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Geleitwort

Das Controlling hat sich in der Praxis zu einer wichtigen betriebswirtschaftli-
chen Funktion entwickelt. Dennoch werden seine Bedeutung und Eigenstindig-
keit aus wissenschaftlicher Sicht vielfach kritisch gesehen. Dem kann nur durch
weiterfithrende theoretische Erkenntnisse entgegengewirkt werden. Hierzu leistet
die vorliegende Arbeit einen wesentlichen Beitrag.

Mithilfe von Principal-Agent-Modellen arbeitet sie grundsitzliche Erkenntnis-
se fiir die Gestaltungsmoglichkeiten von Anreiz- und Vorgabesystemen als Instru-
mente des Controlling heraus. Wenn ein Agent (z.B. Spartenleiter) mehr Informa-
tionen als der Principal (z.B. Unternehmensleitung) besitzt, muf} eine derartige
asymmetrische Informationsbeziehung fiir eine zielgerichtete Koordination und
Steuerung beriicksichtigt werden. In einem Anreizvertrag ist dem Agent eine um
so hohere Informationsrente zu zahlen, je leistungsfahiger er ist.

Zu diesem Problem leitet der Verfasser neue Erkenntnisse ab, indem er dyna-
mische Koordinationsmechanismen untersucht, durch die eine wahrheitsgemafe
Berichterstattung des Agent erreichbar wird. Fiir diese gewinnt der Tatbestand ei-
ne zentrale Bedeutung, ob sich der Principal zuverldssig an einen mehrperiodi-
gen Vertrag mit dem Agent binden kann. Ferner ist relevant, in welchem Um-
fang die Leistungsfahigkeit, d.h. der Typ des Agent in aufeinanderfolgenden Pe-
rioden identisch, zeitlich unabhéngig oder zeitlich abhingig ist. Diese verschie-
denen Fille werden genau analysiert, an Beispielen veranschaulicht und inhalt-
lich interpretiert. Dabei zeigt sich, daB die zeitliche Korrelation zwischen der Lei-
stungsfihigkeit eines Agent in aufeinanderfolgenden Perioden und die Bindungs-
kraft des Principal an den Vertrag von zentraler Bedeutung fiir die Gestaltung des
Anreizsystems sind.

Wenn der Principal dariiber hinaus die Handlungen des Agent nicht beobachten
kann, sollte die Koordination und Steuerung nicht nur iiber Anreiz-, sondern auch
liber Vorgabesysteme erfolgen. Deshalb bildet die Untersuchung von Ziel- und
Budgetvorgaben einen weiteren Schwerpunkt der Schrift. In ihm werden die Wir-
kungen und Méngel bekannter Verfahren (Weitzman-Schema, Groves-Mechanis-
mus u.a.) prazise herausgearbeitet sowie dynamische Vorgabemechanismen ent-
wickelt. In ihnen werden der Bericht des Agent zur zentralen GroBe fiir die Fest-
legung des Vorgabewertes und die Entlohnungsfunktion iiber ein Verfahren der
Self-Selection an seinen Typ anpafibar.



6 Geleitwort

Die in dieser Arbeit mit souveridner Beherrschung des formalen Instrumentari-
ums hergeleiteten Ergebnisse liefern wertvolle strukturelle Einsichten fiir die Ge-
staltung von Anreiz- und Vorgabesystemen. Mit ihnen werden Probleme, Zusam-
menhinge und Losungswege aufgezeigt, die fiir die theoretische Fundierung des
Controlling und insbesondere fiir die konkrete Gestaltung dieser Systeme in der
Praxis eine wichtige Bedeutung besitzen.

Miinchen, im Friihjahr 1997 Prof. Dr. Hans-Ulrich Kiipper



Vorwort

Die wissenschaftliche Diskussion des Controlling erweist sich als sehr vielfal-
tig. In dieser Arbeit wird die Controllingfunktion in der Koordination der Unter-
nehmensfiihrung gesehen. Die Teilsysteme der Fiihrung neben dem Controlling
— Planung, Kontrolle, Organisation, Informationssystem und Personalfiihrungs-
system — werden durch das Controlling auf das Unternehmensziel ausgerichtet.
Da in einer Unternehmung Entscheidungstriger nicht nur unterschiedliche Ziel-
vorstellungen, sondern auch von anderen unbeobachtbare Informationssténde so-
wie Handlungs- und Entscheidungsspielrdume haben, erscheint es sinnvoll, diese
Charakteristika in eine wissenschaftliche Betrachtung von Entscheidungsproble-
men einzubeziehen und modellhaft abzubilden. Das theoretische Fundament der
Principal-Agent-Theorie bietet sich hierzu in idealer Weise an. Es zeigt sich, daf3
Anreiz- bzw. Entlohnungssysteme ein zentrales Instrument sind, um die unterneh-
menszielgerechte Koordination unter derartigen Rahmenbedingungen sicherzu-
stellen. Aus ihrer Struktur konnen Hinweise fiir die Gestaltung praktischer Ent-
lohnungssysteme abgeleitet werden. Im Fall von mehrperiodigen Beziehungen
der Entscheidungstrager im Unternehmen ergeben sich besondere Problemkreise,
denen sich die vorliegende Dissertation widmet. Diese werden auch fiir Zielvor-
gaben und Budgets untersucht.

Die vorliegende Arbeit wurde im Februar 1997 von der Fakultit fiir Betriebs-
wirtschaft der Ludwig-Maximilians-Universitdt Miinchen als Dissertation ange-
nommen. Sie entstand wihrend meiner Tétigkeit als wissenschaftlicher Mitarbei-
ter am Institut fiir Produktionswirtschaft und Controlling.

Ich danke herzlich meinem Doktorvater, Herrn Prof. Dr. Hans-Ulrich Kiipper.
Er hat mich intensiv wihrend der Entstehungsphase dieser Arbeit unterstiitzt. Sei-
ne Diskussionsbereitschaft war vorbildlich. Dariiber hinaus habe ich von der her-
vorragenden Infrastruktur seines Lehrstuhls profitiert.

Herrn Prof. Dr. Wolfgang Ballwieser als Korreferent schulde ich groien Dank
fiir seine Hinweise und die kritische Begutachtung dieser Arbeit. Herrn Prof. Dr.
Karl Inderfurth mochte ich stellvertretend fiir alle anderen akademischen Lehrer
Dank aussprechen, die mich wéahrend meines Studiums an der Universitét Bie-
lefeld, der University of Iowa, der University of California, Berkeley, USA, und
zuletzt in Miinchen gefordert und unterstiitzt haben. Ihre Spuren finden sich si-
cherlich in dieser Arbeit wieder.
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Mein Dank gilt auch meinen Kollegen fiir ihre Beitrdge in Doktorandensemi-
naren und Diskussionen am Lehrstuhl. Herrn Dr. Holger Janssen mochte hier be-
sonders hervorheben. Er hat sich durch seine freundschaftliche Kollegialitit stets
als zuverlissiger Weggefihrte beim Uberwinden der Hohen und Tiefen wihrend
der Entstehung dieser Forschungsarbeit erwiesen. Herr Dr. Christoph Kuhner hat
mich haufig mit cleveren Fragen herausgefordert und so zu einigen Verbesserun-
gen beigetragen.

Meinen Eltern mochte ich fiir die Liebe und kontinuierliche Unterstiitzung dan-
ken. Sie sind der wesentliche Erfolgsfaktor meiner Ausbildung.

Miinchen, im Friihling 1997 Volker Trauzettel
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Einleitung

Ziel dieser Arbeit ist es, modellgestiitzt Koordinationsinstrumente fiir das Con-
trolling zu analysieren und zu entwickeln. Dabei werden Aspekte der Gestaltung
von Koordinationsmechanismendeutlich, die bisher wenig Beachtung fanden und
fiir die hier neue Erkenntnisse gewonnen werden sollen. Somit ist diese Arbeit ein
Beitrag zur Etablierung des Controlling als eine betriebswirtschaftliche Teildis-
ziplin.! Ausgehend von der koordinationsorientierten Controlling-Konzeption?
wird dargestellt, wie sich Instrumente zur Koordination des Fiihrungssystems
theoretisch fundiert ableiten lassen.

Die Bedeutung der hier entwickelten Ansitze liegt in der Einsicht in wichtige
Zusammenhinge, die bei der Gestaltung von Koordinationsinstrumenten und An-
reizmechanismen zu beachten sind. Mit derartigen Erkenntnissen kann die Ent-
wicklung von Koordinationsmechanismen fiir eine praktische Anwendung in Un-
ternehmungen gefordert und theoretisch untermauert werden.

Die betriebswirtschaftliche Funktion, mit der sich diese Arbeit beschaftigt, ist
das Controlling. Die Controlling-Funktion wird hier im Sinne der Koordination
des Fiihrungssystems als Fiihrungshilfe verstanden.* Die Fiihrung einer Unter-
nehmung soll Entscheidungen, die im Zusammenhang mit dem Vollzug der Pro-
zesse im Leistungssystem getroffen werden und durch Aufgabenteilung hiufig in
der Verantwortung mehrerer Personen liegen, auf das Unternehmensziel ausrich-

ten.’

Entscheidungsprozesse treten typischerweise wiederholt in gleicher oder dhn-
licher Form auf und ziehen neue Entscheidungen nach sich. Die Dynamik in
Entscheidungsproblemen zeichnet sich in der Regel nicht dadurch aus, daB ei-
ne Sequenz von statischen Problemen gelost wird, sondern es bestehen zeitliche

! Vgl. Kiipper (1995, S. 3-5) zu den Anforderungen an einen eigenstindigen betriebs-
wirtschaftlichen Bereich. Siehe auch Ewert und Wagenhofer (1993, S. 408) und Kiipper
(1993a).

2 Vgl. Kiipper (1987), Kiipper (1988), Kiipper, Weber und Ziind (1990) sowie Kiipper
(1995, S. 12ff.).

3 Vgl. Ewert und Wagenhofer (1993, S. 539) sowie Kiipper (1995, S. 357, 359).

4 vgl. Kiipper et al. (1990, S. 282-283).

3 Vgl. bspw. Wunderer und Grunwald (1980, S. 62), Bleicher (1993, S. 1271-1272) und
Kiipper (1995, S. 13-17).

2 Trauzettel



18 Einleitung

Interdependenzen zwischen Entscheidungen. Diese konnen rein sachlicher Na-
tur sein, z.B. technische Ursachen® haben, oder durch Verhaltensinterdependen-
zen begriindet sein.” Sie werden durch intertemporale Nutzenfunktionen der Ent-
scheidungstriager beschrieben. Beispielsweise driickt ein Zinssatz die Zeitprife-
renzrate der Konsumverschiebung von Wirtschaftssubjekten aus. Die zeitlichen
Verhaltensinterdependenzen driicken sich zum einen in den zeitlichen Abhéngig-
keiten des Nutzens von den Entscheidungen eines Individuums aus. Zum anderen
bestehen Wechselwirkungen zu den Entscheidungen, die weitere Entscheidungs-
trager im Zeitablauf treffen.

Zur Analyse der interdependenten Entscheidungsprozesse von Akteuren mit je-
weils eigenen Zielvorstellungen liefert die Spieltheorie einen formalen Rahmen.®
Da auch in Unternehmungen Entscheidungstriager mit verschiedenen Zielen auf-
einander treffen konnen, z.B. in einer Principal-Agent-Situation, bieten sich die
Methoden der Spieltheorie zur Analyse betrieblicher Entscheidungsprozesse so-
mit an.

Im Rahmen dieser Arbeit wird die Koordination von Entscheidungstragern
durch Anreizmechanismen analysiert. Die Entscheidungstridger, von denen an-
genommen wird, daf sie eigenniitzig handeln, werden veranlafit, Entscheidun-
gen im Sinne des Unternehmensziels zu treffen, indem diese bei Erreichung des
Ziels auch ihren eigenen Nutzen erhohen konnen. Den Agent muf3 man fiir seine
Anstrengung und seine Fihigkeiten entlohnen, will man die Verfolgung des Un-
ternehmensziels nicht allein zufilligen Umwelteinfliissen iiberlassen, denn es ist
annahmegemaif bei Informationsasymmetrie nicht moglich, die Anstrengung des
Agent genau zu messen oder seine Eigenschaften zu beobachten. Zur Beurteilung
der Leistung des Agent bzw. seines Beitrags zum Unternehmensziel einigen sich
Principal und Agent auf ErsatzgroBen, die fiir beide Vertragsparteien beobachtbar
sind, so daf} mit deren Hilfe ein Anreizmechanismus festgelegt werden kann.

Die Gestaltung von Mechanismen, im Englischen Mechanism Design, ist ein
Teilbereich der nicht-kooperativen Spieltheorie.” Hierin bildet sie eine spezielle
Klasse von Spielen bei unvollstdndiger Information, d.h. die Spieler kennen ge-
genseitig nicht ihre Charakteristika, z.B. ihre Fahigkeiten, Praferenzen oder ihre

® Der VerschleiB und der davon abhingige Reparaturaufwand einer Maschine héngen
i.d.R. positiv mit der kumulierten Nutzung zusammen. Dieser Zusammenhang wird z.B. im
investitionstheoretischen Ansatz der Kostenrechnung durch den Einbezug der zeitlichen
Verteilung aller Zahlungen fiir Reparaturen explizit beriicksichtigt. Vgl. Kiipper (1985)
und Kiipper und Zhang (1991).

7 vgl. Kiipper (1995, S. 31-33).

8 Vgl. zur Einfiihrung in die Spieltheorie Tirole (1988), Fudenberg und Tirole (1991a),
Myerson (1991) sowie Holler und Illing (1993). Dixit und Nalebuff (1991) und McMil-
lan (1992) liefern mit ihren Biichern einen nicht-mathematischen Zugang mit zahlreichen
Beispielen zur Anwendung bei unternehmerischen Entscheidungen.

9 Vgl. Fudenberg und Tirole (1991a, S. 243-318) zum Mechanism Design.
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Strategierdume. Die Charakteristik (‘Typ’) eines Spielers beinhaltet alle Gr6Ben,
die fiir seine Entscheidungsfindung relevant sind.!® Damit konnen die Principal-
Agent-Modelle kennzeichnenden Merkmale der Informationsasymmetrie und der
Interessendivergenz formal abgebildet werden. Mogliche Konsequenzen der In-
formationsasymmetrie sind die Phdnomene Adverse Selection oder Moral Ha-
zard. Mit dieser Methodologie werden Ansitze entwickelt, um in Koordinations-
problemen zeitliche Interdependenzen zu modellieren und zu analysieren sowie
geeignete Losungen vorzuschlagen.

Das erste Kapitel entwickelt die Grundidee, aus der sich der Bedarf fiir eine
Koordination der Entscheidungstriger einer Unternehmung ableiten 148t. Uber-
blicksartig werden die Typen von Koordinationsinstrumenten dargestellt, die zur
Koordination im Fiihrungssystem herangezogen werden konnen. Es wird aufge-
zeigt, wie sich die Notwendigkeit der Koordination bei asymmetrisch verteilter
Information und divergierenden Zielen der Entscheidungstréger begriinden 148t.
Die Annahmen und die Methodiken der Principal-Agent-Theorie sowie der Spiel-
theorie liefern die Grundlage, um die Koordinationsproblematik in Unternehmun-
gen als Problem der Gestaltung von Anreizmechanismen modellhaft zu beschrei-
ben.

Im zweiten Kapitel werden dynamische Principal-Agent-Modelle mit Adverse
Selection entwickelt, die eine wahrheitsgemiBe Berichterstattung von unabhingi-
gen Unternehmensbereichen an die Unternehmensleitung bewirken. Diese Be-
richte konnen zur Ausrichtung von Entscheidungen unabhéngiger Unternehmens-
bereiche auf das Unternehmensziel herangezogen werden. Zwei besondere Pro-
blemtypen entstehen in mehrperiodigen Beziehungen zwischen Principal und
Agent. Zum einen kann der Principal die Moglichkeit haben, sich glaubwiirdig
an einen mehrperiodigen Vertrag zu binden und dessen Einhaltung zu garantie-
ren. Zum anderen kann diese Moglichkeit fehlen, oder die intertemporale Bin-
dung kann Nachteile fiir ihn bewirken. Die Konsequenzen fiir die Anreizmecha-
nismen werden fiir die Fille mit oder ohne Bindungskraft untersucht.

Im dritten Kapitel wird die Koordination durch Vorgaben bei asymmetrischer
Informationsverteilung beleuchtet. Durch Modifikation des Modells des zweiten
Kapitels werden Handlungen des Agent zugelassen, die fiir den Principal nicht
beobachtbar sind. Damit hat der Agent neben einem Informationsvorsprung bzgl.
eines entscheidungsrelevanten Sachverhalts einen Handlungsspielraum, den er zu
seinem Vorteil ausnutzen kann. Auch bei diesem Problem kann mit einem Anreiz-
system die Aktivitat des Agent optimal mit dem Unternehmensziel abgestimmt
werden. Das zugrunde liegende Principal-Agent-Modell mit Adverse Selection
und Moral Hazard wird zudem auf eine mehrperiodige Betrachtung ausgedehnt.
Eine spezielle Eigenschaft der optimalen Anreizmechanismen erlaubt ihre Modi-
fizierung zu einem Koordinationsmechanismus, der in Abhéngigkeit von der Ein-

10 vgl. Tirole (1988, S. 433).
2!
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haltung einer Vorgabe definiert ist. Die Koordination durch Vorgaben kann den
Charakter von Ziel- oder Budgetvorgaben haben.

Im SchluBkapitel werden die Ergebnisse dieser Arbeit zusammengefaft und of-
fene Forschungsfragen aufgezeigt.



1 Koordination von Entscheidungen als zentrales
Problem des Controlling

1.1 Koordinationsbedarf von Entscheidungen

Jede Unternehmung verfolgt ein Ziel oder ein Biindel von Zielen, das angibt,
welcher kiinftige Zustand erreicht werden soll.! Zur Realisierung des Ziels stehen
i.d.R. mehrere Handlungsalternativen zur Verfiigung. Die Auswahl einer Hand-
lungsalternative bezeichnet man als Entscheidung.? Vielfach ist die Aufgabe, die
mit der Herstellung des gewiinschten Zustandes verbunden ist, zu komplex, um
sie direkt umzusetzen.? Deshalb wird die Aufgabe in Teilaufgaben zerlegt. Die
Aufgabenteilung ist ein Problem der Organisationsgestaltung.* Den AnstoB zur
Erfiillung einer Teilaufgabe liefert eine Entscheidung. Diese Entscheidungen, die
mit den Teilaufgaben verbunden sind, miissen mit dem Ziel der Unternehmung
abgestimmt werden, so daB es bestmoglich erfiillt wird.

Das Fithrungssystem einer Unternehmung steuert mit Entscheidungen die
Leistungserstellung. Die Koordination von Entscheidungen fillt somit in die
Sphére des Fiithrungssystems, wobei das Controlling zur Aufgabe hat, die Ko-
ordination des Fiihrungssystems sicherzustellen.® Diese koordinationsorientierte

! Vgl. Heinen (1966), Heinen (1991, S. 13) und Kiipper (1994, S. 903-904). Auf die ex-
plizite Unterscheidung von Ziel und Zielbiindel bzw. Zielsystem wird im folgenden ver-
zichtet. In die Formulierung von Zielen fliefen sowohl die Individualziele der Unterneh-
mensangehorigen als auch der externen Stakeholder ein. Das Unternehmensziel ist daher
Ergebnis eines komplexen Zielbildungsprozesses. Vgl. zum Ablauf dieser Prozesse Kirsch
(1990, S. 205-210).

2 vgl. Schildbach (1993, S. 61).

3 Die aus den Zielen (Formalzielen) abgeleiteten Aufgaben werden haufig als Sachziele
bezeichnet. Vgl. Picot (1993, S. 103).

4 Vgl. Picot (1993, S. 122ff.) und auch Kiipper (1995, S. 241).

% Vgl. auch Laux (1993, S. 2308).

6 Der etymologische Ursprung des Begriffs Controlling liegt in dem Wort ‘to control’,
das in der US-amerikanischen Management-Literatur die Bedeutung von ‘fithren’ und
‘steuern’ hat. Die Impulse zur Schaffung der Controlling-Funktion gingen von der Praxis
aus. In der wissenschaftlichen Diskussion ist bis heute kein Konsens iiber den Gegenstand
des Controlling entstanden. Vgl. zur Entwicklung des Controlling Weber (1990a), Weber
(1995, S. 3-21) und Horvéth (1994, S. 25-68).
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Controlling-Konzeption liefert den Bezugsrahmen fiir die nachfolgende Untersu-
chung.’

In dem sozialen System Unternehmung werden die Entscheidungen durch de-
ren Mitglieder getroffen, welche heterogene Interessen haben konnen. Da die Ent-
scheidungen verschiedener Personen inkonsistent sein konnen und moéglicherwei-
se nicht konform zum Unternehmensziel sind, besteht die Notwendigkeit einer
auf die Erfiillung des Unternehmensziels gerichteten EinfluBnahme auf die Ent-
scheidungsprozesse. Diese EinfluBnahme geschieht durch das Fiihrungssystem,
das in Anlehnung an Hans-Ulrich Kiipper in die sechs Teilsysteme Organisation,
Planungs-, Kontroll-, Informations- und Personalfiihrungssystem sowie Control-
ling gegliedert werden kann.® , Mit dieser gedanklichen Aufspaltung der Fiihrung
und ihrem Ausbau geht eine gewisse Verselbstindigung der Teilsysteme einher.”®
Daher erweist sich die Koordination im Fithrungssystem durch das Fiithrungsteil-
system des Controlling als notwendig.'

Der Bedarf an zielorientierter Koordination von Einzelentscheidungen ist zum
einen die Folge einer Aufgabenzerlegung und zum anderen der Ubertragung
der (Teil-)Aufgaben und damit verbundenen Entscheidungen auf mehrere Per-
sonen.!! Der Koordinationsbedarf liefert die theoretische Grundlage fiir die Ent-
wicklung eines Controllinginstrumentariums.

Mit der Koordination von Entscheidungen befafit sich nicht nur das Control-
ling. Auch die Organisation versucht mit Hilfe organisatorischer Arrangements
Koordinationsprobleme zu 16sen.'? Daneben gibt es zahlreiche weitere Koordina-
tionsinstrumente, die den verschiedenen Fiihrungsteilsystemen zugerechnet wer-
den konnen. Hier kénnen wir aber nur auf die Literatur verweisen. '3

7 Die theoretische Entwicklung des Controlling aus der Sichtweise der Koordination er-
folgte maBgeblich in dem Beitrag von Kiipper (1988). Vgl. auch Kiipper (1987), Kiipper
et al. (1990) und ausfiihrlich Kiipper (1995). Zu Kritiken dieses Ansatzes vgl. Schnei-
der (1991) und Schildbach (1992, S. 24) . Vgl. zu anderen Sichtweisen der Controlling-
Funktion die Uberblicke in Schweitzer und Friedl (1992) und Kiipper (1995, S. 5-12). Bei
der Diskussion der Controlling-Konzeption betrachten wir hier nur die Funktion des Con-
trolling, nicht jedoch seine organisatorische Einbettung. Vgl. hierzu Kiipper (1995, S. 6,
423-457).

8 Vgl. Kiipper (1995, S. 14-17).

o Kiipper (1995, S. 15). Hervorhebungen des Orginals herausgenommen. A.d.V.

10 vgl. Kiipper (1995, S. 14).

! vgl. Kiipper (1995, S. 13).

12 Vgl. bspw. Kappler und Rehkugler (1991, S. 79), Frese (1993, S. 39ff.), Laux und
Liermann (1993, S. 3ff.) und Picot (1993, S. 104). In Kiipper (1995, S. 239-243) wird eine
Abgrenzung der Koordinationsaufgaben des Controlling und der Organisation vorgeschla-
gen.

By gl. dazu bspw. Kiipper (1995, S. 59-288) und Ewert und Wagenhofer (1993, S. 397-
559).
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Die im folgenden besprochenen Koordinationsinstrumente dienen lediglich der
Hinfithrung zur Grundidee der Problemstruktur der in dieser Arbeit entwickelten
Modelle zur Untersuchung von dynamischen Verhaltenssteuerungsproblemen.

1.2 Koordinationsinstrumente des Controlling

Die Zerlegung einer Aufgabe in Teilaufgaben geht mit einer Zerschneidung
von Interdependenzen einher. Interdependenzen zwischen den Teilaufgaben lie-
gen dann vor, wenn die AusmalBe ihrer jeweiligen Erfiillung sich gegenseitig be-
einflussen.'* Eine getrennte, auf den Unterzielen basierende Festlegung der Ein-
zelentscheidungen kann nicht die optimale Erreichung des Unternehmensziels ga-
rantieren, auch wenn die Einzelentscheidungen optimal in bezug auf die Unter-
ziele getroffen wurden. Vielmehr miissen die Einzelentscheidungen im Hinblick
auf das Unternehmensziel koordiniert werden bzw. die Unterziele geeignet aus-
gewihlt werden, so daf eine Separation von Entscheidungen keinen Optimalitéts-
verlust bedeutet.

Interdependenzen kann man nach ihren Ursachen unterscheiden. Sachinterde-
pendenzen rithren von technischen oder finanziellen Beziehungen zwischen den
Entscheidungen her. Verhaltensinterdependenzen' beziehen sich auf die Wirkun-
gen der Entscheidung eines Entscheidungstrigers auf einen anderen Entschei-
dungstrager und umgekehrt, dessen Handlungswahl durch die getroffene Ent-
scheidung oder seine Erwartungen iiber diese beeinflut wird.'® Je nach Art der
vorliegenden Interdependenz wurden verschiedene Ansédtze entwickelt, um sie
handhaben zu konnen.

Sachinterdependenzen bediirfen vielfach einer gleichzeitigen Handhabung
aller Handlungsalternativen bzw. Entscheidungen. Dazu wurden Simultanpla-
nungsmodelle entwickelt, die oftmals auf Modellen und Verfahren des Ope-
rations Research beruhen.!” Verhaltensinterdependenzen in Unternehmungen
versucht man mit Hilfe verhaltenswissenschaftlicher Erklarungsmodelle und
der Principal-Agent-Theorie zu analysieren.'® Im folgenden betrachten wir fiir

14 vgl. Kiipper (1995, S. 31).

Bn dynamischen Entscheidungsproblemen existieren zusitzlich Verhaltensinterdepen-
denzen zwischen den zeitlich verschiedenen Entscheidungen eines Entscheidungstrigers.

'® Laux und Liermann (1993, S. 208-212) fithren Sachinterdependenzen auf Verbund-
effekte zuriick: Restriktions-, Erfolgs-, Risiko- und Bewertungsverbunde. Verhaltensinter-
dependenzen werden nicht betrachtet. Diese finden sich z.B. bei Ewert und Wagenhofer
(1993, S. 402-410). Sie unterscheiden ‘sachliche’ und ‘personelle’ Koordination.

17 vgl. Ewert und Wagenhofer (1993, S. 404-405) und Kiipper (1995, S. 37-44) zur An-
wendung von Simultanplanungsansitzen im Controlling.

18 Zu den Ansitzen der Verhaltenswissenschaften in der Betriebswirtschaftslehre vgl.
Schanz (1977), Schanz (1993a) und Schanz (1993b) sowie Kiipper (1995, S. 55-57) zu ih-
rer Verwendung im Controlling.
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die Entwicklung von Koordinationsinstrumenten quantitative Modelle aus der
Agency-Theory. Grundlegendes Kennzeichen dieser Modelle ist die Annahme ra-
tionaler Entscheidungstriager. Zur Einschrankung auf derartige Modelle schreibt
Kenneth J. Arrow:!?

,-There is no intention of denying [that; A.d.V.] nonrational factors, sociological and
psychological, are of the utmost importance in the study and development of organi-
zations. But a rational point of view is also needed, and indeed much of the value of
studies in group dynamics will only be properly realized in the context of rational de-

sign of organizations.” 20

1.2.1 Koordinationsinstrumente bei
symmetrischer Informationsverteilung zur Bewiltigung
von Sachinterdependenzen

Friihe Entwicklungen von Koordinationsinstrumenten basierten vor allem auf
der Methode der Linearen Programmierung. Im Zuge ihrer mathematischen Ent-
wicklung wurden in den sechziger Jahren zahlreiche Simultanplanungsansitze fiir
betriebswirtschaftliche Anwendungen vorgestellt.”!

Betrachten wir ein Planungsproblem, das durch ein Lineares Programm dar-
stellbar ist. Falls dessen Aufbau so beschaffen ist, da die Nebenbedingungen
eine blockdiagonale Struktur haben, und dariiber hinaus auch Nebenbedingun-
gen vorhanden sind, welche die Variablen der einzelnen Blocke miteinander ver-
kniipfen”, bietet es sich an, die zu einem Block gehérenden Variablen als Ent-

19 Vgl. bspw. Gravelle und Rees (1992, S. 6-8) zu den Annahmen iiber das Verhalten
rationaler Entscheidungstriger. Vgl. auch Myerson (1991, S. 2-3).

20 Arrow (1964, S. 399).

2 Beispielsweise die Modelle zur Produktionsplanung (vgl. Kistner und Steven
(1990, S. 227-249)), zur simultanen Investitions- und Finanzplanung und zur simulta-
nen Produktions-, Absatz-, Investitions- und Finanzplanung (vgl. Weingartner (1964), Hax
(1993, S. 85-122), Blohm und Liider (1991, S. 280-303), sowie Kruschwitz (1990, S. 169-
240)). Eine wichtige Weiterentwicklung sind die hierarchischen Planungsansitze, die ur-
spriinglich fiir die Produktionsplanung entwickelt wurden; vgl. Hax und Candea (1984),
Switalski (1989) und Bitran und Tirupati (1993). Ihre Bedeutung liegt in einer geschickten
Aufspaltung eines Gesamtplanungsproblems, um bei einer separaten Losung der Teilpro-
bleme eine moglichst gute Losung in bezug auf das Ursprungsproblem zu erhalten. Die
hierarchische Anordnung der Teilprobleme bezieht sich auf die sequentielle Losung der
Teilprobleme, bei der Losungen von vorgelagerten Problemen jeweils Vorgaben fiir nach-
folgende bilden.

22 Falls die verbindenden Restriktionen nicht existieren, ist das Problem zerlegbar in
unabhingige Lineare Programme.
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scheidungsvariablen eines Bereiches in einer dezentralisierten Unternehmung zu
interpretieren.?

Gegeben sei das folgende Produktionsplanungsproblem?* mit

c Vektor der Deckungsbeitridge der Produkte des Bereichs ¢

a Vektor der maximal zur Verfiigung stehenden (zentralen) Ressourcen, die
von (fast allen) Bereichen genutzt werden
b; Vektor der maximal zur Verfiigung stehenden Ressourcen, die ausschlieB-

lich vom Bereich ¢ genutzt werden

A; Gesamtbedarfsmatrix fiir den Bedarf an Ressourcen, die von den Berei-
chen gemeinsam genutzt werden

B; Gesamtbedarfsmatrix an Ressourcen des Bereichs 7

z; Vektor der Entscheidungsvariablen des Bereichs ¢ (Produktionsmengen
der Produkte des Bereichs 7)

max(,, Loan +c2xy 4+ HcCrry

u.d.N.
A1 +Aszs +--- +Ajz; <a
Bz, <h

(1.1)

B,z <b
Brr, <by
zi, Z2, . Ty >0

Hat die Zentrale vollkommene Information iiber die Daten des Optimierungspro-
blems (1.1), so hingt die Losung nur von technischen Bedingungen, wie z.B. der
Qualitdt der Software und der Rechnerkapazitit ab. Aber die Realitit ist charak-
terisiert durch unvollkommene Information. Die Parameter (c;, b;, B;, A;) der
Bereiche sind in der Regel nur diesen allein bekannt.?> Damit das Problem (1.1)

2 Jeder Bereich tatigt sowohl lokale Entscheidungen, die nur ihn betreffen, als auch
Entscheidungen, die externe Effekte bei anderen Bereichen bewirken, z.B. in Form von
Inanspruchnahmen von Ressourcen und finanziellen Mitteln, die fiir die Gesamtunterneh-
mung beschrankt sind.

By gl. Jennergren (1980, S. 193). Alle Parameter dieses Problems seien positiv und die
Restriktionen so gegeben, daB eine zuldssige Losung existiert.

25 Wenn dies nicht der Fall wire, wiirde sich sofort die Frage stellen, wieso es tiber-
haupt die Aufgliederung in Bereiche gibt. Bei dem Versuch, die Planungsgrundlage fiir die
Zentrale durch die Reduktion der Informationsasymmetrie zu verbessern, entstehen Ko-
sten. Diese miissen bei Zielfunktionsgewinnen durch einen verbesserten Informationsstand
beriicksichtigt werden.
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dennoch gelost werden kann, muf} die Zentrale von den Bereichen einen Bericht
iiber diese Daten erhalten, da die Bereiche nicht frei iiber die Verwendung der zen-
tralen Ressourcen entscheiden konnen. Andernfalls besteht die Gefahr, daB kei-
ne zuldssige Losung erreicht wird. Beispielsweise kann eine iterative Anpassung
erfolgen. Die Bereiche erhalten eine tentative Ressourcenzuteilung und berichten
daraufhin ihr maximales Ergebnis. Die Zentrale paBit die Zuteilung an, um das Ge-
samtergebnis zu verbessern.?

1.2.2 Koordinationsinstrumente bei
asymmetrischer Informationsverteilung zur Bewiltigung
von Verhaltensinterdependenzen

Im obigen Modell (1.1) einer dezentralisierten Unternehmung nimmt man an,
daB die Unternehmensleitung die Entscheidung iiber die Produktionsmengen an
mehrere Bereichsmanager delegiert. Die Unternehmensleitung bzw. Zentrale ma-
ximiert ihren Nutzen durch die Maximierung des Deckungsbeitrags, wie es in
der Zielfunktion ausgedriickt wird. Uber das Verhalten der Bereichsmanager wird
angenommen, daf} sie im Interesse der Unternehmensleitung entscheiden, d.h.
die Produktionsmengen optimal im Hinblick auf das Unternehmensziel festlegen.
Dies beinhaltet jedoch keine Aussage dariiber, ob sie auch bzgl. ihres eigenen In-
teresses optimal handeln. Da keine Nutzenfunktionen der Bereiche im Modell an-
gegeben werden, ist dies nicht feststellbar.?’

Eine realitdtsnahe Annahme ist, dafl die Bereichsleiter eigene Interessen haben,
die sich von den Zielen der Unternehmensleitung unterscheiden. Falls der Mana-
ger des Bereichs 2, der an die Zentrale berichtet, auf der Grundlage des erzielten
Bereichsergebnisses c;z; entlohnt wird, entsteht fiir ihn ein Zielkonflikt. Da bei
partieller Faktorvariation das Ergebnis c¢;z; streng monoton in jeder Komponente
von b; steigt?®, hat er einen Anreiz, einen erhohten Ressourcenbedarf vorzuge-
ben oder die Zielfunktionsbeitrdge c; erhoht zu berichten, um eine hohere Res-
sourcenzuteilung zu erhalten. Falls dann ex post doch nicht das von der Zentrale

26 Diese Art der Dekomposition nennt man resource directive decomposition, da die Ko-
ordination der Bereiche durch Anpassung der Ressourcenzuteilungen erfolgt. Eine andere
Form ist die Bepreisung der von den Bereichen genutzten zentralen Ressourcen. Die De-
komposition durch Bildung von Verrechnungspreisen heift auch price directive decompo-
sition. Zur Methode der resource directive decomposition vgl. Baumol und Fabian (1964)
und Charnes, Clower und Kortanek (1967) sowie zur price directive decomposition Free-
land und Baker (1975), Geoffrion (1970a), Ten Kate (1972), Kornai und Liptak (1965).
Eine Kombination dieser beiden Methoden wurde von Meijboom (1986) vorgeschlagen.

27 vgl. Baiman (1982, S. 159f.).

28 Zumindest bis zu einer gewissen Stelle ist der Anstieg streng monoton, danach tritt
keine Verdnderung des Zielfunktionswertes auf. Dies ist Ergebnis der parametrischen Pro-
grammierung. Vgl. bspw. Dinkelbach (1969) und Kistner (1988, S. 59-62).
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berechnete Ergebnis eintritt, kann der Manager behaupten, da8 widrige Umwelt-
einfliisse wirksam wurden. Mit einem korrekten Bericht hatte die Zentrale richtig
planen und die gewinnoptimalen Ressourcenzuteilungen a; bestimmen konnen.

Eine Situation, in der die Zentrale nicht beobachten kann — auch nicht im nach-
hinein —, ob der Bereichsmanager im Sinne der Zentrale gehandelt oder berich-
tet hat, ist gekennzeichnet durch asymmetrische Informationsverteilung zwischen
beiden Akteuren. Bei Informationsasymmetrie zwischen Zentrale und Bereichs-
manager besteht die Notwendigkeit, das Verhalten des Managers so zu steuern,
dal} er wahrheitsgemal berichtet bzw. angemessene Handlungen durchfiihrt, um
das Problem der optimalen Koordination der Bereiche 16sen zu konnen. Diese
Problematik, die durch asymmetrische Informationsverteilung bedingt ist, soll
hier im Vordergrund stehen.

Die Entscheidungstrager maximieren ihren Nutzen durch ihre Entscheidungen,
z.B. ihre Berichte oder Handlungen. Das Koordinationsziel besteht darin, daf die-
se Entscheidungen das Unternehmensziel bestmoglich erfiillen. Damit die Ent-
scheider, die im Eigeninteresse handeln, dieses Ziel verfolgen, miissen ihnen An-
reize gewihrt werden.?’ So fiihrt die individuelle Nutzenmaximierung zur Errei-
chung des Unternehmensziels. Wir sprechen von der Koordination der Entschei-
dungstrager.

Der Nutzen des Managers hidngt nicht nur von der Entscheidung, sondern auch
von anderen Variablen, z.B. der Bezahlung, ab. Koordination kann erreicht wer-
den, indem die Bezahlung in Abhingigkeit von der zu treffenden Entscheidung
so gestaltet wird, daB das Nutzenmaximum des Entscheidungstrigers in bezug
auf die Entscheidung und die Bezahlung zur optimalen Ausprigung des Unter-
nehmensziels fithren.*® Zusitzlich sollen Entscheidung und Bezahlung so auf-
einander abgestimmt sein, dal sie der Manager alternativen Moglichkeiten der
Beschiftigung in anderen Unternehmungen vorzieht. Die Kombinationen von
Entscheidung und Bezahlung, die diese Kriterien erfiillen, nennen wir Anreizsy-
stem. Das Anreizsystem gestaltet die Unternehmensleitung bzw. eine iibergeord-
netete Instanz und gibt es dem Bereichsleiter bzw. einer untergeordneten Instanz
vor. Im Rahmen der Principal-Agent-Theorie wird die iibergeordnete Instanz auch
Principal genannt; die untergeordnete Einheit ist der Agent.

Die Hohe der Entlohnung des Agent beeinflut seinen Nutzen positiv, den des
Principal negativ. Der Einflul der Entscheidung auf den Nutzen ist verschieden
interpretierbar. Erhoht die Entscheidung den Gewinn, hat sie einen positiven Ein-
flu auf den Nutzen des Principal, wihrend sie fiir den Agent positiven wie auch
negativen EinfluB haben kann.*! Eine anschauliche Erklirung fiir den EinfluB der

» Vgl. schon Arrow (1964) zur Gestaltung von Anreizen.

30 Somit optimiert der Entscheidungstréger nicht bewuBt das Unternehmensziel. Die Be-
zahlung selbst kann Variable des Unternehmensziels sein.

3 Bei Interpretation der Entscheidung als Kosten ist die Argumentation analog.
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Entscheidung auf den Nutzen des Agent ist, dal diese mit Arbeitsleid fiir ihn
verbunden ist: Entweder driickt sie direkt seinen Arbeitseinsatz aus oder steht in
funktionalem Zusammenhang, z.B. ein positiver, steigender Zusammenhang, zu
ihm. Fiir den Agent ist es mit Anstrengung verbunden, den Gewinn zu erwirt-
schaften. Die Entscheidung hat einen negativen Nutzenbeitrag in Form von Ar-
beitsleid. Demgegeniiber kann sie sich auch positiv auf seinen Nutzen auswirken.
Legt die Entscheidung eine Ressourcenzuteilung fest, mit welcher der Agent ei-
ne bestimmte Aufgabe zu erfiillen hat, so wirkt sich eine hohe Zuteilung positiv
auf seinen Nutzen aus, da er sich weniger anstrengen muf3, um seine Aufgabe zu
erledigen. Umgekehrt kann der Agent einen hohen Gewinn oder eine knappe Res-
sourcenzuteilung positiv bewerten, falls er intrinsisch motiviert ist. Er fiihlt sich
besser bei guten Entscheidungen bzw. bei guter Erfiillung seiner Arbeit.

,.It is also not clear that a company president derives a negative marginal utility from
his effort level. It may well be that he enjoys challenging work activities and that his
marginal utility of effort level is therefore positive.” 32

Obwohl der Inhalt der Entscheidung und ihr Einflu auf die Nutzen von Princi-
pal und Agent offen definiert bleiben kdnnen, werden wir im nachfolgenden da-
von ausgehen, daf} die Entscheidung einen negativen Einflufl auf den Nutzen des
Agent hat und beim Principal positiv wirkt.3?

Das folgende Beispiel verdeutlicht den Gedanken, dal durch asymmetrische
Informationsverteilung zwischen den Entscheidungstrigern ein Koordinationsbe-
darf entsteht. Es geht von dem Fall der vertikalen Koordination, d.h. Koordination
in einer Hierarchie zwischen einer Zentrale und einem Bereich, aus und zeigt, wie
die Delegation von Entscheidungsrechten bei asymmetrischer Information zum
Vorteil des Delegierenden vorgenommen werden kann, 34

Beispiel

Eine Zentrale hat die Moglichkeit, einen Bereichsmanager damit zu beauftra-
gen, fiir sie zu handeln und Entscheidungen zu treffen.

