu¢né nastroje.
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Substitution effect ‘[ \ B

é(p,w;y)

v

Obrazok ¢. 1

Avsak, to je len zaciatok popisu. Prva prekazka empirického testovania modelu je, Zze p
nie je jedinym parametrom modelu. Co sa stane, ak sa namiesto toho zmeni y ? Obrazok
¢islo 2 ilustruje nasledky. ZvySenie vo vydavkoch na usilie — reprezentované zmenou
Y na y‘— znamena, Ze agent potrebuje silnejsie pohnutky na udrziavanie trovneusilia e.

To mdze byt uskuto¢nené vyssou mzdou, alebo lepS§im pozorovanim. Z toho vyplyva,
ze majitel’ optimalne pouziva trosku z oboch (vid. Appendix 2). V tomto pripade
pozorovanie a platby sa dopliiujice nastroje a nova pohnutkova schéma je

reprezentovana zmluvou B.

Complenientarity effect ‘[
e(p,w;y')

e(p.w;Y)

3
>

Obrazok €. 2
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Nakoniec, ak zhorSenie ma svoj povod v B, ni¢ sa nestane s rovnovaznymi hodnotami p
a w v pripade, Ze je eSte stale ziskové pre majitel'a trvat’ na obchode. Nasledne, model

poskytne odlisné implikacie pre mozné zdroje exogénnych zhorSeni.

2.2. Spojité urovne usilia

Nast'astie pre empiricku pracu, tieto réznorodé vysledky su artefaktami vel'mi silného
obmedzenia, Ze uroven uUsilia mdéze mat len dve moZzné hodnoty. Teraz ukaZeme
pri slabsich predpokladoch, Ze existuje vazeny efekt, ktory dominuje nad substitu¢nym
efektom. Teda p a w si komplementarne len ak reSpektuji zmeny v p. Obrazok ¢islo 3
ilustruje vysledok. Zase mame znazornené dve izokrivky, ale teraz pri roznych trovniach
usilia. Po zniZeni v p, minimalizacia ndkladov implikuje pohyb z rovnovazneho bodu A
pozdiz krivky do bodu B. V tom bode sa hrani¢ny prijem nerovna hraniénym vydavkom
usilia, ktord je pozadované na maximalizaciu profitu. Aby maximalizoval profit, majitel’
musi zvySit' droven usilia, aby sa dostal do bodu C. Substitucia platieb za presnost
pozorovania je dominovana majitel'ovym doplnkovym pouzitim presnosti pozorovania a

platieb na zvySenie pozadovanej Grovne usilia.

Toto tvrdenie dokdzeme vo formalnejSom tvare. Ak majitel’ moze ovplyvnit' agenta,
aby si vybral vynalozené usilie e° € V 4, nasledujice pohntitkové obmedzenie musi byt

splnené pre kazd¢ e:

pw(e®) +(1-p) w-yC(e°) > pw(e)+(1-p) w -y C(e)

Vidime, Ze kazdd pohnutkova zmluva, ktora vyzaduje e°, modze byt bez straty
pre majitel'a replikovana funkciou tvaru w(e) = wy pre e < e a w(e) = w pre e > e°.
To znamend, ze majitel uréi cielové Usilie e°. Agent dostane w, ak dosiahne alebo
preskoci ten ciel’ a minimalnu mzdu wy, ak nie. Majtc taky typ zmluvy, ak agent chce

deviovat, tak k e = 0. Teda pohnutkové obmedzenie bude

P(W-wo) 27 C(e) (15)
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............................... .
Scale effect A

Substitution effect { \ B

Obrazok €. 3

Nakoniec predpoklad, ze nezavisly agent prijme pracu, ktori majitel’ uprednostiuje,
dovoli majitel'ovi znizit’ mzdu na uroven kde v pohnutkovom obmedzeni plati rovnost’.

Invertovanim rovnosti dostaneme vyraz pre aktualne Usilie, ktoré agent vynalozi,

e(pw):=C™ ((W-wo)p/y) (16)

Vsimnime si, Zze w (mzda v pripade, Ze uroven Uusilia je nepozorovatelnd) je
bezvyznamna pre agentove pohnutky. BeZne sa pouziva vztah w

= w(e°),
ktory pouzijeme aj my.

