Aula 3 — Informacao, teoria da agéncia e
contratos

- A.- Informacao assimetrica
A.l.- Selecao Adversa
- A.2.- Risco Moral
- A.3- Casos aplicados
B- Teoria da agéncia
B.1- Relacao principal-agente
B.2 - Problemas de agéncia
C- Instituicoes e informacéao



A.- Informacao

- Informacao como um dado na interacdo economica:

- A) os consumidores sabem mais dos seus gostos gque 0s
produtores

- B) as firmas sabem mais sobre lucros e custos que 0s
governos

- todas o0s agentes tém qualidades e comportamentos nao
completamente observaveis



A- Informacao assimeétrica

- Casos (diarios) em que a informacao € importante com
relevancia no bom (mau) funcionamento do mercado ou
das organizacoes

- Mercados em segunda mao (carros)
- Mercado de trabalho
- Mercado de seguros

- Mercado de credito (mais agravado em paises em
desenvolvimento)

- Relacéo entre accionistas e gestores



A- Informacao assimeétrica

- Informacéo é factor de atrito na coordenacao social , quando ha
Informacao assimétrica:

nocao de especializacao e divisao do conhecimento aplicada a vida
econdmica (medicos sabem mais que 0s pacientes, engenheiros
sabem mais do que o proprietario da obra, o mecanico sabe mais
de carros que o dono do carro, etc..)

Torna-se um custo social quando ha um problema de alinhamento
de incentivos entre duas partes numa transaccao (principal e
agente), porque,

uma parte da transacao possui mais informacéao do que a outra

Uma area de profusa investigacao e aplicagao em economia e
finangas no mundo desenvolvido e em desenvolvimento — Google
academic 15 300 resultados



L
A.1- Selecao Adversa

Selecéao adversa
https://Iwww.youtube.com/watch?v=sXPXpJ5vMnU

Ha situacoes em que n&o é observavel o que o agente é
ou caracteristicas do bem que transaciona (informacao nao
revelada)

Os custos da assimetria existem ex ante o contrato (a
transacao)


https://www.youtube.com/watch?v=sXPXpJ5vMnU

L
A.1- Selecao Adversa

Solucdes?

a) Desenhar um contrato de forma a que a parte menos informada
toma a Iniciativa de fazer a outra parte revelar informacgao (screening
— triagem) :

Exemplos

credores forcam os devedores a revelar a sua capacidade financeira
exigindo garantias

b) a parte mais bem informada tem vantagem em revelar a informacao
gue detém — Sinalizacao (construcao de reputacao)

Exemplo — diplomas exibidos nas paredes de um consultorio

c) Regulacéao (intervencao da terceira parte) — forca os operadores a
sinalizar:

Exemplo:
obrigatoriedade de divulgar a qualidade da agua em piscinas publicas



L
A.2.- Risco Moral

Risco moral :
https://www.youtube.com/watch?v=5v7 TWKIYoNQ&t=106s

Ha situacoes em que n&o é observavel o que o agente FAZ
— as decisOes que toma e acoes que realiza.

Os custos de assimetria sdo ex post o contrato.


https://www.youtube.com/watch?v=5v7TWKlYoN0&t=106s

L
A.2.- Risco Moral

Solucoes?

a) Afetacdo de recursos a monitoracao do cumprimento
do contrato

b) Alinhamento de incentivos — contratos em que 0s
resultados da acao do agente se repercutem em
beneficios partilhados



A.3- Casos praticos

- A experiéncia do Microcredito e microfinanca nos paises
em desenvolvimento

- Grameen Bank e o seu fundador Muhammad Yunus
(1980)

- Grameencredit ndo é baseado em garantias ou em
contratos formais (cujo cumprimento esteja dependente
da intervencao da justica)

- O sucesso do modelo baseia-se no conceito de crédito de
grupo



Table 1
Characteristics of Select Microfinance Institutions

Enterprise
Grameen Bank, Banco Sol, Compartamos, Development Group,
Bangladesh Bolivia Mexico Washington, D.C.