Die Umwelt kann zwei Zusténde § € {0, 1} mit gleichen Eintrittswahrschein-
lichkeiten annehmen. Der Agent kennt den realisierten Zustand, wihrend der
Principal nur die Wahrscheinlichkeiten der Zustidnde kennt. Beide maximieren
ihren Erwartungsnutzen. Zur Auswahl stehen zwei Alternativen L und R, d.h.

32 Jennergren (1980, S. 190).

¥ Die Bildung des Modells und seine Losung, die in den folgenden Kapiteln durch-
gefiihrt wird, sind weitgehend unabhéngig von der inhaltlichen Interpretation der Entschei-
dung. Die hier getroffene Festlegung tiber die Wirkung der Grenznutzen der Entscheidung
erscheint fiir die Anschaulichkeit und Verstandlichkeit der spateren Aussagen eher forder-
lich als der Versuch einer moglichst allgemeinen Darstellung.

3 vgl. Holmstrom (1982, S. 135-138).
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e € {L, R}, die mit zustandsabhéngigen Auszahlungen fiir beide Akteure verbun-
den sind. Der Principal kann sich entweder selbst fiir eine Alternative entscheiden
oder er delegiert die Entscheidung an den Agent.

In Tabelle 1.1 sind die Auszahlungsvektoren fiir jede Entscheidung-Zustands-
Kombination gegeben. Zur Vereinfachung sei der Disnutzen des Agent aus der
Entscheidung schon von den Auszahlungen abgezogen, so daf die Auszahlun-
gen gleichzeitig den Nutzen angeben.? Der linke Eintrag ist der Betrag, den der
Principal erhilt und der ihm den Nutzen U (6, €) liefert. Der rechte Eintrag steht
fiir die Zahlung an den Agent und seinen Nutzen u(8, €). Entscheidet der Prin-
cipal, so wahlt er L, L = argmax E; [U(€)], damit sein erwarteter Nutzen ma-
ximiert wird: E; [U(e = L)] = 5.5. In diesem Fall wiirde der Agent auch das
Ergebnis 5.5 erwarten. Falls der Agent entscheidet, konnten sich beide verbes-
sern, denn er wihlt R, falls @ = 0, und L, falls § = 1.% In dieser Situati-
on ist also die Delegation der Entscheidung fiir den Principal vorteilhaft: Es ist
E;[U(e=L)] =55<U(e = R,0 = 0) = 10 fiir den Fall, daB § = 0 ist, und
E;[U(e=L)) <U(e=L,0=1) =10, falls § = 1ist.

Es zeigt sich, daB der Agent eine Information hat, die fiir den Principal einen
Wert besitzt. Durch die Delegation erhilt er eine sichere Zahlung von 10 im Ver-
gleich zum Erwartungswert 5.5, falls er auf Basis seiner Information entscheiden
muf. Das System von entscheidungs-zustandsabhéngigen Auszahlungsvektoren
in Tabelle 1.1 ist das Anreizsystem ®. Delegation ist fiir den Principal lohnend,

Tabelle 1.1
Identische Interessen, Delegation vorteilhaft

e=L|e=R| P6=06)
=0 (1,5) | (10,6) 0.5
0=1 (10,6) | (0,5) 0.5
E; [U(3)le] 55 5

wenn er seinen Nutzen durch Uberlassen einer Entscheidung an den Agent stei-
gern kann.’” Nehmen wir zusitzlich noch an, daB der Reservationsnutzen®® des

3 In diesem Beispiel sind die Nutzenfunktionen des Principal U(-) bzw. des Agent u(-)
linear und additiv separabel in den (Dis-)Nutzen aus Entscheidung und Zahlung. Die Ent-
scheidungstriger sind risikoneutral.

% InTabelle 1.1 sind die optimalen Entscheidungen bei gegebenem 6 durch fettgedruck-
te Zahlen in den Auszahlungsvektoren gekennzeichnet.

¥ vgl. Holmstrom (1982, S. 135).

8 Der Reservationsnutzen ist der Mindestnutzen, den der Agent erhalten muf}, um
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Agent null ist, so wird er das Angebot des Principal annehmen, die Entscheidung
zu treffen.®

Tabelle 1.2 zeigt eine Situation, in der sich Delegation nicht lohnt. Die Ent-
scheidungen im Zustand § = 1 fallen auseinander, und der Principal verschlech-
tert sich, falls er delegiert (E; [U(®)|e = L] = 5.5 > E; [U(®)|e = R] = 5). Es
tritt ein Koordinationsproblem auf. Aber es ist moglich, durch Transferzahlun-

Tabelle 1.2
Ungleiche Interessen, Delegation nicht vorteilhaft

e=L| e=R || P6=9)
=0 (1,5) | (10,10) 0.5
=1 10,6) | (0,7) 0.5
E; [U(®)|e] 5.5 5

gen an den Agent Einmiitigkeit der Entscheidungen herbeizufiihren. In Tabelle
1.3 sind die Auszahlungsvektoren so angepaBt, daB eine Transferzahlung von 2
fiir die Wahl von L an den Agent flieit. Die individuell optimalen Entscheidun-
gen decken sich nun, und der Principal steigert durch Delegation seinen Nutzen.*?
Auch hier hat die Information des Agent einen Wert fiir den Principal. Die anfang-
liche Interessendivergenz zwischen Principal und Agent durch die Entlohnung
kann aufgehoben werden, und beide Akteure erzielen eine Pareto-Verbesserung.
Die Entlohnung hat den Nutzen des Principal negativ, den des Agent positiv be-
einflufit. a

In diesem Beispiel liegt eine asymmetrische Informationsverteilung vor, da der
Agent eine private Information iiber die Ausprigung von 8 besitzt. Sie ist fiir den
Principal von Bedeutung, weil er mit ihr eine Entscheidung treffen kann, die sei-
nen Nutzen positiv beeinflufit. Wiirde diese Informationsasymmetrie nicht beste-

den Vertrag anzunehmen. Diesen Mindestnutzen kann er aus alternativen Beschafti-
gungsmoglichkeiten erzielen. Hier wird der Zugang zu einem vollkommenen Arbeitsmarkt
angenommen.

3 Alternativ berichtet der Agent den Zustand an den Principal, so daf} dieser die Aus-
wahl trifft. Fiir diesen Fall sei angenommen, daf} die Informationsiibermittlungskosten ver-
nachléssigbar sind. Da der Agent einen Reservationsnutzen von null hat, ist es denkbar,
ihn auch fiir geringere Zahlungen zur Teilnahme zu bewegen. Z.B. konnen die zustands-
abhangigen Zahlungen um je 5 reduziert werden, ohne daB sich die Wahl des Agent dndert.
Das vorgeschlagene Anreizsystem ist offensichtlich nicht optimal.

40 Dieselbe Auswah! wird induziert, falls der Agent fiir die Wahl von R 2 Einheiten an
den Principal zahlen muf. Vgl. Holmstrom (1982, S. 137).
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Tabelle 1.3
Identische Interessen durch Transferzahlung, Delegation vorteilhaft
e=L| e=R || P(0=0)
=0 (-1,7) | (10,10) 0.5
=1 8.8 0,7 0.5
E; [U(®)]e] 3.5 5

hen, d.h. der Principal kennt auch 0, entstiinde kein Koordinationsproblem, das
durch einen Anreizvertrag gelost werden muB. Bei ungleichem Informationsstand
kann der Principal mit Hilfe eines Berichts des Agent iiber 6 die Entscheidung
selbst treffen, oder er kann den Agent dazu bringen, die fiir den Principal beste
Auswahl zu wihlen.*! Diese Moglichkeit besteht auch bei Interessendivergenz
zwischen beiden Akteuren.

Das Beispiel macht auch deutlich, da der Principal am Ende der Beziehung
den gleichen Informationsstand hat wie der Agent. Er kennt  entweder aus dem
Bericht des Agent oder er kann 6 aus der getroffenen Entscheidung ablesen.

Sind bei asymmetrischer Informationsverteilung die Interessen von Principal
und Agent identisch, so kann der Principal die Entscheidung delegieren, ohne
zusitzliche Anreize schaffen zu miissen.*? Treten zur Informationsasymmetrie
auch unterschiedliche Interessen, so fiihrt die Delegation nicht zu einem optima-
len Ergebnis fiir den Principal.** Es entsteht ein Koordinationsbedarf: Der Agent
muf} dazu gebracht werden, die Entscheidung zu treffen, die den Nutzen des Prin-
cipal maximiert. Der Principal kann sich verbessern, indem er dem Agent einen
Anreizvertrag anbietet, der den rationalen Agent veranlaBt, im Sinne des Principal
zu handeln. Der Anreizvertrag muB dafiir eine bestimmte Struktur aufweisen.*

Das gleichzeitige Auftreten von Informationsasymmetrie und Interessendiver-
genz zwischen Principal und Agent ruft Koordinationsprobleme und einen Be-
darf an Verhaltenssteuerung hervor, der mit einem Anreizsystem gedeckt werden
kann. Wie wir im obigen Beispiel beim Ubergang der Situation in Tabelle 1.2 zu

41 Eg spielt also hier keine Rolle, welcher Akteur die Auswahlentscheidung trifft, sofern
der Agent dem Principal auch berichten kann. Die beschriebenen Méglichkeiten sind in
ihren Kostenwirkungen gleich angenommen.

42 Vgl. die Situation zu Tabelle 1.1. Delegation ist erforderlich, falls der Agent, wie in
diesem Beispiel, einen Informationsvorsprung hat.

43 vgl. die Situation zu Tabelle 1.2.

4 Vgl. die Tabellen 1.2 und 1.3 und die Festlegung der Transferzahlung.
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Tabelle 1.3 gezeigt haben, kann das Verhalten des Agent so gesteuert werden, dafl
seine Entscheidung mit dem Ziel des Principal koordiniert wird.

Liegen identische Interessen und Informationen bei Principal und Agent vor,
konnen sowohl Principal oder Agent entscheiden; es besteht kein Koordinations-
bedarf. Ist eine Situation nur durch ein Merkmal, d.h. entweder Informations-
asymmetrie oder Interessendivergenz, gekennzeichnet, entsteht kein Anreizpro-
blem, das der Principal 16sen muf}. Im ersten Fall haben beide Akteure a priori
gleiche Interessen, so daB auch ihre Entscheidungen einmiitig sind. Im zweiten
Fall liegt der gleiche Informationsstand auf beiden Seiten vor. Es entsteht zwar
ein Koordinationsproblem. Dieses kann der Principal aber ohne die Gestaltung
eines Anreizvertrags l6sen, da er den Agent zwingen kann, die Entscheidung zu
treffen, welche den Nutzen des Principal maximiert. In der englischsprachigen Li-
teratur wird ein Vertrag fiir eine derartige Situation forcing contract genannt. In
Tabelle 1.4 sind die verschiedenen Fille aufgefiihrt.

Tabelle 1.4
Koordination mit einem Anreizvertrag bei Vorliegen von
Interessendivergenz und Informationsasymmetrie

Interessen Informationsverteilung
symmetrisch asymmetrisch

identisch kein Koordinationsbedarf, | kein Koordinationsbedarf,
jeder kann entscheiden Agent entscheidet

divergierend Koordinationsbedarf: Koordinationsbedarf:
Losung  mit  forcing | Losung mit Anreizvertrag
contract

Das Koordinationsinstrument zur Bewiltigung von Verhaltensteuerungspro-
blemen bei asymmetrischer Informationsverteilung ist das Anreizsystem. Die Fra-
ge, wie ein Anreizsystem zur Zielausrichtung und Koordination von Entschei-
dungstriagern zu gestalten ist, bildet den Kern dieser Arbeit.
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1.2.3 Koordinationsinstrumente zur simultanen Bewiltigung
von Sach- und Verhaltensinterdependenzen

Bei gleichzeitigem Vorliegen von Verhaltensinterdependenzen und Sachin-
terdependenzen konnen die etablierten Koordinationsinstrumente, die fiir die
Bewiltigung von Sachinterdependenzen entwickelt wurden, versagen. Es ist die
Aufgabe des Controlling, fiir diesen Problemtypus geeignete Instrumente bereit-
zustellen.* Beispielsweise bedarf es einer Modifizierung des Ressourcenalloka-
tionsproblems (1.1) um eine explizite Beriicksichtigung der Ziele aller beteiligten
Entscheidungstrager.4¢

Das eigentliche Problem liegt also nicht allein in der Problematik der zielkon-
formen Ressourcenallokation, sondern in der Gewihrleistung der fiir diese Auf-
gabe notwendigen Informationsversorgung und einer zielgerechten Ausrichtung
der Entscheidungen durch Verhaltenssteuerung der Entscheidungstriger.

Man erhilt ein Optimierungsproblem unter Nebenbedingungen, bei dem zu
den klassischen Restriktionen, z.B. Beschrankung der Ressourcen und der Li-
quiditét, weitere kommen, welche die asymmetrische Informationsverteilung ab-
bilden. Dieses Problem hat der Principal zu 16sen, um eine Koordination von
Sach- und Verhaltensinterdependenzen zu erzielen. Dabei ist es dann nicht ver-
wunderlich, dafl Optimalititsverluste gegeniiber Situationen vollstdndiger Infor-
mation und symmetrischer Informationsverteilung auftreten.*’ Diese sind aber
streng genommen keine ‘Verluste’ an Zielfunktionsbeitragen, sondern es ist un-
ter den gegebenen Nebenbedingungenkein besseres Ergebnis zu erreichen. Somit
kann man beide Probleme nicht vergleichen, sondern ersteres allenfalls als Refe-
renzpunkt betrachten. Auch lassen sich relative Wirkungsunterschiede verschie-
dener Anreizsysteme, z.B. nichtlinearer versus linearer, abschitzen.*8

Die Koordinationsprobleme in einer Unternehmung entstehen durch Interde-
pendenzen zwischen Entscheidungen. Dem Controlling fallt die Aufgabe zu, ne-
ben den Koordinationsinstrumenten zur Bewiltigung von sachlichen Interde-
pendenzen Steuerungskonzepte fiir Verhaltensinterdependenzen zu entwickeln.
Sie miinden in Anreizvertridge, die fiir jeden Entscheidungstrager der Unterneh-

45 vgl. auch Dirrigl (1995, S. 137).

4 Einen Losungsansatz fiir ein Ressourcenallokationsproblem unter asymmetrischer In-
formation liefert Loeb (1975).

47 7 B. Ewert und Wagenhofer (1993, S. 382, Fulinote 14) stellen dies klar heraus.

48 Man kann kritisieren, daf3 nichtlineare Anreizsysteme nicht so transparent fiir die Ent-
scheidungstriger sind wie lineare und die Entscheidungstrager deshalb moglicherweise
nicht verstehen, wie sich ihre Entscheidungen auf ihren Nutzen auswirken. Dieses Pro-
blem miifite aber wiederum im Modell abgebildet werden. Viele Arbeiten ziehen sich da-
her direkt auf lineare Anreizsysteme zuriick. Vgl. z.B. Saldana (1982). Im LEN-Modell
erweist sich die lineare Struktur als optimal. Vgl. z.B. Spremann (1987) und Wagenhofer
und Ewert (1993) zum LEN-Modell.

3 Trauzettel
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mung gesucht werden miissen. Ihre Ermittlung vollzieht sich in zwei Schritten.
Zunichst gilt es, die Interdependenzen zu erkennen:

,.Eine zentrale Frage fiir das Controlling besteht darin, wie sich die Zerlegung des Hand-
lungsfeldes auf die Beherrschbarkeit von Interdependenzen auswirkt.” 49

Diese Arbeit hat das Ziel, die Auswirkungen zeitlicher Abhangigkeiten in Ent-
scheidungsproblemen zu analysieren. Der Anreizvertrag wird zu einem Instru-
ment fiir die Handhabung von Interdependenzen in multipersonellen Entschei-
dungsproblemen. Als zweiter Schritt schliet sich die Bestimmung der optimalen
Struktur des Anreizvertrags an.

1.3 Anreizmechanismen zur Koordination
von Entscheidungstrigern bei Informationsasymmetrie

Die grundlegenden Kennzeichen der Analyse sind die asymmetrische Infor-
mationsverteilung zwischen den Entscheidungstriagern einer Unternehmung und
die Interessendivergenz. Anreizsysteme, die explizit diese beiden Phédnomene
beriicksichtigen, konnen die Zielausrichtung der Entscheidungstrager auf das Un-
ternehmensziel erreichen. Die Principal-Agent-Theorie stellt einen formalen Mo-
dellrahmen bereit, um Entscheidungsprobleme bei Informationsasymmetrie zu
behandeln. Mit Hilfe ihrer Methodik und einer bestimmten Klasse von Model-
len der Spieltheorie kann man die Struktur innerbetrieblicher Koordinationspro-
bleme analysieren, optimale Anreizsysteme ermitteln und ihre Eigenschaften be-
stimmen.

1.3.1 Der Beitrag der Informationsékonomik zur Fundierung
von Koordinationsinstrumenten

Die Informationsokonomik beschiftigt sich mit Situationen wirtschaftlichen
Handelns, die durch den Mangel an Informationen bei einigen Marktteilnehmern
gekennzeichnet sind.’® Dieser Mangel an Informationen wird auch durch die
Begriffe asymmetrische Informationsverteilung bzw. asymmetrische Informati-
on ausgedriickt.’! Die Entscheidungstriger haben in bezug auf eine bestimmte
Entscheidungssituation nicht die gleichen Informationen. Beispielsweise wird die

4 Kiipper (1995, S. 36).

0 vgl. Kreps (1990, S. 578).

51 Asymmetrische Information oder auch heterogene Information kennzeichnet Prin-
cipal-Agent-Probleme. Sie liegt vor, wenn der Agent einen Informationsvorsprung bzgl.
eines Sachverhaltes hat. Heterogene Information ist zu unterscheiden von heterogenen Er-
wartungen, bei denen zwei oder mehr Parteien unterschiedliche Erwartungen bzgl. eines
Sachverhaltes haben, z.B. unterschiedliche Erwartungswerte und Kovarianzen. Vgl. bspw.
Schmidt und Terberger (1997, S. 391) und Swoboda (1991, S. 162f.) zu dieser Abgrenzung.
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Principal-Agent-Beziehung dadurch charakterisiert, daB der Principal eine grobe-
re Informationszerlegung hat als der Agent.> Asymmetrische Information kann
in folgenden Formen auftreten:>3

e Wissen des Agent und

¢ Handlungen des Agent.

Mit dem Wissen des Agent sind z.B. Umweltzustinde gemeint, die der Princi-
pal nicht beobachten kann, die aber fiir seinen Nutzen relevant sind.>* Auch die
Handlungen des Agent konnen fiir den Principal unbeobachtbar sein.

Traditionell nahmen die Theorien der Wirtschaftswissenschaften an, daf3 die
Entscheidungstriger vollstindige Information bzgl. entscheidungsrelevanter Tat-
bestdnde besitzen. Die mikrookonomische Theorie der Unternehmung basiert auf
dem Gedanken, daf} ein Individuum, welches das Vermogen der Unternehmung
besitzt, das Residualeinkommen erhilt, alle Entscheidungen trifft und die damit
verbundenen Risiken trigt. Die Trennung von Eigentums- und Entscheidungs-
rechten hat zur Konsequenz, daf den Eigentiimern und dem Management nicht
die gleichen Informationen zur Verfiigung stehen; i.d.R. haben die Manager einen
Informationsvorteil bzgl. der Situation der Unternehmung, z.B. der Kostenstruk-
tur oder der Marktchancen. Ferner konnen ihre Handlungen fiir die Eigentiimer
unbeobachtbar sein. Dies gibt ihnen die Moglichkeit, ihre eigenen Interessen zum
Nachteil der Eigentiimer zu verfolgen, ohne daf} dies ex post aufgedeckt werden
kann.

1.3.2 Die Principal-Agent-Theorie als Basis zum
Design von Koordinationsinstrumenten

Informationsunterschiede und Interessendivergenz haben unter der Annahme
eigenniitzigen Handelns der Unternehmensmitglieder Anreizprobleme zur Kon-
sequenz. Wenn man anerkennt, dafl Informationsasymmetrien bestehen, und diese
explizit modelliert, erscheinen Koordinationsprobleme in neuem Licht.

In der Principal-Agent-Theorie ist eine Reihe von formalen Modellen ent-
wickelt worden, die sich vor allem in den Annahmen, welchem Entscheidungs-

52 Vgl. Rasmusen (1994, S. 166).

33 vgl. auch Kreps (1990, S. 578).

3% Es wurden auch Modelle entwickelt, in denen der Principal einen Informationsvor-
sprung hat. Vgl. Myerson (1983), Maskin und Tirole (1990) sowie Maskin und Tirole
(1992). Wir vernachlassigen diesen Fall im folgenden, da wir die empirische Relevanz eher
als gering vermuten.

3#



36 1 Koordination von Entscheidungen als zentrales Problem des Controlling

trager wann welche Information zur Verfiigung steht, unterscheiden.> Die Be-
teiligten in einer Agency-Beziehung sind der Principal und der Agent, der zur
Erfiillung einer Aufgabe vom Principal beschiftigt wird.

Die grundlegende Annahme ist, daf der Principal dem Agent einen Vertrag an-
bieten kann, der spezifiziert, fiir welches von Principal und Agent beobachtete Er-
gebnis aus der Aufgabenerfiillung welche Zahlung an den Agent flieit. Vorausset-
zung ist, daf der Principal sich an die Einhaltung des Vertrags glaubwiirdig binden
kann, dem Agent also tatsdchlich die vereinbarte Summe bezahlt. Dies wird meist
dadurch gewihrleistet, dafl das Ergebnis von beiden Vertragsparteien beobach-
tet werden kann und die Anspriiche aus dem Vertrag, die mit den beobachtbaren
Variablen festgelegt sind, gerichtlich durchgesetzt werden konnen.>® Das zweite
wichtige Kriterium ist also, daB3 ein Vertrag nur auf gemeinsam von den Vertrags-
partnern (und ggf. einer dritten Instanz) beobachtbare Variablen lauten kann. Der
Agent hat die Wahl, den Vertrag anzunehmen oder abzulehnen. Nach Vertragsan-
nahme muf er, wie auch der Principal, die vertraglich festgesetzten Leistungen
erfiillen.

Jensen und Meckling schreiben zur Bedeutung des Principal-Agent-Problems
fiir die Beziehungen zwischen Entscheidungstrdgern in einer Unternehmung:

,»The problem of inducing an “agent” to behave as if he were maximizing the “princi-
pal’s” welfare is quite general. It exists in all organizations and in all cooperative efforts
— at every level of management in firms ...” 37

Die Griinde fiir das Entstehen einer Beziehung zwischen Principal und einem
oder mehreren Agents resultieren daraus, daBl die Entscheidungen eines Akteurs
auch die Nutzen der anderen beeinfluBt.® Der Principal kann nur das (gemeinsa-
me) Ergebnis der Entscheidungen der Agents beobachten. Damit versucht er, auf

5 Die Betrachtung ist hier auf einen normativen Principal-Agent-Ansatz eingegrenzt.
Auf der Grundlage von Annahmen tiber die Struktur der Principal-Agent-Beziehung wer-
den auf logisch-mathematischem Weg Anreizmechnismen charakterisiert, mit denen Emp-
fehlungen fiir die praktische Gestaltung von Anreizsystemen fiir Entscheidungstriger
in Unternehmungen hergeleitet werden koénnen. Die Herleitung von Ergebnissen durch
empirische Untersuchungen wird nicht durchgefiihrt. Zu den wegweisenden Arbeiten
zur Principal-Agent-Theorie zdhlen Ross (1973), Ross (1974) und Jensen und Meckling
(1976).

3 Ein weitere Voraussetzung ist, da3 es keine Wiederverhandlung gibt, falls sich die
Vertragsparteien im nachhinein zu dem Zeitpunkt, in dem das Ergebnis feststeht, besser
stellen konnten. Vgl. auch Baiman (1982, S. 168-169) zur Unterscheidung von beobacht-
baren (observable) und durchsetzbaren (enforceable) Variablen. Ein Vertrag kann mithin
nur auf gerichtlich durchsetzbare Variablen lauten.

37 Jensen und Meckling (1976, S. 309).

58 Vegl. Arrow (1991, S. 37-38). Andere Kennzeichnungen findet man in Ross (1973,
S. 134) und Pratt und Zeckhauser (1991, S. 2). Zur Unterscheidung in 6konomische und
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die Handlungen der Agents zu schlieen. Die Belohnung der Agents erfolgt auf
der Grundlage der Beobachtungen.

Falls den Teilnehmern einer Transaktion die asymmetrische Informationsver-
teilung bewuft ist, nimmt man an, daf} dies in die Vertragsgestaltung einfliet. Bei
symmetrischer Information hat der Eigentiimer dieselben Informationen iiber die
Gewinnpotentiale wie der Manager. Folglich wire es fiir den Eigentiimer jeder-
zeit moglich, den Manager fiir Gewinneinbuflen zu bestrafen (forcing contract).
Bei ungleicher Informationsverteilung kann der Eigentiimer versuchen, den Ma-
nager dazu zu bringen, wenigstens teilweise sein Wissen auch in Gewinn fiir den
Eigentiimer umzusetzen. Die Mittel, die der Principal dazu einsetzt, sind Anreize,
z.B. Gewinnbeteiligungen in Form von Tantiemen oder Aktienoptionen.>

Grundsitzlich werden zwei Arten von Principal-Agent-Modellen unterschie-
den. Moral-Hazard-Modellen liegt die Annahme zugrunde, dal nach Vertrags-
abschluB die Informationsverteilung asymmetrisch wird, indem der Agent eine
Handlung auswihlt, die der Principal nicht beobachten kann. Meist wird ange-
nommen, daf} der Principal ein Signal beobachten kann, das stochastisch mit der
Handlung korreliert. Der Agent kann nach der Vertragsunterzeichnung seinen
Informationsvorteil ausnutzen, denn der Principal lernt seine Aktion nicht ge-
nau kennen. Das Signal hilft ihm, auf die Aktion zu schlieBen. Dagegen ist bei
Adverse-Selection-Modellen dem Agent eine bestimmte Information schon vor
Vertragsabschlufl bekannt. Der Principal kann dann versuchen, die Vertragsge-
staltung so vorzunehmen, dall der Agent seine Information preisgibt.

Offensichtlich ist die Principal-Agent-Theorie besonders geeignet, derartige
Informationsunterschiede in Entscheidungsproblemen zu behandeln. Ihr Ziel ist:
... to highlight the information limitations that impair agency relationships.”
Fiir die hier behandelte Problemstellung wird die Principal-Agent-Theorie ange-
wendet, um die Informationsbeschrankungen einer Beziehung zwischen Princi-
pal und Agent zu untersuchen, in der sie mehrmals in Interaktionen treten. Eine
von der statischen Analyse erweiterte Betrachtung, welche die Dynamik in der
unternehmensinternen Koordination einbezieht, erscheint daher besonders inter-
essant, weil sie die Behandlung zeitlicher Verhaltensinterdependenzen der Ent-
scheidungstrager ermoglicht.

finanzielle Principal-Agent-Theorie vergleiche Barnea, Haugen und Senbet (1985, S. 25-
40). Harris und Raviv (1992) geben einen Uberblick zur finanziellen Agency-Theorie. Vgl.
auch Breid (1995).

59 Vgl. Kleinholz (1991) zur Wirkung von Tantiemen.

60 I affont und Tirole (1993, S. xvii).
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1.4 Spieltheorie und Gestaltung eines Anreizschemas

Die Spieltheorie beschiftigt sich mit den Handlungen (Aktionen) von Entschei-
dungstriagern (Spielern), die sich bewuBt sind, da} sich ihre Handlungen gegen-
seitig beeinflussen.®! In dem Kalkiil, das die Spieler durchfiihren, ermitteln sie al-
le moglichen Handlungsalternativen und fassen sie in sog. Strategien zusammen.
Eine Strategie ist eine Entscheidungsregel, in der fiir einen Spieler fiir jeden belie-
bigen Zeitpunkt des gesamten Spiels festgelegt wird, welche Aktion in Abhéngig-
keit von der vorliegenden Information zu wihlen ist. Welche Strategie die Spieler
als ihre ‘beste’ auswihlen, wird durch ein Gleichgewichtskonzept festgelegt. Ein
Gleichgewicht besteht aus der Zusammenfassung der jeweils besten Strategie je-
des Spielers. Gleichgewichte sind nicht notwendigerweise eindeutig.

Als Teilbereich der nicht-kooperativen Spieltheorie behandelt das Mechanism
Design eine bestimmte Klasse von Spielen bei unvollstiandiger Information.%2 Der
Grundgedanke der Gestaltung eines Mechanismus besteht darin, daB3 ein Vertrag
gesucht wird, der sich endogen als eine Funktion der verfiigbaren Information, der
ex post-Beobachtbarbeit von Handlungen®® sowie der Verantwortlichkeits- und
Weisungsbeziehungen ergibt, durch die der Nutzen des Principal maximiert wird.

Unvollstandige Information und eingeschriankte Beobachtungsmoglichkeiten
des Principal schaffen Freiraum fiir strategisches Verhalten beider Vertragspartei-
en. Der Principal muB bei der Auswahl seines Vorgehens einkalkulieren, daf der
Agent in seinen Strategien deren Wirkung auf die Strategie des Principal beriick-
sichtigt. Umgekehrt wird der Agent die Antwort des Principal auf seine Entschei-
dungen zu antizipieren versuchen und sie entsprechend modifizieren. Hier wird
also direkt der Bezug zur Spieltheorie deutlich.

Zusammenfassend halten wir fest, da3 die Spieltheorie geeignet ist, die Verhal-
tensinterdependenzen von Individuen in einer Unternehmung zu modellieren:%

,... game theory is the study of rational behavior in situations involving interdepen-
dence. ... By interdependence, we mean that any player in the game is affected by what
others do; and in turn that player’s actions affect the others. The outcome depends on
everyone’s decisions; no one individual has full control over what happens.” 65

6l Vgl. Rasmusen (1994, S. 9).

62 Der Begriff des Mechanism Design wurde eingefiihrt durch Green und Laffont (1979),
Myerson (1983), Hart und Holmstrom (1987, S. 104).

63 Falls Handlungen nicht direkt beobachtbar sind, kann man moglicherweise durch Be-
obachtung anderer Variablen auf sie zuriickschlieBen. Ist der Zusammenhang mit Unsicher-
heit behaftet, entsteht ein Moral-Hazard-Problem.

4 Andere Ansitze, wie die der Verhaltenswissenschaften, werden wir hier nicht betrach-
ten.Vgl. Fulnote 18.

65 McMillan (1992, S. 6).
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1.4.1 Uberfiihrung von Principal-Agent-Modellen
in spieltheoretische Modelle

Zur Erlauterung der spieltheoretischen Betrachtung einer Agency-Beziehung
wird ein Principal-Agent-Modell mit Adverse Selection betrachtet. Es behandelt
die Interaktion eines Principal, z.B. der Unternehmensleitung oder Zentrale ei-
ner Unternehmung, mit einem Agent, dem Leiter oder der Leiterin eines Unter-
nehmensbereichs. Der Agent besitzt eine Information, die fiir den Principal einen
Wert hat. Diese Information wird auch Typ genannt. Der Typ ist eine Charakteri-
stik einer Vertragspartei, die nicht von der anderen Vertragspartei beobachtet wer-
den kann und relevant fiir das Ergebnis der Beziehung ist.%® Der Bereichsmana-
ger kennt seinen Typ zu Beginn des Spiels, also zu dem Zeitpunkt, an dem der
Principal mit ihm einen Vertrag abschlieBen mochte. Der Principal, der den Typ
des Agent nicht kennt, macht ihm ein Take-it-or-leave-it- Angebot eines Vertrags,
der aus einer Menge von Kombinationen von Entscheidungen und Zahlungen be-
steht. Der Agent wihlt eine Kombination aus, muf3 die Entscheidung bzw. Hand-
lung, die im Vertrag festgelegt ist, realisieren und erhalt dafiir eine Zahlung ent-
sprechend der Vereinbarung. Da der Vertrag die Zahlung in Abhéngigkeit von der
Entscheidung festlegt, bildet er ein Anreizsystem.%’

Die Entscheidung des Agent ist fiir die Zentrale beobachtbar. Sie hat einen Ein-
flu auf den Nutzen beider Parteien. Eine alternative Sichtweise ist, daB die Zen-
trale die Entscheidung mit Hilfe der Information trifft, die der Agent libermittelt.
Wichtig bei der Interpretation ist nur, dal die Realisation der Entscheidungsva-
riablen fiir beide Vertragsparteien ex post beobachtbar ist und daher ein Vertrag
auf sie geschrieben werden kann.%® Offensichtlich gilt dies auch fiir die Transfer-
zahlung, die wir hier als Zahlung von der Zentrale an den Bereichsmanager inter-
pretieren.

Die private Information ist fiir den Principal wichtig, da er ohne ihre Kenntnis
nicht bestimmen kann, welche Entscheidung im Hinblick auf das Unternehmens-
ziel optimal ist. Die Existenz der privaten Information kann z.B. auf die Fahig-

6 Vgl. Harsanyi (1967, S. 171) und Tirole (1988, S. 433).

7 Ein Anreizsystem besteht aus drei Elementen: Art des Anreizes, Bemessungsgrund-
lage und Entlohnungsfunktion. Vgl. z.B. Frese (1995, S. 22) und Laux (1995, S. 71-73).

68 Beobachtbare Entscheidungen, die der Agent getroffen hat, konnen z.B. die Produk-
tionsmenge sein. Vgl. Demski und Sappington (1987b, S. 68) und Chwolka (1996, S. 107).
Unbeobachtbar kénnen aber die Anstrengungen des Agent zur Kostenreduktion sein, denn
tatsachlich realisierte Einsparungen sind i.d.R. nicht direkt (deterministisch) mit ihnen ver-
bunden. Erschwerend kénnen bei der Bestimmung der Kosten Beobachtungsfehler des Ko-
stenrechnungssystems auftreten. Um die Wirkung von Prognosefehlern gegeniiber Beob-
achtungsfehlern in Kosteninformationssystemen und ihren EinfluB auf die Vertragsgestal-
tung abzuschitzen, kann als Ansatzpunkt die Analyse in Baron und Besanko (1988) her-
angezogen werden.
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keiten des Agent oder auf die Eigenschaften des Bereichs (Kostenstruktur oder
Gewinnmoglichkeiten) zuriickzufiihren sein. Letztere Situation ist typisch fiir de-
zentral organisierte Unternehmungen.®

Wir betrachten ein Adverse-Selection-Problem mit einem Principal und ei-
nem Agent. Der Typ ist eindimensional und kann mit einer reellen Zahl ange-
geben werden.”® Wir vereinbaren folgende Notation fiir das Adverse-Selection-
Problem:

Anreizmechanismus

Typ des Agent, Typenmenge
Zufallsvariable des Typs

Nutzenfunktion des Principal bzw. Agent
Reservationsnutzen des Agent
Entscheidung

Menge zulissiger Entscheidungen €
Entlohnung des Agent

Bericht des Agent an den Principal iiber 6
Dichte- und Verteilungsfunktion der Zufallsvariablen
(C)

m
o)
I
=
=
N

z,

mm|:g®x%e
IS

=2 3
m
R

Wihrend der Agent den tatsdchlichen Typ kennt, hat der Principal nur eine Wahr-
scheinlichkeitseinschitzung bzgl. des Typs, die durch die Verteilungsfunktion
F(6) reprisentiert wird.

Die Nutzenfunktionen lauten in allgemeiner Form

(1.2) U = Ule(r),7(7),6)

fiir den Principal und

(1.3) u = u(e(v),7(7),0)

fiir den Agent. Beide Spieler wollen ihren Nutzen maximieren. Der Principal
strebt eine moglichst geringe Zahlung 7 an den Agent an, der Agent priferiert
eine hohe Entlohnung. Der Principal verwendet die Information, die er durch den
Bericht v vom Agent erhilt, zur Festlegung der Entscheidung €(-y). Der Entschei-
dung ist eine Zahlung 7(-y) zugeordnet. Sie bilden zusammen den Anreizvertrag
® = {(e(7), 7(7))yer }, der fiir jeden Bericht -y eine Kombination von Entschei-
dung und Bezahlung festlegt.

69 Vgl. z.B. Baiman (1982, S. 163). Petersen (1989, S. 27) kennzeichnet die 6konomi-
sche Principal-Agent-Theorie als ,,allgemeine Theorie zur optimalen Steuerung von de-
zentralen Aktivitaten”.

70 Fiir mehrdimensionale Typen vgl. bspw. das Modell in McAfee und McMillan (1988).
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Die Menge der Entscheidungen wird als geschlossene und beschrinkte Teil-
menge der reellen Zahlen behandelt, z.B. nur positive Zahlen. Dies erleichtert die
analytische Handhabbarkeit im Vergleich zu einer diskreten Menge, in welcher
die Alternativen, z.B. Investitionsprojekte, aufgelistet sind.”! So kénnen dann
bestimmte Verhaltensannahmen der Individuen in den Struktur- und Differen-
zierbarkeitseigenschaften ihrer Nutzenfunktionen abgebildet werden, z.B. zuneh-
mendes Grenzarbeitsleid des Agent (8%u/8¢* < 0).72

Die Entscheidung € kann als Produktionsmenge, fiir deren Erstellung sich der
Agent anstrengen muB, interpretiert werden.”> Der Agent méchte ein moglichst
geringes € realisieren. Der Principal kann die Produkte verkaufen und strebt eine
moglichst hohe Produktionsmenge an. Dieser Zielkonflikt kann durch ein Anreiz-
system gestaltet werden. Es bringt eine zusitzliche Variable — die Entlohnung des
Agent — ein, um eine Interessenkongruenz zu schaffen.

Eine wichtige Annahme ist, da die Nutzen der Vertragsparteien sowohl von
monetéren als auch von nichtmonetiren Wirkungen beeinflut werden. Erstere
werden in der Entlohnung 7, letztere in der Entscheidung e erfafit. Die Entschei-
dung fafit alle beliebigen nichtmonetiren Wirkungen zusammen, die wir als Ar-
beitseinsatz bzw. Anstrengungsniveau des Agent interpretiert haben.”*

Der Typ 6 stellt den Effizienzparameter des Agent dar. Wir nehmen an, daB3 die
Anstrengung fiir den Agent um so geringer ist, je groBer sein Typ ist. Ein Agent
mit groBerer Effizienz kann die aus der Entscheidung resultierende Aufgabe bes-
ser erfiillen, so daB er ein geringeres Arbeitsleid verspiirt.”>

Die Informations- und Ereignisstruktur des Adverse-Selection-Spiels in Ab-
bildung 1.1 ist beiden Spielern bekannt.”® In Kenntnis dieser Spielstruktur ver-
sucht der Principal zu Spielbeginn, einen Mechanismus festzulegen, durch den
sein erwarteter Nutzen aus Entscheidung und Entlohnung maximal wird. Einzig

7 Vgl. Jennergren (1980, S. 189).

72 Wir haben angenommen, dafl die Entscheidung einen negativen Grenznutzen (Ar-
beitsleid) fiir den Agent hat: du/de < 0. Vgl. S. 28.

& Vgl. die Interpretation auf S. 28.

74 Nichtmonetire Wirkungen konnen fiir den Agent die GroB8e seines Biiros, das Klima
am Arbeitsplatz oder seine hierarchische Position sein. Vgl. Jensen und Meckling (1976,
S. 312). Wir aber haben diese positiven Wirkungen auf den Nutzen des Agent fiir unsere
Betrachtung ausgeschlossen.

75 Durch die Beobachtbarkeit der Entscheidung ist ein Moral-Hazard-Problem ausge-
schlossen. In Kapitel 3 werden wir das Moral-Hazard-Problem aufgreifen.

" 1n Abbildung 1.1 ergibt sich der jeweilige Informationsstand des Principal (P) oder
Agent (A) kumuliert aus den Angaben entlang des Zeitstrahls (von links nach rechts), d.h.
kein Spieler vergifit Information, die er im Laufe der Beziehung gewonnen hat. Die Lénge
des Zeitstrahls hat keine Bedeutung. Ferner bringt ‘Allokation wird implementiert’ das
Treffen der Entscheidung e(«y) und die Zahlung 7(+) an den Agent zum Ausdruck. Diese
Vereinbarungen gelten im folgenden auch fiir die weiteren Abbildungen dieser Art.
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das Wissen um den tatsédchlichen Typ hat der Agent dem Principal zu Beginn der
Beziehung voraus. Uber diese Information verlangt der Principal einen Bericht.
Die Spielstruktur in Abbildung 1.1 gibt auch die Annahme wieder, da83 der Agent
die Zielfunktion des Principal kennt. Dadurch kann er bestimmen, wie sein Be-
richt verwendet wird, und seine Strategie darauf einstellen.

Zei 'r | : : :

Ereignisse Natur wihlt § P gestaltet den  Vertrags- Bericht Allokation
Vertrag ® und  annahme- des A wird
Vertragsangebot entscheidung implementiert

des A

Informations- U,u,u, f,O (] Y (), 7(7)

stand des

Principal (P)

Informations- U,u,u, f, 0, [ 7 (7). 7(7)

stand des 6

Agent (A)

Abbildung 1.1: Informations- und Ereignisstruktur im Principal-Agent-Modell
mit Adverse Selection

Zur Ubertragung auf ein spieltheoretisches Losungskonzept nimmt man an, daB
die Vertragsbeziehung als Bayes-Spiel modelliert werden kann.”” Principal und
Agent kennen die Dichtefunktion f(6) der moglichen Typen 6. Zuerst zieht die
Natur den Typ des Agent 8 aus der Menge der moglichen Typen ©. Dann be-
stimmt der Principal die Menge der Entscheidung-Transfer-Kombinationen, die
er dem Agent als Vertrag anbietet. Zuletzt wihlt der Agent seine Strategie.