Predtym, neZ sa obratime na podrobnejSiu analyzu, je uzitocné si zadefinovat’
r(e):=(pB(e))/(yC (e)),

tJ. pomer hranicného zisku a hraniénych nédkladov ( je jasné, Ze pri dokonalom

pozorovani sa tento pomer rovna 1 ).
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Majitel'ov problém je najst’ pravdepodobnost’ p a mzdu w pre maximalizaciu

U(p,w)=p B(e(p,w))-w-uM(p) 17)

pri obmedzeniach w > wy a p € [0,1]. Je to priamociary maximaliza¢ny problém dvoch
premennych. Nech je rieSenie problému oznacené ako ( p*, w* ) a nech e* :=e( p*, w* )
oznacuje adekvatnu uroven usilia. Podmienky prvého radu pre rieSenie mozu byt

napisané ako:

p*r(e*)—1<0, (18)
s rovnost'ou ak w* > wy, a

(W* -wp) r(e*)—p M*(p*) 20, (19)

s rovnostou ak p* < 1.

Rovnica (18) nam hovori, Ze hrani¢ny zisk zo zvySeného tsilia bude va¢si ako hrani¢né
naklady hocikedy ked’ majitel’ si zvoli pozorovanie nedokonalé. Dovodom skreslenia
socialne optimalnej urovne usilia je, Ze agentovi by mala byt” vyplatena Ciastka, aby sa
nevyhybal robote. Rovnica (18) dokazuje aj to, Ze musi byt kladna Groven pozorovania
aby sposobilo nejaké usilie ( ak p* = 0, plati w* = wy).

Nech Ujj oznacuje druht derivaciu U a nech Uj* druht derivaciu U odhadovanu
pri rieSeni (p*,w*). Podmienky druhého radu v tom pripade su Uyw* < 0, Upp* <0 a

Upp*Ugw* - (Upw*)* > 0. Aby sme plne formulovali tvrdenia, oznaéme

Uww=[B(p) h(e) ] /7>, (20)
Upp=[B(W-wo) h(e)]/y*-uM“(p) 1)
Upw=[B p(W-wo)h(e)] /7’ +r(e) (22)

kde
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h(e) := [ B“(e) C*(e) — C“(e) B*(e) ] / (C*(e))’
2.3. Hlavné vysledky

Nasim hlavnym cielom je charakterizovat’ ako sa Grovei miezd a presnost’ pozorovania
meni s parametrami 3, y a p. Ak zaddme, Ze rieSenie je vnutorné, je to Standardny
porovnavajuci nemenny priklad.

Napriklad efekt zmeny v majitelovom zisku z usilia, B, je hl'adany diferencovanim

dvoch podmienok prvého radu (18) a (19), aby sme dostali dve rovnice
Upw* dw* + Upy* dp* =- (p* /B ) r(e*) dp
Upw™ dw* + Upp* dp* =- [(W* -wo) /B ] r(e*) dp

Pouzitim Cramerovho pravidla dostaneme

dw*/ dB = [['p*Upp* + ( w* - Wo )Upw*] l'( e*)] / [[ wa*Upp* - (Upw*)zl B] (23)
dp* / dB = [[ p*Upw* - (W* - wo )Uyn*] r(€9)] / [ Unw*Upp* - (Up®)’] Bl (24)

Znamienko dp* / df uz l'ahko zistime. Z podmienky druhého radu a predpokladu 1

dostaneme
sign( dp* / dfB ) =sign[ p*Upy* - (W* - wy )Uy,y*] = sign r( e*) > 0.
Intuicia je celkom jasna. Ked’ majitel’ ziska nieco naviac zo zvysSencho usilia, bude brat’
za optimalne venovat’ sa viac pozorovaniu — je to jedna moZznost zaru¢enia toho, Ze sa
agent nebude vyhybat praci. Podobny argument bude vyzerat” akoby zabezpecil zvySenie

mzdy v B. To vSak nie je pravda bez d’alSich predpokladov. PresnejSie povedané,

z rovnice (23) mame dw* / dp > 0 vtedy a len vtedy, ak

up*M#(p*) + (W™ - wo ) r(e¥) >0. (25)
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Pouzitim rovnice (19), alternativne tvrdenie podmienky je
-p* [ M*(p*)/M*(p¥) | < 1.