Established 1983 1992 1990 1993
Membership 6,948,685 103,786 616,528 250
Average loan balance (USS$) $69 $1,571 $440 $22,285**
Percent female 96.70% 46.40% 98.40% 30.00%
Group lending contracts? Yes Yes Yes No
Collateral required? No No No No
Portfolio at risk =30 days ratio 1.92% 2.91% 1.13% N/A
Return on equity 1.95%* 22.81% 57.35% N/A
Operational self-sufficiency 102.24%* 120.09% 181.22% 53%**

NOTE: *12/31,/2005; **2004.

SOURCE: Data for this table come from the Microfinance Information Exchange (MIX) Network, which is a web-based platform:
www.mixmarket.org. Information was provided for the Enterprise Development Group because it is the only LL5.-based MFI that
reports data on the MIX network. Some of the information for EDG was taken from their 2003/2004 annual report, available at
www.entdevgroup.org. Comparable information is not available for the Southern Good Faith Fund, as the scope of their mission has
changed and expanded to more training-based programs. A more comprehensive summary chart exists in Morduch (1999).

Rajdeep Sengupta, Craig P. Aubuchon
The Microfinance Revolution: An Overview

2008, The Federal Reserve Bank of St.
Louis.
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B.1-Relacao Principal -agente

- Para Eggertsson p.40/41.

- “Uma relacao de agéncia estabelece-se quando um

“principal” delega alguns direitos — por exemplo direitos de
uso de um recurso - num agente que esta limitado por um
contrato (formal ou informal) a representar os interesses do

principal.”



B.2- Problemas de Agéncia

- Relacao de agencia tem custos de nao cooperacao?

Factores que potenciam a ndo cooperacgao:

- A) decisao /responsabilidade do agente( gerente/
empregado) que decorre de o principal (o investidor-

proprietario/ o contratador) delegar autoridade ou poder
de decisao sobre a sua propriedade

- B) Informacao assimeétrica entre principal e agente



B.1- RelacOes de agéncia

- Principal Agente

- Cidadao Deputados

- Deputados Governantes

- Governantes Dirigentes Administracao

- Dirigentes Administracao Funcionarios Publicos

- Accionistas Empresa Membros do Conselho de
Administracao (CA)

- Membros do CA Directores

- Directores / empregador Trabalhadores

- Socios de Associacao Dirigentes Associativos

- Dirigentes Associativos Funcionarios da Associacao

- Credor/ vendedor devedor/ comprador



Problemas de agencia

Problemas tipifficados na teoria das organizacoes
Desigual nivel de averséo ao risco
Incentivos desalinhados quanto aos objetivos da relacao

Diferentes horizontes temporais (curto versus longo prazo)



L
C- Instituicoes e Informacao

- InstituicOes formais: segundo a teoria dos contratos,
estes mitigam problemas de informacao

porque:

- mitiga problemas de selecao adversa: Incentiva o
principal a recolha de informacao sobre a transaccéao e
sobre o0 agente

- Minimiza risco moral

- A) pela intervencao de uma terceira parte na relacao: a
justica

- B) pelo desenho do contrato : incentivos gue alinham os
objetivos das partes principal



C- Instituicoes e Informacao
- Informacao e instituicoes informais — sancao bilateral

Reputacao € um mecanismo de minimizac&o dos problemas de
Informacao

Poupa custos de monitorizacao (ex post contrato)

Evita utilizacao de terceira parte

Incentiva mecanismos bilaterais de sancao

A parte mais informada tem incentivos em informar o seu
comportamento em interacdes semelhantes no passado.

A parte mais informada tem um horizonte temporal de longo prazo —
Incentivo para repetir comportamento reputacional positivo.

(o efeito da utilizac&o de internet — ebay)

https://www.forbes.com/sites/ericaswallow/2013/10/09/reputation-
economy/#5e09b7456¢cc9 (mm. 9.32)



https://www.forbes.com/sites/ericaswallow/2013/10/09/reputation-economy/#5e09b7456cc9
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Objectivos

- Dominio de conceitos centrais na analise econémica da
iInformacao:

- A) significado de seleccao adversa e risco moral

- B) identificacao da relacao principal-agente e problemas
de agencia

- C) ldentificacao de mecanismos de controlo social —

formais e informais - e consequentes condicOes para
cooperacao em situacdes nao cooperativa