An einen Anreizmechanismus werden die folgenden Anforderungen gestelit:’®
(14 u(e),7(6),6) = u(e(d),7(8),6) V6,86 € ©
(1.5)  u(e(d),(6),6) u V4,0 € ©

\%

Da der Principal die Menge der moglichen Typen © kennt, kann der Agent
keinen Typ auBerhalb der Menge der moglichen Typen berichten. Es gilt immer

7 Vgl. bspw. Tirole (1988, S. 432-436), Fudenberg und Tirole (1991a, S. 209ff.) und
Rasmusen (1994, S. 48-54) zum Konzept des Bayes-Gleichgewichts.

8 Die im Mechanismus festgelegte Entscheidung soll zusitzlich zuldssig (moglich)
sein, d.h. V6 € © : e(é) € E. Diese Bedingung wird in der folgenden Darstellung nicht
beriicksichtigt, sondern erst in Kapitel 2.1.
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v € O, so dal wir y durch 6 bzw. §' ersetzen. Die erste Nebenbedingung (1.4)
garantiert, da der Agent mit dem Typ 8 seinen Nutzen durch den Bericht 6 bei
vorgegebenen Vertrag & = {(¢(6), 7(8)) 4o } maximiert. Sein Nutzen durch den

Bericht § ist mindestens so hoch, wie der Nutzen bei Bericht eines beliebigen Typs
§'. Da der Principal den Typ 6 des Agent nicht kennt, muf} er bei der Festlegung
des Vertrags beachten, daB er jedem Typ 6 aus © gegeniiber stehen kann. Es wird
deutlich, daf3 der Principal der first mover ist. Der Agent pafit seinen Bericht an
den Mechanismus ¢ an.

Die zweite Forderung (1.5) besagt, dal jeder mogliche Typ von Agent minde-
stens seinen Reservationsnutzen, der hier durch die Konstante u angegeben wird,
an der Stelle 6 erhalten muB.” Fiir den Bericht 6, der nach Restriktion (1.4) den
Nutzen des Agent maximiert, muB der Agent bereit sein, den Vertrag einzugehen.
Diese Restriktion wird von den Ungleichungen in (1.5) wiedergegeben. Hier wird
vereinfachend angenommen, dafl die Teilnahme des Agent immer dann erfiillt
ist, wenn er mindestens den Nutzen u erzielt. Diesen Reservationsnutzen kann er
durch Zugang zum Arbeitsmarkt erzielen.

Ein Mechanismus & = {(e(), T(é))éee}, der die beiden Restriktionen (1.4)
und (1.5) erfiillt, heiBt implementierbar. Dieser Begriff steht nicht fiir die Um-
setzung des Anreizmechanismus in einer realen Situation. Vielmehr beschreibt
er einen Mechanismus, der die Zwecksetzung des Principal, bspw. nach wahr-
heitsgemaBer Berichterstattung, erfiillt, m.a.W. den Wiinschen des Principal ent-
spricht. Ein implementierbarer Anreizvertrag stellt also sicher, daB bei jedem be-
liebigen Typ der Agent das Intendierte (‘Richtige’) berichtet. Die Anreize kann
der Principal durch eine spezifische Strukturierung der Elemente €(8) und 7(9)
des Mechanismus in bezug auf alle moglichen Typen 8 erzeugen. €(6) und 7(6)
sind daher Funktionen von 6. Der Agent berichtet wahrheitsgemi8, wenn er durch
dieses Verhalten seinen Nutzen maximieren kann.

Der Principal kann fiir jeden beliebigen Mechanismus priifen, ob er die Bedin-
gungen (1.4) und (1.5) erfiillt, da er die Nutzenfunktion des Agent kennt.®® Der
Principal sucht den Anreizmechanismus, der seinen erwarteten Nutzen maximiert

(1.6) max Eg [U (e(), T(8), 9)]
{e(-),7(-),0€0}
und gleichzeitig die Restriktionen (1.4) und (1.5) erfiillt.
Das Modell, in dem die Zielfunktion (1.6) unter den Nebenbedingungen (1.4)
und (1.5) maximiert wird, reprasentiert die Informationen, die dem Principal zum
Zeitpunkt der Vertragsgestaltung bzw. Vertragsabschlusses zur Verfiigung stehen.

" Die Festsetzung des Reservationsnutzens bedeutet keine Beschrankung der Allge-
meingiiltigkeit des Modells. Es konnte auch eine andere Konstante sein. Jedoch gibt es
bisher keine Ergebnisse mit typabhingigen Reservationsnutzen.

80 vgl. Abbildung 1.1.
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Der Bericht des Agent ist die einzige Variable neben Entscheidung und Entloh-
nung, die von Principal und Agent beobachtet wird. Deshalb kann der Principal
den Vertrag nur auf den Bericht konditionieren, d.h. die Entscheidung € und die
Entlohnung 7 in Abhéngigkeit vom Bericht 6 bestimmen. Das Problem des Prin-
cipal liegt darin, die optimalen Funktionen €(8) und 7(8) zu finden, mit denen er
seinen Erwartungsnutzen maximiert.?!

Es wird angenommen, da8 das Problem des Principal eine zuldssige Losung
hat. Interpretiert man den Principal als Kapitalgeber der Unternehmung, so un-
terstellt das Problem, dafl der Nutzen aus der Hingabe seines Kapitals mindestens
den Nutzen alternativer marktlicher Verwertungen erreicht.8?

Der Agent kann den Principal nicht bei der Gestaltung des Vertrags beeinflus-
sen, sondern er nimmt den ihm vorgegebenen Mechanismus, der (1.4) und (1.5)
erfiillt, hin. Diese Restriktionen beschreiben die Machtverhiltnisse in der Bezie-
hung. Der Principal hat eine Weisungsbefugnis gegeniiber dem Agent, der fiir eine
Zahlung eine Entscheidung treffen bzw. eine Entscheidung des Principal akzep-
tieren muB, die fiir ihn einen Disnutzen bereiten kann.

Vom Vertragsabschluf} an bis zum Ende der Beziehung, wenn die Entscheidung
€ getroffen wird, @ndern sich die Rahmenbedingungen nicht. Insbesondere wird
keine weitere Information verfiigbar.

Eine Konsequenz der Annahme rationaler Vertragspartner ist die Verwendung
des Optimierungsproblems (1.6), (1.4) und (1.5) durch sie sowie ihre Fahigkeit, es
zu l6sen. Der Agent ist in der Lage, die Information, die ihm zur Verfiigung steht,
korrekt zu verarbeiten und fiir einen gegebenen Anreizvertrag diejenige Kombi-
nation von Entscheidung und Entlohnung zu bestimmen, die seinen Nutzen ma-
ximiert.®? Der Principal ist in der Lage, das Optimierungsproblem (1.6) unter den
Nebenbedingungen (1.4) und (1.5) aufzustellen und zu 16sen. Eine Voraussetzung
fiir die Aufstellung des Optimierungsproblems besteht in der Annahme, da die
Information der Spielstruktur in Abbildung 1.1 Common Knowledge ist.%

Die Verhaltensinterdependenzen zeigen sich in diesem Modell darin, daB die
Entscheidung, die Entlohnung und der Typ den Nutzen beider Spieler beeinflus-
sen. Dies kommt in ihren Nutzenfunktionen (1.2) und (1.3) zum Ausdruck. Ins-
besondere die Gestalt der Funktionen €(#) und 7(6) wird erst als Reaktion auf ihr

81 Die Zielfunktion (1.6) ist ein Funktional.

82 vgl. Baiman (1982, S. 167).

8 Vgl. die Bedingungen (1.4) und (1.5).

8 Information ist Common Knowledge, falls jeder Spieler sie kennt; falls jeder Spieler
weil}, da3 die anderen sie kennen; falls jeder Spieler weil}, daB alle anderen Spieler wis-
sen, daf alle Spieler sie kennen; und unendlich so weiter. Vgl. Rasmusen (1994, S. 44).
Der Begriff wurde von Lewis (1969) eingefiihrt. Vgl. auch zu neueren Diskussionen Bran-
denburger (1992) und Geanakoplos (1992). Eher mathematische Analysen finden sich bei
Aumann (1976) und Milgrom (1981a).
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gegenseitiges Verhalten gebildet. Das Verhalten der Akteure spiegelt sich in den
Nutzenfunktionen und den Optimierungskalkiilen jedes einzelnen wider.

Im folgenden diskutieren wir, wie das Principal-Agent-Modell als spieltheore-
tisches Modell interpretiert werden kann.®3 Der Principal bietet dem Agent einen
Vertrag an, der seinerseits diesen annimmt oder ablehnt.®® Bei Ablehnung erhilt
er seinen Reservationsnutzen, bei Annahme wihlt der Agent seine Handlung opti-
mal auf der Basis der Vertragskonditionen. Das hier verwendete Losungskonzept
ist das Nash-Gleichgewicht.®” Da der Principal zuerst zieht, indem er den Vertrag
gestaltet, liegt ein Stackelberg-Spiel vor.5

Eine implizite Annahme von Principal-Agent-Modellen ist, daB} in den Gleich-
gewichten, bei denen der Agent indifferent zwischen verschiedenen Handlun-
gen ist, diejenige Handlung ausgewihlt wird, die den Principal begiinstigt.?® Bei-
spielsweise wird bei Adverse-Selection-Modellen angenommen, da auch der
Agent, fiir dessen Typ die Teilnahmerestriktion (1.5) bindend ist, den Vertrag ein-
geht.

Ursache fiir diese Annahme ist, daB der Principal einen kontinuierlichen Hand-
lungsraum hat. Jeder Vertrag, der fiir den Agent einen strikt hoheren Nutzen liefert
als der Reservationsnutzen, kann so umformuliert werden, dal der Agent einen
niedrigeren Nutzen als zuvor erzielt, der aber immer noch die strikte Ungleichung
erfiillt. Umgekehrt kann man keinen noch so kleinen Zusatzanreiz finden, der die
Teilnahmebedingung von Indifferenz zu striktem Vorziehen umschlagen 146t. Al-
so wiirde ohne diese Annahme kein Gleichgewicht des Spiels existieren. Allge-
mein ist es Konvention zur Sicherstellung der Existenz von Gleichgewichten in
Principal-Agent-Modellen, da8 im Zweifel fiir den first mover, den Principal, ent-
schieden wird.”

1.4.2 Koordinationsrechnungen auf der Grundlage
der Principal-Agent-Theorie

Die quantitativen Modelle zur Koordination von Entscheidungen fassen Ralf
Ewert und Alfred Wagenhofer unter dem Begriff Koordinationsrechnungen zu-

85 vgl. Kreps (1990, S. 603-604).

8 Durch die Nebenbedingung (1.5) ist allerdings sichergestellt, daB jeder Typ aus © den
Vertrag annimmt. Falls der Principal bestimmte Typen von der Teilnahme aussschlieen
mochte, muBl man sie aus © herausnehmen.

87 Vgl. den folgenden Abschnitt 2.1, S. 52ff., zur Begriindung und Erlauterung des
Gleichgewichtskonzepts fiir dieses Spiel.

8 Vgl. Gravelle und Rees (1992, S. 690).

8 Vgl. Besanko und Sappington (1987, S. 7, Fuinote 2). Dies schliefit ein open set pro-
blem aus. Vgl. Holmstréom (1979b, S. 77-78). Vgl. auch Rasmusen (1994, S. 102-103, 199).

% vgl. Kreps (1990, S. 603-604).
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sammen.’! Wir unterscheiden die Modelle danach, ob sie Verhaltensinterdepen-
denzen beriicksichtigen oder nicht. Die Principal-Agent-Theorie erscheint beson-
ders geeignet, Verhaltensinterdependenzen modellhaft abzubilden. Ihre Modelle
konnen wir anhand folgender Kriterien systematisieren:

¢ Interdependenz der Bereiche

- keine Sach- und/oder Verhaltensinterdependenzen zwischen den Bereichen

— mehrere interdependente Bereiche
o Zeitliche Interdependenzen

— Statische Modelle (keine zeitlichen Interdependenzen)

— Dynamische Modelle (mit endlichem oder unendlichem Planungshorizont)
* einmaliges Spiel zu Beginn der mehrperiodigen Beziehung
* wiederholtes Spiel in jeder Periode

e Art der asymmetrischen Informationsstruktur

— Moral Hazard
— Adverse Selection

— Kombination von Adverse-Selection- und Moral-Hazard-Elementen

Typ des Mechanismus

- Koordination durch Ziele
-~ Koordination durch Budgets

- Koordination durch Verrechnungspreise (Lenkungspreise)

Risikoeinstellung der Spieler

— Risikoneutralitit

- Risikoaversion®?

Liegen Sach- und Verhaltensinterdependenzen zwischen mehreren Bereichen vor,
miissen sie simultan behandelt werden. Die Losung soll eine Abstimmung der
Entscheidungen aller Bereiche untereinander sowie mit dem Unternehmensziel
erreichen. Tritt keine Form dieser Interdependenztypen auf, reicht es fiir die opti-
male Losung des Koordinationsproblems aus, die Handlungen jedes Bereichs mit
dem Unternehmensziel zu koordinieren.

! vgl. die Kapitel 9-11 in Ewert und Wagenhofer (1993, S. 397-559).
%2 Der Fall der Risikofreude wird i.a. nicht behandelt.



1.4 Spieltheorie und Gestaltung eines Anreizschemas 47

Wird in einer mehrperiodigen Betrachtung in jeder Periode ein Anreizme-
chanismus gesucht, sprechen wir von einem wiederholten Spiel.>> Eine andere
Moglichkeit besteht darin, zu Beginn der Beziehung einen Anreizvertrag festzu-
legen, der fiir die gesamte Dauer giiltig ist. In ihm sind zeitabhéngige Sequenzen
von Entscheidungs-Entlohnungs-Kombinationen festgelegt. Die Linge des Pla-
nungshorizonts hat Auswirkungen auf die Struktur und Losung des Modells. Da-
her wird die Kategorie dynamischer Modelle in Probleme mit endlichem oder un-
endlichem Planungshorizont unterteilt. In der Regel ist seine Lange durch eine
entsprechende Annahme exogen vorgegeben.

Die Art der asymmetrischen Information kann durch die Moral-Hazard-
Problematik gekennzeichnet sein. Der Agent hat dann die Moglichkeit, Handlun-
gen auszuwihlen, die der Principal nicht beobachten kann, aber seinen Nutzen be-
einflussen. In Adverse-Selection-Problemen hat der Agent eine Information, von
welcher der Nutzen des Principal abhingt.**

Das Controlling verwendet mehrere Typen von Koordinationsinstrumenten.
Besondere Bedeutung als Controlling-Instrumente fiir die Abstimmung zwischen
verschiedenen Fiihrungsteilsystemen besitzen die Koordination durch ein Zielsy-
stem, durch Budgets oder durch Verrechnungs- bzw. Lenkungspreise.” Sie ent-
springen den Uberlegungen zur Bewiltigung von Sachinterdependenzen. Treten
nun Verhaltensinterdependenzen hinzu, kann ein Anreizmechanismus an derarti-
ge Koordinationsinstrumente angekniipft werden.

Die Zielvorstellung eines Entscheiders umfafit neben der Artenpriferenz, dem
Zielausmaf} und dem zeitlichen Bezug auch seine Risikoeinstellung. Ein risiko-
neutraler Entscheidungstréager ist zwischen einer sicheren Zahlung in der Hohe

%3 In den Modellen dieser Arbeit wird angenommen, daB die Zeitfilhrung diskret ist,
d.h. die Zeit in abgegrenzte Perioden aufgeteilt ist. Die Modelle mit kontinuierlicher
Zeitfihrung heifien Differentialspiele. Vgl. hierzu Kamien und Schwartz (1991, S. 272-
288) und Friedman (1994).

%y gl. Rasmusen (1994, S. 165-169) zur Klassifikation von Agency-Modellen. Die Ein-
teilungen erscheinen in der Literatur auch mit anderen Bezeichnungen. Vgl. Rasmusen
(1994, S. 165-169 und Kapitel 7-10), Kreps (1990, S. 577-578 und Kapitel 16-18), Gra-
velle und Rees (1992, S. 174, 346-354 sowie Kapitel 22), Spremann (1990) und auch Pi-
cot (1993, S. 136-139). Myerson (1991, S. 263) klassifiziert Moral-Hazard-Modelle fiir
das Problem der richtigen Handlungsauswahl durch den Agent und Adverse-Selection-
Modelle fiir das Problem der unwahren Informationsiibermittlung. In Hart und Holmstrom
(1987) bezieht sich Adverse Selection auf vorvertragliche Informationsasymmetrie und
Moral Hazard auf das Entstehen von asymmetrischer Information nach Vertragsabschluf.
Letzteres geschieht dadurch, daB der Principal die Handlung des Agent nicht beobachten
kann.

By gl. hierzu Kiipper (1995, S. 289-366). Verrechnungspreise werden zu Lenkungsprei-
sen, wenn sie zur Koordination dezentraler Organisationseinheiten auf das Unternehmens-
ziel hin verwendet werden.
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des Erwartungswertes einer Lotterie und den unsicheren Zahlungen dieser Lotte-
rie indifferent, ein risikoaverses Individuum zieht den sicheren Einzahlungsstrom
vor.

Wir werden im zweiten Kapitel dynamische Adverse-Selection-Modelle fiir
unabhingige Bereiche untersuchen und im dritten Kapitel Adverse-Selection-
Modelle mit Moral Hazard betrachten.

1.4.3 Forschungsgebiete der Gestaltung von Anreizmechanismen

Neben den Veroffentlichungen zur Principal-Agent-Theorie® gibt es eine Rei-
he von Forschungsrichtungen, die sich ebenfalls mit dem Design von Anreiz-
systemen beschiftigen. Zwar verfolgen sie unterschiedliche Problemstellungen,
greifen aber dann auf dhnliche Modelle und Methoden zuriick, so daf} diese Er-
kenntnisse bei der Bearbeitung der vorliegenden Fragestellung genutzt werden
konnen.”’

Zu diesen verwandten Problemkreisen, die sich auch mit Principal-Agent-
Situationen befassen, gehort die Regulierung.’® Durch Regulierung versucht
bspw. eine staatliche Institution, ein Monopol zu beaufsichtigen, um den feh-
lenden Wettbewerb zu ersetzen.”® Andere Regulierungsprobleme entstehen im
Umweltschutz.!® In Ubertragung der Terminologie ist der Staat der Principal
und der Monopolist der Agent. Asymmetrische Informationsverteilung beruht
auf dem Wissensvorsprung des Monopolisten bzgl. seiner Technologiekenntnis,
Know-how, Absatzmdoglichkeiten, Kosten oder Kostensenkungs- bzw. Investi-
tionsmoglichkeiten.!®! Der Principal versucht, die Gewinne des Monopols aus

% Vgl. insb. Ross (1973), Harris und Raviv (1979), Holmstrom (1979a), Shavell (1979),
und Harris und Townsend (1981).

7 Ackoff unterscheidet im Zusammenhang der Problemstellungen, die das Operations
Research bearbeitet, Realitit, Probleme und Modelle. Die Realitit ist als ein komplexes
dynamisches System keiner direkten Analyse zugénglich. Deshalb leitet man aus ihr durch
Abstraktion Probleme ab. Hierbei geht die individuelle Wahmehmung der Realitit in die
Problemdefinition ein. In einem weiteren Schritt wird ein Modell fiir das Problem gebildet,
mit dem das Problem gelost werden soll. Verschiedene Probleme konnen zu gleichartigen
Modellstrukturen fiihren. Vgl. Ackoff (1977), Ackoff (1979) und auch Miiller-Merbach
(1981a).

%8 Einen hervorragenden Einstieg in die Literatur zur Regulierung bilden die Ubersich-
ten von Besanko und Sappington (1987), Sappington und Stiglitz (1987), Caillaud, Gues-
nerie, Rey und Tirole (1988), Baron (1989) sowie das Buch von Laffont und Tirole (1993).
Vgl. auch Blackmon (1994), der theoretische Uberlegungen zur Regulierung mit empiri-
schen Befunden verkniipft.

9 Vgl. auch Noth (1994, S. 15) zur einer Begriffsdefinition.

100 ygl. Spulber (1988) und Demougin und Illing (1993).

101 Vgl auch die Arbeit von Mussa und Rosen (1978) zur Monopol-Kunde-Beziehung.
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dem Informationsvorsprung durch Kontrolle der Preise oder Steuern zu beeinflus-
102
sen.

Andere Problembereiche, die sich mit Anreizmechanismen und privaten Infor-
mationen beschiftigen, sind die Preisdiskriminierung!®, die optimale Einkom-
mensbesteuerung'%, die Gestaltung von Auktionen!%, von Versicherungsver-
tragen'% oder von Kreditvertragen'®’ sowie die Verpachtung!%%,

Ein groBer Teil der betriebswirtschaftlichen Literatur, welcher die Principal-
Agent-Theorie anwendet, hat sich mit den Fragen der Gestaltung von Anreiz-
systemen fiir die Mitarbeiter der Vertriebsabteilungen bzw. fiir Handelsvertre-
ter beschiftigt.'”® Die Anwendung von Anreizsystemen zur Steuerung von Ent-
scheidungstrigern einer Unternehmung wurde im Zuge der Entwicklung der
informationsokonomischen Ansitze vorgeschlagen.!'? In neuere Betrachtungen
zur Gestaltung von Kostenrechnungssystemen flieBen die Uberlegungen aus der
Agency-Theorieein.'!! In der Rechnungslegung erscheint der Einbezug von Wirt-
schaftspriifern als ein typisches Problem asymmetrischer Informationsverteilung
zwischen Unternehmungen und Aktioniren bzw. Stakeholder, das mit informati-

102 pje Kontrolle durch Handlungsvorschriften wird erschwert, da ihre Einhaltung un-
beobachtbar sein kann.

103 pie Preisdiskriminierung behandelt das Design von optimalen, nichtlinearen Prei-
sen fiir monopolistische Produkte bei Unsicherheit iiber die Praferenzen der Kunden. Vgl.
Spence (1977), Roberts (1979), Goldman, Leland und Sibley (1984) und die Monographie
von Phlips (1983).

104 vgl. Mirrlees (1971).

105 ygl. 2.B. die Ubersichten in Engelbrecht-Wiggans (1980), Milgrom (1989) und Ras-
musen (1994, S. 293-305).

106 Vgl. Spence und Zeckhauser (1971), Rothschild und Stiglitz (1976), Harris und Ra-
viv (1978, S. 25-30) und Shavell (1979, S. 65-66).

107 ygl. Stiglitz und Weiss (1981).

108 vgl. Hurwicz und Shapiro (1978), Stiglitz (1974) und Stiglitz (1988) zur Verpach-
tung (sharecropping).

109 Vgl. bspw. Basu, Lal, Srinivasan und Staelin (1985), Lal und Staelin (1986), Lal
und Srinivasan (1993) und Albers (1995). In Weinberg (1978) und Albers (1980) wird das
Problem des Zielkonflikts zwischen Unternehmung und Handlungsreisenden erkannt, aber
es wird noch nicht mit Hilfe von Principal-Agent-Ansitzen behandelt, da eine wahrheits-
gemife Berichterstattung des Agent iiber seine Verkaufsanstrengungen an den Principal
implizit vorausgesetzt wird.

119 vgl. die Ubersichten von Baiman (1982), Namazi (1985) und Baiman (1990). Die
Arbeit von Jensen und Meckling (1976) entwickelt und verwendet die Principal-Agent-
Theorie, um die Konsequenzen der Trennung von Eigentums- und Entscheidungsrechten
zu verdeutlichen. Baron und Holmstrém (1980) beschreiben Anreizprobleme bei Neuemis-
sion von Wertpapieren.

11 Bspw. die Allokation von Gemeinkosten. Vgl. hierzu Ballwieser (1991, S. 105-109),
Pfaff (1993) und Schweitzer und Kiipper (1995, S. 580-621).

4 Trauzettel
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onsokonomischen Ansitzen analysiert werden kann.!'2 Auch fiir die theoretische
Fundierung der Aufgabe des Controlling und der Entwicklung ihrer Instrumente
wurde die Principal-Agent-Theorie bereits vorgeschlagen.!!?

112 vgl. bspw. Ballwieser (1985), Ewert (1986), Ewert (1990) sowie Hartmann-Wendels
(1991).
"3 vgl. Kiipper (1991a), Kiipper (1991b) und Ewert (1992). Vgl. auch Kah (1994).



2 Dynamische Anreizsysteme
fiir eine wahrheitsgemiifle Berichterstattung

Dieses Kapitel behandelt dynamische Principal-Agent-Modelle mit Adverse
Selection, die das Problem der Koordination von Entscheidungstriagern einer Un-
ternehmung in mehrperiodigen Beziehungen abbilden und Losungsansitze auf-
zeigen. Beim Adverse-Selection-Problem besteht die Schwierigkeit darin, den
Agent zu einer wahrheitsgemifBen Berichterstattung zu veranlassen, damit die fiir
den Principal optimale Entscheidung bestimmt und implementiert werden kann.

Die Analyse wird unter der Annahme vorgenommen, daf das Problem der Un-
ternehmung, die Entscheidungen mehrerer Entscheidungstrager auf das Unter-
nehmensziel auszurichten, separiert werden kann. Dann reicht es aus, nur die
Aktivitdten eines Entscheiders mit dem Unternehmensziel zu koordinieren. Von
Sachinterdependenzen bzgl. der Entscheidungen anderer Bereiche sowie Verhal-
tensinterdependenzen zu den Entscheidungstrigern anderer Bereiche wird also
abstrahiert. Es liegen einzig Verhaltensinterdependenzen zwischen der Unterneh-
mensleitung (Principal) und dem Bereichsmanager (Agent) vor.!

Zum Einstieg werden wir in Abschnitt 2.1 das einperiodige Principal-Agent-
Modell bei Vorliegen einer Adverse-Selection-Problematik vorstellen. Obwohl es
in der Literatur ausfiihrlich behandelt wird, ist seine Aufarbeitung zweckmiBig,
da es das Verstdndnis der Methodik der anschlieBenden Analyse erleichtert und
seine Ergebnisse an mehreren Stellen aufgegriffen werden. Im Anschluf3 behan-
deln wir dynamische Principal-Agent-Modelle, um die Folgen einer mehrperiodi-
gen Beziehung auf die Gestaltung von Anreizmechanismen herauszuarbeiten. Wir
beschrinken uns hier auf Modelle mit Adverse Selection und risikoneutralen Ent-
scheidungstriagern.

Die Analyse stellt die Formen der Nutzenfunktionen der Spieler sowie der Ver-
teilungsfunktionen der Typen zunichst allgemein dar, um die Eigenschaften opti-
maler Anreizmechanismen herzuleiten, und erldutert sie dann anhand eines kon-
kreten Beispiels.

! Die Begriffe Zentrale und Principal bzw. Bereich, Bereichsmanager und Agent werden
synonym verwendet.

4*
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2.1 Das statische Grundmodell mit Adverse Selection

Die Problemstellung fiir das statische (einperiodige) Adverse-Selection-
Problem wurde schon in Kapitel 1.4.1 eingefiihrt.? Hier wird ein Mechanismus
fiir eine Periode bzw. zur einmaligen Anwendung gesucht. Es stellt sich nun
die Frage, wie ein Mechanismus gestaltet werden muB}, damit er den erwarteten
Nutzen des Principal maximiert.?

Ein Mechanismus beschreibt eine Abbildung des Berichts 6 eines Agent iiber
seinen Typ 6 auf eine Allokation (¢, 7), die sich wiederum zusammensetzt aus der
Entscheidung € und der Entlohnung 7:*

2.1 (,7): © — ®CExR!
6 +— (e,7)

Die Entscheidung sowie die Zahlung an den Agent sind durch reelle Zahlen dar-
stellbar. Ferner sei die Entscheidung e auf die Menge E C R beschrinkt.®

Da jeder Agent seinen Nutzen maximiert, mufl der Nutzen aus der Allokati-
on ((6),7(6)) an der Stelle § maximal sein. Ein anreizkompatibler Anreizver-
trag garantiert, da der Principal die Entscheidung e(6) induzieren kann, falls der
Agent 6 berichtet. Hier wird deutlich, daB individuelle Rationalitit, d.h. Nutzen-
maximierung des Agent, die Verhaltenssteuerung des Agent ermdglicht.®

Fiir den Principal besteht nun das Problem, die optimale Entscheidung und
Transferzahlung in Abhéngigkeit vom berichteten Typ zu bestimmen, d.h. eine
unternehmensoptimale Verhaltenssteuerung zu erzielen. Dieses Problem kenn-
zeichnet das Koordinationsproblem der Unternehmung. Wie in der Nutzenfunk-
tion (1.2) des Principal ausgedriickt wird, hdngt das Optimum von der Entschei-
dung und der Entlohnung ab.

Die Entscheidung betrifft den Nutzen beider Akteure. In der Regel wird ange-
nommen, da} der Principal die Entscheidung trifft. Man spricht dann von dem

2 vgl. S. 39-45. Vgl. zur Notation die Ubersicht auf S. 40.

3 Der formale Teil der folgenden Darstellung bis zu Korollar 2.4, S. 77, orientiert sich
vorwiegend an Laffont (1989, S. 153-169) und Fudenberg und Tirole (19914, S. 253-268).

4 Wir beschriinken uns hier auf einen eindimensionalen Typraum. Der mehrdimensiona-
le Fall wird z.B. in den Arbeiten von Rochet (1985), Laffont, Maskin und Rochet (1987),
Lewis und Sappington (1988b) und in McAfee und McMillan (1988) behandelt.

> Eine Betrachtung mit einem mehrdimensionalen Entscheidungsraum E findet sich in
Guesnerie und Laffont (1984a) und McAfee und McMillan (1988).

® Die Annahme eigenniitzigen Handelns wird auch bei Problemen mit mehreren Agents
getroffen. Das heif3t aber nicht, da sie zu ihrem gegenseitigen Schaden ihre Handlungen
auswihlen werden. Vielmehr kann es im Interesse eines jeden einzelnen sein, im Interesse
aller zu handeln. Inwieweit dies auftritt, hangt von dem Biindel der individuellen Nutzen-
funktionen ab. Vgl. auch Fama (1980, S. 289) und Baiman (1982, S. 161-163).
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revelation approach, da der Agent mit seinem Typbericht § eine bestimmte Allo-
kation aus dem Mechanismus {(€(6), 7(8)) s } auswihlt, die dann durchgefiihrt

wird. Der Principal trifft die Entscheidung €(8) und zahlt an den Agent 7(§). Der
delegation approach nimmt an, da} der Principal die Entscheidung an den Agent
delegiert und eine Zahlung in Abhingigkeit von der getroffenen Entscheidung
festlegt. In diesem Fall muf} die Entscheidung des Agent durch den Principal be-
obachtbar sein. Der Vertrag {(e(8), 7()) gco ) den der Principal dem Agent an-
bietet, ist in der Form 7(¢) angegeben. Implizit wird hier und auch in den mei-
sten Principal-Agent-Modellen die Annahme getroffen, daB keine Kosten fiir den
Bericht oder fiir ein Informationssystem tiber die Entscheidung des Agent anfal-
len. Aus formalen Gesichtspunkten wird die Darstellung in diesem Kapitel an den
revelation approach gekniipft. Ob nun Principal oder Agent letztlich Entschei-
dungstréger (bzgl. €) ist, ist fiir das Ergebnis des vorliegenden Modells irrelevant.

Den zeitlichen Ablauf des Adverse-Selection-Problems kann man in drei
Schritte gliedern. Im ersten Schritt gestaltet der Principal einen Mechanismus,
dann entscheidet der Agent, ob er ihn annimmt, und im dritten Schritt berichtet
der Agent seinen Typ, die Entscheidung wird getroffen und der Agent erhilt die
Entlohnung. Die Losung dieses Problems kann mit Hilfe des revelation princi-
ple (RP) vereinfacht werden.” Es zeigt, daB der Principal sich bei der Maximie-
rung seines erwarteten Nutzens auf einen Mechanismus beschréinken kann, der im
zweiten Schritt vom Agent angenommen wird und bei dem der Agent im dritten
Schritt seinen Typ wahrheitsgemaB bekanntgibt. Das Adverse-Selection-Problem
des Principal verkiirzt sich durch das RP zu einem einstufigen (Optimierungs-)
Problem. Deshalb kann man das Konzept des Bayes-Gleichgewichtes, das nur fiir
einstufige Spiele geeignet ist, verwenden und muB nicht mehrstufige Spiele und
deren Gleichgewichte betrachten.

Das RP besagt, daf3 der Principal unter allen moglichen Mechanismen nur einen
direkten Mechanismus zu betrachten hat, bei dem der Agent dem Principal seinen
wahren Typ berichtet. Die Allokationen aller anderen zuldssigen Mechanismen
werden durch den direkten Mechanismus abgedeckt; sie sind in ihren Nutzen-
wirkungen fiir den Principal nicht besser.® Der Kommunikations- und Entschei-
dungsprozeB reduziert sich zu einem One-shot-ProzeB.? Hierdurch wird der Ent-

7 Das RP wurde eingefiihrt durch die Arbeiten von Gibbard (1973), Green und Laffont
(1977), Dasgupta, Hammond und Maskin (1979), Myerson (1979), Harris und Townsend
(1981). Vgl. auch Kreps (1990, S. 661-714) und Fudenberg und Tirole (1991a, S. 255).

8 Alle anderen Mechanismen, die implementierbar sind, konnen gedanklich durch ei-
ne geeignete Transformation in einen direkten Mechanismus iiberfiihrt werden. Vgl. eine
anschauliche Darstellung dieses Arguments in Gravelle und Rees (1992, S. 694-695). Das
Gleichgewicht muB nicht eindeutig sein. Vgl. Fudenberg und Tirole (1991a, S. 256) und
die dort zitierten Quellen.

® Deshalb werden derartige statische Modelle mit dem Begriff One-shot-Spiele gekenn-
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wurf des Anreizvertrags vereinfacht, da die Strategierdume nur solche Strategi-
en enthalten, bei denen die Agents verschiedenen Typs wahrheitsgemi8 berich-
ten.'® Daher kann man bei der Problemformulierung ohne Einschrinkung der All-
gemeinheit annehmen, daf} der Principal den Mechanismus auf wahrheitsgeméfBe
Berichterstattung auslegt.!! Das Koordinationsproblem des Principal besteht dar-
in, den Agent mit Hilfe eines Anreizsystems zu einem wahrheitsgeméBen Bericht
zu bringen und eine Entscheidung auf Basis des Berichts festzulegen, die das Un-
ternehmensziel optimal erreicht.

Im revelation approach wird die Strategie des Agent durch die Abbildung

(2.2) 6(): © — 0
6 +—» 6

reprisentiert.'? Der Principal bestimmt die Komponenten € und 7 des Mechanis-
mus als Funktionen des Berichts §:

& = {(e(6),7(8))jco ) -

Hier zeigt sich, daB der Principal der first mover ist. Der Agent wihlt seinen Be-
richt bzw. seine Strategie bei gegebenem Mechanismus aus. Deshalb gestaltet der

Principal die Funktionen €(6) und 7(@) des Anreizvertrags so, daB ein Agent mit
beliebigem Typ 6 € © wahrheitsgemaB berichtet.

Ein Bayes-Gleichgewicht des Spiels (Koordinationsproblems) besteht aus ei-
nem Mechanismus ®* = {(e* (), 7* (é))éee}’ der den erwarteten Nutzen des
Principal bei gegebener Strategie 6* () des Agent maximiert, und einer Strategie
{6*(6),6 € ©}, die den Nutzen des Agent fiir jeden moglichen Typ (der Princi-
pal kennt ihn ex ante nicht) bei gegebenem Mechanismus ®* des Principal maxi-
miert."?

zeichnet.

10 Vgl. Rasmusen (1994, S. 199). Zu den Bedingungen (1.4) und (1.5), S. 42, tritt die
Restriktion wahrheitsgeméBer Berichte im Gleichgewicht.

11 Mathematisch hat das RP die Bedeutung, daB es das Optimierungsproblem des Prin-
cipal vereinfacht. Dariiber hinaus erscheinen die Vertrige, die wahrheitsgemiBe Berichte
induzieren, fiir die Praxis besonders ansprechend, denn korrekte Informationen sind fiir die
Unternehmensplanung wichtig.

12 Vgl. Baron (1989, S. 1357) zu diesem Ansatz und zum alternativen ‘delegation ap-
proach’.

I3 Diese wechselseiti ge Definition des Gleichgewichts wird bei der mathematischen Er-
mittlung von Gleichgewichten verwendet. Sie ergeben sich als die Fixpunkte der Reakti-
onsfunktionen e(6), 7(6) und 8(6), die aus der Zusammenfassung der Strategien der Spie-
ler gebildet werden. Dies zeigt, daB den Verhaltensinterdependenzen zwischen den Aktio-
nen der Spieler Rechnung getragen wird. Sie bestehen zwischen der Gestaltung des Me-
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Mit dem RP fordern wir, daf die optimale Strategie des Agent aus dem wahr-
heitsgemafBen Bericht seines Typs besteht:

(2.3) 6*0) =6, VoecoO.

Damit werden die Interdependenzen bei der Festlegung der Strategien ®* =
{(e*(§),7(8)) jco)und {6*(9),0 € ©} entfernt. Der Principal legt den Mecha-
nismus unter der Bedingung fest, daB der Agent wahrheitsgemi8 berichtet. Dies
ist immer dann der Fall, wenn bei einem vorgegebenen Mechanismus wahrheits-
gemiBe Berichterstattung den Nutzen des Agent maximiert.!# Das RP fiihrt die
Verhaltensinterdependenzen bei der Festlegung von Aktionen durch die Spieler
auf eine einseitige Abhéangigkeit zuriick.

Durch das RP haben Principal und Agent am Ende des Spiels den gleichen In-
formationsstand. Aufgrund dieser Eigenschaft ist es wichtig, daB der Principal
sich an die Einhaltung des Vertrags binden kann. Vielfach wird dies damit be-
griindet, da3 der Vertrag nur aus beobachtbaren Variablen besteht, die durch eine
dritte Instanz, z.B. ein Gericht, durchsetzbar sind.

Wir nehmen an, daB die Nutzenfunktionen des Agent u(-) und des Principal
U(-) zweimal stetig differenzierbar sind. Die Einfliisse der Entlohnung und der
Entscheidung werden wie folgt angenommen: '3

Axiom 2.1 (Grenznutzen)

Die Grenznutzen der Entscheidung € und der Entlohnung T seien

U oU

2.4) 5 = 0 .und 3 < 0 fiir den Principal sowie
ou Ou
. — < - i ,
2.5) 5 < 0 und 5 >0 fiir den Agent.

Zur Verkiirzung der Schreibweise definieren wir!®

(2.6) a(6,0) = u(e(d),7(8),6)

chanismus & durch den Principal und der Festlegung des Berichts 6 durch den Agent. Vgl.
S. 45 im Kapitel 1.4.1. Eindeutige Gleichgewichte sind im allgemeinen Fall nicht garan-
tiert. Vgl. FuBnote 8.

" In der englischsprachigen Literatur heifit ein anreizkompatibler Vertrag auch self-
enforcing contract. In der Zielfunktion (1.6) werden daher nur Self-enforcing-Vertrége be-
wertet.

15 Vgl. zur inhaltlichen Interpretation der Entscheidung und dem EinfluB von Entschei-
dung und Entlohnung auf den Nutzen S. 27-28.

16 Der Balken auf @ bedeutet, daB der Nutzen (2.6) des Agent nur mit Hilfe des Typs
6 und des Berichts § ausgedriickt wird. Falls wahrheitsgemiB berichtet wird, ist es iiber-
fliissig, zwischen Typ und Bericht zu unterscheiden (2.7).
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und bei wahren Berichten (4 = )7
2.7 a(8) = a(9,9).

Unter der zusitzlichen Restriktion wahrheitsgemifer Berichte (2.3) konnen wir
die Anreizkompatibilitdtsbedingung (1.4) und Teilnahmebedingung (1.5) zu

(2.8) w(6,8) > a(6,6) V(6,6) € © x ©
29 a@) > 0 Ve O

umschreiben.'® Die erste Schar von Nebenbedingungen (2.8) gewihrleistet, daB
der Agent keinen Anreiz hat, seinen Typ falsch zu berichten. Jeder Agent offen-
bart durch die Wahl des Vertrags seinen Typ.!° Die Bedingungen (2.9) garantie-
ren, daB jeder Agent den Vertrag eingeht.”” In der Schreibweise #(6), in der nur
eine Variable — der (wahre) Typ des Agent — vorkommt, wird deutlich, daf8 der
Mechanismus, den der Principal dem Agent vorgibt, die Anforderungen des RP
nach wahrheitsgemafer Berichterstattung des Agent erfiillt.

Definition 2.1 (Implementierbarer, anreizkompatibler Mechanismus)

Ein Mechanismus ® = {(e(0),7(0))oco} ist anreizkompatibel und implemen-
tierbar, wenn er die Bedingungen (2.8) und (2.9) erfiillt.

Der Agent wird jeden anreizkompatiblen, implementierbaren Mechanismus
annehmen und mit der Strategie 6(8) = 6 fiiralle § € © antworten. Ein derartiger
Mechanismus fiihrt zu wahrheitsgeméBer Berichterstattung des Agent.

Mit der Bestimmung des optimalen Vertrags fiir den Principal beschiftigt sich
das Mechanism Design. Es wurden verschiedene Ansitze fiir die Ermittlung der
Gleichgewichte hergeleitet.?! Im folgenden wird der Ansatz von Baron und Myer-
son (1982) herangezogen, um anreizkompatible, implementierbare Mechanismen

17 Bei wahrheitsgemafen Berichten schreiben wir in der Nutzenfunktion an die Stelle
des Eintrags fiir den Bericht den wahren Typ 6. Da der Bericht wahrheitsgemaB ist, reicht
es aus, den Nutzen nur mit dem Typ zu kennzeichnen. Vgl. die LHS von (2.7).