Teda nutna, ale nepostacujiica podmienka je to, ze M(p) je konvexné. VSeobecne si
mdzeme dovolit' rastlice vynosy na pozorovanie. Len v pripade, Ze sa vynosy
na pozorovanie zvySia dostatocne rychlo, mdze zvySena ziskovost' usilia viest
k prechodu perniaznych pohnutok na pozorovanie. VSimnime si, Ze ak majitel moze
vykonat ndhodné pozorovanie, dolezitd vydavkova funkcia pozorovania sa stane
konvexnym len ak M(p) je konkavna.

Dalej budeme skiimat’ vplyv zmeny vo vydavkoch na tsilie. Vzorce v tomto pripade

budu vyzerat

dw* / dy = [- p*uM“( p*) - (W* - Wo) r(e*)] / [( Unw*Upp* - (Upw*)*) 7] Upn*  (26)

dp* / dy = [ - p* r(9)] / [ (Upy*Upy* - (Upy*)? ) 7 ] Upn*. 27)
Kone¢ne si vSimnime zvySenie vo vydavkoch na pozorovanie. Vtedy dostaneme

dw* / dp =1 - Upy* M*(p*) ] / [ Upy*Upp* - (Upw*) | (28)

dp* / dp = [ Upw* ME(p®) | /[ Upy*Upp = (Upn®)* . (29)

Ako by sme ocakavali, zvySenie v i vZdy zniZi Groven pozorovania. Vo zvys$nych troch
pripadoch, znamienko derivacie Up,* hrd rozhodujicu rolu. Nasledovanim obvykle;
formuly moézeme povedat, Ze pozorovanie a platby st Edgeworthove doplnky
(substituty), ak Upy™ je kladna (zapornd).

Na prvy pohlad sa zda, Ze su tu dve dolezité podmienky, a to podmienka (25) a
znamienko U,,. AvSak v skutocnosti je medzi nimi Gzky vztah. Aby sme to videli,

uvedomme si podmienku
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Uyw Upp = (Upw )* > 0,
ktora musi platit’ pri ( p*, w* ) ( to je jedna z podmienok druhého radu ). Niekol'ko

vypoctov ukazuje, Ze nerovnost’ moze byt napisana ako

K PM“(p) + (W —wo) r(e) > r(e) [-v*r(e)/B ph(e) ] - (W —wo).

Je zrejmé, Ze prava strana nerovnosti je kladna vtedy a len vtedy ak U,,, > 0. Preto, ak
Upw > 0, podmienka (25) je obsiahnutd v podmienke druhého radu. Teda hlavny vysledok

modze byt stanoveny nasledovne.
Tvrdenie 1: Ak U, >0, pozorovanie a platby su komplementarne nastroje.

Tvrdenie 2: Ak zhorSenie ma svoj povod v parametri B alebo y, pozorovanie a platby su

komplementarne nastroje jedine v pripade, ak plati (25).

Ked'ze (25) je velmi slaby predpoklad, mozeme bezpecne vyvodit, Ze w a p su
komplementarne s reSpektom na zmenu v 3 ay.

Ostala nam otazka: Nakol'ko je redlne, Ze pozorovanie a platby si Edgeworthove
doplnky? Je jednoduchsie odpovedat’ v $pecialnom pripade, kde B(e) = ¢™ a C(e) = &
(m aj k sukladné ). V tom pripade z (16) a (17) vyplyva

U=B[(w-wo)p/y]™*=w-pnM(p),

teda

Upw:(Bmz/kz)[(W—W())p/'Y](m_k)/k,

ktoré je cCisto kladné. V tom pripade pozorovanie a platby si naozaj Edgeworthove

doplnky, teda budu sa pohybovat’ tym istym smerom ked’ sa zmeni aj p.
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3. Dosledky blahobytu

Viacsina vyskumu na dudlnom trhu prace brala za isté, ze pracovnici odchadzaju

na miesta, kde su menej pozorovani. To vS$ak nie je vzdy pravda. Z (18) a (19) mame

w* =wy+ p* u M*( p¥), 30)
az(15) vyplyva
v C(e(p*,w*))=p(W* -wy) (31

Agentova uZzito¢nost’ moze byt napisana

V=w*-yC(e( p*,w*)) =wo + p*(1-p*) p M*(p*). (32)

Teda pre p* = 0 a pre p* = 1 je agentova uzitocnost na minimalnej urovni wy.
Pre kazdé¢ iné urovne pozorovania agent dostane vyplatu. Zmysel toho je velmi
jednoduchy: ak majitel nemoze vzdy pozorovat, agent sa bude vyhybat robote a nie je
dovod platit’ efektivne mzdy. Naopak, ak majitel mdze dokonale pozorovat’, hociktora
urovent moze byt pozadovana pokial agent dostane prislusnu rezerva¢ni mzdu.

Agentova uzitocnost' je nemonoténna funkcia w*. Mzda sa zvy$i s udroviiou
pozorovania, uzitocnost' je na jej najnizSej hodnote pre vel'mi nizke aj vel'mi vysoké
mzdy. NajlepSie plateni robotnici musia vynalozit vysoké usilie. Teda, skutocné
uzito¢nosti su najvacsie pri strednych mzdovych intervaloch.

Ak je model vhodnym opisanim reality, agenti nemusia byt na tom horsie, ak sa
pozorovacie technoldgie zdokonaluji, asponn kym pozorovanie zostane ,,rozumne™
nedokonalé. To moze byt jednym z dovodov, preco mechanizacia produkcie - v rozpore s
tvrdenim Bravermana a ostatnych Marxistov — nevyzera tak, ze by vyzadovala zvySené

vyuZitie pracovnikov.
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4. Empirické dosledky

Tedria ma jednoduchu empirickti implikaciu: hocikedy, ak presnost pozorovania je
vysoka, uroven vyplaty ma byt tiez vysoka.

Okrem Rebitzera ('95), existujice empirické Stadie nekontroluju efekty trovne usilia.
Preto su na prvy pohl'ad zistenia Leonarda ('87), Gordona ("90 a "94), Kruseho ('92),
Neala ('93) a Araiho ('94) nepodstatne dolezité pre tento model. Informacie z tychto
prieskumov pozorovania a platieb su zmieSané so skoro tol'kymi kladnymi korelaciami,
ako zapornymi. Predsa vSak pre zdovodnenie, ktoré teraz uvedieme, tieto empirické

vysledky nie st vel'mi informativne.

4.1. Miera pozorovania

Hlavnym nedostatkom vo vééSine empirickych prac je to, Ze pouzivaji intenzitu
pozorovania ako mieru presnosti. Intenzita pozorovania je dana poctom dozorcov
na jedného pracovnika, alebo frekvenciou kontroly. Ale celkovy argument teérie Bulowa
a Summersa je to, Zze su vyznamné rozdiely v mozZnostiach pozorovania. Pocet dozorov
moze skor zobrazovat’ tazkosti, ako presnost” pozorovania.

Predpokladajme, Ze kazdy dozor stoji dolar za hodinu a Ze pozadovany pocet hodin
na pozorovanie na dosiahnutie presnosti p je L M(p). Inymi slovami povedané, p je miera
toho, aké je tazké pozorovanie. Ako pdsobi optimalny pocet hodin na pozorovanie na p?

Diferencovanim a hodnotenim v bode p* dostaneme

duM( p*) / dpu=M( p*) + pM*‘( p*) dp* / dp. (33)

7 predpokladu 1 vieme, ze dp* / du < 0. Vo vSeobecnosti znamienko nie je

jednoznacné. MoZeme vSak rozobrat” niektoré pripady. Pokial' p smeruje k nule, druhy

31



vyraz sa da zanedbat’ ( asponl ak M‘(p) je ohrani¢ena zhora ), takze v tomto pripade pocet
hodin na pozorovanie sa zvysi so zlozitostou pozorovania. Na druhej strane, ak p
smeruje k nekoneé¢nu, p* smeruje k nule a prvy vyraz je zanedbatelny. Ak je
pozorovanie dostato¢ne ndkladné, vobec sa to neoplati.

Tym sme dokazali, Ze pocet hodin na pozorovanie je nemonotonna funkcia p. Nasledne
dostaneme, Ze okrem toho tu bude aj nemonoténny vztah medzi mzdou a poctom hodin
na pozorovanie. VeI'mi nizke a vel'mi vysoké mzdy mozu byt spojené s malym poctom
hodin na pozorovanie. Najvyssie mzdy by mali byt poskytnuté, ked’ je pozorovanie také
presné, ze nam sta¢i aj niekol’ko hodin na pozorovanie; najniz§ie mzdy by mali byt
poskytnuté, ked’ je pozorovanie také ndkladné, Ze z toho dovodu majitel’ musi znizit
pozorovanie. Velkym rozdielom medzi nimi je, Ze kym v prvom pripade pracovnici st
nuateni pracovat’ tvrdo, v druhom sa nemusia vel'mi snazit'.