18 Vgl. die Anreizkompatibilititsbedingung (1.4), S. 42, und die Teilnahmebedingung
(1.5), S. 42, in der allgemeinen Formulierung. Hier wird vorausgesetzt, daB der Agent sein
Nutzenmaximum durch einen beliebigen, aber festen Bericht 6 bei gegebenem Mechanis-
mus (e, 7) erzielt.

19 Deshalb wird diese Bedingung auch self-selection constraint genannt. Dies gilt aller-
dings nur, falls die Funktionen € und 7 streng monoton sind. Sonst kann pooling auftreten,
d.h. es ist optimal, fiir verschiedene Typen denselben Vertrag zu wihlen. Der Begriff self-
selection taucht erstmals bei Salop und Salop (1976) und Rothschild und Stiglitz (1976,
S. 632) auf.

20 Die Bedingung (2.9) heiBt auch individual rationality constraint.

21 Vgl. Mirrlees (1971), Mussa und Rosen (1978), Baron und Myerson (1982), Maskin
und Riley (1984a) und Guesnerie und Laffont (1984a).
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herzuleiten. Nach diesem Schritt wird der fiir den Principal beste Mechanismus
durch Optimalititsbedingungen gekennzeichnet.

2.1.1 Kennzeichnung anreizkompatibler Mechanismen

Zur Vereinfachung nehmen wir an, daf die Menge der Typen eine kompakte
Menge ist: © = [6, 6]. Das folgende Theorem liefert eine notwendige Bedingung
fiir eine anreizkompatible Entscheidungsfunktion, die erfiillt sein muf, um einen

anreizkompatiblen Vertrag (e, 7) zu finden:?2

Theorem 2.1 (Anreizkompatibilitit der Entscheidung (notwendig))
Sei

(2.10) e): © — ECR
0 — €(0)

eine stiickweise definierte und einmal stetig differenzierbare® Funktion sowie E
die Menge zuldssiger Entscheidungen.

Die Entscheidungsfunktion €(-) ist anreizkompatibel, d.h. sie erfiillt die Bedin-
gungen (2.8), wenn sie an der Stelle 0 (des wahren Typs) differenzierbar ist und
an der Stelle 0 gilt

0 (OufOe\ de
.11 5 (W) 520

Beweis von Theorem 2.1

Der Typ 6 wihlt seinen Bericht BA,A so daB er seinen Nutzen maximiert:

max; @(6,6), mita(6, 0) = u(e(d), 7(6),6).2* AnnahmegemaB sind u(-) C? und

€(-) stiickweise C1.% Dann ist auch 7(-) stiickweise C. Gegeben sei die anreiz-
6

kompatible Entscheidungsfunktion e(-).?

2y gl. Guesnerie und Laffont (1984a, S. 336) und Fudenberg und Tirole (1991a, S. 258).

23 Dies bedeutet, daB die Entscheidungsfunktion bis auf eine endliche Zahl von ‘Knick-
punkten’ stetig differenzierbar ist. Diese Eigenschaft ist ein Ergebnis der kontrolltheore-
tischen Losung des  Optimierungsproblems des Principal, in dem e die Kontrollvariable
bildet. Fiir die Existenz der optimalen Losung muf e diese Anforderungen erfiillen. Vgl.
zur Formulierung des Kontrollproblems den nichsten Abschnitt 2.1.2 sowie Seierstad und
Sydsater (1987, S. 85-86) zu den Anforderungen des Maximumprinzips an die Kontroll-
variable.

% Vgl. zum Beweis Guesnerie und Laffont (1984a, S. 337-338) und Fudenberg und Ti-
role (1991a, S. 258-259).

25 Eine Funktion heiBt C™, wenn sie n-mal stetig differenzierbar ist.

26 Zu den Bedingungen bei mehrdimensionalen Entscheidungsfunktionen vergleiche
McAfee und McMillan (1988) und Fudenberg und Tirole (1991a, S. 257-262).
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Aus den Ungleichungen (2.8) folgt, daB wahrheitsgemiBe Berichterstattung
den Nutzen des Agent maximiert, also: § = 6. Falls u(-) an dieser Stelle diffe-
renzierbar ist, gelten die lokalen notwendigen und hinreichenden Bedingungen
fiir ein Maximum und deshalb auch:

2.12) 0u6,6)  _ |
90
2_

(2.13) Tul6.6) _
092

Die totale Ableitung der Gleichung (2.12) ergibt:
0%u(6,0) o0%*u(8,6)

2.14 x + — =0
@19 062 8606
Zusammen mit der Bedingung zweiter Ordnung (2.13) folgt:?’
2 —
2.15) gut.b)
0606
Mit der Definition von (8, 8) = u(e(8), 7(6), §) erhilt man:
Po0y) _ D (e, qud)
8609 06 \Oedf = Or df

2 (Bu)de 0 (Bu)dr
00 \0Oe/) d§ 06 \0t) 4
(2.16) > 0

Die Bedingung erster Ordnung (2.12) lautet ausgeschrieben

ou auie_ Ou dr

2]7 — =t —— =
@17 86 Oedh Ot dd

und nach Umstellung

dr G de
(2.18) — =2
dé fu

Letztere Gleichung wird in die Bedingung zweiter Ordnung (2.16) eingesetzt:

9 (u)de 0 (ou)(BEG) |

00 \Oe¢/) dhp 06 \or g—:‘ =

o (6u\ du O [Ou) Ou] %
@19 [% (a)a‘%(a—f) a—]g: = 0

27 Man beachte hier, daB 8/36(de/df) = 0 und 8/86(dr /df) = 0 sind.
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Die notwendige Bedingung (2.11) in Theorem 2.1 wird durch Ableiten zu:

8 (0 o] d (8 u
@20 O (2w d_f=57(b%)zﬁ—§é(a—’r‘)3—ed_§zo
00 \ 0u/OT1) db (g_u) a0
Da annahmegemaB 3% > 0 ist, sind (2.19) und (2.20) dquivalent. 3

Zur Interpretation des Theorems 2.1 treffen wir die Annahme:?8

Axiom 2.2 (Systematische Substitutionsrate)?°

Fiir die Entscheidungsfunktion €(0) gilt entweder

(2.21) 5% (gZ—;g;) >0 Ve o®

oder 5 /5

(2.22) T (%) <0 V6eO.

Ohne Beschrinkung der Allgemeinheit nehmen wir an, daf3 (2.21) gilt.
Die Ableitungen /e

i

in (2.21) und (2.22) stellen die Grenzraten der Substitution des Agent zwischen
der Entscheidung € und der Transferzahlung 7 dar. Axiom 2.2 besagt, da die-
se Substitutionsrate systematisch vom Typ des Agent abhingt. Wir nehmen bei-
spielsweise an, daB bei steigendem Typparameter  die Grenzrate der Substitution
steigt (2.21). Im Fall u/0¢ < 0 ist ein Agent, je hoher sein Typ bzw. seine Effizi-
enz ist, mit einem geringeren Transfer pro Einheit von € -z.B. seiner Leistung fiir
den Principal- zufrieden. Es erscheint plausibel, daf es fiir einen effizienten Ma-
nager weniger anstrengend ist, ein bestimmtes Ergebnis (determiniert durch €) zu
erreichen, als einem ineffizienten.

Zur grafischen Veranschaulichung der Bedingung (2.21) dient Abbildung 2.1.3
Hier fallt die Steigung der Indifferenzkurven zwischen € und 7 mit 8, so da8 dem

28 Ausfithrlich lautet (2.21): 2 [g_:,g%gs(%g_;%%] > 0.

2 Vgl Fudenberg und Tirole (1991a, S. 259). Die Bedingungen (2.21) und (2.22) sind
auch unter den Namen Single-crossing-, Constant-sign- oder Sorting-Bedingungen bzw.
nach den Ver6ffentlichungen von Mirrlees (1971, S. 182) und Spence (1974, S. 303-304)
als Spence-Mirrlees-Bedingungen bekannt.

%0 vgl. Guesnerie und Laffont (1984a) und Fudenberg und Tirole (1991a, S. 260).
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Abbildung 2.1: Indifferenzkurve des Agent zwischen Entscheidung
und Entlohnung (6; < 65)

Agent mit hohem Typ 6" weniger gezahlt werden mu8 fiir eine Erhohung seines
Arbeitseinsatzes € als dem Agent mit niedrigem Typ 6!, um das gleiche Nutzen-
niveau zu realisieren.’! Die Bedingungen des Axioms 2.2 implizieren, daB sich
die Isonutzenlinien bzgl. € und 7 zweier Typen genau einmal schneiden. In Ab-
bildung 2.1 erkennt man, dafl die Bedingung 2.21 eine Rechtsdrehung der Indif-
ferenzkurve bei steigendem Typ hervorruft. Jedes beliebige Paar aus Indifferenz-
kurven zweier verschiedener Typen schneidet sich nur einmal. Dies hat zur Folge,
daB der Principal bei der Festlegung der optimalen e-7-Kombination fiir den Typ
6 die anderen Typen nicht zu beachten braucht.*

3 Die Stei gung der Indifferenzkurve des Agent ist gegeben durch: dr/de =
—(0u/0¢)/(Ou/OT).

32 Die Annahmen (2.21) bzw. (2.22) fithren dazu, dafl das Problem des Principal im fol-
genden Abschnitt 2.1.2 als Kontrollproblem formuliert werden kann. Die Eigenschaft der
systematischen Substitutionsrate ist dann ein Grund, dafl eine Separation auftritt. Die not-
wendigen Bedingungen erster Ordnung werden getrennt fiir jede Entscheidung € und jeden
Typ 6 aufgestellt. Vgl. die Bedingung (2.54), S. 71.



2.1 Das statische Grundmodell mit Adverse Selection 61

Aus Theorem 2.1 und Axiom 2.2 folgt sofort:

Korollar 2.1 (Notwendige Bedingung fiir Anreizkompatibilitit)

Es gelte Axiom 2.2 mit (2.21). Falls die Entscheidungsfunktion anreizkompatibel
ist, gilt
de
2.24 — >0

(2.24) 2

Hinreichende Bedingungen fiir die Anreizkompatibilitit einer Entscheidungs-
funktion werden von Guesnerie und Laffont abgeleitet. Dazu benétigt man eine
weitere Annahme:*

Axiom 2.3 (Beschrankte Substitionsrate)

Die Grenzrate der Substitution zwischen Entscheidung und Entlohnung steigt
nicht ‘zu schnell’, wenn die Transfers gegen unendlich wachsen:

Ou/0e

Jcg,c1 ER : Bu/or

< ¢+ ciT] Ve, 7,60

Dies bedeutet, da3 die Steigung der Indifferenzkurven aus Abbildung 2.1 nach
oben im Fall (2.21) bzw. nach unten bei (2.22) beschrinkt ist. Damit ist es im-
mer moglich, den Agent fiir eine Erhohung der Entscheidung und den entste-
henden Disnutzen (bei ‘Z—’G‘ < 0) zu kompensieren. Wenn dies fiir jeden belie-
bigen Typ 6 moglich ist, kann der Principal ein anreizkompatibles System aus
€ und 7 fiir alle Typen finden. Diese Annahme wird z.B. durch Cobb-Douglas-
Nutzenfunktionen oder durch quasi-lineare Prdferenzen erfiillt.** Letztere zeich-
nen sich durch Nutzenfunktionen aus, die additiv und linear in der Entlohnung
sind (z.B. u/01 = 1).% Durch Axiom 2.3 ist die Monotonie der Entscheidungs-
funktion auch eine hinreichende Bedingung fiir ihre Anreizkompatibilitit. Dies
hat zur Folge, daf die Anreizkompatibilitdtsbedingungen auch global gelten, falls
sie lokal gelten und die Entscheidungsfunktion monoton ist.

Theorem 2.2 (Hinreichende Bedingung fiir Anreizkompatibilit:it) 3¢

Es gelten die Axiome 2.2 mit (2.21) und 2.3. Jede C* Entscheidungsfunktion e(-)
mit de/df > 0 ist implementierbar, und es existiert eine Transferfunktion 7(-), so
daf3 der Mechanismus {(e(-), 7(-))} anreizkompatibel ist.

By gl. Guesnerie und Laffont (1984a, S. 339) und Fudenberg und Tirole (1991a, S. 261).
3 vgl. Mirrlees (1971, S. 182) zur letzten Feststellung.

33 Spiter werden wir quasi-lineare Praferenzen annehmen. Vgl. das Axiom 2.5, S. 64.
3 vgl. Fudenberg und Tirole (1991a, S. 261-262).
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Beweis von Theorem 2.2

Aus der Bedingung erster Ordnung (2.17) wurde die Gleichung (2.18) hergeleitet:

ou de
dr _ 54l
df Gu

Durch diese Differentialgleichung wird 7(-) beschrieben. Axiom 2.3 garantiert ih-
re Losbarkeit, so daB die Funktion 7(-) existiert.’’

Zu zeigen ist noch, daB (e(-), 7(-)) anreizkompatibel ist. Die lokale Bedingung
zweiter Ordnung wird erfiillt mit (2.21) und 8¢/38 > 0. Vgl. (2.19). Der Be-
weis der globalen Optimalitit erfolgt durch Widerspruch. Angenommen, =6
ist nicht optimal fiir Typ 6. Also existiert ein § # 6, fiir das gilt @(6, ) > @(6, 6).
Da die Nutzenfunktion u C? ist, folgt:

b o

9 00
Orou - ~
| |5 ®.70.0560) + @O0 F0 8 >0
9
7 ou (c0),7(0),6) de :
; 87—((0)’ 7(8), )[WT() —(9)] dd >0

Mit der Annahme (2.21) gilt, falls § > 6:

b du (e(6), 7(
| Gre@.7@).0) [—(

22 (c(6), 7(9), 6)
ks
(2‘25)/9 2 (c(8), 7(0),0)

~ ~ - de -  Ou, - = = dr s ]
(S e0).701.0) 5 6) + 520,70 @) B >0

le

de
]

9..

“0) + —;(é)] dd >0

Der Ausdruck in der eckigen Klammer von (2.25) ist wegen der Bedingung er-
ster Ordnung (2.12) bzw. (2.17) null. Dies fiihrt zu einem Widerspruch zum strik-
ten Ungleichungszeichen. Einen Widerspruch erhilt man auch fiir § < 6, weil
das Vorzeichen des Integrals sich durch die Umkehrung der Integrationsgrenzen
dndert. Also sind die lokalen Bedingungen fiir ein Maximum hinreichend fiir die
globale Anreizkompatibilitét. a

3 Vgl. Hurewicz (1958).
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Aus den Theoremen 2.1 und 2.2 folgt:3®

Korollar 2.2 (Monotone Entscheidungsfunktion)

Eine Entscheidungsfunktion ist anreizkompatibel genau dann, wenn sie monoton
steigt und (2.21) gilt, oder wenn sie fallt und (2.22) gilt.>®

Unter der Annahme, daf es einem Agent mit einem guten (hohen) Typ leichter
fallt, einen gewissen Arbeitseinsatz zu leisten (2.21), bedeutet dieses Korollar in-
haltlich, daB ein besserer Agent mehr arbeitet.

Das Problem des Principal, das in der Ermittlung des optimalen Mechanismus
liegt, wird in zwei Stufen gelost. Das Ergebnis der ersten Stufe ist, daB ein an-
reizkompatibler Mechanismus eine steigende Entscheidungsfunktion impliziert.
Umgekehrt garantiert das Vorliegen einer steigenden Entscheidungsfunktion die
Anreizkompatibilitit des Mechanismus. Offensichtlich verleiht die Anreizkom-
patibilitdt dem Mechanismus eine bestimmte Struktur.

Wir haben angenommen, daB8 die Entscheidung mit Disnutzen fiir den Agent
verbunden ist (2.5) und daB es einem effizienten Manager (mit groBen 6) leich-
ter fillt, ein bestimmtes Ergebnis € zu erzielen (2.21).% Er verspiirt weniger Ar-
beitsleid. Ein anreizkompatibler Vertrag hat die Eigenschaft, dal der Agent, der
effizient ist, ein hoheres e erzielen muB als der Agent mit niedrigerem Typ.*! Der
bessere Agent arbeitet mehr. Sei bspw. das Ergebnis der Umsatz eines Absatzge-
bietes, fiir das der Agent verantwortlich ist, und der Typ eine Kennzahl fiir das
Umsatzpotential. Dann muB} ein Absatzgebiet mit hoherem Potential auch einen
hoheren Umsatz erbringen. Fiir den Principal bedeutet dies, daB ein besseres Er-
gebnis eintritt bzw. eine bessere Entscheidung getroffen wird, je hoher der Typ
ist. Da der Nutzen des Agent nicht nur von seiner Entlohnung abhéngt, sondern
auch von der Entscheidung, ist es einsichtig, daB bei wahrheitsgeméBer Bericht-
erstattung die Entscheidung vom Typ abhéngig ist.

Unter Annahme einer systematischen und beschriinkten Substitutionsrate ist es
nun méglich, anreizkompatible Vertrige zu bestimmen. Im néchsten Schritt soll
der Vertrag ausgewihlt werden, der den Nutzen des Principal maximiert.

2.1.2 Bestimmung des optimalen Mechanismus

Bisher wurde die Menge der anreizkompatiblen Mechanismen durch ihre Ei-
genschaften charakterisiert. Ein anreizkompatibler Mechanismus, der die Parti-

» Vgl. Guesnerie und Laffont (1984a, S. 341) und Fudenberg und Tirole (1991a, S. 262).
¥ Der verwendete Sprachgebrauch zum Ausdruck von groBer-kleiner-Relationen ver-

kniipft ‘strikt’ oder ‘streng’ mit den Relationen (<, >) und 148t diese wegfallen bei < bzw.
>

40 Vgl. auch zur Interpretation der Entscheidung S. 27-28, S. 41 und S. 53.
41 Mit einem hoheren Ergebnis € erhilt der Agent auch eine hohere Entlohnung 7.
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zipationsbedingung erfiillt, ist implementierbar.*> Das Problem des Principal be-
steht darin, denjenigen anreizkompatiblen, implementierbaren Mechanismus zu
finden, der seinen erwarteten Nutzen maximiert.

Das strategische Verhalten des Agent wurde vom Principal durch die Charak-
terisierung anreizkompatibler Mechanismen beriicksichtigt. Er kann nun davon
ausgehen, daf der Bericht 6 wahrheitsgemah ist.

Zunichst treffen wir die Annahme:

Axiom 2.4 (Typinvarianter Reservationsnutzen)

Der Reservationsnutzen eines Agent sei unabhdngig von seinem Typ. Die Parti-
zipationsbedingung (2.9) ist fiir alle Typen identisch.

Diese Annahme vereinfacht die Analyse. Ergebnisse fiir Adverse-Selection-
Probleme mit typvarianten Reservationsnutzen wurden bisher nicht hergeleitet.
Eine denkbare Annahme wire ein Reservationsnutzen, der mit der Effizienz
steigt.

Theorem 2.3 (Eineindeutige Partizipationsbedingung)*}

Falls die Nutzenfunktion des Agent in seinem Typ steigt (du/08 > 0), gibt es
genau eine bindende Partizipationsbedingung. Diese erhdlt man fiir den Typ 6.

Beweis
Jeder Agent mit Typ 8 > 6 kann § = @ berichten und trotzdem durch du/d6 > 0
einen hoheren Nutzen als Typ @ realisieren. a

Weiterhin treffen wir die Annahmen:#

Axiom 2.5 (Quasi-lineare Nutzenfunktionen)

Die Nutzenfunktionen der Spieler sind quasi-linear

(2.26) Ue,7,6) = Vie8) -1
2.27) u(e,7,0) = wv(e,0)+T

sowie dreimal differenzierbar und konkav in e.

42 Im Gegensatz zu Fudenberg und Tirole (1991a, S. 257) umfat Implementierbarkeit
eines Mechanismus bei Baron (1989, S. 1365) auch die Partizipationsbedingung. Letzterer
Definition haben wir uns hier angeschlossen. Vgl. Definition 2.1.

43 vgl. Fudenberg und Tirole (1991a, S. 262).

a4 Vgl. Guesnerie und Laffont (19844, S. 332) und Fudenberg und Tirole (1991a, S. 263-
264). Vgl. z.B. Gravelle und Rees (1992, S. 123).
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Die zentrale Annahme unterschiedlicher Zielvorstellungen des Principal und des
Agent zeigt sich hier explizit. Der Nutzen des Agent steigt mit der Entlohnung,
wihrend der Principal eine geringere Entlohnung der hoheren vorzieht. Um die
Voraussetzung (Ou/06 > 0) des Theorems 2.3 zu erfiillen, wird zusitzlich zu
(2.27) folgende Annahme vereinbart:

Axiom 2.6 (‘Guter Typ’)
ov

Diese Bedingung parametrisiert die Nutzenfunktion des Agent, so da ein grofe-
rer Typ (ceteris paribus) eine hohere Nutzenschitzung impliziert.*> Wir werden
einen hohen Typ mit einem ‘guten Typ’ assoziieren. Ein Agent mit gutem Typ ist
effizient und kann mit gleichem Arbeitseinsatz mehr erreichen.*

Axiom 2.7
EA%
. _—
2:29) 5eg6 ="

Diese Annahme ist schon erfiillt, wenn V' unabhiéngig von 6 ist. Dann bewertet

der Principal die Entscheidung positiv, z.B. die Leistung des Agent.*’
Axiom 2.8
3v
2.30 — <
(2.30) 0e00? — 0
0%v
. _— 2
(2.31) 0e206 ~ 0

Axiom 2.9 (Kompakter Entscheidungsraum)

(2.32) E = [0, mit& > argmax {V (¢,0) + v(e,0)}.

45 Vgl. bspw. Maskin und Riley (1984b, S. 1476).

4 Dies folgt zusammen mit der Annahme der Single-crossing-Bedingung (2.21).

47 Diese Annahme wirkt 4hnlich der Single-crossing-Bedingung 2.21. Die Struktur der
Indifferenzkurven hat die Form wie beim Agent, mit der Ausnahme, da8 die Indifferenz-
kurven zwischen e und 7 identisch sind, falls die Gleichung in 2.29 fiir alle 8 € O gilt. Vgl.
Abbildung 2.1. Aus dem Axiomen 2.1 und 2.5 ermitteln wir die Steigungen der Indifferenz-
kurven des Agent zu d7/de = —8v/0e < 0 sowie des Principal zu dr/de = —0v/0e >
0. Die Schar der Indifferenzkurven weisen eine Rechtsdrehung auf: §%v/8ed6 > 0 bzw.
02V /008 > 0.

5 Trauzettel
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Dieses Axiom garantiert, daB das Optimierungsproblem des Principal eine
Losung besitzt. Mit der Losung kénnen hinreichend grofie Werte fiir die Entschei-
dung spezifiziert werden, ohne den zuldssigen Entscheidungsraum E zu verlas-
sen. Dieser kann durch Rahmenbedingungen beschrénkt sein. Da wir die Ent-
scheidung als Arbeitseinsatz interpretiert haben, bedeutet dies bspw. eine be-
schrinkte Arbeitszeit des Agent.*®

Das Problem des Principal stellt sich formal dar als die Optimierungsaufgabe:

(2.33) {6(1?)1,3;)((.)} Eg [U(e(6),7(6), )]
u.d.N.
(2.34)  u(e(8),7(0),8) > u(e(d),(8),6) v(6,6) € © x ©
(2.35)  u(e(8),7(6),0) > u= V0 € ©
(2.36) e € E

Aus der LHS der Restriktionen (2.34) und (2.35) wird deutlich, daB sich gemif
des RP die Suche auf Mechanismen mit wahrheitsgeméaBen Berichten beschrankt,
denn das Nutzenmaximum des Agent soll an der Stelle 6 = 9 angenom-
men werden. Die Losung dieses Problems ist der optimale Anreizvertrag ® =
{(e(8),7(8))seco }, den der Principal dem Agent zum Zeitpunkt des Vertragsab-
schlusses anbietet. In Abbildung 2.2 wird die Struktur des Adverse-Selection-
Problems gezeigt.*

Wir werden zuerst einen Ausdruck fiir die Nutzenfunktion des Agent ent-
wickeln, in dem die Forderung der Anreizkompatibilitdt des Mechanismus einge-
bunden ist. Dafiir schlagt Mirrlees (1971, S. 179) die Verwendung einer indirekten

Nutzenfunktion vor:%

(2.37) @(0) = maxu(e(8), 7(8),0) = u(e(d), (), 6)
6

48 Vgl. zur Interpretation der Entscheidung S. 27-28, S. 41 und S. 53. Ist die Entschei-
dung mit einer Ressourcenzuteilung verbunden, kann € aus einer begrenzten Kapitalaus-
stattung resultieren.

4 Vgl. die zeitliche Struktur des Adverse-Selection-Problems in Abbildung 1.1, S. 42.
Durch die Vertragsgestaltung unter der Beriicksichtigung der Teilnahmebedingung kann
der Principal davon ausgehen, da8 der Agent den Vertrag annimmt. Sofern dieses gilt, wer-
den wir in den folgenden Abbildungen dieser Art die Auffithrung der Vertragsannahmeent-
scheidung entfallen lassen.

%0 Die indirekte Nutzenfunktion erhalt man aus der Maximierung der Nutzenfunktion
beziiglich einer Variablen, hier des Berichts. Durch diese Parametrisierung entfillt diese
Variable bei der Nutzenmaximierung. Vgl. den Zusammenhang zur mikrookonomischen
Theorie des Haushalts. Zur formalen Definition vgl. Berck und Sydsater (1993, S. 129).
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Zeit I } f I —
Ereignisse Natur wihlt § Vertragsangebot Vertrags- Bericht Allokation
des P: @ annahme- des A wird
entscheidung implementiert
des A
Informations- U,u,u, f, E, ® 9 (e(6), 7(6))
stand des ©

Principal (P)

Informations- U,u,u, f, 0, L] o (e(é), T(é))
stand des E,0
Agent (A)

Abbildung 2.2: Informations- und Ereignisstruktur im Principal-Agent-Modell mit
Adverse Selection unter Beriicksichtigung des RP

Dieser Ausdruck verlangt entsprechend des RP, da3 der Agent sein Nutzenmaxi-
mum erreicht, indem er wahrheitsgemaf berichtet.’! Bilden wir nun die Ableitung
von i, so folgt:

di(8) du(6(6), )
do do

=0

ou(6(6),0) db(s) . ou(6(6),0)

06 dé o0
—_— 6=0 6=0

(2.38) =

=0

d(v(<(6),6) +7(6)) _ 0v(e(d),9)
06 ) - 08

dv(e(6),9)
08

31 vgl. die Definition (2.6), S. 55, und (2.7) und die LHS der Anreizkompatibilititsbe-
dingung (2.8).
St
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Der Ausdruck M%&g)_o) in (2.38) ist null, da () die optimale Wahl von § fiir
den Typ 6 ist. Dies ist die Implikation des Enveloppen-Theorems.5? Wir erhalten

also di 8 5
7] u v
(2.39) B -96 -8

als die Steigung der indirekten Nutzenfunktion, die angibt, wie stark der Nutzen
des Agent steigen muf}, damit Anreizkompatibilitdt des Mechanismus gewihrlei-
stet wird. Der Vorteil dieses Vorgehens wird ersichtlich, wenn man den Ausdruck

(2.39) integriert:
0

(2.40) a(f) =u+ / @-(e(é),é)dé
g 00

Der Ausdruck fiir den Transfer 7(6) kann aus der Nutzenfunktion u(e(6), 7(6), 9)
und aus dem Problem (2.33)-(2.36) eliminiert werden. Die Nutzenfunktion des
Agent (2.40) zeigt, daBl der Agent eine Informationsrente verdienen kann, denn
in Axiom 2.6, S. 65, ist % > 0. Nur der Agent mit dem niedrigsten Typ @ erhalt
gerade seinen Reservationsnutzen. Alle anderen Typen konnen aus dem Besitz
von privaten Informationen ein Nutzenniveau iiber dem Reservationsnutzen er-
reichen. Die Informationsrente steigt mit dem Typ 6 und erreicht ihr Maximum
bei §. Der Gesamtnutzen @(6) steigt in dem MaBe, wie der direkte Nutzen aus
der Entscheidung und dem Typ steigt. Nutzenbeitrage aus der Entlohnung gehen
nicht in die Ableitung des Gesamtnutzens ein, wie die Ableitung des Gesamtnut-
zens bzgl. 6 (2.39) zeigt.

Fiir das weitere Vorgehen ignorieren wir zunéchst die Restriktion zum Ent-
scheidungsraum (2.36). Wie in Theorem 2.3 festgehalten, implizieren die Annah-
men der Axiome 2.4 und 2.6, daB es ausreichend ist, nur die Partizipationsbedin-
gung (2.35) bei 8 = @ einzuhalten, um alle Bedingungen der Restriktionsschar
(2.35) zu erfiillen. Da die Transfers den Nutzen des Principal senken, ist diese Be-
dingung bindend bei 6 = 9:

(2.41) u(e(9),7(0),8) =u=0.

Also gilt fiir @(6) nunmehr unter Beriicksichtigung der Partizipationsbedingung
fiir die Nutzenfunktion des Agent in (2.40):

% ov

A 25c(6),6)d6

(2.42) a(6) =

Dieser Ausdruck beschreibt die Informationsrente eines Agent vom Typ 6. Die
Interpretation dieses Ausdrucks zeigt, daBl eine hohere Entscheidung fiir den Typ

32 Vgl. bspw. Varian (1985, S. 336-337) und Dixit (1990, S. 57-59) zum Enveloppen-
Theorem.
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6 sich auf die Entscheidungen und Informationsrenten aller Typen auswirkt, die
groBer sind als 6. Anreizkompatible Mechanismen haben die Eigenschaft, da
die Entscheidung im Typ steigt.>* Daher wiirde auch die Entscheidung fiir alle
6>6 groBer ausfallen miissen. Gleichzeitig muf auch die Informationsrente fiir
die Typen 6 > 6 erhoht werden, da cff’;”a > 0ist** und 2% in die Informations-
rente (2.42) eingeht. Die Konsequenz der Anreizkompatibilititbedingung ist da-
her: Wenn man bei schlechten Typen mehr bezahlt, mu8 man bei den besseren
Typen mitziehen, damit die Anreizkompatibilitdt auch fiir diese Typen gewahr-
leistet bleibt. Ein guter Typ hatte ansonsten einen Anreiz, einen schlechten vor-
zutduschen. Da der Principal den Typ nicht kennt, muB die Anreizkompatibilitit
fiir jeden beliebigen Typ gelten, so daB er stets das gesamte Spektrum moglicher
Typen beachten muf.

Offenbar ist die Informationsrente der Preis, den der Principal fiir eine
vollstiandige Separation der Typen bezahlen mu8, die bei wahren Berichten er-
folgt. Die Separation ermoglicht aber, die optimalen Entscheidungen zu treffen,
da der Nutzen des Principal neben dem EinfluB der Entlohnung und Entschei-
dung auch direkt vom Typ abhidngt: U = U(e, 7, 0). Da wir die Entscheidung mit
dem Arbeitseinsatz gleichgesetzt haben, folgt aus der monotonen Entscheidungs-
funktion, daB sich ein Manager mit besserem Typ, also der effizientere Manager,
starker anstrengt als der ineffiziente bzw. er arbeitet mehr. Sein Arbeitsleid wird
durch eine hohere Bezahlung mehr als ausgeglichen, so daB er eine Informations-
rente erhalt.

Um das Problem des Principal (2.33)-(2.36) zu vereinfachen, verwenden wir
folgendes Korollar.

Korollar 2.3

Die Anreizkompatibilititsbedingung (2.34) ist dquivalent zu di/df = Ov /06 aus
Gleichung (2.39) und der Bedingung, daf} €(-) nicht-fallend ist.

Beweis von Korollar 2.3

Korollar 2.1 zusammen mit Axiom 2.5 bestitigt die Notwendigkeit fiir die An-
reizkompatibilitit, wihrend Theorem 2.2 die hinreichende Bedingung zeigt. O

Mit der Definition in (2.26) gilt, dal der Nutzen des Principal die Summe der
direkten Nutzen aus der Entscheidung und dem Transfer an den Agent ist:

(2.43) U=V-1=V+v-a

33 vgl. Korollar 2.2, S. 63.
34 Dies ist die single-crossing property (2.21), S. 59, fiir quasi-lineare Nutzenfunktionen.
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Also kann man die Zielfunktion (2.33) des Principal umschreiben zu:

g
(2.44) Ep [U(e(6),7(6),0)] = /o [V(e(8),6) + v(e(6),6) — a(6)] f(6)do

Vom Optimierungsproblem des Principal (2.33)-(2.36) relaxieren wir die Bedin-
gung (2.36) und erhalten aus der umformulierten Zielfunktion (2.44) und dem Ko-
rollar 2.3 das folgende Problem:>

)
@45 max /Q[V(e<o>,o>+v(e<o>,o)—a(enf(o)do

u.d.N.

(2.46) €(-) fallt nicht (Monotonieeigenschaft)
o

(2.47) a(f) = @(e(é),é)dé

g 08

Angenommen, man kennt die Losung ¢(-) dieses Problems, dann kann man den
indirekten Nutzen mit (2.42) und die Entlohnung des Agent aus

(2.48) 7(0) = a(8) — v(e(8),0)

berechnen.

Wir fiihren eine zweite Relaxation ein, indem wir im Problem (2.45)-(2.47) die
Monotonierestriktion (2.46) vernachldssigen. Dann kann man das Optimierungs-

problem des Principal mit Hilfe der mathematischen Kontrolltheorie®® 16sen:*’

3
Q49 macs@e = [ [V(e6),6)+v(e(®),6) - a(0)] 1O
{@.e} ]

da Ov
(2.50) =5 =55 \ERC)
(2.51) (@) =u=0
(2.52) @(0) frei (beliebig)

In dieser Formulierung wird deutlich, dafl der Nutzen des Agent « und die Ent-
scheidung e so gewihlt werden, da8 der erwartete Nutzen des Principal (2.49)

55 Die Restriktion (2.47) ist der Ausdruck fiir die Nutzenfunktion des Agent aus (2.40),
in dem Anreizkompatibilitdts- und Teilnahmerestriktionen integriert sind.

% Zur Kontrolltheorie, im Englischen Optimal Control, vgl. Stéppler (1975), Bolenz
(1978), Stoppler (1979), Sethi und Thompson (1981), Feichtinger und Hartl (1986), Sei-
erstad und Sydsater (1987), Kamien und Schwartz (1991) sowie Chiang (1992).

57 Die Nebenbedingung (2.47) ist hier durch die Bedingungen (2.50) und (2.51) re-
prasentiert.
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bzgl. der moglichen Typen maximiert wird. Das Funktional J ordnet den mogli-
chen Funktionen €(-) eine reelle Zahl zu.® Diese werden durch die Nebenbe-
dingungen (2.46)-(2.42) auf beliebige, aber anreizkompatible Funktionen be-
schriankt. Da die Kontrollvariable € in ihrer funktionalen Form beliebig wihlbar
ist, entspricht die Ermittlung des optimalen Anreizmechanismus einer Struktur-
optimierung, in der die optimale Struktur der Funktion € gesucht wird. Eine Ein-
schrankung wiirde bedeuten, dal man eine funktionale Form fiir € vorgibt, z.B.
linear, und in der anschlieBenden Optimierung die optimalen Parameter fiir Ab-
szissenabschnitt und Steigung ermittelt.>®

Das Maximierungsproblem (2.49)—(2.52)ist ein Standardproblem der Dynami-
schen Optimierung. Ihre Anwendung in dem statischen Principal-Agent-Problem
erscheint zunichst ungewohnt, da dynamische Optimierungsprobleme gewéhn-
lich die Zeit als Variable haben. Hier tritt an ihre Stelle der Typ, so daB das Pro-
blem einer anderen Interpretation bedarf. Wir verwenden lediglich die Mathema-
tik der Dynamischen Optimierung, um das Funktional (2.49) zu maximieren.

Im Problem (2.49)—(2.52) kann man 4 als Zustands- und € als Kontrollvariable
interpretieren. Die Hamiltonfunktion fiir dieses Problem lautet:

H(a,e,\0) = Qie 0) + AO)w(a,e,6)

Q(ﬁ;) w(\ﬁ:,’ﬂ)

mit X als der Kozustandsvariablen. Die Funktion €2 stellt den Nutzen des Principal
dar, falls der Agent den Typ 6 hat. Die Anderung der Informationsrente des Agent
in bezug auf den Typ wird mit w angegeben. Die notwendigen Bedingungen fiir
ein Optimum des Problems (2.49)-(2.52) sind (2.51) sowie

(2.54) M _ Vo e o
Oe
OH dA
(2.55) 5= Vo e ©
OH da
(2.56) EX_ =2 Vo e O
2.57) A@) =0.

8 Das Argument eines Funktionals sind Funktionen.

3 In der Dynamischen Optimierung (technischer) Systeme bezeichnet man die Ermitt-
lung der optimalen Parameter der Kontrollfunktion, die Regler oder Steuerfunktion ge-
nannt wird, als Regleroptimierung. Vgl. Follinger (1994, S. 13, 23-29). Vgl. auch Ball-
wieser (1978, S. 139-141).
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Es folgt entsprechend:

ov v 0%v
@59 (GE0,0) + 52(60.0)) 16) +X6) g c0),6) = 0
V0 € ©
(2.59) fe) = d)‘ Vo € ©
Ov du
(2.60) %= a0 Vo € ©
Da hier kein “Endwertproblem”® vorliegt (2.52), ist die Transversalititsbedin-
gung
(2.61) @) = 0.

Mit der Differentialgleichung (2.59) und der Endbedingung (2.61) erhalten wir
fiir die Kozustandsvariable

(2.62) A(8) = —(1 - F(9)).

Eingesetzt in (2.58), wobei annahmegemiB f(8) > O fiir alle 0 € O gilt, er-
halten wir als Bedingung erster Ordnung fiir ein Maximum: ¢!

Y% v 1= F(§) 8%

(2.63) 5-(e(8),6) + 5-(e(6),0) = f(o) 3669( «6),6) V6€O

Die Optimalititsbedingung (2.54) bzw. (2.58) besagt, da8 die Entscheidung € bei
jedem potentiellen Typ 6 so festgelegt werden soll, da} die Hamiltonfunktion,

welche die Nutzenrate in bezug auf den Typ angibt, fiir die Entscheidung maxi-
miert wird.®?

0 Ein Endwertproblem liegt bspw. vor, falls die Informationsrente @(f) des besten Typs
einen bestimmten Wert annehmen soll. In einem Principal-Agent-Modell erscheint eine
derartige Bedingung als 6konomisch kaum bedeutsam. Eine Senkung unter die optima-
le Informationsrente des ‘freien Problems’ kann die Anreizkompatibilititsbedingung (mo-
notone Entscheidungsfunktion) gefahrden. Dagegen senkt ihre Erhohung den Nutzen des
Principal. Hier wire es interessant, zu priifen, ob in einem solchen Fall die Anreizkompa-
tibilitat gewahrt werden kann. Vgl. zur Losung von Endwertproblemen z.B. Kamien und
Schwartz (1991, S. 65-76).

61 Anhang A.2, S. 229, zeigt eine alternative Herleitung der Bedingung erster Ordnung.

62 Diese Bedingung korrespondiert zur Bedingung erster Ordnung fiir freie Optimie-
rungsprobleme.
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Die notwendigen Bedingungen (2.54)—(2.57) bzw. (2.58)-(2.61) sind hinrei-
chend fiir ein Maximum, falls folgende Bedingungen eingehalten werden:%3

Satz 2.1 (Notwendige und hinreichende Bedingung)

Die Bedingungen (2.54)—(2.57) sind notwendig und hinreichend fiir ein Optimum
(a*, €*), falls zusdtzlich folgende Bedingungen eingehalten werden:

S-2.1.1 E ist eine konvexe Menge.
S-2.1.2 Die Ablettung © existiert und ist kontinuierlich. 64

S-2.1.3 Es existiert eine kontinuierliche und stiickweise stetig differenzierbare
Funktion \(8).

S-2.1.4 H(u*(0),e*(0),r(0),0) > H(a*(8),e(0),A(6),0) Ve € E also
EH(av,e*,2,60) <0

S-2.1.5 H(a,e€, A\, ) ist konkav in (, €) fiir alle 6.

Bei der Uberpriifung der hinreichenden Bedingungen halten wir fest: Durch die
Annahme 2.9 ist die Bedingung S-2.1.1 erfiillt. Die Ableltung existiert auf-
grund der single-crossing-Bedingung (2.21), so daf} S-2.1.2 gllt D1e Forderung
S-2.1.3 wird eingehalten durch (2.62). Sei €(-) eine Losung, die der Gleichung
(2.63) geniigt. Die Bedingung zweiter Ordnung S-2.1.4 ist erfiillt, da:

L% 1-F(§) 8%

. <
(2.64) a€2<<)9>+32(w) -~ pagg @) < 0
<0 Axnom 2.5 <0 Axxom 2.5 >0 >0 Axiom 2.8

Ve € ©

Falls V oder v streng konkav sind, ist diese Bedingung auch hinreichend fiir die
Eindeutigkeit des Maximums (@, €). Die Hesse-Matrix der Hamilton-Funktion ist
negativ-semidefinit in (&, €), so daB auch S-2.1.5 eingehalten wird.

o3 Vgl. Mangasarian (1966), Seierstad und Sydsater (1987, S. 105-106), Kamien und
Schwartz (1991, S. 133-134) und Chiang (1992, S. 214-217) fiir 4quivalente Formulierun-
gen dieser Bedingung. Beispielsweise kann S-2.1.5 durch die Bedingung ersetzt werden,
daB Q konkav und w konvex in (4, €) sind sowie A(f) < O fiir alle # € O. Es besteht
keine Vorzeichenrestriktion bzgl. A, falls w linear in € und @ ist. Hier hei3t das, da keine
Vorzeichenrestriktion benétigt wird, falls v quadratisch in € ist.