Ked berieme pracu v primarnom sektore ako pracu s vysokou mzdou, podl'a uvedene;j
tedrie je pozorovanie lahSie v primarnom sektore, ako v sekundarnom. Naopak,
»technicky® predpoklad, Ze su tu len dve drovne usilia viedol Bulowa a Summersa
k opacnej prognéze. Hlavny priklad prace v primarnom sektore podla nich je H. Fordov
pat’ dolarovy den ( mzdova politika Ford Motor Company v r.1914 ), ktora reprezentuje
skoro dvojnasobnu mzdu, aku by podobni pracovnici mohli ocakévat’ inde. Produktivita
zvysena o pétdesiat percent je vlastnost, ktora sa zhoduje s opisanym modelom. KIi¢ova
otazka je: Mala vplyv zmena v mzdovej politike na zmenu v pozorovacich technoldgiach,
a aky? VSeobecny ndzor je, Ze mechanizacia vyroby a Standardizécia tloh vSeobecne
zjednodusila branenie vyhybaniu sa praci. Z naSej teorie, zvySenie mzdy moze viest
k ul'ah¢eniu pozorovania.

Z hore uvedenych vyskumov vyplyva, Ze by sme nemali byt prekvapeni tym, Ze skorsie
studie neboli schopné ngjst” silny vztah medzi po¢tom hodin na pozorovanie a Groviiou
mzdy. V terminoldgii ndSho modelu vicsina empirickych prac sa skladé z regresie urovni
mzdy w alebo zo mzdovej prémie w — wy na naklady na pozorovanie p M(p). Analyza
Allgulina a Ellingsena naznaci, ze budu ( aspori ) dve hodnoty w pre kazda hodnotu p
M(p). Napriek tomu, nemozno odhadnut’ ziadny funkciondlny vztah s w ako zavisla
premennu. Na druhej strane model vSeobecne neodmietne moznost” odhadnutia p M(p)

ako funkcie w - wy. Prirodzeny smer pre buddci vyskum je rad$ej znovu preskumat’
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existujuce data s vydavkami pozorovania nez urovein mzdy ako zavislej premennej, a

pripustit' nejaké nelinedrne vztahy predvidané tedriou.

4.2. Minimum pozorovacich obmedzeni

V  niektorych profesiach pracovnici nemdzu volne rozhodovat o miere
dozory—pracovnici. Napriklad Krueger a Groshen dokazuju, Ze regulacia pracovnych
podmienok pdsobi v pripade zdravotnych sestier v USA, Ze je miera dozory—pracovnici
vel'mi exogénna. Tito autori ndm ukazu aj zdporny empiricky vzt'ah medzi pozorovanim

a platieb pre zdravotné sestry. Ak je Usilie vol'ne flexibilné, protirec¢i to tymto modelom.

Predpoklad 2: Predpokladajme, Ze uroven pozorovania p je podriadend zaviznym

pravidlam. V tom pripade optimélna mzda w je rasticou funkciou p

vtedy a len vtedy, ak Up(p,w*) > 0.

Ako sme uz hore argumentovali, U,,, je naozaj kladnd pri spravnych Specifikaciach. Ak
je pozorovanie naozaj velmi exogénne, ako tvrdia autori, data pouzité Kruegerom a
Groshenom st imunne voci hore uvedenej kritike, lebo tam bude monoténny vztah
medzi regulovanym a aktudlnym pozorovanim p. Teda, ich empirické zistovanie

zamietne suc¢asny model.

4.3. Priama miera pozorovania

Dalsi ¢lanok, ktory spol'ahlivo identifikuje kvalitu pozorovania a nie len jeho vydavky,
je Kruegerova Studia odvetvia rychleho obcerstvenia. Krueger porovnava arover platieb
licenéného obchodu s obchodom, ktory vlastni firma. Podl'a neho platby su nizsie

v prvom pripade, lebo by tam malo byt viac pozorovania. Z rovnice (28) vyplyva, Ze
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tento dosledok nie je pravdivy, ak berieme do tvahy aj vazeny efekt. Teda, Kruegerove

vysledky protirec¢ia modelom vyhybania sa praci.

5. Zhrnutie

Ukazali sme, ze vel'mi prirodzené zovSeobecnenie bezného modelu vyhybania sa praci
celkom zvrati predchddzajice intuicie. Je to spdsobené existenciou vazeného efektu,
ktory vyvazi substitu¢ny efekt, na ktory sa predchadzajuca praca sustredila. Pritom,
vacsine empirickej literatiry sa nepodari poriadne sa venovat implikacidam modelu.
Jediné dve studid, ktoré reprezentuju platné kritérid modelu bez kontrolovania vaZzeného
efektu, a to Groshen a Krueger (1990) a Krueger (1991), odmietnu jeho predikcie. Ako sa
to da vysvetlit™?

Prva moznost' je, ze urovne usilia su regulované; existuje maximalne usilie, ktoré
zamestnavatel moze pozadovat a akykol'vek pokus na prekroCenie tejto urovne je
zakazany. Myslime si, Ze to vysvetlenie je nepresved¢ivé aj pre zdravotné sestry, aj
pre persondl rychleho obcerstvenia. Teda, reSpektovanim Studii Groshena a Kruegera
(1990) a Kruegera (1991) sa sustredime na to, Ze vazené efekty si potencionalne
prezentované a tieto Studie pravdepodobne odmietaju G¢inni mzdovu hypotézu — aspon
v aktudlnej forme.

Dalsia moznost, Edgeworthova komplementarita pozorovania a platieb v su¢asnom
modeli, je sposobena niekol'kymi zjednodusujicimi predpokladmi, ktoré sme spravili.
Redlnejsia technoldgia pozorovania alebo viacperiddovy rozsah modelu moze viest
k inému vysledku. Tento rozsah ¢aka na d’alSie vySetrenie.

Zrejmy empiricky neuspech UuCinnej mzdovej tedrie na vysvetlenie vztahu
pozorovanie—platby vedie k otazke, ¢i nie su iné teérie uspesnejsie. Je prekvapujice, Ze
existuje velmi malo alternativnych tedrii. Holmstrom a Milgrom (1994) ukazu, ze
pozorovanie a platby—vykonnostnd senzitivita si komplementdrne v ich linedrnom
pohnutkovom modeli. N4jdeme to aj v praci Milgroma a Robertsa (1992), ale oni sa

nezaoberali s kovarianciou medzi pozorovanim a priemernymi platbami, ktord je

34



ustrednou otazkou v empirickej literatire. Alternarivna tedria sledovania zaporného
vztahu medzi pozorovanim a priemernymi platbami, ktord je opisand formalne
Groshenom a Kruegerom (1990) je, Ze navrat k pozorovaniu je vyssi, ak pracovnici maju
skromné vedomosti. Ak je tato teoria korektnd, zaporny vzt'ah moze zanikat pri lepsej

kontrole ich vedomosti.

Javer

Pouzitim dostupne;j literatury sme sa pokusili poskytnut’ v§eobecny prehl'ad o probléme
»pana a spravcu®. Podrobnejsie sme sa zaoberali problematikou, ako navrhnut’ optimalnu
vyplatni (pohnutkovil) schému agentom, aby nepodlahli mordlnemu riziku, a to
v pripadoch, ked’ agentovo vynaloZené usilie je pozorovatelné (zdkladny model) a ked’
majitel nema moznost’ pozorovat’ jeho vynalozené usilie. Druhy menovany pripad sme
Studovali pre dva rdozne pripady: pre rizikovo averzného a pre rizikovo neutralneho
agenta, priCom vo vSeobecnosti nastava pripad rizikovo averzného agenta. Vysledky
spomenutych pripadov su popisané na konci jednotlivych casti.

V druhej kapitole sme Studovali pripad, ked” majitel berie do uvahy okrem
pozorovaného usilia aj platby. Bolo sa treba rozhodnut,, ¢i je lepSie pozorovat” agentovo
vynalozené usilie, alebo platit’ vy$Sie mzdy za vykonanie prace. Tu sa vSak ukazalo, ako
hlavny vysledok, Ze pri slabych predpokladoch st pozorovania usilia a platby

komplementarne nastroje.
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Prilohy:

Priklad ,,opatrovatel’ka‘:

Rodina X si najala k detom opatrovatel’ku, aby mohla pani X chodit” do prace. Lenze
pani X je starostliva Zena a ma pochybnosti, ¢i sa opatrovatel’ka stara o jej deti dobre.
Preto si kazdu druhu hodinu odbehne z prace, aby ju skontrolovala. Vsetko je sice
v poriadku, ale pani X je uzkostlivo starostlivou matkou a jej pochybnosti trvaju. Zac¢ne
preto odbiehat’ z prace za ucelom kontroly kazdu hodinu. Za¢ne mat’ v zamestnani
problémy, pretoze nestiha pracu a jej neustale odbiehanie vzbudzuje nedoveru jej $éfov.