%4 Die Funktion w wurde in der Hamiltonfunktion (2.53) definiert.
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Den Bedingungen (2.50) bzw. (2.56) und (2.51) wird Rechnung getragen mit
der Darstellung des Nutzens des Agent durch die indirekte Nutzenfunktion (2.42),
in der die optimale Entscheidungsfunktion € aus (2.63) eingesetzt wird.

Die Darstellung des Vertragsgestaltungsproblems des Principal als Kontroll-
problem 4Bt interessante 6konomische Interpretationen zu. Dazu kann man die
Aussagen eines allgemeinen Kontrollproblems auf die vorliegende Situation
iibertragen %

Die Hamiltonfunktion (2.53) nimmt den gesamten Effekt der Entscheidung €
bei Vorliegen des Typs 6 auf. Dieser kann in einen direkten und einen indirekten
Effekt aufgespalten werden.

Der direkte Einflu der Entscheidung driickt sich im ersten Summanden der
Hamiltonfunktion (2.53) aus:

(2.65) [V(€(8),6) +v((6),6) — u(6)] £(6)

=U(e,T,9)

Betrachtet man das Integral dieses Ausdrucks iiber das Intervall [0, 8 + df] mit
df — 0, so miBt es den Nutzen des Principal gewichtet mit der Wahrscheinlich-
keit, daB3 der Typ des Agent, der dem Principal zum Vertragsabschluf} gegeniiber-
steht, zwischen 8 und 6 + df liegt.

Die Kozustandsvariable A(6) ist ein ‘Schattenpreis’, der die indirekte Auswir-
kung einer Veridnderung der Entscheidung e bewertet. Die Entscheidung €(6), die
bei gegebenem Typ 6 getroffen wird, verdndert den Nutzen des Agent: 3—2 =
w(t,e€,8) = %% (€,6).% Da der Nutzen des Agent in die Nutzenfunktion des Prin-
cipal (2.43) eingeht, wird auch der Nutzen des Principal beeinfluit. Der zweite
Summand der Hamiltonfunktion (2.53) ist das Produkt aus Schattenpreis und ent-
scheidungsbedingter Nutzendnderung des Agent. Die Kozustandsvariable wird in
der Hamiltonfunktion (2.53) mit der Ableitung der Nutzenfunktion des Agent im
Optimum, d.h. bei wahrheitsgeméBer Berichterstattung, multipliziert.5’

Die Optimalitdtsbedingung (2.54) bzw. (2.58) bedeutet, daB die Entscheidung
fiir jeden Typ so bestimmt wird, daB der Beitrag zum Zielfunktionswert, d.h. zum
Erwartungsnutzen des Principal, maximiert wird.58

Die Kozustandsvariable A(6) gibt die marginale (bzgl. §) Bewertung der Zu-
standsvariablen @ (6) aus der Sicht des Principals an.%°> Wenn es eine kleine Ande-

65 Vgl. Dorfman (1969), Sethi und Thompson (1981, S. 66), Feichtinger und Hartl
(1986, S. 28-33) und Chiang (1992, S. 205-210) zur 6konomischen Interpretation von kon-
trolltheoretischen Modellen.

66 Vgl. die Interpretation des Ausdrucks fiir die Informationsrente (2.42), S. 68.

7 vgl. (2.39), S. 68, und (2.40).

8 Das Argument wird ausfiihrlicher beschrieben anhand eines allgemeinen Kontroll-
problems in Kamien und Schwartz (1991, S. 138-139).

69 Vgl. Kamien und Schwartz (1991, S. 138).
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rung § der Informationsrente @ beim Typ 6 gibt und die Losung fiir die Typen 6 bis
6 optimal angepaBt wiirde, um Anreizkompatibilitit zu gewihrleisten, dndert sich
der Zielfunktionswert, d.h. der erwartete Gegenwartsnutzen des Principal, mit der
Rate A\(6) um 6 - A(6).

Die Kozustandsvariable \(6) gewichtet die Informationsrente des Agent. Sie
nimmt im Optimum die Werte an, die durch die Funktion A(6) = —(1 — F(8))
angegeben sind. Dies zeigt, daB fiir einen immer hoheren Typ, 8 — 8, der Entzug
der Informationsrente fiir den Principal immer unwichtiger erscheint, da der Ge-
wichtungsfaktor —(1—F(6)) gegen null strebt. Die Funktion A(§) = —(1-F(9))
beschreibt also die ‘Nachwirkung’ einer Verdnderung der Entscheidung bzw. der
Informationsrente auf den Nutzen des Principal. Da die Kozustandsvariable ne-
gativ ist, hat die Informationsrente bzw. ihre Erh6hung einen negativen Einflufl
auf den Nutzen des Principal.”® Bei der Interpretation des Ausdrucks fiir die In-
formationsrente wurde festgestellt, dal eine Erhohung der Entscheidung fiir den
Typ 6 auch eine Erhohung der Informationsrente fiir alle Typen grofer als 6 nach
sich zieht.”' Der Agent mit hochstem Typ, 8 = 0, erhilt die groBte Informations-
rente.”?

Es ist noch offen, ob die bisher erhaltene Losung des relaxierten Problems
(2.49)-(2.52) mit der von (2.45)-(2.47) iibereinstimmt. Hierzu ist die folgende An-

nahme erforderlich, die wir im folgenden als MHR-Bedingung bezeichnen:"3

Axiom 2.10 (Steigende Ausfallrate (MHR))

d_f(6)

Unter der Annahme, daf die Verteilung der Zufallsvariablen © eine steigende
Ausfallrate aufweist, stimmen die Losungen des durch Vernachldssigung der Mo-
notonierestriktion in Problem (2.45)-(2.47) entstandenen Problems (2.49)-(2.52)
iiberein. Sie stellen die Losung des Ausgangsproblems (2.33)-(2.36) dar.”*

Theorem 2.4 (Relaxation)

Es gelte das Axiom 2.10. Dann stimmen die Lésungen der Optimierungsprobleme
(2.45)-(2.47) und (2.49)-(2.52) iiberein.

70 vgl. die Hamiltonfunktion (2.53).

n Vgl. die Interpretation der Informationsrente (2.42), S. 68.

2 Dieses Ergebnis ist nicht allgemeingiiltig; z.B. ist bei Lewis und Sappington (1989,
S. 73ff.) die Teilnahmebedingung innerhalb des Intervalls (8, 8) bindend.

73 Im Anhang A.1.2, S. 228, wird die Ausfallrate der Zufallsvariablen © definiert und
interpretiert.

74 Vgl. Fudenberg und Tirole (1991a, S. 266-267).
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Beweis von Theorem 2.4
Zu zeigen ist: d/dO[(1 — F(6))/f(8)] <0 => de*(0)/df >0

0.B.d.A. sei das relaxierte Problem (2.49)—(2.52) streng konkav’> in der Ent-
scheidung €. Betrachten wir die Bedingung erster Ordnung (2.63) an der Stelle
des Optimums €*

1% .
S (€ 6),6) + 5 ((6),6) -

Vo € O

1-F(6) 0*v _
T ) aoae( 0).6) = 0

und bilden ihre totale Ableitung nach 6:77

(2.67) 8_21 + & _1-F(@) ﬁ de” oV + O
’ 0e ~ 0€? f(0) 0e280 | ¥ ° Hedb Oedf
<0 <0 >0 >0 A.28 20A.27 >0A.22,(221)

8c96  f(8) Deod2
~—— ~————

>0 A.22 >0 <O0A.28

i(l—F(o)) 0% 1-F(@) 8%

Unter der Annahme, dafl der Ausdruck in der eckigen Klammer in (2.67) strikt
negativ ist, muB die Ableitung de* /d@ nicht-negativ sein, falls fiir alle § € O gilt:
d/do[(1 - F(8))/f(9)] <0. o

Falls eine der Annahmen (2.30) in Axiom 2.8 oder die Single-crossing-
Bedingung (2.21) in Axiom 2.2 fehlt, kann die Losung €(6), welche die Zielfunk-
tion des Principal maximiert, die Monotonieeigenschaft verletzen. Fiir diesen Fall
haben Baron und Myerson (1982) und Guesnerie und Laffont (1984a) eine Me-
thode entwickelt, um dennoch die optimale Entscheidungsfunktion zu finden. An-
schaulich wird in einem geeigneten Intervall [0;, 62] die Entscheidungsfunktion

73 Bspw. sind v und/oder V streng konkav. Ist dies nicht erfiillt, kann trotzdem eine op-
timale Losung existieren. Dies ist jedoch schwieriger, denn der erste Teil der Bedingung
in S-2.1.4 muf} nachgewiesen werden. Vgl. auch die Bedingung zweiter Ordnung (2.64),
S.73.

76 vgl. Axiom 2.5, S. 64.

"7 Fiir eine durch den Ausdruck h(z,y) = 0, Vz,y, implizit definierte Funktion z(y)
erhdlt man den EinfluB von y auf = durch die Betrachtung der totalen Ablcitung: Oh/dzx -
dz + Oh/dy - dy = 0. Nach Division durch dy ergibt sich: 0h/0z - 52 + Oh/0y = 0
mit dz/dy als die Ableitung der Funktion z nach y. Hier ubemehmen € und 0 sowie die
Bedingung erster Ordnung (2.63) die Rollen von z, y und h(z, y).
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durch €(f) = konst. ersetzt. Die optimale Losung ist dann ein Partially-pooling-
Gleichgewicht, denn die Typen 6 im Intervall [6, 62] kénnen nicht voneinander
getrennt werden, und es wird fiir sie die gleiche Entscheidung e vorgegeben.”® Der
resultierende Mechanismus kann dann keine wahrheitsgemifBe Berichterstattung
des Agent im Intervall [0y, 6] herbeifiihren. Daher kann das Koordinationspro-
blem in einem derartigen Fall nicht vollstindig gelost werden. Wir werden jedoch
in der weiteren Untersuchung stets unterstellen, da die MHR-Bedingung einge-
halten wird, um diese ‘technischen’ Feinheiten auszuschlieBen. Sie ist erfiillt
fiir die Gleich-, Normal-, Logistische, Chi-Quadrat-, Exponential- und Laplace-
Verteilungen sowie mit Restriktionen beziiglich ihrer Parameter auch bei Erlang-,
Weibull-, Gamma- und Beta-Verteilungen.”® Daher erweist sich diese Annahme
als wenig einschrankend.

Die anfinglich vernachlassigte Restriktion (2.36) wird von der optimalen Ent-
scheidung erfiillt, denn es gilt

1- F(8) 6v
und mit der Argumentation in Gleichung (2.67)
= argmax{V(e,0) + v(e, 8)}

(2.68) < &

@) = argmeax{V(e, 6) + v(e, 0) —

aufgrund der Annahme (2.32), S. 65. Also ist das Axiom 2.9, S. 65, erfiillt. Die
Ergebnisse lassen sich zusammenfassen in%°

Korollar 2.4 (Optimaler Anreizvertrag des statischen Problems)

Unter den Annahmen der Axiome 2.2-2.10 wird die optimale Entscheidung €*(-)
des statischen Adverse-Selection-Problems durch die Bedingung (2.63)

v A 1- F(8)

2
(2.69) 5-(<(6),0) + 52((6),0) = —W))—%(e(e),a) Voeo

8 Vgl. Besanko und Sappington (1987, S. 16). Alternativ heiBt das Gleichgewicht semi-
separating, partially-separating oder partially-revealing. Vgl. zu den Begriffen Rasmusen
(1994, S. 197). Ein Beispiel, das die Verluste einer fully pooling Losung zeigt, findet sich
bei Guesnerie und Laffont (1984b, S. 170-171). Weitere Analysen zum Phanomen des poo-
ling finden sich bei Mussa und Rosen (1978) und Baron und Myerson (1982).

” Vgl. Baron und Besanko (1984b) und Bagnoli und Bergstrom (1989). Vgl. Gross
und Harris (1985, S. 392) fiir die Parameter von Erlang-Verteilungen mit steigender Aus-
fallrate. Vgl. Ross (1993, S. 434-435) fiir entsprechende Parameterkonstellationen fiir die
Weibull- und Gammaverteilungen. Vgl. die Ubersicht von Law und Kelton (1991, S. 330-
342) zur Beziehung zwischen den o0.g. Verteilungstypen.

80 vgl. auch die nachfolgenden Theoreme 2.5 und 2.6.
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beschrieben, und der optimale Transfer ergibt sich aus

TO) = @' (8) —v(e*(6),6)
(2.70) mit @) = [; (e (9),6)dd.

Aus dem optimalen Vertrag erkennt man, dafl der Agent eine Rente erhilt, da er
private Information besitzt. Nur der Agent mit dem Typ @ erhilt gerade seinen
Reservationsnutzen und daher keine Rente. In (2.70) gilt: a*(§) = O fiir 0 = ¢
und @*() > 0 sowie streng monoton steigend fiir alle § > §.8! Es wird deut-
lich, daB die Hohe des Informationsgewinns von der Breite (8 — §) des Intervalls
abhingig ist. Eine grof3e Typstreuung bedeutet mehr Unsicherheit und Informa-
tionsnachteile fiir den Principal und damit i.d.R. eine groBere Informationsrente.
Demgegeniiber geht im Grenzfall # — 8, bei dem die private Information in einen
Punkt zusammenfillt und verschwindet, der maximale Informationsgewinn des
Agent gegen null. Zusitzlich gilt, daB die Allokation € verzerrt ist. Nur beim Typ
6 wird die First-best-Entscheidung getroffen, da die RHS der Bedingung erster
Ordnung (2.69) nur an dieser Stelle null ist. In diesem Fall sind die Betrdge der
Grenznutzen von Principal und Agent bzgl. € gleich.®?

Im folgenden leiten wir zwei Ergebnisse her, die den Koordinationsbedarf bei
asymmetrischer Information begriinden. Bei symmetrischer Information kennt
neben dem Agent auch der Principal den Typ. Folgende Aussage kann man zum

Vergleich der Probleme bei symmetrischer und asymmetrischer Information tref-
fen:%3

Theorem 2.5 (EinfluB der Informationsasymmetrie auf die Entscheidung)

Fiir alle moglichen Typen von Agents ist die optimale Entscheidung unter asym-
metrischer Information €*(6), die den erwarteten Nutzen des Principal maxi-
miert, kleiner als die optimale Entscheidung €°(0), die den Nutzen des Principal

81 vgl. das Axiom 2.28, S. 65.

82 Durch die Annahme quasi-linearer Nutzenfunktionen sind die Nutzen und Grenznut-
zen, die Principal und Agent aus dem Transfer ziehen, immer betragsmiBig gleich. Vgl.
das Axiom 2.5, S. 64.

8 Um die Optimierungsprobleme bei symmetrischer und asymmetrischer Information
formal gleich erscheinen zu lassen, definiert Myerson (1981) eine ‘Quasi-Rente’ (virtual
surplus). Die Quasi-Rente des Agent aus der Entscheidung e ist gegeben durch:

1 — F(6) dv(e, )
fe o6

Vgl. Gleichung (2.48). Hiermit kann man dem Optimierungsproblem (2.45) des Principal
die Interpretation geben, dal er seinen Nutzen und die Quasi-Rente des Agent durch die
Wahl einer Entscheidungsfunktion maximiert. Da der Principal selbst vollstiandige Infor-
mation uber sich hat, ist sein Nutzen gleich seinem Quasi-Nutzen.

.71 v(e, 8) — u(f) = —7(6) = v(e, 0) —
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unter symmetrischer Information maximiert:
(2.72) €*(0) < €(6) vVl € O.
Fiir den grofiten Typ sind die Entscheidungen gleich:

(2.73) € (9) = €°(9).

Unter asymmetrischer Informationsverteilung wird der Agent i.d.R. einen gerin-
geren Arbeitseinsatz leisten als im Optimum bei Vorliegen von Informationssym-
metrie.

Beweis von Theorem 2.5

Falls eine symmetrische Informationsverteilung zwischen Principal und Agent
vorliegt, kennt der Principal den Typ 6. Das Nutzenmaximierungsproblem des
Principal lautet:

(2.74) ?m)}c Us(e,T,0)

u.d.N.
(2.75) u(e,7,0) >u=0
(2.76) c€E

Da sich der Nutzen des Principal aus U* (¢, 7,0) = V (€, 8) — 7 ermittelt, mochte
er die Transfers moglichst gering halten. Daher gilt im Optimum fiir den Nutzen
des Agent

2.77) u(e®,7,0) =v(e®,0)+7=0 VA€O.

Deshalb kann die Nebenbedingung (2.75) als Gleichung in die Zielfunktion (2.74)
aufgenommen werden und es folgt: U* (¢, 7,8) = V(€,0)—1 = V(¢,0) —v(e, 9).
Das Optimierungsproblem (2.74)-(2.76) des Principal vereinfacht sich dann zu
einem Maximierungsproblem ohne Nebenbedingungen:

(2.78) rr{la}x Us(e,1,0) = n{la}x V (e, 6) + v(e,0).
€ €

Dieses wird an der Stelle des jeweiligen Typs 6, der dem Principal bekannt ist,
gelost und liefert die optimale Entscheidung €°(f). Man erhilt dann aus der Zu-
sammenfassung der optimalen Entscheidungen €*(6) fiir alle méglichen Typen

8 Dies ist ein parametrisiertes Optimierungsproblem mit dem Parameter 6. Da der Prin-
cipal den Typ kennt, maximiert er eines der Probleme (2.74)-(2.76). Die Nutzenfunktion
U* hat die gleiche Struktur wie U = V (¢, ) — 7. Der Index s soll verdeutlichen, daB der
Nutzenwert im Problem unter symmetrischer Information berechnet wird.
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0 € O die optimale Entscheidungsfunktion bei Vorliegen von symmetrischer In-
formationsverteilung:

(2.79) e*(0) = argmax V(e,8) + v(e,0) Vo e O

Da die Entscheidung € (6) das Nutzenmaximierungsproblem (2.78) 15st, ist der
Nutzen dieser Entscheidung hoher als der Nutzenwert aus einer beliebigen ande-
ren Entscheidung €, so da3 die Ungleichung

Us(e*,0) > Us(e,8) V9€O

eingehalten wird. Die Entscheidungsfunktion €*(6) maximiere den erwarteten
Nutzen des Principal bei asymmetrischer Information.®* Vergleicht man die Nut-
zenwerte an den Stellen der optimalen Entscheidung unter symmetrischer Infor-
mation und der optimalen Entscheidung unter asymmetrischer Information, die
der Principal im Problem symmetrischer Informationsverteilung erzielt, so gilt:

(2.80) Us(e®,0) > U?(e%,0) V6 € ©
= V(e,0) +v(e®,0) > V(e 0) + v(e*,6) Vo € ©

Bei Vorliegen einer asymmetrischen Informationsverteilung ist der Erwartungs-
nutzen fiir die optimale Entscheidung bei asymmetrischer Information €2 (6), 6 €
©, mindestens so hoch wie der Nutzen einer beliebigen anderen Entscheidung und
daher auch mindestens so hoch wie der Nutzen, der mit der optimalen Entschei-
dung €°(0), 8 € O, aus dem Problem symmetrischer Informationsverteilung er-
zielt wird. Dies wird in der folgenden Ungleichung ausgedriickt:

2381) Eo [U(e%, 8)] > Eq [U (e, )]
Mit der Nutzenfunktion des Principal im Optimum gilt:8
F(9) 811(6“ 0) ]
(2.82) / [ ) + v(e?, 0 )
0 - 10 oy

) L 1= F(8) du(e",6)
Z/Q [V(e,0)+v(e,0)— T od ]f((i)dt9

Da f(8) > Ofiiralle # € © und f(-) eine beliebige die MHR-Bedingung erfiillen-
de Funktion ist, folgt:

1 - F(0) ov(e*,6) S

(2.83) V(e*,0)+v(e,6) —

1) 08 ~
R s 1 - F(6) duv(e*, 8)
V(€®,6) +v(e®,6) — 0 50 Vo€ ©

85 €2 () erfiillt die Bedingung erster Ordnung (2.69).
% Vgl. den Ausdruck (A4), S. 229. Es gilt: 4(6) # — 552 2629 Vgl die Aus-
driicke (2.44), S. 70, und (A.4).
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An der Stelle 6 = 8 gilt
(2.84) V(€*,0) + v(e,0) = V(e*,0) + v(e%, ),

so daB fiir die Entscheidungsfunktion an der Stelle des hochsten Typs 8

(2.85) () = €(9)
impliziert wird. Die Addition der Ungleichungen (2.80) und (2.83) ergibt
(2.86) Ov(e*,0)/00 < du(e*,6)/00

fiir jeden Typ @ mit § < 6. Durch die Annahme einer systematischen Substitu-
tionsrate (2.21) in Axiom 2.2, 8%v/0ed6 > 0, kann die Ungleichung (2.86) nur
erfiillt werden, falls €5(8) > €%(8), V8 < 8, ist.}” Also gilt die Behauptung. (3

In (2.73) zeigt sich, daB bei Vorliegen des Typs 8 die getroffenen Entschei-
dungen unter asymmetrischer und unter symmetrischer Information gleich sind.
An dieser Stelle stimmen die notwendigen Bedingungen des Optimierungspro-
blems des Principal iiberein.®® Dieses Ergebnis ist auch bekannt unter ‘no distor-
tion at the top’; der Agent mit dem groBten (‘besten’) Typ realisiert die First-best-
Entscheidung.® In allen anderen Fillen liegen die Entscheidungen unterhalb des
First-best-Niveaus (oder sind gleich).

Die Aussage, daB} die optimalen Entscheidungen bei symmetrischer und asym-
metrischer Informationsverteilung voneinander abweichen (6 < ), ist ein Indiz
fiir die Notwendigkeit der Beachtung von Informationsasymmetrien. Die Rele-
vanz der privaten Information des Agent fiir den Principal zeigt sich nun an die-
ser Stelle explizit.*® Die fiir ihn optimale Entscheidung ist abhéingig vom Typ und
abhingig davon, ob er den Typ kennt.

Die Untersuchung der Auswirkung der Informationsdivergenzen auf den Nut-
zen der Beteiligten bestitigt die Intuition, da8 der Agent als Halter des Informa-
tionsvorsprungs Vorteile erzielt und der Principal Nutzen einbiif3t:

87 An der Stelle 8 gilt €*(8) = ¢*(6) (2.85). Dann ist: du(e®,8) /86 = dv(e*,0)/d8.
Die Ungleichung in (2.86) kann nur erfiillt werden, falls €*(8) < €°(6), V8 < 8, da die
Ableitung dv/8 in e strikt steigt (O%v/8ed > 0). Aufgrund der schwachen Unglei-
chung in (2.86) kann aber nicht gefolgert werden, daB die Entscheidung unter symmetri-
scher Information strikt groBer ist als unter asymmetrischer Information, d.h. es gilt nicht:
€ () > €*(6),6 < 8.

8 In (2.69) ist (1 — F(8)) null, so daB die LHS mit der Ableitung von (2.84) iiberein-
stimmt.

8 Wie oben festgestellt, erhalt er dafiir die grote Informationsrente. Bei der optimalen
Entscheidung im Problem symmetrischer Information spricht man von first best.

% vgl. S. 19,35 und S. 39.

6 Trauzettel
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Theorem 2.6 (Einfluf der Informationsasymmetrie auf den Nutzen)

Fiir alle moglichen Typen von Agents ist der ex-post-Nutzen des Principal bei
asymmetrischer Information kleiner als der Nutzen bei symmetrischer Informa-
tion. Ferner ist der erwartete Nutzen des Principal bei asymmetrischer Infor-
mationsverteilung kleiner als der erwartete Nutzen vor Bekanntwerden des Typs
bei symmetrischer Information.®' Umgekehrt ist der Nutzen des Agent hioher bei
asymmetrischer Information als bei symmetrischer.

Beweis von Theorem 2.6

Mit (2.28) in Axiom 2.6 (Gv(e,0)/86 > 0) und den Ungleichungen (2.80) und
(2.83) erhalten wir die Ungleichungskette:

V(e®,8) +v(e®,8) > V(e?,8) +v(e®,6) >
1— F(6) dv(e*,6)
f(6) 06

V(e®,8) + v(e,0) — Vo € ©

Ferner impliziert die positive Informationsrente des Agent:

V(€®,0) +v(e*,0) > V(e*,0) + v(e*,0) > V (e, 0) + v(e*, 8) — u(f)
V0 € ©

Also gilt der erste Teil der Behauptung. Der zweite Teil folgt aus der Bildung des
Erwartungswertes:

6 )
/o [V(e,8) + v(e®,0)] f(6)db > /0 V(€% 0) +v(e*,0) —u(8)] f(8)do

Der letzte Teil der Behauptung gilt, da der Principal bei symmetrischer Informa-
tion den Typ des Agent kennt. In diesem Fall kann der Agent keine Informations-
rente verdienen.*? m)

Wir werden nun die Ergebnisse dieses Abschnitts, die mit recht allgemeinen
Annahmen iiber die Eigenschaften der Nutzenfunktionen der Akteure und die Ty-
pverteilung hergeleitet wurden, anhand eines einfachen Beispiels illustrieren.

% Sofern wir annehmen, daB die asymmetrische Informationsverteilung exogen ist, ist
diese Aussage nicht relevant fiir die Frage, ob ein Anreizsystem gestaltet werden soll.
%2 Vgl. (2.77) im Beweis des Theorems 2.5.
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Beispiel

Dieses Beispiel betrachtet die optimale Vertragsgestaltung in einem einperi-
odigen Adverse-Selection-Problem. Die Nutzenfunktionen des Principal und des
Agent sind wie folgt gegeben:

(2.87) Ule,7,0) = Vie,@)—T=€—71
(2.88) u(e,7,0) = v(e,d)+17=7—(2-0)é

V' (e,0) = € hingt somit nicht direkt vom Typ des Agent ab. Wir stellen fest, daB
die Nutzenfunktionen die Annahmen der Axiome 2.1-2.8 erfiillen und nehmen
an, daB die moglichen Typen aus dem Intervall {0, 1] sind. Entsprechend der Nut-
zenfunktion (2.88) erleidet der Agent mit dem Typ 8 = 0 bei einer bestimmten
Entscheidung e ein doppelt so hohes Arbeitsleid wie Typ § = 1.

Die Typen seien auf dem Intervall [0, 1] gleichverteilt:

f@)=1  6e0,]
F@O) =6 6 €0,1]

Damit ist die MHR-Bedingung (2.66) erfiillt. Die Ausfallrate ergibt sich als

- 13( = (Tl_oj' Die optimale Losung fiir die Entscheidungsfunktion berechnet
sich aus (2.63):%3
av Bv _1-F(8) 8
e (€(6),6) + 5-(e(6),6) = —f—(wm(ﬁ(f’)»e) Ve ©
14+[-22-0)-(1-6)2¢=0 V6 € [0,1]
1

In Abbildung 2.3 ist die Entscheidungsfunktion €(#) dargestellt. Aufgrund des
RP und der Anreizkompatibilitit gibt sie die Entscheidung des Agent an, dessen
Typ 0 ist. Sie ist streng steigend und streng konvex in § und hat den Wertebereich
[€(0) = 1/6,¢€(1) = 0.5].%* Die Monotonie der Entscheidungsfunktion folgt aus
der MHR-Bedingung.®

93 Da die Nutzenfunktionen (2.87) und (2.88) die Axiome (2.5) und (2.8) erfiillen, sind
auch die hinreichenden Bedingungen fiir ein Maximum erfiillt.

* Es gilt: de/d0 = —hr > 0und d’¢/d6® = =4y > 0,V0 € [0,1]. Da
€(8) > 0 ist, wird auch die Annahme der systematischen Substitutionsrate nicht verletzt:

4 (22) =2 >0

Ou/or
%5 vgl. Axiom 2.10, S. 75, und Theorem 2.4, S. 75.
6‘
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0.1 ¢

0.2 0.4 0.6 0.8 1

Abbildung 2.3: Entscheidung €(6) des Agent (Abszisse: Typ des Agent 8, Ordinate: €)

Den Nutzen des Agent mit dem Typ 6 erhélt man aus (2.42):
v, -

A %(6(0),9)&5

/ o = /( 23— 29))2dé:[§(Ti2_07)]:

8(3 — 20) ﬂ

u(f)

(2.90) =

Unter dem optimalen Vertrag steigt der Nutzen des Agent streng monoton in sei-
nem Typ%® von @(0) = 0 bis #(1) = 1/12, wie Abbildung 2.4 zeigt. Die Entloh-
nung des Agent berechnet sich aus (2.48):

_ 1 1 2-6
291) 7(0) = u(d) —v(e(6),0) = —(ﬁo—) 24 + m
Wir erhalten v(0) = —% und 7(0) = ¢ sowie v(1) = —% und 7(1) = . Der
Nutzen des Principal ist:
3 2-6 1

U(6) = €@ -7(0) = 8(3-20) 4(3-20)2 ' 24

_ 2
% Bsist 240 = (5iy;) >0, v0 € [0,1]
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Abbildung 2.4: Nutzen @(8) des Agent mit Typ 8 (Abszisse: 6, Ordinate: @)

_Ie 1 In(3 —26)1"
BelUO) = |54+ 63720~ 8 ]0
(2.92) - ‘Zlg + .1_%“(3) = 0.137327

Der letzte Ausdruck ist der Wert fiir den ex ante erwarteten Nutzen. Die Nutzen-
funktion U ist streng steigend in [0, 1[%7 und erreicht ihr Maximum in § = 1. An
der Stelle 8 = 0.75 hat sie einen Wendepunkt, an dem die Kriimmung von kon-
vex zu konkav wechselt.”® Der ex-post-Nutzen schwankt zwischen U (0) = & und
U(1) = %. (Vgl. Abbildung 2.5.)

Das Theorem 2.5, S. 78, lieferte eine Aussage iiber die Losungen bei asym-
metrischer Informationsverteilung iiber den Typ bzw. bei gleichem Informations-
stand. Die optimale Losung des Problems unter symmetrischer Information liefert
e(0) = m. Die Abbildung 2.6 zeigt, daB die Entscheidung fiir alle § € [0, 1]
strikt groBer ist als unter asymmetrischer Information und nur fiir § = 1 identisch
1st.

%7 Die Ableitung der Nutzenfunktion an der Stelle 6 = 1 ist null.

98 I _ 48 1 2-9 2 2
Es ergibt sich dU/df = Gicieo? T 162267 ~ Go26)7 > 0und d°U/d6* =
1536

2 6(2-6) .
(24-166)3 + G-20)  (3-207%° XS [0, 1].
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Abbildung 2.5: Ex-post-Nutzen U(6) des Principal (Abszisse: 8, Ordinate: U(6))

0.1

—

0.2 0.4 0.6 0.8 1

Abbildung 2.6: Vergleich der Entscheidungen bei symmetrischer (obere Kurve, €°) und
asymmetrischer Information (untere Kurve, €*) (Abszisse: 8, Ordinate: €°(6), €*(6))
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Betrachten wir zum Vergleich das Problem bei symmetrischer Informations-
verteilung. Der Nutzen des Agent entspricht seinem Reservationsnutzen (null),
da der Principal den Typ kennt.” Der Nutzen des Principal ist in Abhingigkeit
vom Typ streng steigend und streng konvex. Den hochsten Nutzen kann der Prin-
cipal erzielen, falls der Agent den Typ § = 1 hat, denn dann braucht er den Agent
nicht so stark fiir sein Arbeitsleid zu entlohnen.!® Der ex-post-Nutzen des Prin-
cipal unter asymmetrischer Information ist fiir jeden Typ kleiner als der Nutzen
bei symmetrisch verteilter Information.'?! Dies zeigt die Abbildung 2.7.
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e —
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Abbildung 2.7: Vergleich der ex-post-Nutzen des Principal bei symmetrischer Information
(obere Kurve, U(e®, 7°, 6)) und asymmetrischer Information (untere Kurve,
U(e*, 7%, 0)) (Abszisse: 8, Ordinate: U)

Der Anreizvertrag {€(6),7(6)}s¢(o,1) mit den optimalen Funktionen € aus
(2.89) und 7 aus (2.91) maximiert den Nutzen des Agent. Zur grafischen Veran-
schaulichung betrachten wir die Nutzenfunktion des Agent in Abhéngigkeit von
seinem Bericht 6 und seinem tatséchlichen Typ 6, @(6,60) = u(e(d), 7(6),6), in

9 Vgl. das Problem des Principal bei symmetrischer Information (2.74)-(2.76), S. 79,
bzw. (2.78) und die Bedingung (2.77).

10 per Agent hat an dieser Stelle den hochsten Effizienzparameter. Mit
U(e°(8),7°(),8) = 175=5y folet U(e*(0),7°(0),0) = § und U(e*(1),7°(1),1) = ¢,
sowie dU (e° (), 7°(0),0)/db = 4(2i0) ,d*U(e*(9),7°(8),0)/d8* = 2—(2—}573-.

101 yg1. Theorem 2.6, S. 82.
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welche die Funktionen € und 7 des Anreizvertrags eingesetzt werden. In Abbil-
dung 2.8 ist die Nutzenfunktion des Agent aufgetragen. Je heller die Schattierung

Abbildung 2.8: Isonutzenlinien der Nutzenfunktion ﬁ(é, ) des Agent
(Abszisse: Bericht 9, Ordinate: wahrer Typ 6)

ist, desto grofer ist sein Nutzen. Das Niveau seines Nutzens stellen wir durch
Isonutzenlinien der Nutzenfunktion @(6,6) dar.!? Man erkennt, daB der Agent
seinen Nutzen bei gegebenem 6 maximiert, indem er wahrheitsgemiB berichtet:

102 Der Ausdruck Indifferenzkurve, der sonst fiir die Hohenlinien einer Nutzenfunkti-
on verwendet wird, ist fiir die zugrunde liegende Situation ungeeignet, da der Agent nicht
zwischen 6 und § auswahlen kann, sondern bei gegebenem Typ 6 den Bericht 6 sucht, der
seinen Nutzen maximiert. Es liegt keine Substitutionsbeziehung zwischen 6 und 6 vor.
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6 = .19 Bej gegebenem Typ erreicht man die hochste Niveaulinie in dem Punkt,
wo die Parallele zur Abszisse eine Hohenlinien tangiert. Dort gilt: 6 = 0. Der Ort
aller Tangentialpunkte ist die Strecke von (0,0) nach (1,1). Sie beschreibt die
Strategie des Agent: 9(0) = 0. Abbildung 2.9 zeigt den Nutzen des Agent mit
Typ 0.8 in Abhidngigkeit von seinem Bericht; das Nutzenmaximum liegt an der
Stelle § = 0.8.
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Abbildung 2.9: Nutzen %(6, 8) des Agent mit Typ = 0.8 in Abhingigkeit
vom Bericht § (Abszisse: 9, Ordinate: 4)

Abbildung 2.10 illustriert die Isonutzenlinien fiir die Nutzenfunktion des Agent
unter dem optimalen Vertrag bei symmetrischer Information. Wiirde man also
diesen Vertrag bei Vorliegen von Informationsasymmetrie verwenden, kann der
Agent einen hoheren Nutzen erreichen, indem er falsch berichtet. Das Nutzen-
maximum liegt beim Bericht von § = 0. In der Abbildung 2.10 schneidet bei
gegebenem Typ 0 die Parallele zur Abszisse in die Schar der Niveaulinien, so
daB die Isonutzenlinie mit dem hochsten erreichbaren Nutzenniveau beim Be-
richt @ liegt. Der Agent hat einen Anreiz, den kleinstméglichen Typ @ anstel-
le seines wahren Typs zu berichten. Dann wird nicht die optimale Entscheidung
getroffen. Hier wird deutlich, daB es notwendig ist, explizit die Informations-
asymmetrie bei der Entscheidungsfindung zu beriicksichtigen. Es ist die Condi-

103 Dies ist die Konsequenz des RP. Vgl. (2.3), S. 55, zur optimalen Strategie des Agent.
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Abbildung 2.10: Isonutzenlinien der Nutzenfunktion des Agent beim optimalen Vertrag
unter symmetrischer Information (Abszisse: Bericht 6, Ordinate: wahrer Typ 0)

tio sine qua non fiir unser Problem, da8 der Principal durch die Vertragsgestal-
tung einen hoheren Nutzen realisieren kann.!% Dieses kann er aber nur, falls ihm
bewuBt ist, da} eine asymmetrische Informationsverteilung vorliegt, sie explizit
modelliert sowie einen Anreizvertrag gestaltet. Nehmen wir an, der Principal er-
kennt nicht die asymmetrische Informationsverteilung bzw. ist der Uberzeugung,
daB der Agent wahrheitsgemaB berichtet, so daB er ihn nach gemiB (e®, 7°) ent-
lohnt. Wie festgestellt, hat der Agent einen Anreiz, 8 zu berichten. Hier gilt mit

1%4 Diese Bedingung ist erfiillt, da U(e*(8), 7°(8),6) > U(e*(8),7*(8),9)) fiir alle
Berichte 6 und wahren Typen 6 aus ©.
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e(0) = 2(2—1_9)— und 7% () = 2721705, daB U(e*(8),7(6),0) = 4—(21795 sowie mit
2.92) U(e*(8),7°(8),8) = L < Eg[U(6)] = 0.137327. Der Principal erreicht
einen hoheren Erwartungsnutzen, falls er einen Anreizvertrag gestaltet.

Die Abbildung 2.11 zeigt die Funktionswerte von u(e(6), 7(8),8). In der e-7-
Ebene beschreibt die Kurve aus Entscheidung € und Zahlung 7 in Abhéngigkeit
vom Bericht  den Vertrag { (¢(6), 7(6)) 4co }»dender Principal dem Agent anbie-
tet. Aus diesem Vertrag wihlt der Agent durch seinen Bericht 6 eine Kombination
(e(8), 7(6)), deren Nutzen abhingig vom wahren Typ ist und in der Abbildung in
die Richtung der dritten Dimension, der Kote, aufgetragen ist. Die obere Kante
der Fliche beschreibt den maximal erreichbaren Nutzen und wird erzeugt durch
den wahrheitsgeméBen Bericht. Alle darunter liegenden Punkte entstehen durch
die Auswahl einer Kombination (e(6), 7(6)) mit § # 6. )

Abbildung 2.11: Nutzen des Agent u(e(8), 7(6), 6) in Abhingigkeit des gewahlten
Vertrags (e(6), 7()) und des wahren Typs 8 (Abszisse: €, Ordinate: 7, Kote: u)
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2.1.3 Ergebnisse aus der Betrachtung des statischen
Adverse-Selection-Problems fiir das Controlling

Aus der vorangegangenen Betrachtung kénnen wir Implikationen fiir die Ko-
ordinationsaufgabe des Controlling ableiten. Ausgangspunkt der Analyse war der
Koordinationsbedarf im Fiihrungssystem, der durch unterschiedliche Zielvorstel-
lungen der Entscheidungstréager einer Unternehmung bei gleichzeitig abweichen-
den Informationsstanden hervorgerufen wird.!% Falls man mit den folgenden Er-
gebnissen einen Geltungsanspruch fiir real existierende Probleme erhebt, muf}
man sich der Pramissen bewuft sein, die hier gesetzt wurden. Diese beruhen vor
allem auf der mikrotheoretischen Sichtweise und auf den Konzepten der Spiel-
theorie.'% Unser Ziel ist zunichst die Formulierung von Strukturaussagen.

Im folgenden interpretieren wir, wie das Adverse-Selection-Problem den Koor-
dinationsbedarfim Fiihrungssystem abbildet. Der Principal verlangt einen Bericht
vom Agent, um die Entscheidung zu ermitteln, die das Unternehmensziel erfiillt.
Die Umsetzung der optimalen Entscheidung erfolgt mit Hilfe eines Anreizsy-
stems. In stark vereinfachter Betrachtung konnen wir die Ermittlung der Entschei-
dung dem Planungssystem zurechnen. Das Unternehmensziel wird durch die Nut-
zenfunktion des Principal reprisentiert.'%” Fiir die Festlegung der ‘richtigen’ Ent-
scheidung benoétigt der Principal vom Agent die Information iiber den Typ, die
dann in der Planung verwendet wird. Die Bestimmung des Informationsbedar-
fes und die Bereitstellung dieser Information sind Aufgaben des Informations-
systems.!® Anreizsysteme sind ein Instrument der Personalfiihrung. Da bei der
Ermittlung des unternehmenszieloptimalen anreizkompatiblen Anreizsystems die
optimale Entscheidung, die Entlohnung und der Bericht voneinander abhéngen,
stellt die Losung dieses Koordinationsproblems eine Koordination der Fiihrungs-
teilsysteme Planungs-, Personalfiihrungs- und Informationssystem her.!%

Mit der Gegeniiberstellung der Optimierungsprobleme der Unternehmenslei-
tung bei symmetrischer bzw. asymmetrischer Informationsverteilung zwischen
Unternehmensleitung und Bereich sowie der Analyse des optimalen Anreizsy-
stems konnte der Koordinationsbedarf nachgewiesen werden:!1?

105 vgl. Kapitel 1.1 und 1.2, insbesondere die Diskussion zu Abbildung 1.4, S. 32.

196 vgl. zur Kritik spieltheoretischer Modelle Fisher (1989), Shapiro (1989), Camerer
(1991) und Rubinstein (1991). Vgl. auch die Diskussion in Kapitel 4.

197 Das Modell nimmt also an, da8 das Unternehmensziel bekannt und in einer GroBe
quantifizierbar ist.

108 v gl. zur Ausrichtung des Informationssystems auf die Fithrungsteilsysteme Kiipper
(1995, S. 105-106, 134-165).