Pan X hovori svojej Zene: ,,PreCo si si najala opatrovatel'ku k detom, ked jej neveris
a chces ju neustdle kontrolovat? Ved tym straca$ vyhody, ktoré si chcela ziskat” —
zbavenie sa starosti a ziskanie ¢asu na vlastni pracu.” Dohovdra jej marne. Pani X je
presvedéend, Ze je jej povinnostou, aby opatrovatel’ku dobre kontrolovala. Nakoniec

pride o zamestnanie, da vypoved opatrovatel’ke a stara sa sama o deti.

Appendix 1(3 urovne usilia):

V tomto dodatku sa zaoberame pripadom, ked’ je vyber troviia usilia oproti Specifikécii
e € { e, ey} (jetoopisana v kapitole 1) viac komplexnejsi. Zavedieme vSeobecnejSiu
$pecifikaciu, v ktorej E bude pripustnd mnozina moznych trovni usilia.

Podobne, ako aj v kapitole 1, mo6Zeme rozdelit’ majitel'ov problém na niekol’ko casti:

a.) Ktor¢ su tie urovne usilia, ktoré je mozné vyzadovat™?
b.) Aka je optimalna zmluva pre jednotlivé Grovne usilia e € E?

c.) Ktora uroven tsilia e € E je optimalna?
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Pri vSeobecnej Specifikacii st tieto 3 Casti komplikovanejsie, ako boliprie € { e, ey }
v kapitole 1. Napriklad pri dvoch moZnych trovniach usilia problém a.) bol trividlny:
er moze byt vyzadované zmluvou s fixnou mzdou; a ey moze byt vzdy vyzadované
poskytovanim pohnutok. To vSak neplati v pripade, ked mame moznost” vyberat
z viacerych usili, ako napriklad pri Specifikacii E = { e, em, ey }. Funkcia hustoty je v

takom pripade znazornena na obrazku A.

[in|e) fimle) Sin|ey)

n n
Obrazok A: Funkcia hustoti pre E= { e , ey, ey }:
usilie ey; nemoze byt’ vyzadované

Ako je to naznacené obrazkom, nie je mozné navrhut’ pohnutky pre volbu ey, lebo pre
kazdt w(m) bude agent preferovat’ radsej e, alebo ey, ako eym.

Cast’ b.) sa tiez stane komplikovanejSou. Optimalna zmluva pri vyzadovani usilia e riesi

Min ! w(n)f(=n| e)dn (A1)
w(m)
aby platilo: (1) P viw(m)) f(m| e)dm-g(e)> u

(i) eriesi Max ! v(w(n) f(m| e )dn-g(e).

e €k

Ak mame K moznosti v mnozine E, pohnitkové obmedzenie v (A1) [obmedzenie (ii)]
sa sklada z (K-1) ohrani¢eni, ktoré musia byt splnené. V tom pripade, zmenou

premennych, v ktorych maximalizujeme cez Uroven uZzitoCnosti aby agent dostal
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podmienky na m (povedzme ;(TC)), mame problém s K linedrnimi ohraniceniami a
konvexnu ucelovu funkciu.

Ak je E spojitd mnozina (teda ak E = [ 0, e ] < V), mame neohraniené pohnttkové
obmedzenie. V takom pripade sa niekedy pouziva ,finta* na zjednoduSenie problému
(A1), Ze nahradime ohranicenie (ii) podmienkou prvého rddu. Napriklad ak e je

jednorozmernd miera Usilia, agentova podmienka prvého radu bude

Pvwm@) fe (] e)dn-g’(e)=0, (A2)

kdef.(mn|e)=0f(m|e)/ O e Ak nahradime ohraniCenie (ii) vztahom (A2) a
vyrieSime problém, mozeme odvodit’ podmienku pre w(m), ktord je paralelna podmienke

(10) v kapitole 1:

(V(wm)) ™ =y+plfe(n|e)/f(n]e)]. (A3)

Podmienka, ze samiera [ f. (m|e)/f(m|e) ] rastie v 7 je diferencna verzia vlastnosti
monoténneho pomeru pravdepodobnosti.