109 Vgl. S. 54 zum Koordinationsproblem des Principal.

110 vgl. die Theoreme 2.5, S. 78, und 2.6, S. 82, zu diesem Ergebnis. Dieses und die
nachfolgenden Ergebnisse sind zundchst unter den getroffenen Annahmen giiltig, z.B. der
Annahme, daB die Informationen in Abbildung 2.2, S. 67, allen Spielern bekannt sind. Da-
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Ergebnis 2.1 (Koordinationsbedarf)

Die unterschiedlichen Losungen des Koordinationsproblems bei symmetrischer
und asymmetrischer Information implizieren die Notwendigkeit, Informationsa-
symmetrien explizit im Entscheidungsprozefs zu beriicksichtigen. Der Koordina-
tionsbedarf kann mit Anreizsystemen, die Teil des Personalfiihrungssystems sind,
gedeckt werden.

Falls man dem Agent den optimalen Vertrag fiir eine symmetrische Informations-
verteilung anbietet, meldet er immer den kleinsten (‘schlechtesten’) Typ. Die mit
diesem Bericht ermittelte Entscheidung ist nicht unternehmenszieloptimal (auBer
im Falle § = 6).'"" Die Losung des Adverse-Selection-Problems ist ein Anreiz-
system, das eine wahrheitsgeméfle Berichterstattung des Agent herbeifiihrt. Dazu
halten wir fest:'1?

Ergebnis 2.2 (Koordination im statischen Adverse-Selection-Problem)

Es ist moglich, die Entscheidung optimal mit dem Unternehmensziel zu koordinie-
ren, indem der Informationsstand des Agent genutzt wird. Die Koordination kann
durch einen Anreizvertrag erreicht werden, der die Entscheidung und die Entloh-
nung in Abhdngigkeit vom Typ des Agent spezifiziert, so daf3 die Zahlung und die
Entscheidung in einer eineindeutigen Beziehung stehen.

Die optimale Koordination ist moglich, obwohl der Agent ex ante private In-
formationen besitzt und Interessendivergenz vorliegt. Durch das Anreizsystem
préaferieren Principal und Agent die gewihlte Entlohnung und Entscheidung.

Der Principal kann durch einen wahren Bericht gewinnen, da er die Entschei-
dung besser festzulegen vermag.!!* Der Agent realisiert durch die private Infor-
mation eine Informationsrente:

Ergebnis 2.3 (Informationsrente)

Bei asymmetrischer Information kann der Agent eine Informationsrente verdie-
nen, die um so grifer ist, je effizienter der Agent ist. Nur fiir den Agent mit der

zu zdhlt auch die Kenntnis der Nutzenfunktionen. Unter der Annahme, da8 reale Koordi-
nationsprobleme in Unternehmungen @hnliche Strukturen aufweisen, verallgemeinern wir
diese Ergebnisse.

m Vgl. die Argumentation zur Abbildung 2.10, S. 90, im Beispiel.

12 Vgl. Korollar 2.4, S. 77, zu diesem Ergebnis. Wir haben angenommen, da8 die Ent-
scheidung einen positiven EinfluB auf den Nutzen des Principal hat und der Grenznutzen
der Entscheidung beim Agent negativ ist (sowie die Single-crossing-Bedingung (2.21),
S. 59). Dies fiihrt zu Entscheidungs- und Entlohnungsfunktionen, die streng monoton im
Typ steigen. Dieses Ergebnis hangt mit der MHR-Bedingung und einem steigenden Grenz-
arbeitsleid des Agent zusammen. Vgl. den Ausdruck (2.67), S. 76.

"3 Vgl. auch die Argumentation im Beispiel auf S. 90.
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geringsten Effizienz ist sie null. Bei symmetrischer Information erhdilt der Agent
keine Informationsrente, sondern er realisiert immer den Reservationsnutzen.

BloBe Zieldivergenzen, wie sie in dem Problem mit symmetrischer Information
vorliegen, rufen noch keine Informationsrenten hervor. Der Agent wird zu seinem
Reservationsnutzen beschiftigt.

Der Unterschied zum Koordinationsproblem bei symmetrischer Information
wird dokumentiert durch:!!4

Ergebnis 2.4 (Einflul der Informationsverteilung auf die Entscheidung)

Die optimale Entscheidung bei asymmetrischer Information ist kleiner als bei
symmetrischer Informationsverteilung.

Der Principal benétigt einen Bericht des Typs, um die Entscheidung daraufhin an-
zupassen. In der Regel wird nicht die First-best-Entscheidung getroffen.!!> Un-
ter asymmetrischer Information ist der Arbeitseinsatz des Agent geringer als bei
symmetrischer Information.

Die optimale Entscheidung ist daher abhingig vom Typ des Agent. Sie wird
aber auch vom Kenntnisstand des Principal beeinfluBt.!'® Denn dem Principal
muf} zundchst bewuBt sein, daB eine spezifische Informationsasymmetrie exi-
stiert und in welchem Zusammenhang sie mit seinem Nutzen steht.!'” Daraufhin
schlief3t sich die Analyse der Verhaltensinterdependenzen an, um das Koordina-
tionsproblem richtig 16sen zu konnen. Falls dieses nicht oder nur unvollstindig
gelingt, konnen die Anreizvertrage nur bedingt in der gewiinschten Weise wirk-
sam werden.

Der Beitrag obiger Erkenntnisse zu einer Theorie des Controlling liegt nicht
einzig in den auf mathematischem Wege hergeleiteten Ergebnissen. Vielmehr
konnten wir eine bestimmte Klasse von Entscheidungsmodellen unter asymme-
trischer Information als Hilfsmittel einordnen, um ein spezifisches Koordinati-
onsproblem zu analysieren und zu 16sen. Schon in diesem einfachen Modell, das
nur Verhaltensinterdependenzen (im statischen Fall) beriicksichtigte, konnte ein
Koordinationsbedarf aufgezeigt werden. Damit stellt sich nun die Frage, welche

114 yg1. die Theoreme 2.5, S. 78, und 2.6, S. 82.

15 Die F; irst-best-Entscheidung wird immer vom besten Typ getroffen. Fiir allen ande-
ren Typen wird sie bei einer streng monotonen Entscheidungsfunktion nie getroffen. Diese
erhalten wir in unserem Problem, falls der Agent ein streng zunehmendes Grenzarbeitsleid
hat.

116 Vgl. auch S. 81.

"7 yagl. Kiipper (1995, S. 134-146) zur Bestimmung des Informationsbedarfes der
Fiihrung durch das Informationssystem. In einem Adverse-Selection-Problem kann man
dem Feinheitsgrad der Informationsasymmetrie mit der Zahl verwendeter ‘Typen’ Rech-
nung tragen, die in das Optimierungsproblem aufgenommen werden. Vgl. Funote 4, S. 52.
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Typen von Verhaltensinterdependenzen in dynamischen Problemen auftreten und
welche Konsequenzen sie haben.

2.2 Uberblick zu dynamischen Koordinationsmechanismen

Bisher wurden lediglich Mechanismen fiir den einperiodigen Fall behandelt.
Ihr Kennzeichen ist, daB sie nur eine Entscheidung, z.B. die Produktionsmenge ei-
ner Periode, umfassen. Danach ist die Vertragsbeziehung zwischen Principal und
Agentbeendet. Die Anreizvertrage fiir einperiodige Beziehungen heiBen statische
Mechanismen.

Wir konnen statische Anreizmechanismen als kurzfristig orientiert ansehen. Sie
sind fiir die langfristige Verhaltenssteuerung nicht geeignet, da sie nicht die we-
sentlichen Momente der langfristigen Steuerung aufnehmen. Zum Beispiel hat ein
Eigentiimer einer Unternehmung i.d.R. ein anderes Interesse in bezug auf zukiinf-
tige Auszahlungsstrome als ein angestellter Manager. Deshalb muB} gepriift wer-
den, welche Konsequenzen ein mehrperiodiges Steuerungsproblem auf die Exi-
stenz, Wirksamkeit und Eigenschaften mehrperiodiger Anreizsysteme hat.

Durch eine Fortsetzung oder Wiederholung des Vertrags entsteht eine Sequenz
von Entscheidungen. Bei der Fortsetzung (Kapitel 2.3) wird zu Beginn der Bezie-
hung ein Vertrag vereinbart, der fiir mehrere Perioden Giiltigkeit besitzt, bei der
Wiederholung (Kapitel 2.4) werden mehrere einperiodige Vertrige geschlossen.

Als Folge mehrperiodiger Beziehungen konnen im Zeitablauf Informationen
iber die Parameter der Entscheidungsprobleme verfiigbar werden. Zum Beispiel
kann sich die Unsicherheit iiber die Marktnachfrage oder die Kostenstruktur ver-
ringern. Dann erscheint es zweckmiBig, die Mechanismen dieser Entwicklung
anzupassen.

Es ist realitdtsnah anzunehmen, daf die Unternehmung mehrere Perioden exi-
stiert und der Principal den Agent weiterhin beschiftigen méchte. Eine mehrpe-
riodige Betrachtung erscheint in einer Situation naheliegend, in welcher die In-
formationsasymmetrie Erlgssteigerungs- oder Kostensenkungspotentiale betrifft,
denn der Agent gewinnt erst im Laufe der Zeit Kenntnisse iiber diese Potentiale.
Dann stellt sich die Frage, ob sich die Struktur des Vertrags fiir die erste Periode
gegeniiber dem Vertrag im statischen Fall dndert. AuBerdem sind die Anreizme-
chanismen fiir die folgenden Perioden zu gestalten. Fiir sie kann auch die zeitliche
Struktur der Informationsasymmetrie eine Rolle spielen.

Einerseits kann der Agent neue private Informationen erhalten, die ihm in der
ersten Periode noch nicht zur Verfiigung standen, andererseits erhilt der Princi-
pal durch die Berichte des Agent Einblick in dessen Informationsstand, z.B. in
die Kostenstruktur seines Bereichs. Der Principal hat dann die Moglichkeit, die
Berichte dieser Periode in den Vertragen fiir nachfolgende Perioden zu verwen-
den. Der Agent hat also nicht nur einen Anreiz, den Bericht der aktuellen Periode
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zu verfilschen!'®, um sich in dieser Periode besser zu stellen, sondern er erkennt
auch, daB dieser die Entlohnung zukiinftiger Perioden beeinflussen wird.

Durch die Dynamik erreichen beide Spieler eine Anreicherung ihrer Hand-
lungsalternativenmengen. Die Menge der dem Principal zur Verfiigung stehen-
den Politiken ist groBer, da er die gegenwirtige Politik auf das friihere Verhalten
des Agent bzw. die erbrachte Leistung des Agent basieren kann, sofern diese Va-
riablen fiir beide beobachtbar sind. Der Agent hingegen hat einen Anreiz, sein
gegenwirtiges Verhalten zu verdndern, um zukiinftige Mechanismen zu beein-
flussen. Seine gegenwirtigen Berichte werden durch ihre zukiinftigen Wirkungen
aufgefichert. Ein Anreizvertrag, der diese Uberlegungen vereinigt, heiBt dynami-
scher Mechanismus.

Wir nehmen an, da Principal und Agent um die Informationsverwen-
dungsmaglichkeiten des Gegeniibers wissen.!!® Folglich wei der Principal, daB
der Agent wei}, wie er die (zukiinftige) Vertragsgestaltung an die Berichte
kniipfen kann. Auch der Agent weif3, da3 der Principal sein Berichtsverhalten als
Reaktion auf die zukiinftigen Vertrige kennt.

Das Problem der Gestaltung eines dynamischen Anreizvertrags entsteht da-
durch, daB der Principal die Moglichkeit hat, im Laufe der Beziehung zu ler-
nen und die Information zu seinem Vorteil ausnutzen. Da beide Spieler aber
wissen, welche Moglichkeiten der Informationsverwendung existieren, kann es
von Vorteil sein, da ein Spieler den Raum seiner Handlungsalternativen ein-
schrinkt. Beispielsweise kann der Principal darauf verzichten, die Vertrige im
Laufe der Beziehung an die neu gewonnene Information anzupassen. Kann er
dies glaubwiirdig vermitteln, hat der Agent einen geringeren Anreiz, Berichte zu
verfalschen. Das Problem dabei ist, daB es sich ex post als nicht mehr optimal er-
weisen kann, den anfinglich eingegangenen Vertrag einzuhalten.!?

Diese Argumente verdeutlichen, daB in einer dynamischen Betrachtung zeit-
liche Verhaltensinterdependenzen auftreten. In Problemen der Verhaltenssteue-
rung erfolgt ihre Beriicksichtigung mit dynamischen Principal-Agent-Modellen.
In Abbildung 2.12 werden mogliche Verhaltensinterdependenzen dargestellt, die
in einem zweiperiodigen Entscheidungsproblem zwischen den Handlungen zwei-
er Spieler auftreten konnen. Die Handlungsvariablen werden durch Quadrate,
Verhaltensinterdependenzen zwischen den Handlungen werden mit Doppelpfei-

18 Dies war die Problematik des statischen Adverse-Selection-Problems.

19 Aufgrund seiner Kenntnis der Zielfunktion des Principal wei8 der Agent, wie der
Principal die Information verwendet. Die Informations- und Ereignisstruktur in Abbildung
2.2, 8. 67, ist Common Knowledge.

120 Vgl. Baron und Besanko (1987a, S. 413). Falls nur eine Vertragspartei einen Anreiz
hat, den Vertrag ex post nicht einzuhalten, nehmen wir an, da8 die Einhaltung durch das
Rechtssystem erzwungen werden kann. Falls beide Vertragsparteien einen Anreiz haben,
ex post nachzuverhandeln, kann die Bindung unterlaufen werden.
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Abbildung 2.12: Mogliche Verhaltensinterdependenzen in einem
zweiperiodigen Adverse-Selection-Problem

len dargestellt. Statische Verhaltensinterdependenzen kdnnen zwischen den Ent-
scheidungen der Spieler in einer Periode auftreten. Der unterbrochene Rahmen
kennzeichnet das einperiodige Problem des letzten Abschnitts. Man erkennt, dafl
in ihm nur statische Verhaltensinterdependenzen (A) auftreten. Im zweiperiodi-
gen Problem kommen noch die Verhaltensinterdependenzen (B) zwischen den
Entscheidungen der zweiten Periode und zwischen den Entscheidungen in ver-
schiedenen Perioden hinzu. Die zuletzt genannten Wechselwirkungen kénnen wir
unterscheiden in rein zeitliche Interdependenzen zwischen den Entscheidungen
eines Akteurs (C,D) und in zeitliche Interdependenzen zwischen den Entschei-
dungen verschiedener Akteure (E,F). Die Interdependenz (F) kann bspw. dadurch
entstehen, daf3 der Principal in Periode 2 ein Anreizsystem festlegt, das er auf
den Bericht des Agent in Periode 1 basiert. In dem BewuBtsein dieses Vorgehens

7 Trauzettel
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wird der rationale Agent bei der Festlegung seines Verhaltens in Periode 1 Erwar-
tungen bilden, wie dieses auf die Entscheidung des Principal in Periode 2 wirkt,
und es entsprechend anpassen. Es stellt sich nun das Problem, wie die Gesamt-
heit der Verhaltensinterdependenzen in einer Principal-Agent-Beziehung gehand-
habt wird, um in ein Anreizsystem zu miinden, das wahrheitsgeméBe Berichte des
Agent herbeifiihrt. Dabei spielt die Fahigkeit des Principal, einen einmal abge-
schlossenen Vertrag auch einzuhalten, eine zentrale Rolle.

Als Bindungskraft des Principal wird seine Fahigkeit bezeichnet, einen mehr-
periodigen Vertrag anzubieten, dessen Einhaltung er fiir die gesamte Dauer der
Beziehung garantieren kann.!?! Diese mehrperiodige Bindung mu8 fiir den Agent
glaubwiirdig sein. Wir werden hier zwei Fille unterscheiden, die beriicksichtigen,
ob der Principal diese Bindungskraft hat oder nicht. Im ersten Fall wird zu Anfang
der ersten Periode ein Vertrag geschlossen, der in allen folgenden Perioden beibe-
halten wird. Der zweite Fall ist die Wiederholung, in der zu Beginn jeder Periode
entweder eine neue Vertragsbeziehung eingegangen oder die Beziehung fiir im-
mer beendet wird.

Zunichst betrachten wir den Fall, da3 sich der Principal zu Beginn der Be-
ziehung glaubwiirdig an einen mehrperiodigen Vertrag binden kann. Im Ab-
schnitt 2.4 hat der Principal diese Bindungskraft nicht.

2.3 Mehrperiodige Mechanismen mit Bindungskraft des Principal

2.3.1 Entwicklung eines dynamischen Principal-Agent-Modells
mit Adverse Selection

Wir erweitern nun das einperiodige, statische Adverse-Selection-Modell aus
Abschnitt 2.1 zu einem mehrperiodigen Modell. In jeder Periode der Vertrags-
beziehung zwischen Principal und Agent wird neue Information fiir den Agent
verfiigbar. Der Principal schldgt dem Agent einen Vertrag vor, der Entscheidungs-
Entlohnungs-Kombinationen in Abhingigkeit von dem Bericht iiber die private
Information festlegt. Es wird angenommen, da der Principal sich glaubwiirdig an
diesen Vertrag binden kann. Falls der Agent in einer Vorperiode die Vertragsbe-
ziehung nicht eingeht bzw. sie verlaf}t, schlieBt der Principal ihn von der weiteren
Teilnahme aus.

121 Oftmals wird auch der Begriff Selbstbindungskraft verwendet. Er kennzeichnet das
Verhalten, die in einer Vorperiode gewonnene Information nicht auszunutzen (in einem
neuen Vertrag). Im Gegensatz zu dieser dynamischen Bindungskraft, die sich auf mehrere
Perioden bezieht, ist die statische Bindungskraft innerhalb jeder Periode definiert. Auch im
statischen Problem ist der Principal somit an den Vertrag gebunden, den er zu Periodenbe-
ginn angeboten hat. Die statische Bindung des Principal wird in dieser Arbeit immer vor-
ausgesetzt.
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Die Information, die dem Agent zu Beginn der Periode ¢ zur Verfiigung steht,
ist sein Typ 6. Vorher hat er wie auch der Principal nur eine Wahrscheinlich-
keitsinformation iiber 0;: F;(6;|6;—1). Zu Beginn der ersten Periode kennen bei-
de F1(6;). Da der Agent in jeder Periode private Informationen besitzt, liegt je-
weils ein Adverse-Selection-Problem vor. Zur Vereinfachung der Schreibweise
und Analyse nehmen wir an, da die Typenmenge ©; in Periode ¢ nicht vom
tatsichlichen Typ ;_; in Periode ¢ — 1 abhingt.'?? Der Mechanismus

k)

293) &7 = ey 00), (81, -, 0:)]

( 9 ) 1T {([et(el’ ) t))Tt( 1, ’0t)]t=1)0g€9¢,t=l,...,T}
der zu Beginn der T-periodigen Vertragsbeziehung festgelegt wird, gibt fiir jede
Periode ¢ die Entscheidung €; und zugehdrige Entlohnung 7; an. Die Strategie des
Agent besteht in jeder Periode aus dem Bericht 6; und der Teilnahmeentscheidung
bzw. dem Ausscheiden aus der Beziehung.

Im folgenden betrachten wir ein zweiperiodiges Modell (I' = 2). Die Ein-
schriankung auf ein zweiperiodiges Problem kann die grundlegenden Probleme
einer mehrperiodigen Beziehung ausreichend kennzeichnen. Dies ist moglich, so-
fern eine Erweiterung von zwei auf drei oder mehr Perioden die Strukturannah-
men iibernimmt, wie sie im folgenden fiir das Zweiperiodenmodell getroffen wer-
den. Eine explizite Erweiterung der Analyse auf mehr als zwei Perioden findet da-
her hier nicht statt. Entscheidend ist hier zunichst festzuhalten, dal es eine zweite
Periode gibt, durch die zeitliche Verhaltensinterdependenzen abgebildet werden
konnen.'??

Analog zum einperiodigen Fall vereinbaren wir die Schreibweise:

0, € 0, Typ des Agent in Periode 1

0, =[8,,6,] c R? Typenmenge in Periode 1

02 € O2 Typ des Agent in Periode 2

0 = [0,,0:] C R! Typenmenge in Periode 2

0,, 0, Zufallsvariable des Typs in Periode 1 bzw. 2

€1, €2 Entscheidungsfunktion fiir Periode 1 bzw. 2

By, E, Menge zulassiger Entscheidungen in Periode 1 bzw. 2
Ti, T2 Entlohnung des Agent in Periode 1 bzw. 2

03P zweiperiodiger Anreizvertrag (fiir Perioden 1 und 2)
U, U, Nutzenfunktion des Principal in Periode 1 bzw. 2

U Gegenwartsnutzen des Principal aus dem Vertrag ®;2
Uy, U Nutzenfunktion des Agent in Periode 1 bzw. 2

122 Falls die Lage der Definitionsmenge der Zufallsvariablen ©: von der Realisation der
Zufallsvariablen ©;_; des stochastischen Prozesses abhingt, beeinflut der Verlauf der
Realisationen der Zufallsvariablen ihre Definitionsmengen.

123 Vgl. zu moglichen zeitlichen Verhaltensinterdependenzen die obige Abbildung 2.12.
T*
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Up, Uy Reservationsnutzen des Agent in Periode 1 bzw. 2

U Gegenwartsnutzen des Agent aus dem Vertrag &4,

o Reservationsnutzen des Agent bzgl. des Gegenwarts-
nutzens

p Diskontfaktor von Principal und Agent

f1, Fi; f2, F» Dichtefunktionen und Verteilungsfunktionen des Typs

in Periode 1 bzw. 2

Wir werden drei Fille beziiglich des Informationsgehaltes der Realisation 6; der
Zufallsvariablen O iiber die zukiinftige Ausprigung von ©, behandeln. Bei un-
abhingigen Typen 148t die Kenntnis von 6; keine Aussage iiber die Realisation
von O, zu. In der zweiten Periode wird eine von #; unabhingige Zufallsvariable
O, gezogen. Der zweite Extremfall sind perfekt korrelierte bzw. identische Typen
(61 = 62). Zunichst werden wir jedoch den dritten Fall behandeln, da die Typen
schwach korreliert sind.

2.3.1.1 Zeitlich abhdngige Typen

Wir treffen die folgende Annahme:

Axiom 2.11 (Dynamisches Modell mit Bindungskraft des Principal)

Die Axiome 2.1 - 2.9 des statischen Grundmodells gelten auch fiir die Perioden-
nutzenfunktionen von Principal und Agent im Zwei-Perioden-Modell. Fiir die Ty-
pverteilung F;(61) und deren Dichte f,(6,) in der ersten Periode gilt die MHR-
Bedingung des Axioms 2.10. Principal und Agent kennen die bedingte Verteilung
des Typs in der zweiten Periode: F5(02|61), V62 € ©2,8; € Oy, mit f3(02|61) >
0.

Die Typen sind abhingig, falls fiir mindestens ein §, € O, gilt, daB fiir alle 6,
aus O die Ableitung der bedingten Verteilungsfunktion 0F5(82|6:1)/06; # Oist.
Wir werden im Laufe dieses Abschnitts feststellen, da diese Bedingung bedeut-
sam fiir die Losung des mehrperiodigen Principal-Agent-Problems ist, bei dem
die Abhidngigkeit der Typverteilungen in den Perioden den Vertragspartnern iiber
die bedingte Verteilungsfunktion bekannt ist. Die Informationsstruktur des zwei-
periodigen Spiels ist in Abbildung 2.13 wiedergegeben.!?*

Der Principal bietet dem Agent zu Beginn der Periode 1 den Anreizvertrag

(294) tb12 = {(Tla 61)01€61 ) (T2a 62)01 661,02662}

124 Die Beziehung dauert also genau zwei Perioden. Der Agent kann nicht vorzeitig aus-
steigen bzw. spiter einsteigen. Die Teilnahmebedingung fiir die zweite Periode wird vor-
zeitiges Aussteigen verhindern.



2.3 Mehrperiodige Mechanismen mit Bindungskraft des Principal 101

Zeit : A : —
Ereignisse Natur  Vertrags- A Allokation  Natur A Allokation
wihlt 0; angebot des berichtet wird im- wihlt §; berichtet wird im-
P (2.94): (51 plementiert é;} plementiert
®12
Informations- U1, %% P12 6 (r1(61), b2 (72 (él ,02),
stand des uy, u2, 4, €1(61)) €2(61,62))
Principal (P)  u,, fi(),
f2(-1). p
Informations- Uy, Uz, $12 b (r1(Bh), 02 G2 (72 (91 ,02),
stand des uy, u2, o, e1((51)) 62(31,9‘2))
Agent(A)  u,, fi(*),
f 2 ( . | : )v P,
01

Abbildung 2.13: Informations- und Ereignisstruktur im zweiperiodigen Adverse-
Selection-Modell mit Bindungskraft des Principal bei abhiangigen Typen

an. Dieser spezifiziert eine Schar von Entscheidungs- und Entlohnungsfunktionen
in beiden Perioden, die davon abhéngen, welchen Bericht der Agent abgibt. Da
bei der Vertragsgestaltung wieder das RP zur Anwendung kommen wird, stehen
im Vertrag 6; bzw. 8, anstelle von él und 92. Wir starten aber zunichst mit den
allgemeinen Darstellungen der Nutzenfunktionen. Die Struktur der Periodennut-
zenfunktionen @; bzw. @i, des Agent stimmt mit dem statischen Fall iiberein:'?

.95 w3 (91,01) = U (61 (91),01) =1 (61(91),91) + 71 (él)
Uz(61,02,02) = uz(ex(61,62),72(61,62),62)
(2.96) = ’U2(62(01,02),02) + T2(91,02)

Der Unterschied liegt bei der Nutzenfunktion der zweiten Periode, die indirekt
— iiber die Entscheidungs- und die Entlohnungsfunktionen — neben dem Typ der
zweiten Periode auch vom Typ der ersten Periode abhingt. Dies spiegelt die
Moglichkeit wider, da8 der Principal den Mechanismus der zweiten Periode in
Abhangigkeit des Typs bzw. Berichts in der ersten Periode gestalten kann. Da-
mit kann er das Verhalten des Agent in der ersten Periode beriicksichtigen, so daf
zeitlichen Verhaltensinterdependenzen Rechnung getragen wird.

125 Vgl. die Ausdriicke fiir die Nutzenfunktion des Agent im statischen Modell (2.6),
S. 55, und (2.27), S. 64.
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Ein Mechanismus ist in der zweiten Periode anreizkompatibel, wenn der Agent
bei beliebigem Bericht in der ersten Periode keinen Anreiz hat, zu Beginn der
zweiten Periode seinen Typ 6, falsch zu berichten. Die Anreizkompatibilitétsbe-
dingung fiir die zweite Periode lautet:!26

(2.97) dy(61,82) = Gz (8y,02,05) > az(61,02,02) V82,6, € ©2,6, € O,

Die Anreizkompatibilititsbedingung verlangt, daB fiir alle beliebigen Berichte in
der ersten und in der zweiten Periode sowie fiir alle moglichen Typen, also nicht
(nur) fiir den erwarteten Typ, ein wahrer Bericht optimal ist.

Das Theorem 2.2 aus der Untersuchung des statischen Problems ist auf den Me-
chanismus der zweiten (End-) Periode iibertragbar. Ein Vertrag ist in der zweiten
Periode anreizkompatibel, wenn fiir alle Berichte él € ©; der ersten Periode die
Entscheidungsfunktion e, ((51 , 02) nicht-fallend in 65 ist. Unter der Annahme, daf3
der Reservationsnutzen der zweiten Periode null ist (u, = 0), gilt analog zum
Ausdruck fiir die Informationsrente des Agent im statischen Fall (2.42), S. 68, fiir
den Nutzen des Agent in Periode zwei:!'?’

0

) 2 9 o

U2 (01,62) y2+/ —02(62(91,02),02)(192
8, 9

(2.98)

02 81;2 A~ ~ ~ A
67(62(91>92),92)d02 vé, € ©,

(2% 2

Dieser Ausdruck gibt die Informationsrente an, die der Agent aufgrund seiner pri-

vaten Information in der zweiten Periode erzielen kann. Fiir den Principal stellt

der Erwartungswert dieser Informationsrente des Agent die (erwarteten) Kosten

der Information dar. Die Teilnahmebedingung fiir die zweite Periode

(2.99) U9(01,602) >uy, Vb, € 1,0, € O

ist erfiillt, falls fiir alle 6; aus ©; gilt, daB @y(6;,8,) = 0 ist. Da der Agent in der
zweiten Periode seinen Reservationsnutzen erzielen muf3, wird implizit bei der
Teilnahmebedingung der zweiten Periode angenommen, daf3 er nach der ersten
Periode nicht an die Vertragsbeziehung gebunden ist und diese verlassen kann.

Im Unterschied zum einperiodigen Fall muf} aber nun bei der Bestimmung des
Mechanismus fiir die erste Periode beriicksichtigt werden, da8 der Agent einen
Anreiz hat, seinen Typ in der ersten Periode falsch zu berichten, um einen hoher-
en Nutzen nicht nur in der ersten Periode, sondern auch in der zweiten zu realisie-
ren. Deshalb betrachten wir den auf den Beginn der ersten Periode diskontierten,

126 Da die Typmenge ©2 Common Knowledge ist, wird die Einschrinkung auf Berichte
6, € O, ermoglicht. Vgl. die Argumentation im statischen Modell zur Strategie (2.2),
S. 54, des Agent.

127 Vgl. auch das Theorem 2.4, S. 77.
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erwarteten Nutzen des Agent iiber die beiden Perioden:
@(01,6:) = w1(6:,61)+ pEs, [ﬁz(él, 92)|91]

~ éz -~
(2.100) = @1(61,61) +p / U3(61,02) f2(62161)d6,

2,

Der erwartete Nutzen aus der zweiten Periode wird mit dem Faktor p, p €]0, 1],
diskontiert. Der Grenzfall p = 0 wird ausgeschlossen, da er das einperiodige Mo-
dell des Abschnitts 2.1 liefert.

In der Schreibweise wird schon beriicksichtigt, daB in der zweiten Periode
wahrheitsgemalB berichtet wird, also der Mechanismus in der zweiten Periode an-
reizkompatibel ist (o (él, 02) = as (él ,02,05)). Anreizkompatibilitit in der er-
sten Periode verlangt, daB fiir den erwarteten Gegenwartsnutzen des Agent gilt:

(2.101) W(61) = W(61,61) > @(01,61)  Vby,0, € O,

Der Mechanismus ist anreizkompatibel in der ersten Periode, wenn der Agent kei-
nen Anreiz hat, seinen Typ falsch zu berichten, vorausgesetzt, daB er wahrheits-
gemaiBe Berichterstattung in der zweiten Periode antizipiert. Konsequenz dieser
Bedingung ist auch, daf3 der Principal nach Periode eins das wahre 6; kennt. In
diese Bedingung geht die Pramisse dynamischer Bindungskraft des Principal ein.
Sie ermdglicht die Anwendung des RP in der ersten Periode.

Die Spezifikation der Anreizkompatibilitdtsbedingungenin (2.97) und (2.101)
basiert auf dem mehrperiodigen RP von Townsend (1982). Da das RP eine Ein-
schrankung der Betrachtung auf Mechanismen mit wahrheitsgeméaBer Berichter-
stattung erlaubt, bestimmen wir die totale Ableitung des erwarteten Nutzens des
Agent unter der MaBgabe, daB er wahrheitsgemaB berichtet:'28

di(6,) _ da(d:(61),61)
a0, db,
él=01
8%(6,(61),6:) dby(6,) du(61(61),61)
( ) 96, dé; | 06, )
=0 01:91 01=01

128 Vgl. die Herleitung des Ausdrucks (2.39), S. 68. Der Wegfall des ersten Summanden
in (2.102) ist eine Folge des Enveloppen-Theorems. Vgl. FuBinote 52, S. 68.
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(2.103) =

In der letzten Umformung wird der Ausdruck (2.98) fiir den Nutzen in der zwei-
ten Periode eingesetzt. Dadurch werden die Anreizkompatibilitdtsbedingung und
die Teilnahmebedingung fiir die zweite Periode in den Gegenwartsnutzen einbe-
zogen. Mittels partieller Integration der erwarteten Informationsrente des Agent
kann die Ableitung (2.103) weiter vereinfacht werden:

011 (81(6:),61)

06,
é1=91
g
2 ~ Of2(0,16
+p/ ﬂ2(01(01),02) _i%ld02
9, A 1
61=6,
A(v1(1(61(61)),61) + m1(61))
06,
él=91
b 828210
o [Cwm@oney| 2L,
9, . 1
61=60,
Bv1 (€1 (61(61)),61)
06
61=6,
b 826,10
+P/ U2(61(61),62) %lﬁz
8, A 1
61=6,
Bv1 (€1(61),61) /‘72 af2(92|01)
Ovy(€1(61),61)
06,

%2 B, 0f2(62161)
( ; 60 (62(01,02) 92)d0 ) ——691

62
+o [
g %2

=2

129

129 vgl. zur partiellen lntegration Anhang A2, S. 229. In (A.5), S. 229, ist h

%ﬁ'g‘)d% und g = f02 992 (¢5(61, 62), 62)df2, so daB man (2.104) erhilt.

962
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G2 2 9 (6,10
/ v2 (62(01,92) 6;)df, Ml_)de2
2\l 08,

A
[( 2 du, e CION 92)d92> %]
9, )

=2

(2.104)

%2 By, OF5(616:)

- o, 99, ——(€2(01,02),02) a8,

%2 9y, O0F,(0:16,)

= - . 9, =7 (€2(61,62),02) 98,

db,

do,

Dabei gilt in (2.104)

%2 Hu, - s
(2.105) —(62(01,02),92)(102 =0 und
o, 062
- 02=Q2
OF;(65161) _
(2.106) 0 =0,

so daf das erste Integral in (2.104) verschwindet. Letztere Gleichung (2.106) gilt,
da F5(02]0,) = 1 fiir alle §; € ©;. Es folgt fiir die Ableitung des erwarteten
Gegenwartsnutzens des Agent aus beiden Perioden:

2.107)
du(® 9 i OF, (6,18
1:15911) - vl (61(01) 61) - , v2 (62(01,02) Oz)Mdez

Man erhilt sofort durch Integration von (2.107) den erwarteten, intertemporalen
Nutzen des Agent mit Typ 6;:13

61 B - ~
2.108) 4(6) = @+ / O (1 (61),61)dby
5, 9

0 102 gy, OF3(0210,) ,,
—P/e g 50—2(62(91,92),92)Td92d91
g, J&

Die Teilnahmebedingung verlangt, da8 der Gegenwartsnutzen des Agent positiv
ist:
(2.109) u(61) > @ V6, € 0,

130 g u steht fiir die Integrationskonstante.
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Auch hier setzen wir fiir & null an. Spéter werden wir die Bedingung!®! identifi-
zieren, die dafiir sorgt, daB die Ableitung des Gegenwartsnutzens nach 6; positiv
ist, so daf} wir die Schar von Restriktionen (2.109) durch eine Bedingung,

(2.110) (6, =0,

ersetzen konnen. Wie aus (2.108) ersichtlich, gilt dann auch'3?

@2.111) @ (8;) = 0.

Seien U; und U, die Nutzenfunktionen des Principal in den Perioden eins
und zwei, und nehmen wir an, daB der zu implementierende Mechanismus wahr-
heitsgemifBe Berichte induziert. Bei der Herleitung der Zielfunktion des Principal
konnen wir fiir den Nutzen des Principal in der ersten Periode schreiben:'*?

(2.112) U=Vi-nn=Vi—(h—vn)=Vi+v -

Falls der Typ in der ersten Periode 6; ist, betrigt der erwartete Nutzen des Prin-
cipal in der zweiten Periode

(2.113) Eg, [U2|61] = Eg, [Va — 72/61] = Eg, [V2161] — Eg, [72[61],
der mit Hilfe von

(2.114) Eg, [T2|01] = E,, [’L_l,z — ’U2|01] = Ey, [’U,glel] — Ey, [v2|01]
Zu

(2.115)  Eg, [Us)61]

Eg, [V2|61] + Eg, [v2|6:1] — Eq, [t2]61]

vereinfacht werden kann. Insgesamt ergibt sich der erwartete Gegenwartsnutzen
des Principal als:

Ulei, e, @)

= Eg, [U1 + pEg, [U2]61]]

= Ep, (Vi +v1 — @1 + pEg, [V2161] + pEs, [v2]61] — pEs, [t2]61]]
(2.116)

=Eq, | V1 +v1 + pBg, [V2161] + pEo, [v2161] — (i1 + pE, [t2]61])

=4

131 vgl. die Ungleichung 2.138, S. 110, im Beweis zur Anreizkompatibilitit der opti-
malen Entscheidungsfunktion in Periode 2.

132 Vgl. auch die Ausgangsdarstellung des Gegenwartsnutzens in (2.100), S. 103.

133 vgl. die Gleichung (2.43), S. 69.
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(2.117)

01
- /o [Vi(e2(81),61) + vi(2(61), 61) — G(61)] fu (6:)dby

=1

9, 62
+/ P/ [Va(e2(81,62),02) + v2(e2(01,602),62)] f2(62]01)dB: f1(61)dby
] 8,

Das Problem des Principal

2.118 max Uler, €,

@UB) I oy U2 ®)
u.d.N.
Anreizkompatibilitidt des Mechanismus in Periode 1 (2.101)
und 2 (2.97)

Teilnahmebedingung fiir Periode 1 (2.109) und 2 (2.99)

14Bt sich als Kontrollproblem auffassen.!3* Die Zustandsvariable dieses Problems
ist , die Kontrollvariablen sind €; und €5:

2.119 €2,
@119 far (20,800} Ulerse2,8)

u.d.N.

dﬁ(Gl) 6v1

46, 96, (61(01) 61)
OF; (6,0

(2.120) -r ) (ez(el,oz) oz)—z%doz
@121 @) =i= o_
(2.122) @(8,) frei
(2.123) del 00> V6, € 0,
(2.124) g;z (61,82) > V6, € 04,6, € O,

Die Anreizkompatibilitdtsbedingung der ersten Periode wird durch die adjungier-
te Gleichung (2.120) und durch (2.123) reprisentiert, die Teilnahmerestriktion
(2.110) durch (2.121). Die Anreizkompatibilitits- und Teilnahmebedingungen fiir

134 Vgl. die Formulierung des einperiodigen Adverse-Selection-Problems in Abschnitt
2.1.2. Zur Vereinfachung fiihren wir hier keine Restriktion fiir die Kontrollmengen E; und
FE, ein. Vgl. die zuldssige Menge F fiir die Kontrollvariable e im statischen Problem in
Axiom 2.9, S. 65, und in der Restriktion (2.36), S. 66, die aufgrund von (2.68), S. 77, ein-
gehalten wurde. O.B.d.A. seien entsprechende Bedingungen auch hier durch E; und E;
erfiillt.
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die zweite Periode sind zum einen schon in die Herleitung von (2.120) einge-
gangen, zum anderen in (2.124) enthalten. Zunéchst werden aber die Bedingun-
gen (2.123) und (2.124) vernachlassigt.!* Die Hamiltonfunktion des Problems
(2.119)—(2.122) lautet dann

(2.125) H(d,€1,€2,A,01) = Qi €1, €2,01) + A(01) w(, €1, €2,61)
mit

Q(’l=l., 61,62,91)
= [Vi(er(81),61) + vi(ea(61),61) — u(81)] f1(61)

(23
+P/€ [Va(e2(61,82),02) + va(€2(61,62),62)] f2(82(61)db2 f1(61)

Z2
w(t, €1, €2,61)
6’01 62 6 3F2 (02 |01)

= 59, - (e1(61),61) — p b, 99, =2 (e2(61,62), 02)—3?1_(102'

Die notwendigen Bedingungen fiir ein Optimum des Problems (2.119)—(2.122)
sind:

OH

(2.126) — =0 V6, € ©;,t=1,2
6€t
oM d\
(2.127) %% = @ V6, € 0,
oM du
(2.128) @ V6, € ©;
(2.129) AB1) =0

Ferner muf3 die Bedingung (2.121) zum Reservationsnutzen eingehalten werden.
Aus der Transversalitdtsbedingung (2.129) erhilt man mit (2.127) fiir die Kozu-
standsvariable A(6;) = —(1 — F1(6.)), so daB (2.126) die Bedingungen

oM
3—61 =0 &
ovi ’Ul _ 1- F1(01) 62‘1)1
(2 130) (61(01) 01) + — 61 (61(01),01) = f1(01) 601361 (61(01),01)
V6, € O,

135 Der Nachweis von (2.123), daB die Entscheidungsfunktion in Periode 1 monoton
steigen muB, erfolgt erst in dem Beweis auf S. 112. Wir haben schon festgestellt, daf die
Entscheidungsfunktion €2 in 62 steigen muB. Vgl. die Argumentation zu (2.98), S. 102.
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und
on _
662 -

62
<%mm/ | S caltn,02)62) + Geb(ea(6,60)60)| a(Bulh)bafo(8)

O0F5(02160,)

601 d02 =0

b2 52
1—F1 01 )/ 602222 €2 01a02) )

Vo, € 0,
impliziert. Da f; (01) > 0 fiir alle 8, € ©; und f2(02|01) > 0 fiiralle 8, € ©,
und 6, € ©, sowie p # 0, vereinfacht sich (2.131) zu:!3¢

oV 0
(2.132) 56-22-(62(91,92) 62) + —v%(62(91,92) 62)

820y OF3(0216,)/06: 1— Fi(6)
0,,6,),0 0
¥ 90005, 2O ey ThRey
N e’
>0 (2‘21)1n Axiom 2.2 {z }O fiir 0, { : }51

Vo, € @1,V92 € O,

Auch fiir die zweite Periode findet sich das No-distortion-at-the-top-Ergebnis.
Nur fiir den hochsten (besten) Typ fallt der dritte Summand von (2.132) weg.

Zur Erfiillung der hinreichenden Bedingung fiir ein Maximum miissen die fol-
genden Relationen, die sich aus der Bedingung der negativen Semi-Definitheit der
Hesse-Matrix der Hamilton-Funktion bzgl. der Entscheidungsfunktionen €; und
€ ergeben, an der Stelle des Optimums eingehalten werden:!3’

0*H

. —_— <
(2.133) -~ < 0
(2.134) |H (H(e1,e2))] > 0
Fiir die Ableitung der Bedingung erster Ordnung (2.130) erhalten wir:'*
(2.135)
62V1 8 m - F1 (01) 63’01

<
B (e2(61), 91)+ (61(91) 01) f1(91) 326, (e1(61),61) < 0
<0 Axmm 2.5 <0 Axlom 25 ZYO >0 A)gom 28
Vo, € ©,

136 ygl. Axiom 2.11, S. 100.

137 H(.) steht fiir die Hesse-Matrix, und | H (-)| ist ihre Determinante. Vgl. z.B. Seierstad
und Sydszter (1987, S. 103-106) zur Berechnung von Determinanten und Uberpriifung auf
Definitheit und Chiang (1984, S. 347) zu den Kriterien fiir konkave Funktionen.

138 Vgl. die Bedingung zweiter Ordnung 2.64, S. 73, des statischen Problems.
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Diese Bedingung ist immer erfiillt fiir konkave Nutzenfunktionen. Nach Ablei-
tung von (2.132) und unter Beriicksichtigung des Axioms 2.11 stellen wir fest:

0%V, 02
(2.136) W;—(Ez(ol,ez),ez)'i'5:?2(52(01)02)’02)
<o <o
o3 V2 8F2(02|01)/601 1- F1(01)

+

B6:0e 2(62(01,02) 02)

f2(62161) f1(61)
~ ———
>0 >0

Vo, € 91,02 € 0,

Diese hinreichende Bedingung fiir ein inneres Maximum der Zielfunktion des
Principal ist fiir beliebige Nutzenfunktionen und Verteilungsfunktionen F; erfiillt,
falls:!*

0F3(62161)/06,

2.137 < 0 V0, € ©,,0, € ©

( ) f2(62161) - ! pre =R

(2.138) %gzﬂi) < 0 V6, € ©1,60; € O,
1

Da die Kreuzableitungen 3 ;" = ‘9—2”;- 0 sind, werden unter Beriick-
sichtigung von (2.135) und (2. 136) die Relatxonen (2.133) und (2.134) erfiillt.
Damit ist die Hamilton-Funktion negativ-semidefinit in den optimalen Kontroll-
variablen €; und ez, so daB} die zu Bedingung S-2.1.4, S. 73, entsprechende For-
derung fiir ein Problem mit zwei Kontrollvariablen erfiillt ist. Ferner ist | H ()|
negativ-semidefinit in (&, €1, €2), da alle zweiten Ableitungen in der ersten Zeile
(und Spalte) der Hesse-Matrix null sind. Die fiir dieses Problem erweiterte Bedin-
gung S-2.1.5, S. 73, ist somit eingehalten. Daher haben wir nun die maximieren-
den Entscheidungsfunktionen anhand der notwendigen und hinreichenden Bedin-
gungen des Kontrollproblems gekennzeichnet.!4

139 In konkreten Einzelféllen braucht (2.137) nicht erfiillt sein, d.h. der dritte Summand
in (2.136) ist leicht positiv, wird aber von den ersten beiden Summanden mehr als kom-
pensiert. Wir werden im folgenden von dem allgemeinen Fall ausgehen. Eine zu (2.138)
ghnliche Bedingung wird in Besanko und Sappington (1987, S. 46) in einem Regulierungs-
problem angenommen, aber nicht aus den hinreichenden Bedingungen hergeleitet.

140 pie iibrigen Anforderungen des Satzes 2.1, S. 73, an ein Maximum des Problems
(2.119)-(2.122) sind eingehalten. Die Bedingung S-2.1.1 wird erfiillt mit den kompak-
ten Mengen E; und E3. Vgl. die Axiome 2.9, S. 65, und 2.11, S. 100, und FuBinote 134,
S. 107. Die Annahme der Single-crossing-Bedingung fiir beide Periodennutzenfunktionen
des Agent garantiert die Einhaltung von S-2.1.2. Vgl. die Axiome 2.2, S. 59, bzw. 2.11.
Die Forderung S-2.1.3 gilt, da die (Verteilungs-)Funktion A(6:) = —(1 — F1(61)) per
Annahme kontinuierlich und stiickweise differenzierbar ist. Vgl. Axiom 2.11.
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Es bleibt noch zu zeigen, dafl das Optimum des relaxierten Problems (2.119)-
(2.122) auch die Anreizkompatibilititsbedingungen (2.101) und (2.97) in Pro-
blem (2.118) erfiillt. Dazu miissen die optimalen Entscheidungsfunktionen aus
der Losung von (2.119)-(2.122) zusétzlich den Bedingungen (2.123) und (2.124)
geniigen. Zunichst zeigen wir, dafl die optimale Losung die Anreizkompatibilitét
in der zweiten Periode erfiillt. Danach fiihren wir den Beweis fiir die erste Periode.

Die Anreizkompatibilitit der zweiten Periode verlangt, daB die Entscheidungs-
funktion € (61, 62) monoton steigend in 0 fiir jeden Typ 8; € O ist (2.124). Dies
war das Ergebnis in Korollar 2.1 und Theorem 2.2 des einperiodigen Problems in
Abschnitt 2.1.

Beweis (Anreizkompatibilitét in der zweiten Periode)

Betrachten wir die Bedingung erster Ordnung (2.132) fiir die Entscheidungsvaria-
ble €, und bilden die totale Ableitung nach 8,.'4! Wir nehmen zur Vereinfachung
an, daB} die Nutzenfunktionen V5 und v, strikt konkav in €5 sind:

82V2 62v2+ 83’02 6F2(02|01)/301 1—F1(01) 112

2.139 +
( ) 36% 86% 30266% f2 (02 |01) fl (01) d02
N N N ~ 7 N s
<0 <0 >0 <0 >0
+ 62V2 + 82’02
362802 662302
N—— N—\—
>0 >0

d (an(ozwl)/ael) 6™y, OF:(6:161)/06: &,

df, f2(62]61) Oe200, f2(62161)  Be2063
>0 <0 <0
1-F(6) _ 0
fi(61)
e e’
>0

Es zeigt sich, daB folgende Bedingung hinreichend fiir eine monoton steigende
Entscheidungsfunktion ist:

d (aF2 (6216,) /06,

2.140 —_—
(2140 F2(6a161)

6, ) >0 Vo, 691,02692

m)

141 Vgl. die totale Ableitung (2.67), S. 76, der Bedingung erster Ordnung im statischen
Modell.
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Beweis (Anreizkompatibilitét in der ersten Periode)

Die Bedingung erster Ordnung fiir wahrheitsgemiBe Berichte in der ersten Peri-
ode lautet:

ou(61,6:)
96,
duidey  om (%

d
= — vy + T (62]61)d02 = O
9e: b, | 26, p A —— (v2 + 72) f2(62]61)d0,

db,

2

Fiir sie folgt bei wahrheitsgemaBen Berichten in der zweiten Periode mit (2.98):

61.)1 d61 8 /52 b2 621)2 d62
2.141) — — 4+ — + 62161)df2 = 0
( ) 5 e dd, T 98, p A L, 36,06, d0 f2(62161)d8:

Aus der Bedingung zweiter Ordnung fiir wahre Berichte folgen!'4?

a u(ol)al)
06,06, ~
0 (Ovide | Om 2 ¢
Y + —+ + 6-|6,)dé 0
96, (661 g, 96, ? 9, df: 7. W2t 7) f2(6:161) 2) >

und mit (2.141)
o (fnda, on)
06, \Oe1 df, 86,

b2 0 b2 6 ’Uz d62
+ e ——dfs f2(02|61) | db, > 0.
,D/Q2 36, b, 802662 d01 2f2( 2/61) 2 2

(2.142)

Bezeichnen wir mit G(f;, €;) die LHS der Bedingung erster Ordnung (2.132) fiir
€2, dann gilt fiir die Ableitung der optimalen Entscheidungsfunktion in der zwei-
ten Periode:

G
dea 86 0
(2.143) —= = —3_& =35 =
df Oe2 Oe2

Also fallen im Optimum, d.h. bei 91 = 6,, die Terme mit diesen Ableitungen in
(2.142) weg, so daB3 die Bedingung

0 8v1 d€1 8r1 ) 15} (dul )
2.144 — + — >0
@149 98, (ae1 b, " o6,) = o8\,
iibrig bleibt. Wie die folgende Uberlegung zeigt, wird (2.144) von einer anreiz-

kompatiblen Entscheidungsfunktion fiir die erste Periode erfiillt, wobei die Be-
dingung der Anreizkompatibilitét ausschlieBlich auf die erste Periode bezogen ist.

142 vgl. die Umformungen (2.12)-(2.15), S. 58.
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Es greift die Analyse des statischen Modells im Abschnitt 2.1, wie sie in Glei-
chung (2.16), S. 58, und Theorem 2.1, S. 57, ausgedriickt wird. Unter der An-
nahme der Single-crossing-Bedingung (2.21), S. 59, fiir die Nutzenfunktion des
Agent in Periode 1 zeigen Theorem 2.1, Korollar 2.1, S. 61, sowie Theorem 2.2,
S.61,daB de; /df; > 0 sein muB. Die totale Ableitung der Bedingung erster Ord-
nung (2.130) fiir die Entscheidungsfunktion €; und die MHR-Bedingung (2.66),
S. 75, bzgl. der Verteilung F} fiihren zu einer steigenden Funktion €; . a

Es gelten also wie im statischen (einperiodigen) Fall dieselben Anforderungen
an die Periodennutzenfunktionen u; und u2, um Anreizkompatibilitit der Ent-
scheidungsfunktionenin beiden Perioden zu erreichen. Aus (2.143) wird deutlich,
daf im Optimum 6, = 6:) der Bericht der ersten Periode nicht die Entschei-
dung(sfunktion) in der zweiten Periode beeinfluBit. Die optimale Politik in der er-
sten Periode entspricht der Politik des einperiodigen Modells, d.h. es werden die
gleichen Funktionen €; und 7; gebildet, denn die Optimalitédtsbedingungen (2.63)
und (2.130) sind identisch. Dies wird plausibel, wenn man beachtet, daB die glei-
che Informationsasymmetrie in der ersten Periode vorliegt. Dazu tritt die Wirkung
der Bindungskraft des Principal, welche die Einhaltung eines zweiperiodigen Ver-
trags garantiert, so dal der Agent keinen Anreiz hat, in der ersten Periode seinen
Bericht zu verfilschen.

Der Informationsvorteil, den der Agent in der ersten Periode bzgl. der zwei-
ten Periode hat, geht erst in die Politik fiir die zweite Periode ein. Dieser driickt
sich dadurch aus, daf} der Agent die konkrete bedingte Verteilung fiir den Typ
der zweiten Periode kennt, wihrend der Principal zu VertragsschluB nur die Schar
der bedingten Verteilungen kennt.'** Nachdem er in der ersten Periode den wah-
ren Bericht erhalten hat, ist dieser Informationsnachteil allerdings verschwunden.
Dafiir erfihrt der Agent nun den Typ 6, und der Principal kennt die bedingte Ver-
teilung.'** Da aber der Principal sich an den Vertrag gebunden hat, wird er ihn
nicht zu seinem Vorteil dndern.

Betrachtet man den EinfluBl der Information, die der Principal in der zweiten
Periode iiber 6, hat, so stellt man mit einer komparativ-statischen Analyse der
Optimalitdtsbedingung (2.132) fest, daB die optimale Entscheidung €, in

(2.145) I, =

143 Die Schar der bedingten Verteilungen ist gekennzeichnet durch F(62(6,) fir alle
f2 € ©2und 8, € O;.
144 vgl. die Informations- und Ereignisstruktur in Abbildung 2.13, S. 101.

8 Trauzettel
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steigt. Dieses Informationsmaf ist im Gleichgewicht negativ.!*3 Seine Erhchung
fithrt zur Naherung an die Losung bei unabhingigen Typen, die den Grenzfall fiir
I — 0bildet.!*® In diesem Fall nimmt die Stirke der Informationsasymmetrie
zum Vertragszeitpunkt in bezug auf den Typ der zweiten Periode ab, so daB der
Principal einen hoheren Arbeitseinsatz des Agent verlangen kann.'4’

Wir haben zwei Anforderungen an die bedingte Verteilungsfunktion F3(62|61)
erhalten, die zum einen aus der Anreizkompatibilitidtsbedingung der Periodenent-
scheidungsfunktion €2 (2.140) und zum anderen aus der hinreichenden Bedin-
gung fiir eine maximierende Steuerung €2 im Problem des Principal (2.138) re-
sultieren.

Da die Bedingung (2.138) fiir jeden Typ 8; € ©; gelten soll, ist die Familie der
Zufallsvariablen ©4(6;) des Typs in Periode 2 stochastisch steigend in ;. Dies
bedeutet, daB die Zufallsvariable ©,(6?) im Sinne der stochastischen Dominanz
erster Ordnung die Zufallsvariable ©(6}) dominiert (©5(8%) >4 ©2(6})), so-
fern ) < 6% und 8,0% € ©;.'*8 Eine Steigerung in #; macht hohere Realisatio-
nen 8, von (:)2 ‘wahrscheinlicher’. Es ist wichtig, an dieser Stelle hervorzuheben,
daB die Bedingung fiir alle 8, in © gilt. Ansonsten hitte sie nicht einen derartig
starken Informationscharakter.

Die Bedingung (2.138) bedeutet, dal die Wahrscheinlichkeit, daB der Typ in
Periode 2 besser ist als 5, steigt, falls der Typ in Periode 1 hoher ist. Die Typen
sind also ‘positiv korreliert’.!*’ Dies veranschaulichen die bedingten Verteilungs-
funktionen in Abbildung 2.14.

Mit steigendem 6; verschiebt sich die Wahrscheinlichkeitsmasse von F5 nach
rechts, so dafl die Wahrscheinlichkeit, daB der Typ in Periode 2 kleiner bzw. gleich
65 ist, fallt:;150

(2.146)  P{©; < 06,|6, =61} < P{O, < 6,6, =6}}
bzw. F2(02|0{l) < }’—‘2(02|011)V0{l > 011 € 0;, Vb, €0,

145 vgl. (2.137).

146 Vgl. auch den folgenden Abschnitt (2.3.1.2), S. 134, zum Fall unabhingiger Typen.

147 Vgl. Theorem 2.5, S. 78, in dem fiir den einperiodigen Fall festgestellt wurde, daB die
Entscheidung bei symmetrischer Informationsverteilung groBer ist als bei asymmetrischer.

148 Vgl. zur Definition der stochastischen Dominanz den Anhang A.1.1.

199 Die Bedingung (2.138) ist hinreichend fiir positive Korrelation Corr (@)1, éz) >0,
zwischen den Zufallsvariablen ©, und ©, d.h. stirker als die Aussage positiver Korrela-
tion. Vgl. Hoffding (1940, S. 181-223) und Szekli (1995). Wir werden dennoch in einigen
Fillen — besonders bei verbalen Interpretationen — die Kennzeichnung ‘positiv korreliert’
verwenden.

150 Umgekehrt gilt: Die Wahrscheinlichkeit, daf der Typ in Periode 2 groBer oder gleich
6, ist, steigt.



2.3 Mehrperiodige Mechanismen mit Bindungskraft des Principal

115

Fy(62167) 1
1+ -
|
I
P{6; > 6, :
6, = 61}
|
|
|
| P{©; < 6.6, = 67}
: =
9, 6, G2 6,
Fy(6216})
1 T~ hs
P{6: > 03] |
6, =6}
|
|
|
:P{éz < 02[@1 = 0‘1}

|
:

' |

QQ 92 52 éz

Abbildung 2.14: Typverteilung in der zweiten Periode fiir 8} < 6%

Aus der Beziehung (A.2), S. 227, folgt, da der Erwartungswert des Typs in Pe-
riode 2 in dem (realisierten) Typ der Periode 1 steigt:

(2.147)

—

O2(6}) = O2(6})

E [éz(of)] >E [éz(oi)] vel < 6 € 9,

Ein guter Typ in Periode 1 148t einen guten Typ in Periode 2 ‘erwarten’.

8*
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Die zu (2.138) dquivalente Bedingung (2.137) kann umgeformt werden zur
Grenzrate der Substitution zwischen den Ausprigungen der Typen in der ersten
und zweiten Periode:

OF3(02]6,)/00,  OF(6506:)/06,  dbs
2.148 - = _% <0
Q148 =260~ 95 (0:06:)/99, oy <

F2(02 |01 )=konst.

(2.149) 32—2 >0 Vo, € @1,02 € O,
1

F>(62|61)=konst.

Zur Interpretation der Bedingung (2.140) fiir die Anreizkompatibilitit der Ent-
scheidungsfunktion €5 in Periode 2 kann man diese umschreiben zu:

d an(azwl)/aol)
2150) — | ———F—+—— > 0
(2150) 24 <6F2(02|01)/602 2

d df,

Ly ] >

d02< dol) z 0

F2(92|01)= konst.

d (db,

— | == <
(2.151) a6, (d&l) < 0 V0, €0,0, €0,

Fz(oz |01 )= konst.

Der Ausdruck (2.151) gibt die Steigung der Grenzrate der Substitution (2.149)
zwischen den Realisationen der Typen in der ersten und zweiten Periode wie-
der.!! Bei fester Wahrscheinlichkeit, daB der Typ in Periode 2 schlechter als 62
ist, fiihrt ein um eine Einheit hoherer Typ 6, in Periode 1 zu einer immer gerin-
geren Erhohung von 65, je hoher das Niveau von 6, ist. Abbildung 2.15 veran-
schaulicht die Bedingungen (2.149) und (2.151). Die dort eingezeichnete Kurve
gleicher Wahrscheinlichkeit F5(6,|61) = konst. ist steigend aufgrund der An-
forderung (2.149) und konkav wegen (2.151). Die Erhohung der Typen 6} und 6}
ist gleich, ' = 6" = 1, aber ausgehend von unterschiedlichen Niveaus, 6} < 6%.
Dann muB zur Einhaltung der Bedingung (2.151) in der ersten Periode fiir die
Anderungen der Typen, 85 < 6%, d.h. 85 — 65 + Al respektive 6% — 68 + AP,
gelten: Al > AP > 0.
Wir halten das Ergebnis dieses Abschnitts in folgendem Theorem fest:

51 Diese Bedingung erinnert in ihrer Form an die monotone likelihood ratio condition
(MLRCO). Hier bezieht sie sich auf die bedingte Dichtefunktion f2(62]6:). Vgl. zur MLRC
den Beitrag von Milgrom (1981b).
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02

F, (02|01 ) = konst.

9"1 OI{‘ 61

Abbildung 2.15: Beziehung zwischen 6, und 6, bei konstanter bedingter
Wahrscheinlichkeit F(82]6:1)

Theorem 2.7 (Optimum bei abhéingigen Typen und Bindungskraft)

Es gelten die Forderungen in Axiom 2.11. Das Problem des Principal besitzt ge-
nau dann eine optimale Losung, falls gilt:

(2.152)  OFy(6]6,)/06, <0

bzw. é-qz— >0 Vo, € @1,02 € 0,
db,
F2(62]61)= konst.
und
d [(db,
. —_— | == <
(2.153) FTR (d()l) <0 V0, € ©,,6, € O,

Fy (92 |01 )= konst.

Die optimalen implementierbaren und anreizkompatiblen Entscheidungsfunktio-
nen werden durch die Bedingungen erster Ordnung (2.130) und (2.132) beschrie-
ben. Die Entlohnung des Agent bestimmt sich aus

(2.154) m(61) = @1(61) — vi(ex(61),61)
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(2.155) 72(61,602) = 12(01,02) — va(e2(61,62),62).

Bevor wir weitere Einzelergebnisse ableiten, werden wir die Bedingungen
(2.152) und (2.153), die fiir die Existenz eines zweiperiodigen Anreizmechanis-
mus erforderlich sind, interpretieren. Nur wenn Principal und Agent wissen'*?,
daB die Typen in den Perioden ‘positiv korreliert’!>? sind, existiert ein Optimum
fiir das Problem, d.h. ein optimaler Vertrag. Bei ‘negativer Korrelation’ der Typen
existiert kein Optimum. Der Principal bietet dem Agent keinen zweiperiodigen
Vertrag an. Diese Situation, dal Principal und Agent wissen, da8 Typen ‘negativ
korreliert’ sind, kann eine Begriindung fiir fehlende Bindungskraft des Principal
sein. Der Agent weil3, daf der Principal diesen Sachverhalt kennt und wird daher
dem Principal nicht vertrauen, da er den Vertrag einhilt. Aus diesem Grund kann
sich der Principal nicht glaubwiirdig binden.

Die Existenz eines optimalen Anreizvertrags im zweiperiodigen Adverse-
Selection-Problem ist gekennzeichnet durch zwei Bedingungen an die auf den
Typ in Periode 1 konditionierte Typenverteilung in Periode 2:

Stochastische Dominanzbeziehung (2.152): Der Ausdruck (2.152) verlangt eine
Beziehung stochastischer Dominanz zwischen den Typenverteilungen der Zu-
fallsvariablen (:)2(01 ), 61 € ©4, in Periode 2. Die Familie der Zufallsvariablen
62(01), 6, € ©,, ist geordnet im Sinne der stochastischen Dominanz erster
Ordnung. Sie impliziert eine in dem Typ 6, steigende Wahrscheinlichkeit, daf
der Typ in Periode 2 besser ist als ein vorgegebener Typ 6. Dieses gilt fiir jeden
beliebigen Typ 6 aus ©,.!3* Falls sich der Typ in Periode 1 auf einem hohen
Niveau bewegt, erreicht der Typ in Periode 2 eher ein hohes Niveau. Wir fol-
gern daher: Eine Verbesserung des Typs in Periode 2 ist ‘wahrscheinlich’.

Abnehmende Grenzrate der Substitution (2.153): Bei steigendem 6; und glei-
chen Erfolgsaussichten auf einen guten Typ in Periode 2, d.h. P((:)2 >0,;) =
1 — F5(62]61) = konst., steigt der Typ 6, immer langsamer. Das bedeutet,
dalB ein immer besserer Typ in Periode 1 immer weniger zur Wahrscheinlich-
keit beitrédgt, daB sich ein besserer Typ in Periode 2 als 6 einstellt ((:)2 > 0,).
Wir folgern: Die Verbesserungsmaoglichkeiten sind begrenzt.

Die inhaltliche Bedeutung der letzten Aussage liegt in der Existenz einer anreiz-
kompatiblen Entscheidungsfunktion in Periode 2.!%° Wiirde die ‘Verbesserungs-
wahrscheinlichkeit’ steigen, hitte der Agent einen Anreiz, falsch zu berichten.

152 Das Wissen des Agent geht nur indirekt in die Nutzenfunktion des Principal ein. Vgl.
die Gleichungen (2.108), S. 105, (2.116) und (A.9), S. 232.

153 Vgl. die Einschriankung in FuBnote 149.

154 Man beachte an dieser Stelle, daB diese Beziehung gilt, ohne die Menge ©2 zu ver-
schieben. Vgl. Fuinote 122, S. 99 zur Invarianz von ©2 bzgl. des realisierten 6;.

155 Die Bedingung (2.153) wurde aus der Anreizkompatibilitatsbedingung fiir €2 herge-
leitet. Vgl. den Beweis auf S. 111.
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In diesem Fall ist also eine unternehmenszieloptimale Verhaltenssteuerung nicht
moglich.

Die optimale Politik des zweiperiodigen Mechanismus ist nicht mehr optimal
in der zweiten Periode, denn der Principal kennt aufgrund des RP den Typ der Pe-
riode 1. Dann wire eine Politik optimal, die den erwarteten Nutzen des Principal
maximiert, wobei der Erwartungswert auf den bekannten Typ der ersten Periode
konditioniert ist. Zur Berechnung wiirde der Principal zu Beginn der zweiten Pe-
riode die Funktion

62
(2.156) A [V2(62(91,02),02) +'U2(€2(01,02),02)

Z2
1- F2(92|01) 6v2(52(01,02), 02)
f2(62161) 06, ] F2(82161)db

maximieren, die sich direkt aus der Zielfunktion (A.4) des statischen Mechanis-
mus mit der bedingten Verteilung F (63|60, ) ergibt. Das Maximum aus (2.156)
ist ex post zu Beginn der zweiten Periode optimal, aber nicht vor der ersten Peri-
ode, d.h. zum Vertragsschlul vor Periode 1 ist €2 aus der optimalen Lsung von
(2.156) nicht optimal. Dies zeigt an, da} die optimale Politik des Principal nicht
teilspielperfekt ist, d.h sie ist nicht zeitkonsistent.!*® Deshalb kénnen wir folgern,
daB der Principal den optimalen zweiperiodigen Mechanismus nur implementie-
ren kann, wenn er sich glaubwiirdig an ihn zu binden vermag. Sollte dies nicht
der Fall sein, wiirde er in der zweiten Periode den optimalen Mechanismus aus
(2.156) realisieren wollen. In Kenntnis davon wiirde der Agent seinen Bericht in
der ersten Periode auswihlen. Dies fiihrt dazu, daB die Politik, die vom zweiperi-
odigen Mechanismus mit Bindungskraft des Principal vorgeschlagen wird, nicht
implementierbar ist. Die Problematik der fehlenden Bindungskraft des Principal
wird im néchsten Abschnitt 2.3 behandelt.

Im folgenden untersuchen wir die Bedingung erster Ordnung fiir die optimale
Entscheidungsfunktionin Periode 2 im oben angesprochenen Fall. Die Bedingung
erster Ordnung fiir (2.156) enthilt den Term'’

1-F6:06)
f2(62161)

Er beschreibt den negativen Kehrwert der Ausfallrate der bedingten Verteilung
F5(82],)."*® Damit die Losung des Teilspiels in Periode 2 existiert, muB die Aus-

(2.157)

156 Vgl. z.B. Petit (1990, S. 215) zum Problem der Zeitkonsistenz und dem Verhaltnis
zur Teilspielperfektheit.

157 Vgl. auch die Bedingung erster Ordnung (2.63), S. 72, im statischen (einperiodigen)
Adverse-Selection-Problem. An die Stelle von F(6) tritt hier F'(62|6:).

158 ygl. die Definition der Ausfallrate in (A.3), S. 228.
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fallrate fiir jeden Typ in Periode 1 in 8, steigen!*®, d.h. der Ausdruck (2.157) steigt
in 82, 8, € O,. Die Bedingung erster Ordnung (2.136) im zweiperiodigen Pro-
blem weist den Ausdruck

0F>(02161)/061 1 — F1(61)
f2(62161) f1(61)

auf. Dieser steigt in 8, fiir beliebige 8; € ©1.!% Damit besitzen die Terme (2.157)
und (2.158) dhnliche Eigenschaften. Den negativen Kehrwert des letzten Aus-

drucks £2(62161) f1(61)
2(02{01 1\"1
(2.159) T 9F,(0,]61)/06, 1 — F1(61)

nennen wir daher ‘bedingte Ausfallrate’ der Typverteilung in Periode 2 im Pro-
blem der Gestaltung des zweiperiodigen Mechanismus.

(2.158)

Theorem 2.8 (Konsequenz der Bindungskraft fiir die Entscheidung €;)

Der Mechanismus in der zweiten Periode, der optimal fiir den Principal ist, wenn
erden Typ in Periode 1 kennt, wird zum Vertragszeitpunkt vom Mechanismus aus
Theorem 2.7 dominiert.

Ferner sei € die optimale Entscheidungsfunktion des Mechanismus ®1, mit
Bindungskraft in der Periode 2. Die Entscheidungsfunktion €3* sei in dem Teil-
spiel optimal, das zu Beginn der Periode 2 startet. In diesem Teilspiel kennt der
Principal den wahren Typ 8,. Es gilt fiir die optimalen Entscheidungen in Peri-
ode 2:

(2.160)

_ 6F2(02|91)/801 1- F1(01) {>} 1- F2(92|01)
f2(6261) H(6)  L<T f2(62061)

>
(2.161) = 63(01,02) { 2 } 65*(01,02) V0, € ©1,6, € O,.

Die intertemporale Bindungskraft des Principal fiihrt dazu, daB er fiir den gesam-
ten Planungshorizont einen Mechanismus festschreiben kann, der gemessen im
erwarteten Gegenwartsnutzen besser ist im Vergleich zu zwei aufeinander folgen-
den Vertrigen.

Die obere Relation in (2.161) bedeutet, daB der Principal durch die Bindung an
eine zweiperiodige Politik eine hohere Entscheidung realisieren kann als in der
optimalen einperiodigen (statischen) Politik der Periode zwei. Der Agent leistet
einen hoheren Arbeitseinsatz. Wie wir festgestellt haben, sind die Politiken in der

159 Dies ist die MHR-Bedingung. Vgl. hierzu im statischen Adverse-Selection-Problem
das Axiom 2.10, S. 75 und das Theorem 2.4 sowie seinen Beweis.
160 vgl. (2.148).
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ersten Periode des zweiperiodigen Mechanismus und die Politik des einperiodi-
gen Mechanismus gleich.

Die Bedingung (2.160) stellt eine Beziehung zwischen den oben diskutierten
Ausdriicken (2.157) und (2.158) her. Zu ihrer Interpretation stellen wir sie um und
setzen das InformationsmaB (2.145) ein:

f2(62161) fi(61) <\ f2(62]61)
@162) - O0F5(6216,)/06: 1 — F1(6:) {>} 1 — F5(0:61)
———————

= 1
_11230

>
= G {Z)aee  vheomeen

Die LHS in (2.162) ist positiv und steigt in 85 als Folge von (2.137) und (2.140)
bzw. (2.152) und (2.153). Wegen der MHR-Bedingung, die wir fiir das Teilspiel
in Periode 2 annehmen, steigt die RHS in 6. Betrachten wir die untere Relation
in (2.162). Falls das Informationsmaf |I1 5| steigt (I12 < O féllt und 7}—2 —0-0),
fallt die LHS und néhert sich der RHS (von oben) an. Die bedingte Ausfallra-
te'®! (LHS) nahert sich der Ausfallrate von F,. Ein Anstieg des (absoluten) In-
formationsmaBes bedeutet aber, da3 die ‘Stidrke der stochastischen Dominanz’,
die der Typ 6; in Periode 1 (bzw. alle Typen aus ©,) den bedingten Typverteilun-
gen (bzw. der Familie von Zufallsvariablen) in Periode 2 aufprigt, zunimmt.'%?
Die Wahrscheinlichkeitsmasse von © liegt auch schon fiir kleine Werte des Typs
6, in Periode 1 nahe bei 5. Der optimale Arbeitseinsatz e des zweiperiodigen
Mechanismus néhert sich dem des einperiodigen Mechanismus €3* von unten an
(e5 = €3* —0). Diese Néherung ist plausibel, da €3* auf der Kenntnis des wahren
Typs 6, beruht. Folglich hat der Agent einen geringeren Informationsvorsprung
in Periode 1 bzgl. der Typverteilung von 0,. Sein Informationsvorteil, daB er den
Typ 6, in Periode 1 kennt, ist weniger aussagekriftig und besitzt daher weniger
Wert fiir ihn. Der Arbeitseinsatz, den er in Periode 2 leisten muB, steigt in diesem
Fall an. Dies besagen die Ungleichungen (2.160) und (2.161).

Beweis von Theorem 2.8:

Der Beweis des ersten Teils folgt sofort aus der Optimalitiit des zweiperiodigen
Mechanismus fiir den erwarteten Gegenwartsnutzen zum Zeitpunkt des Vertrags-
abschlusses.

Seien €5 und €;* gegeben. €5 ist die Entscheidungsfunktion des optimalen,
zweiperiodigen Mechanismus. €5* bezeichne die optimale Entscheidungsfunkti-

161 ygl. (2.159).

162 Anschaulich bedeutet die ‘Stirke der stochastischen Dominanz’ inwieweit eine
Rechtsverschiebung der Verteilungen F»(602|6,) fiir steigende 6, erfolgt. Vgl. die Abbil-
dung 2.14.
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on des Mechanismus fiir die Periode zwei, bei der angenommen ist, daB der Prin-
cipal den Mechanismus auf die Kenntnis von 6; basieren kann. Dann gilt offenbar
fiir den erwarteten Nutzen des Principal in der zweiten Periode:

62
(2163)/ [‘/2(62*(01,02),02) + ’02(6;*(01,02),02)
9,

_ 1= F(82161) Ova(€™* (61, 62),62)
f2(62161) 06

02
> / [(Va(€3 (61, 82), 8) + v (€361, 85), 65)
]

=2

] f2(0216,)d0,

1 — F3(6,]61) Ova(e5(61,02),62)
- f2(02|01) 602 ] f2(02|01)d02

Andererseits erhilt man aus der zweiperiodigen Nutzenfunktion (A.9), S. 232:163
(2.164)

61 b2
J ] 0(601,20,00) + (601,00, 001 10010 0,

b b2 avz OF;(0:|6,) 1 — Fy(6;)
/ o (€361, 0) 2L S S £(6,) b,

01 02 —2
/ / Va(63" (61, 62), 82) + va(€5" (61, 62), 62)] fo(6161)dB2 f1 (61)db

b2 6v2 6F2(02|01) 1- Fl (01)
6 ,0 df, f(6,)do
+/21 A (6 *(61,62),02) 56, D) 2f(61)db,

Nach Addition der Ungleichungen (2.163) und (2.164) und Umstellung erhilt
man:

(2.165)
avg
86,

" OF;(82161)/061 1= Fi(81) | 1- Fy(6161)
22 (€57 (61,62),62) [ 72(02161) f1(61) f2(02161) ]
6v2 OF3(02161)/061 1 = F1(61) 1 Fa(62(61)
2 (52(91’02) 0:) [ f2(62161) fi(61) * f2(82(61) ]

163 vgl. Anhang A.3, S. 230. Da es sich hier um zeitlich additiv separable Nutzen-
funktionen handelt, reicht allein die Untersuchung der Periodennutzenfunktion fiir Periode
zwei. Interdependenzen zwischen den Nutzenniveaus in den Perioden gehen lediglich indi-
rekt durch die Entscheidungsfunktionen ein. Die Entscheidungsfunktion €2 (6, 62) nimmt
die zeitlichen Abhéngigkeiten auf.
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Falls die Bedingung (2.160) fiir alle #; und 8, eingehalten wird, folgt die Behaup-
tung (2.161) direkt aus (2.165) und der Single-crossing-Bedingung (2.21). O

Das Theorem 2.8 kann mit zusétzlichen Annahmen Aussagen iiber die Ent-
scheidungsfunktionen im zweiperiodigen Mechanismus liefern:

Theorem 2.9 (Beziehung zwischen den Periodenentscheidungsfunktionen)

Unter der Annahme, dafi die Periodennutzenfunktionen des Agent in beiden Peri-
oden identisch sind, d.h. es sind u; = ug bzw. v, = v, die Periodennutzenfunk-
tionen des Principal identisch sind, Uy = U, bzw. Vi = Vs, sowie die Typrdaume
gleich sind, ©1 = Oq, gilt fiir den Typ 0, aus ©,, der

0F5(0216,)/06, 1 — F1(6,) 11— F1(62)

2.166) — - . VB eo
(2.169) f2(62161) f1(61) f1(62) 2€9
erfiillt:

(2.167) €1(02) = €2(61,62), Vh, € O,

Ferner gilt fiir jeden Typ 0, € ©;:

_8F2(02|01)/301 1 —F1(01) {>} 1—F1(92)
f2(62161) fi6y) U< fi(62)

<
= 62(91,02) {_}61(02) Vb, € O,.

(2.168)

>

Falls die Zielfunktion des Principal strikt konkav in €, ist, gelten strikte Unglei-
chungen in (2.168).

Wir leiten aus diesem Theorem ab, daB die Entscheidung in der zweiten Periode
um so groBer ausfillt, je ‘unabhéngiger’ die Typen sind bzw. je geringer der Infor-
mationsgehalt des Typs 6; iiber die Zufallsvariable O, ist.!5* Die Interpretation
der Ungleichung (2.168) erfolgt entsprechend der Besprechung der Ungleichung
(2.162). Wir erhalten aus (2.168):

f2(62161) f1(61) {<} f1(62)
)

:an(azwl)/ae1 1-F6) \>T 1-F6,)
bedingte Aus;llrate 6,(61) Ausfal?;ate 6,
(2.169) e 0,06, { 7 br } 6.
~hr

<
> aum{Sla@ weo

164 Vgl. auch die Argumentation zum Theorem 2.8.
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Dominiert die bedingte Ausfallrate der Verteilung F5 in Periode 2 die Ausfallrate
der Verteilung F} in Periode 1, so ist die Entscheidung in Periode 2 kleiner als
die Entscheidung in Periode 1 bei gleichem Typ.'®* Die Begriindung ist, daB die
(augenblickliche) Wahrscheinlichkeit'®®, daB der Typ im Intervall (02,02 + 62)
(mit 6 > O eine ‘kleine Konstante’; §o — 0) auftritt, bei der Zufallsvariablen
©,(8;) geringer ist als bei @1, sofern bekannt ist, daB der Typ nicht schlechter ist
als . Da diese Eigenschaft fiir alle 82 € ©, = O, gilt, kann man bei O, von
héheren Realisationen im Vergleich zu ©, ausgehen, so daB die Entscheidung in
€2 gegeniiber €; bei gleichem Typ 0, geringer ist. Dies ist die Folgerung in (2.169).

Beweis von Theorem 2.9:

Vergleicht man die Bedingungen erster Ordnung fiir die Entscheidungsfunktionin
Periode 1 (2.130) und Periode 2 (2.132), so ergibt sich die Folgerung von (2.166)
und (2.167) direkt. Der zweite Teil wird nach impliziter Ableitung von (2.132)

deutlich. Bezeichnet man die LHS von (2.132) mit G(e2, g) und die LHS von (2.9)
OF3(02]0,)/861 1—F (61)

mit g = ICALN) (60 , so gilt:
(2.170) der __0G/8g _ _ 62 8G/dg §
dg 0G/0Oes 3982 (€2(61,62),62)

Aus der Bedingung zweiter Ordnung (2.136) wissen wir, da3 der Zihler von
(2.170) nicht-positiv ist. Die Single-crossing-Bedingung (2.21) verursacht einen
positiven Nenner. Fiir eine streng konkave Zielfunktion ist der Zahler negativ. O

Beispiel

An dieser Stelle setzen wir das Beispiel von S. 83 fort, das fiir das statische
Adverse-Selection-Problem begonnen wurde, und betrachten die optimale Ver-
tragsgestaltung in einem zweiperiodigen Adverse-Selection-Problem.

Die Nutzenfunktionen des Principal und des Agent in den Perioden ¢t = 1,2
sind wie folgt gegeben:

(2.171) Uiet, 12,0:) = Viler, ) — =€ — 7
(2172) ut(et,n,Gt) = ’Ut(ét,et)-f'Tt =Tt — (2—006?
Die Periodennutzenfunktionen sind also zeitinvariant. Die Herleitungen dieses

Abschnitts sind in ihrer allgemeinen Form zwar auch fiir zeitvariante Perioden-
nutzen geeignet, bieten dann aber weniger anschauliche Einsichten, falls dieses

165 Die Definition A.3, S. 229, der Dominanz von Ausfallraten befindet sich im An-
hang A.1.3.
166 Vgl. die Interpretation der Ausfallrate im Anhang A.1.2, S. 228.
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Vorgehen auch im Beispiel gewihlt wird. Da die Form der Periodennutzenfunkti-
on mit dem statischen Fall iibereinstimmt, werden Vergleiche zwischen dem sta-
tischen und dem dynamischen Fall ermoglicht.

Weiterhin sollen die Typen in den Mengen ©; =]0,1] und ©, = [0, 1] lie-
gen. Zur Vereinfachung ist im Unterschied zum ersten Teil des Beispiels 8; strikt
groBer null.'¢” In Periode 1 ist der Typ gleichverteilt:

f1 (01) = 1 61 E]O, 1]
F1 (01) = 01 01 E]O, 1]

In Periode 2 soll die bedingte Verteilung des Typs der Funktion
F2(92|01) = (1 - 91) +6,0, 0,¢€ [0, 1]

fiir jeden Typ 6, €]0, 1] der ersten Periode folgen.!%® Abbildung 2.16 zeigt die
Verteilung von 6, in Periode 2 bei gegebenem Typ 6 in der ersten Periode.

F>(62161)
1

1-6,

0 1 6

Abbildung 2.16: Typverteilung F3(62|60:) in der zweiten Periode bei festem Typ 6:

Die Verteilungsfunktion erfiillt die Bedingungen (2.137)

8F2(02|91)/301 _ 92 -1

2.173 =
@173 F2(62101) 6

<0 Vo, € 01,60, € O,

167 Dies beriicksichtigt die Definitionsliicken an der Stelle #; = 0 der unten genannten
Ausdriicke (2.173) und (2.174).

168 Die Einschrinkung 6; # 0 hat zur Folge, daB F»(0|61) > O fiir einen beliebigen
Typ 6; und null das Infimum der Verteilung bildet.
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und (2.140)

(2.174)

d (W)- L > 0.

db, f2(62161) 6

In Abbildung 2.17 sind die Linien gleicher Wahrscheinlichkeit F3(62|60;) aufge-
tragen. Die Bedingung (2.173) fordert, daB sie steigen, die Bedingung (2.174) ver-
langt, daB sie konvex sind.'®® Dies garantiert, daB die optimalen Entscheidungs-

08

0.6

04

02t

Abbildung 2.17: Beziehung zwischen 6, (Abszisse) und 6, (Ordinate) bei konstanter
Wahrscheinlichkeit F»(62|61)

199 vgl. auch die Abbildung 2.15, S. 117, und die Bedingungen (2.137), S. 110, bzw.
(2.148)-(2.149), S. 116, sowie die Bedingungen (2.150)-(2.151), S. 116.
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funktionen anreizkompatibel sind.!”® Aus Abbildung 2.16 erkennt man auch die
Konsequenz der Bedingung (2.173) bzw. (2.138). Eine Verteilung F5(62|6;) von
62 mit groBerem 6, dominiert stochastisch eine Verteilung mit kleinerem Typ in
Periode 1, da erstere einen kleineren Ordinatenabschnitt hat.