Vseobecne, riesenie problému pri substitucii nemusi byt rieSenim aktudlneho problému
(A1). Dovod je v tom, Ze agent moze splnit’ podmienku prvého radu (A2) aj vtedy, ak
uroven usilia e nie je optimdlna. Poprvé, je lepSie, ak droven uGsilia je minimalna, ako
maximalna; chceme aj to, aby agent splnil aspori lokalnu podmienku druhého radu. Ale
len to ndm nesta¢i. VSeobecne potrebujeme istotu, Zze agentova ucelova funkcia je
konkévna v e. Zaznamenajme, Ze to nie je jednoduchd zélezitost', lebo konkavnost’ jeho
ucelovej funkcie v e bude zalezat’ od tvaru hustoty f ( m | € ) a od tvaru pohnutkového
kontraktu w( 7 ), ktory je poskytnuty. Zname predpoklady, ktoré zabezpecia splnenie
tejto podmienky, su skuto¢ne obmedzujtce. Detaily su popisané u Grossmana a Harta
(1983) a u Rogersona (1985).

Nakoniec, aby sme vysvetlili ¢ast’ c.) potrebujeme zratat’ optimalny kontrakt z Casti b.)
pre kazdé usilie, ktort sme dostali podl'a a.) ako moznu urovenn na vyzadovanie, a
porovnavat ich zisky pre majitela. Pri viac, ako dvoch moZnych urovni usilia, dve

funkcie Specifikdcie e € < e, , eg > nestaia na zovSeobecnenie. Poprvé,
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nepozorovatelnost moze viest k zmene agentovho vynalozeného usilia na vyssiu.
Podruhé, pri optimalnej zmluve pri nepozorovatelnosti modZeme dostat aj volbu

neucinnych urovni usilia, aj neefektivnost’ vyplyvajicu z agentovho znasania rizika.

Appendix 2:

Predpokladajme, Ze Gsilie je obmedzené tak, aby mohlo mat’ len dve mozné urovne:
e=0aleboe=c¢.Za predpokladu, Ze majitel’ vyzaduje e, jeho maximaliza¢ny problém

bude

Max BB( e)-w—pM(p)

p?w

vzhl'adom na pohntitkové obmedzenie

p(W—-wo)=7C( e ).

Pouzitim obmedzenia, dosadenie za w nam redukuje maximaliza¢ny problém na

Max BB( e )—wo—[yC(e)/p]-puM(p).
p

Predpokladanim vnutorného rieSenia, podmienka prvého radu bude

[YC(e)/p’]-uM(p)=0, (B1)
ktora moze byt prepisana z hl'adiska w ako
[(W-Wo)/yC(e)]-uM[yC(e)/(w—-wo)]=0. (B2)

Uplnou derivaciou (B1) a (B2) dostaneme formuly

C( e ) dy-p> M‘(p) du - u p[ 2M“(p) + pM“(p)] dp =0 (B3)

HC( e )M X+X*M” X dy+yC( e )M Xdp-2(w-wp)+pX>*M“Xdw=0, (B4)

kde X=vC( e )/(w-wp).
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Pouzitim (B3) sa l'ahko presved¢ime, Ze efekt zmeny v | na presnost’ pozorovania p je

dp/du|e-e=-( pM‘(p))/ (n [2M‘(p) + pM*(p) |)

a pouzitim (B4) analogicky dostaneme efekt na mzdu w
dw /dp | e=c == [(W-wo ) Mi(p)] / [ 1 @M*(p) + pM“(p)) | = [ (W-wo) /p ] (dp/dp).

Kvoli tomu je tento efekt vzdy substituénym efektom. Podla predpokladu, ze
menovatel je kladny v tychto vyrazoch, znamena to, Ze zniZenie v p prindti majitel’a, aby
nahradil mzdu pozorovanim.

Z tych istych vzt'ahov (B3) a (B4) mame, Ze efekt zmeny parametra y nap a w je

dp/dy|e-c=C( e )/[pp(2M(p) + pM“(p))]
dw /dy|e=e=p [ M‘(p) + pM“(p) | (dp/dy).

Teda pri stanoveni, Ze - p M”(p) / M*(p) < 1, efekt je doplnkovy. Konec¢ne si v§imnime,
7e tu nie je ziadny efekt zmeny v parametri 3 na rovnovéazne hodnoty p aj w, pretoze 3 sa

neobjavi ani v (B1), ani v (B2).
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