Da die Bedingung erster Ordnung in Periode 1 mit der des statischen Problems
iibereinstimmt, ergibt sich wiederum die optimale Entscheidungsfunktion:!”!

1

(2.175) €1(61) = B2

V6, E]O, 1]
Die optimale Entscheidung fiir die zweite Periode leitet sich aus der notwendigen

Bedingung (2.132) ab:

OVa(e2(01,62),62) | Ova(e2(61,62),0:)
+
362 862

62’02 0F2(02|01)/601 1- F1 (01)
+ ———(e2(61,62),6 0
9820¢, (e2(61,62),62) f2(62161) f1(61)
1—2(2—02)62+2€2020—1(l—91) =0
1
(2176) 62(01,92) = ’m V01 € 91,02 € @2

Die optimale Entscheidungsfunktion ez (6, 6 ) ist streng steigend und streng kon-
vex in 62.!72 Thr Wertebereich liegt zwischen ]0, 1/2]. Dabei ist €2(6;,1) = 1/2
fiir alle §; € ©;. Abbildung 2.18 zeigt die optimale Entscheidung in Abhéngig-
keit von 0, fiir jeden Typ ;. Nach dem RP ist dies die Entscheidung €2 in Peri-
ode 2, die der Agent mit dem (wahren) Typ 6; in Periode 1 und dem (wahren) Typ
0, in Periode 2 implementiert. Im Unterschied zur Entscheidung der ersten Peri-
ode kann €, beliebig nahe null sein, falls der Typ 8; geniigend nahe null ist. In der
ersten Periode liegt das Infimum der Entscheidung bei 1/6. Man kann die kleine-
re Entscheidung in der zweiten Periode mit dem imperfekten Wissen des Agent
liber 8, bei VertragsabschluB begriinden, das durch die Typverteilung F>(62]6,)
beschrieben ist.

Ferner gilt, daf die optimale Entscheidungsfunktion e; mit €; zusammenfillt,
falls der Typ in Periode 1 6; = 0.5 ist: €1(f2) = €2(0.5,62), V6, €]0, 1]. Falls
6: { z } 0.5 ist, gilt die Ungleichung €; (62) { z } €2(61,82), V0, €]0,1[, da die

170 Vgl. Theorem 2.7, S. 117.

17! vgl. die Bedingungen (2.63), S. 72, und (2.130), S. 108, und die optimale Entschei-
dungsfunktion (2.89), S. 83, in einperiodigen Fall.

"2 Man erhilt 9e2/80: = sy > 0, V62 € [0,1] und 8%€;/065 =

[}
m > 0,V0; € [0, 1].
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Abbildung 2.18: Entscheidung (Kote) des Agent in Periode 2 (Abszisse: 81, Ordinate: 62)

Zielfunktion des Principal konvex in € ist.!”* Abbildung 2.19 zeigt die optimalen

Entscheidungsfunktionen in beiden Perioden im Fall §, = 0.2.
Der Periodennutzen des Agent in der ersten Periode leitet sich aus (2.108) her
und stimmt mit dem Nutzen im statischen Modell iiberein:!7*

~ 61 3'01 - ~ - 6, - 9 15
w@) = [ Z@@).b)dh = [ @6 db,
9, 801 0

01 2 91
- [ ) <l
o \2(3-20) 8(3-26,)],
1 1

173 Vgl. Theorem 2.9, S. 123. Die Bedingung zweiter Ordnung (2.136), S. 110, liefert
—2(2—-62) —2(1—6,)/61(1 —6,) <0,V0, € O1,02 € O,.

174 Vgl. auch den die Nutzenfunktion 2.90, S. 84, im statischen Fall und die Abbil-
dung 2.4, S. 85.
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0.2 0.4 0.6 0.8 1

Abbildung 2.19: Entscheidung des Agent in Periode 1 (obere Kurve) und in Periode 2
bei ; = 0.2 (untere Kurve)

Den Nutzen des Agent in Periode 2 mit den Typen 8; und 6, erhilt man aus (2.98):

7—_52(01)02)
92 6 ~ - - 92 - -
= Y2 (e2(61,82),02)dly = | (e2(61,02))%dBy
9 302 0
Z2
92 2 - 2 02
- [ b))
) 2(146; —6,) 4(1+6, —63) 0
2 2
—01 01

V6, € 6,

S(+6) T 1176, =6,)

Der Nutzen des Agent in Periode 2 ist streng steigend und streng konvex in 65.
In Abbildung 2.20 erkennt man, daB8 der Nutzen fiir den Typ 8, null ist. Fiir alle
anderen 62 > @, und fiir alle 6; ist die Informationsrente in der zweiten Periode
positiv. Nur fiir §; — 6, konvergiert sie gegen null.

Der Lohn fiir den Agent in Periode zwei errechnet sich aus (2.155):

—67 + 6 63 (2—6>)
(1+61) 4(14+61—63) 4(-1-6, +6,)*
Wir sehen, daB fiir sehr kleine Typen in Periode 1, §; — 0, die Bezahlung des
Agent in Periode 2 gegen null konvergiert. Dies pat zur Beobachtung, daf} die

9 Trauzettel

(2178) T2(91,92)= 1
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Abbildung 2.20: Nutzen (Kote) des Agent in Periode 2 (Abszisse: 0;, Ordinate: 65)

Entscheidung e, die der Agent implementieren soll, gegen null geht, und schligt
sich dann auch in dem Nutzen nieder, den er fiir Periode 2 erwartet. Dazu betrach-
ten wir den Gegenwartsnutzen des Agent (2.108), S. 105:

b 6’01 (61 (él), él)

u(f:) = a6, b,

norto OF3 (6216 _
/ (62(91,02) 02)%%2&%

2

61 2 :
62 — 1)ddf
8(3 261 201 24 p/ /( 1+01—02)) (62 = Ddbadty

8(3 — 201) ﬁ
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1

61 93 g2 g, _ -
_p/ 03 n 67 In(1 +6; — 6,) d6,
o [4(1+6-8) 4
0
- 1t 1
T 8(3-26,) 24
o g 0 (14 m6)) @ ma+dy
0 4 (1 +91) 4 4
- 1t 1
T 8(3-26,) 24
-6, 62 63In(6) In(1+6,) 6% In(1+6;)]"
”[6+12+ 2 " 6 12 .
(2.179)
- 1
T 8(3-20,) 24
_p—201 +0¥ + 0? 111(91) +2 ]I‘I(l +01) - 0% ln(l + 01)

12

Abbildung 2.21 zeigt die Kurve des undiskontierten, erwarteten Nutzens des
Agent in Periode 2.!7° Dieser ist strikt steigend und strikt konvex bezogen auf
den Typ der ersten Periode.!7®

Um die Anreizkompatibilitit des Mechanismus in der zweiten Periode deutlich

zu machen, betrachten wir den Nutzen des Agent in Periode 2 in Abhéngigkeit von
dem Bericht, den er zu Beginn der zweiten Periode macht:

(2.180)  @s(8y,0,65) (=) o it
. Uu2(61,02,02) = ~ 2
4(92_1_01) 4(1+01)
63 87 (2—6,)

4 (1—é2+01) 4(92_1_01)2

In Abbildung 2.22 wird gezeigt, da} wahrheitsgemafe Berichterstattung fiir den
Agent in Periode zwei optimal ist. Er kann die hochste Indifferenzkurve in be-
zug auf den Bericht ég an der Stelle ég = 0, erreichen. Damit hat er zu Beginn
der zweiten Periode einen Anreiz, seinen Typ korrekt zu berichten, da er so den
héchsten Nutzen in Periode 2 erzielen kann. Auch in Periode 1 war seine optimale

175 Sein Wertebereich liegt zwischen 0 und 2102} = 0.0255711.

176 Der Periodennutzen in Periode 1 @1 in (2.177) steigt in 8, . Die Abbildung 2.4, S. 85,
zeigt die Funktion %, (:), die mit dem Nutzen im statischen Fall zusammenfallt.
9#
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0.025

0.02

0.015 ¢

0.01

0.005 |

0.2 0.4 0.6 0.8 1

Abbildung 2.21: Erwarteter Nutzen des Agent in Periode 2 (Ordinate)
in Abhidngigkeit von 6; (Abszisse)

Strategie namlich, den wahren Typ 6; offenzulegen, unabhingig davon, welcher
Typ in der zweiten Periode auftreten wird.!”’

Wir bestimmen nun den erwarteten Gegenwartsnutzen des Principal mit dem
Ausdruck (2.117). Dieser enthilt den erwarteten Gegenwartsnutzen des Agent:

Eol [a’(gl )] = E91 [(U] + PEGZ [u2|01])]

48 96 48 16
1
_p61In(61) 3pIn(l+6) N pb1 (-8+63) In(1+6,)
48 16 48 .
_ —4+23p-32pIn(2) n In(3)
- 96 16
In(3)
= 0.173958 — 0.3 In(2) + g = 0-0346771

177 Vgl. die Abbildung 2.8, S. 88, der Indifferenzkurven des statischen Problems. Da sie
mit denen fiir Periode 1 des zweiperiodigen Problems tibereinstimmen, wird ihre Darstel-
lung hier unterlassen.
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Abbildung 2.22: Indifferenzkurven des Agent in Periode 2 (Abszisse: Bericht 02,
Ordinate: wahrer Typ 62) bei 6, = 0.2

Hier wird fiir den Zeitdiskontfaktor p = 0.9 angenommen. Wir erhalten fiir den
erwarteten Gegenwartsnutzen des Principal:'78

Uler, e2,u)

4,
= /0 Vi (e1(61),61) + 1 (2 (81),61) — G(61)) f1 (61)dby

=1

178 Vgl. den erwarteten Nutzen (2.92), S. 85, im statischen Problem.
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9, A
+ /0 b [ a(ea(80,02) + valea(ds, B0)] F(0ul61) 6 1 61}y

=1 =2

2-9p) 6, Tph2 p63 1 In(3 —26,)
_ _ i 1

43 9% T8 T16(-3+20) 8

+P0§1 In(8;)]"
48

1

+ 3p In(1+6y) +p01 (8—63) In(1+6,)
16 48 o

bo(- 3 —262+63) In(1+6, -6

" / 4( 1+6:1) 67 ( ?+63) In(1+6, 2)d91

0

(146, —6,) 4
= 0.129646 + 0.9 - 0.0823921 = 0.2037988

0

2.3.1.2 Zeitlich unabhdngige Typen

Zeitlich unabhéngige Typen, z.B. Kosten, konnen durch statistisch unabhéngi-
ge Einsatzfaktorpreise, Qualitit der Arbeitskrifte u.d. bedingt sein. Die Kenntnis
des Parameters 6, 148t keine Schliisse auf den Typ der zweiten Periode zu. Des-
halb haben beide Vertragspartner zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses keine
Information iiber die Situation in der zweiten Periode, so daB die Informations-
verteilung in der ersten Periode asymmetrisch bezogen auf den Typ der ersten Pe-
riode und symmetrisch im Hinblick auf den Typ in der zweiten Periode ist. Wohl
aber hat der Agent zu Beginn der zweiten Periode einen Informationsvorsprung,
so daB er einen Anreiz erhalten muf, seinen Typ korrekt weiterzugeben.

Die Gestaltung eines dynamischen Anreizschemas bei intertemporaler Bin-
dungskraft des Principal und unabhingigen Typen wird unter folgender Annahme
vorgenommen:

Axiom 2.12 (Dynamisches mit Modell mit unabhingigen Typen)

Die Axiome 2.1 - 2.9 des statischen Grundmodells gelten auch fiir die Peri-
odennutzenfunktionen von Principal und Agent im Zwei-Perioden-Modell. Prin-
cipal und Agent kennen die Typverteilungen Fy(6,) und F»(602) und deren Dich-
te f1(61) bzw. f2(83) in beiden Perioden. Die Verteilungen erfiillen die MHR-
Bedingung des Axioms 2.10.

In der Analyse ergibt sich durch die Annahme unabhingiger Typen eine
Veridnderung in den intertemporalen Nutzenfunktionen beider Teilnehmer. Da der
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Typ in der zweiten Periode unabhiéngig von dem Typ der ersten Periode ist, kann
der Principal nicht vom Bericht der ersten Periode auf den Typ der zweiten Peri-
ode zuriickschliefen. Intuitiv vermuten wir, dal der Nutzen der zweiten Periode
vom Agent nicht durch den Bericht der ersten Periode beeinflut werden kann
und sein Bericht entscheidungsirrelevant in bezug auf die zweite Periode ist. Es
ist dann fiir den Principal nicht sinnvoll, den Mechanismus fiir die zweite Periode
auf den Typ in der ersten Periode zu konditionieren. Auch der Agent hat keine
Moglichkeit, mit der Kenntnis des Typs der ersten Periode schon Prognosen fiir
seine Anstrengung (e2) in Periode zwei zu geben, die detaillierter als der Erwar-
tungswert sind. Bei abhingigen Typen konnte er mit bedingten Erwartungswerten
bzgl. #; detailliertere Prognosen geben als der Principal, der nur den Erwartungs-
wert kennt. In der Informations- und Ereignisstruktur in Abbildung 2.23 zeigt sich
die Unabhingigkeit der Typen dadurch, da3 wir keine bedingten Dichtefunktio-
nen angeben und der Mechanismus in der Periode 2 keine Funktion des Berichts
in der ersten Periode ist.!” Der optimale Anreizvertrag hat die folgende Struktur:

(2.181) 12 = {(11,€1)0,€0,, (T2, €2)0,€0, }
Zeit } } f t t t t

Ereignisse Natur  Vertrags- A Allokation  Natur A Allokation

wihlt 6; angebot des bcrightet wird im-  wihlt o berightet wird im-

P (2.181): 01 plementiert 62 plementiert
P12

Informations- Uj, U21 19 91 (n (él ), 9“2 (72 (92)’
stand des uy, ug, , €1(61)) €2(82))
Principal (P)  u,, f1(-),

f2().p
Informations- Uy, Ugl (3P A (n (él ), 62 02 (72 (9’2 ),
stand des u1, uz2, &, €1(61)) €2(62))
Agent (A) uy, f1(:),

f20). p,

61

Abbildung 2.23: Informations- und Ereignisstruktur im zweiperiodigen Adverse-
Selection-Modell mit Bindungskraft des Principal bei unabhingigen Typen

LAY gl. die Informationsstruktur des Modells mit abhéngigen Typen in Abbildung 2.13.
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Im folgenden wird bei der Ableitung des optimalen Mechanismus auch formal
herausgearbeitet, da3 der Mechanismus in Periode 2 nicht von dem in Periode 1
abhingt, so daf das Problem in die Betrachtung zweier Perioden separiert wird.
Zeitliche Interdependenzen treten nur durch die Diskontierung bei Betrachtung
der Gegenwartsnutzen zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses auf und nicht in
den optimalen Entscheidungsfunktionen.

Um dieses Ergebnis herzuleiten, starten wir mit einer allgemeinen Kennzeich-
nung des optimalen Vertrags. Das RP impliziert, daB der optimale Mechanis-
mus in der zweiten Periode den wahrheitsgeméfen Bericht des Agent garantieren
muf: 80

(2.182) @3 (61,65) = a2(61,02,02) > @2 (61,05,05) V5,8, € 5,6, € O,

Ferner muB der Agent fiir jeden moglichen Typ in Periode 2 seinen Reservations-
nutzen u, = O realisieren konnen, so daB er keinen Anreiz hat, nach Periode 1
die Beziehung zu verlassen:'®!

(2.183) 52(91,02) >0 Vél € @1,92 € 0,
Diese beiden Bedingungen implizieren die Darstellung!8?
o O
(2.184) u2(91,02) = 6—02(62(91,92),92)(102 Vo, € @1
6,

In der ersten Periode mufl man fiir seine Teilnahme dem Agent einen nicht-
negativen Gegenwartsnutzen garantieren,'*

(2.185) u(6,) >0 Vo, € 01,
und ihm einen Anreiz zur wahrheitsgeméBen Berichterstattung geben:!84
(2.186) W(6,) = @(6:,6:) > @(61,6:) vé,,6; € 0,

Hierbei ist der Gegenwartsnutzen gegeben durch: '8

WQ(6:,6,) = @(61,6:) + pEs, [52(91,92)]

A
(2.187) a1 (61, 61) + p / (61, 62) 2 (62)dbs

=2

180 vgl. (2.97), S. 102.

181 vgl. die Bedingung (2.99), S. 102.

182 vgl. den Ausdruck (2.98), S. 102.

183 vgl. (2.109), S. 105.

184 vgl. (2.101), S. 103.

185 Hier wird im Unterschied zu zeitlich abhiangigen Typen kein bedingter Erwartungs-
wert gebildet, da 6, und 6, hier unabhiingige Zufallsvariablen darstellen. Vgl. (2.100),
S. 103.
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Seine totale Ableitung bei wahrheitsgeméBer Berichterstattung liefert!
dﬁ(Ol) _ 3’111
(2.188) B, 26, (€1(61),61)

Der erwartete Nutzen in der zweiten Periode ist unabhidngig vom Typ in der er-
sten Periode, da df2(62)/d6; = 0. In der Ableitung fillt der EinfluB der zweiten
Periode heraus.'®” Dann gilt fiir den Gegenwartsnutzen

61 Bvl

A 8—01(61(51),51)d9'1

(2.189) i6,) =C +

mit der Integrationskonstanten C' € IR. Aus (2.187) und (2.185) folgt in Verbin-
dung mit ‘—3%1; > 0,daB C' = 0 ist sowie

i®,) = 0

2
(2.190) @) = —p / @3(8,02) f2(62)d6s .

=2

In dem letzten Ausdruck wird der Unterschied zum Modell mit zeitlich korre-
lierten Typen deutlich. Bei zeitlich unabhingigen Typen haben beide Vertrags-
partner zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses den gleichen Informationsstand
in bezug auf den Typ der zweiten Periode; sie kennen nur die Typverteilung.
Deshalb erscheint es plausibel, dal der Agent keine Informationsrente auf die
Kenntnis der Verteilungsfunktion verdienen kann. Vielmehr wird sein Nutzen
in Periode 1 um den erwarteten Gegenwartsnutzen aus der zweiten Periode re-
duziert. Dies geschieht durch eine Kiirzung der Zahlung um einen fixen Betrag
I3) :22 ﬂg(él ,02) f2(02)db. Der Ausdruck (2.190) gibt den geringsten Perioden-
nutzen in Periode 1 wieder, d.h. den Nutzen des Agent vom Typ ;. Im Modell
mit zeitlich abhéngigen Typen war dies nicht der Fall. Hier stellte sich heraus,
daB der Agent in Periode 1 mindestens den Nutzen null erhalt.'®® Der Nutzen des
Agent mit Typ 6, in Periode 1 ist

61 8 B B - 92
2.191) @ () = 0 6—;’1(61(01),91)(101—;;/ 361, 02) f2(62) dbs

186 vgl. die Herleitung von (2.103), S. 104.
187 vgl. die Bildung der Ableitung in (2.103), S. 104.
188 vgl. (2.111), S. 106.
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und sein Gegenwartsnutzen betrigt!8
_ b1 gy PP,
(2192) ﬂ(01) = 50—1(61 (01), 01) d01
9 1

Der Principal strebt durch die Vertragsgestaltung eine Maximierung seines er-
warteten Gegenwartsnutzens an. Dieser ergibt sich als:

U(€17 €2, ﬂ‘l) 'L-LQ)
= Ey, [U1] + pEe, [U2]
Ey, [Vl + v — Q_Ll] + pEy, [V2 + vy — 1_1,2]

6,
[ Wher(0:,60) + va(ea(60),60) — 30(60)) a0r)dy

=1

62
+p / [Va(ea(81,62)) + vaea 61, 2)) — 2(62)] fo(62)db2

22

(2.193)

Das Problem des Principal
2.194 max Uley, ez, i
@194\ (183 oy U2 ®)
u.d.N. Anreizkompatibilitit des Mechanismus: (2.186), (2.182)
Teilnahmebedingung: (2.185), (2.183)
der Vertragsgestaltung ist wiederum als Kontrollproblem darstellbar.'® Die Zu-

standsvariablen dieses Problems sind die Periodennutzen des Agent #; und i,
die Kontrollvariablen sind die Entscheidungen €; und €5:

2.195 Uler, €2, 1,1
(2.193) (Ol oty O e T Ba)
d’l_l,l (91) _ 6’01
(2.196) u.d.N. B, = 36, (€1(61),61)
d’l-l,g(oz) _ Ovy
(2.197) 6, = 7, (€2(61,62),6)
82
(2.198) a1(8;) = —p /0 U2 (8,,02) f2(62)dfb2
=2
(2.199) w5(8,) = 0
(2.200) 1 (1) frei
(2.201) a(02) frei

189 Formal erhalt man dieses Ergebnis auch, wenn man in die intertemporalen Nutzen-
funktion (2.108) den Ausdruck B—F%%M = 0 einsetzt. Dann fillt der Periodennutzen der

zweiten Periode heraus. Die Typen sind zeitlich unabhingig, falls fiir alle §; € ©; und

6, € O, gilt: 22{2l91) = .

190 vgl. die Formulierung bei abhingigen Typen (2.119)-(2.122), S. 107.
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Betrachtet man die Zielfunktion und die Nebenbedingungen, so erkennt man, daf3
das Problem in zwei Teilprobleme zerlegt werden kann; jedes Teilproblem behan-
delt eine Periode. Dann 16st man ein Kontrollproblem fiir Periode 1, dessen Ziel-
funktion aus dem ersten Summanden in (2.193) besteht und dessen Nebenbedin-
gungen (2.196), (2.198) und (2.200) sind. Das zweite Kontrollproblem besteht aus
der Zielfunktion des zweiten Summanden in (2.193) und den Nebenbedingungen
(2.197), (2.199) sowie (2.201). Die Losung der beiden Probleme findet man mit
den notwendigen Bedingungen, die beim statischen Adverse-Selection-Problem
verwendet wurden:

oV, 0
@202)  GR().0) + G2 (e (6),6)
_ 1-F (01) 32111
- f1 (01) 601 861

(61(01),01) Vo, € ©,
und
Vs v
(2.203) 6—2- (€2(61,82),62) + =—(e2(61,62),62)
€9 Oeg
_ 1-— F2(02) 62‘02

f2 (02) 302362
Auch hier stellen wir fest, dafl die Bedingung erster Ordnung fiir die optimale Ent-
scheidungsfunktion €; mit den Bedingungen des statischen Modells (2.63), S. 72,
bzw. des dynamischen Modells mit abhidngigen Typen (2.130), S. 108, iiberein-

stimmt. Folglich erhalten wir auch dieselbe optimale Entscheidungsfunktion €;
fiir Periode 1.

(€2(61,62),62) V0, € ©1,0, € O,

Der Vergleich der notwendigen Bedingung fiir €2 bei unabhingigen Typen
(2.203) mit der notwendigen Bedingung bei abhidngigen Typen (2.132), S. 109,
zeigt, daBl der Term, der OF;(02|61)/060: enthilt, wegfillt. Dieser fiihrte dazu,
daB der Agent bei abhingigen Typen eine Informationsrente verdienen konnte.
Dafiir enthilt diese Bedingung die Ausfallrate der Typverteilung F5 in Periode 2.
Die Struktur der Optimalitétsbedingung in Periode 2 ist damit dhnlich der Struk-
tur der Bedingung erster Ordnung in Periode 1. Da in dem Optimierungsproblem
(2.195)-(2.201) zwei adjungierte Gleichungen (2.196) bzw. (2.197) verwendet
werden und die Zielfunktion (2.193) des Principal in den Typen separiert ist, stellt
€2 keine Funktion von 6, dar, so daB wir e2(62) schreiben kdnnen.

Bei unabhingigen Typen 6; und 6, ist die erwartete (ex ante) Informationsrente
der zweiten Periode null fiir beliebige Typen 6; € ©;, denn der Ausdruck (2.192)
fiir den Gegenwartsnutzen in Periode 1 besteht nur aus der Informationsrente in
Periode 1. Zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses besitzt der Agent keine private
Information bzgl. der zweiten Periode.

Allein der Informationsvorsprung, den er zu Beginn der zweiten Periode er-
wirbt, sichert ihm ex post eine Informationsrente fiir die zweite Periode, da auch
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hier die Anreizkompatibilititsbedingung (2.182) eingehalten werden muB. Die
Ex-post-Informationsrente des Agent, die er aus der Kenntnis des Typs in der
zweiten Periode zieht, berechnet sich dann nach (2.184). Die Monotonie der Ent-
scheidungsfunktion der zweiten Periode (de/df, > 0), welche die globale An-
reizkompatibilitit sichert, ist erfiillt, wie man mit Hilfe der totalen Ableitung
(2.67) erkennt.

Die Bedingung (2.190) fiihrt dazu, dal der Transfer an den Agent in Periode 1
geringer ist als bei abhangigen Typen.'®! Der Ex-post-Nutzen des Agent kann ne-
gativ sein. Da er aber risikoneutral ist, bewertet er nur den erwarteten Nutzen. Den
Gegenwartsnutzen, den ihm der Vertrag garantiert, kann er aus dem Nutzen der er-
sten Periode bestimmen, den er mit Sicherheit kennt — den Wert des Integrals in
(2.189) — und dem erwarteten Nutzen der zweiten Periode. Der Principal setzt den
Gegenwartsnutzen auf null (2.190).

Theorem 2.10 (Optimum bei unabhingigen Typen)

Das Optimum bei zeitlich unabhdngigen Typen wird gekennzeichnet durch die
Bedingungen erster Ordnung fiir die Entscheidungsfunktion der ersten Periode
(2.130) und der zweiten Periode (2.203). Die optimalen Transfers berechnen sich
aus

(2.204) 1(61) = w(61) —vi(er(61),61)
(2.205) m9(61) = u2(62) — va(e2(2),62)
mit
616 - - - 9-2
(2.206) @ (6;) = “L(e(@:),0:)d8y —p [ @2(02) f2(82) 62
o6
Ql 1 QZ
62 - _ -
(2.207) d9(fy) = %3(62(02),02)%
22 2

Die optimalen Entscheidungsfunktionenin Periode 1 und dem statischen Problem
stimmen iiberein.

Fiir weitergehende Annahmen kénnen wir festhalten:

Theorem 2.11 (Stationire Nutzenfunktionen und Typverteilungen)

Unter der Annahme, daf3 die Periodennutzenfunktionen des Agent in beiden Peri-
oden identisch sind, d.h. es sind u; = ug bzw. vy = v, die Periodennutzenfunk-
tionen des Principal identisch sind, Uy = Us bzw. V1 = V5, sowie die Typvertei-
lungen in beiden Perioden identisch sind, Fy = F5, sind die Anreizmechanismen
fiir beide Perioden gleich: _ _

€1(6) = e2(0)

191 Die Nutzenfunktionen sind additiv separabel und linear in der Zahlung.
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und
5, i i

2208) 7(8)+p / 5(02) f2(02) dby = 72(6) G € O, = O
9,

In (2.208) wird deutlich, daB die Zahlung an den Agent in Periode 1 um eine Kon-
stante, die diskontierte, erwartete Informationsrente der zweiten Periode, verrin-
gert wird. Die Entlohnung des Agent in Periode 2 beriihrt nicht die Anreizwirkun-
gen in Periode 1, so daf} die Zahlung der zweiten Periode unabhéngig vom Typ in
Periode 1 ist.

Beispiel
Zunichst betrachten wir ein Beispiel fiir das Ergebnis in Theorem 2.11. Mit den
zeitinvarianten Periodennutzenfunktionen
Ui(et, 7t,0:) = Viler,01) —mi =€ — 7 t=1,2
ut(€1,7t,0:) = vi(e,0) + e =7t — (2—6;)er t=1,2
und Typverteilungen auf ©, = [0,1],t = 1,2,
ft(Gt) =1 et (S [0, 1]
Ft(Gt) = 0, 6; € [0,1]

erhalten wir die optimalen Entscheidungsfunktionen'®?

1

Et(et):m VetE[O,l],t=1,2

Der Nutzen des Agent in Periode 2 ergibt sich als'®*

02 o 02 - -
(0,) = /9 %’*i(ez(ez),emez: /0 (e2(62))*db,

[ 2
6, 2 ~ 02
- [ ) -l
o \2(3—26,) 8(3—20,)1,
- LI
T 8(3—20,) 24

mit dem Erwartungswert

= 0.0269966 .

—6, 1n(3—202)]1_ 1 In(3)

Es, [12(62)] = [H T 16 |, T T16

192 Die optimalen Periodenentscheidungsfunktionen entsprechen den Entscheidungs-
funktionen des statischen Modells (2.89), S. 83.

193 Vgl. auch den die Nutzenfunktion 2.90, S. 84, im statischen Fall und die Abbildung
2.4,8S. 85.
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Die Entlohnungen berechnen sich aus:'**

T2 (92)

Il

a2(02) — v2(€2(62), 02)

1 1 2 - 6,
B(3_26,) 24 4328,
T1(61) = 1(61) —vi(e1(61),61)

1 1 2-6,

= 3@-20) 2T ap_zay) PEelE0)]

1 r. 2-6 (1 3
83-20,) 24 " a3-26,2 P\72127 16

Diese Funktionen werden in Abbildung 2.24 gezeigt. Die Entlohnungsfunktion
71(0:1) ist um die diskontierte erwartete Entlohnung in der zweiten Periode re-
duziert, so da die Funktion 7 sich aus einer Parallelverschiebung von 7 um

0.0269966 nach unten ergibt. a
03
0.2
0.1
0.2 04 0.6 0.8 1

Abbildung 2.24: Entlohnung des Agent in Periode 1 71 (6:) (untere Kurve) und
in Periode 2 72(62) (obere Kurve) (Abszisse: 8¢, Ordinate: 7¢; ¢t = 1,2)

194 Vgl. im statischen Fall (2.91), S. 84.
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2.3.1.3 Identische Typen

Zeitlich identische Typen stellen den zweiten Grenzfall dar. Wie aus Abbil-
dung 2.25 ersichtlich, erfolgt zu Beginn der Beziehung eine Zufallsauswahl des
Typs 6; gemilB der Verteilung Fy, der dann in beiden Perioden gilt und nur dem
Agent bekannt ist.

Zeit — 1 f } }

Ereignisse Natur  Vertrags- A Allokation Allokation

wihlt ; angebot des berightet wird im- wird im-

P: ®12 6, plementiert plementiert

Informations- Uj, (_fz,m, P12 6, (11 (él), (T2(él),
stand des u2, U, Uy, €1(61)) €2(61))
Principal P)  fi(-),

fi().p
Informations- Ut, [_Ig,ul, 2P 91 (,.1(@1)’ (72 (g‘l),
stand des u2, U, Uy, fl(él)) €2(61))
Agent (A) f1(:),

f1(). p,

01

Abbildung 2.25: Informations- und Ereignisstruktur im zweiperiodigen Adverse-
Selection-Modell mit Bindungskraft des Principal bei identischen Typen

Bei dem Versuch, die formale Darstellung fiir abhéngige Typen aus Abschnitt
2.3.1.1 auf diesen Fall zu iibertragen, ergibt sich das Problem, daB das Informati-
onsmaf} 0F2(02|61)/06:1/ f2(62|61) nicht definiert ist. Die Schreibweise der Ab-
leitung des Gegenwartsnutzens des Agent geméB (2.107) ist nicht moglich.

Um diesen Fall dennoch handhaben zu konnen, hilft folgende Uberlegung. Da
die Typen identisch sind, gilt ; = 65, so daB wir im folgenden zur Vereinfachung
nur noch 6; schreiben. Im Grunde braucht der Principal nur den (wahren) Bericht
in der ersten Periode und kennt damit auch den Typ in der zweiten Periode. Die
Anreizkompatibilitdtsbedingung fiir den Agent beruht nur auf dem Gegenwarts-
nutzen

(2.209) @(61,6,) = @1(61,61) + piia(6y,61).
Hier ist

(2.210) @ (61,61) = wi(ee(61),01) = ve(ee(6r),61) + m(61) t=1,2,
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so daB wir eine dquivalente Darstellung des Gegenwartsnutzens bei wahrheits-
gemiBem Bericht herleiten konnen:!'%

= = b1 61)1 t1 a’U2 ~ ~ ~
u(01) = u-+ b, 601 (61(91) 01)d01 +p b, 8—81(62(91),91)(101
2 1 Oy
@21) = S [ Z(e(fr),61) dby
t=1 9 961

Im letzten Term ist der Reservationsnutzen fiir §; gleich null gesetzt. Der Princi-
pal gestaltet den Anreizvertrag so, daf} sein erwarteter Gegenwartsnutzen maxi-
miert wird:

U(el ) €2, 17)
Eg, [U1] + pEs, [U2]
Ep, [Vl + v — ’l_tl] + pEs, [V2 + v — ’L_tz]

01
/0 [Vi(ex(62), 81) + va (€1(62), 1) — @y (6)] fu (6:)dbs

=1

61
(2212) +p/0 [‘/2 (62 (91)) + V2 (62 (91)) - ﬂ2(01 )] f1 (01 )d01

=1

6
- /9 Vi (e2(61),61) + v (e1 (6:),61) — 5(61)] fu(6:)d6s

2,

6,
+p / [Va(e2(61)) + v (2(61))] f1.(6:)dy

=1

Das Optimierungsproblem des Principal ist dann:

2.213 max Uler, €, @
@23 max  yUlved

u.d.N. Anreizkompatibilitit des Mechanismus: (2.186), (2.182)
Teilnahmebedingung: (2.185), (2.183)

Wie auch in Abschnitt 2.3.1.1 verwenden wir die Umformung in ein Kontrollpro-
blem mit den Kontrollvariablen €; und €5 und der Zustandsvariablen @:

195 Man beachte, daB in der Darstellung (2.210) der Periodennutzenfunktion fiir Periode
zwei die Entscheidungsfunktion e2 nur noch das Argument él hat, da kein Bericht in der
zweiten Periode zu erfolgen braucht. Die Herleitung von (2.211) erfolgt analog zu dem
Vorgehen (2.37) — (2.42) im statischen Modell von Abschnitt 2.1.
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2.214 0 o
( ) {61(')2%-)§,17(.)} (€1,€2,1)
u.d.N.
dﬁ(el) 6’01
(2:215) a8, a6, @O 01)+p80 (e2(61),81)
(2.216) 26, = 0
(2.217) W) frei

Als Ergebnis erhdlt man den optimalen Anreizvertrag

@12 = {(11,€1,72,€2)0,€0, } »

der nur aus Funktionen von 6, besteht.

Aus Theorem 2.4 und Korollar 2.2 wissen wir, da monotone Entscheidungs-
funktionen, d.h. de; /df; > 0 und dey/df; > 0, die globale Optimalitit des
Mechanismus garantieren. Die Kennzeichnung der optimalen Lésung des zweipe-
riodigen Adverse-Selection-Problems mit identischen Typen liefert das folgende
Theorem:

Theorem 2.12 (Optimum bei perfekt korrelierten Typen)

Die optimalen Entscheidungsfunktionen des zweiperiodigen Adverse-Selection-
Problems mit identischen Typen erhdilt man aus den Bedingungen erster Ordnung:

\%
9 1(61(‘5’1) 61) + g—(el(el) 61)
(2.218) = 1- R) o (e1(61),61) Vb1 €0

f1 (01) 301661
aV; 9
2 (e2(61), 61) + 5 (e2(61), 1)
€2

862
1-Fi(61) 0%vy
2219 = 6,),0 Vo, € ©
( ) fl(el) 601662 (62( 1) 1) 1 1

Der ausfiihrliche Beweis dieses Theorems wird ausgelassen. Er ergibt sich direkt
aus der Methodik in Abschnitt 2.1, da hier das zweiperiodige Problem in ein ein-
periodiges kollabiert. Der Grund hierfiir ist, dafl keine Interdependenzen mehr
zwischen den Periodennutzenfunktionen bestehen. Vorher waren die Perioden-
nutzenfunktionen indirekt iiber die Berichte verbunden, die in die Entscheidungs-
funktion €2 eingingen. Als Folge erhilt man den optimalen Mechanismus als eine
Sequenz von einperiodigen Mechanismen. Bei der optimalen Politik fiir die zwei-
te Periode muf beachtet werden, da3 die Teilnahmebedingung erfiillt wird.

Das Ergebnis, daf der statische Vertrag optimal ist, folgt aus dem einmaligen
Zufallszug des Typs zu Beginn der mehrperiodigen Beziehung. Die Bindung des

10 Trauzettel
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Principal an den zweiperiodigen Mechanismus sorgt dafiir, dafl der Agent auch in
der zweiten Periode eine Informationsrente verdient.

Aus dem Vergleich der Optimalitédtsbedingungen (2.218) und (2.219) folgt so-
fort die Aussage:'%

Theorem 2.13 (Optimum bei identischen Typen und Nutzenfunktionen)

Unter der Annahme, daf die Periodennutzenfunktionen des Agent in beiden Pe-
rioden identisch sind, d.h. es sind u1 = us bzw. v, = vo, sowie die Periodennut-
zenfunktionen des Principal identisch sind, Uy = U, bzw. Vi = V;, gilt fiiir jeden
Typ 6, € Oy, dafs

(2220) €1 (91) = 62(01) sowie 7'1(01) = 72(01)
ist, was dazu fiihrt, daf3 auch die realisierten Periodennutzen gleich sind.

Besonders der Fall perfekter Korrelation der Typen verdeutlicht die Implikati-
on der intertemporalen Bindungskraft des Principal. Trotz der Kenntnis des Ty-
pen der zweiten Periode am Ende der ersten Periode implementiert der Principal
keine First-best-Politik, sondern er implementiert die gleiche Politik wie in der
ersten Periode. Es erscheint zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses als optimal
fiir ihn, die in der ersten Periode gewonnene Information im Hinblick auf die Ge-
staltung der Entscheidungs-Entlohnungs-Kombination fiir die zweite Periode zu
ignorieren. Damit kann er die Informationsrente des Agent in der ersten Periode
reduzieren, muf3 aber dafiir auch eine Informationsrente in der zweiten Periode in
Kauf nehmen.

In der zweiten Periode erhilt der Agent eine Informationsrente, sofern sein Typ
6, > 6, ist. Nur durch die intertemporale Bindung an den Mechanismus, der
zu Beginn von Periode 1 vereinbart wurde, wird das Problem der Zeitkonsistenz
ausgeschaltet.'”” Ohne Bindung an das Anreizschema wiirde der Principal in der
zweiten Periode versuchen, die Informationsrente auf null zu driicken. Dies kann
durch einen neuen Vertrag geschehen, der zu Beginn der Periode 2 unter sym-
metrischer Information gestaltet wird. Es bedarf daher einer Qualifizierung der
Annahme {iber die intertemporale Bindungskraft. Zusétzlich zur intertemporalen
Bindung des Principal miissen beide Vertragsparteien sich binden konnen, ihn
nicht durch einen neuen Vertrag abzul6sen, selbst in dem Fall, dal beide davon
profitieren kénnen.!%

196 vom Ergebnis stimmt dieses Theorem mit dem Ergebnis aus dem Regulierungspro-
blem in Baron und Besanko (1984a, S. 289) iiberein: Der optimale mehrperiodige Mecha-
nismus bildet eine Sequenz von Mechanismen des einperiodigen Modells.

197 Vgl. Fudenberg und Tirole (1991a, S. 300).

198 Dieses Ergebnis wurde von Dewatripont (1989) hergeleitet. Vgl. Fudenberg und Ti-
role (1991a, S. 300). Vgl. auch Fufinote 120, S. 96.
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Hier ist die Annahme der Bindungskraft exogen, d.h. es kann keine Aussage
gemacht werden, ob der Principal sich ohne Bindung verbessern kann. Diese Fra-
gestellung wird in Abschnitt 2.5 nach der Untersuchung mehrperiodiger Mecha-
nismen ohne Bindungskraft behandelt.

Die Vorteile der mehrperiodigen Beziehung im Fall identischer Typen sind
anderer Natur als bei den Fillen imperfekt korrelierter Typen.!*® Bei imperfekt
korrelierten Typen hat der Principal ex ante eine hoheren Gegenwartsnutzen als
bei einem Wait-and-see-Ansatz durch zwei sequentielle einperiodige Vertrige. 2
Das heif3t, der Principal hat einen Vorteil dadurch, dal auch der Agent noch nicht
den Typ in der zweiten Periode kennt. Bei identischen Typen liegt diese Unsicher-
heit auf Seiten des Agent nicht vor.

Beispiel

In unserem Beispiel mit den zeitlich identischen Periodennutzenfunktionen
(2.171) und (2.88) folgen aus den Optimalititsbedingungen des Theorems 2.12
fiir jede Periode die optimalen Entscheidungsfunktionen und Zahlungen wie im
Beispiel fiir den statischen Fall. Die Ubereinstimmung der Anreizmechanismen
in beiden Perioden wurde in Theorem 2.13 festgehalten. a

2.3.2 Ergebnisse aus der Betrachtung des dynamischen
Adverse-Selection-Problems mit Bindungskraft des Principal

Aus dem zweiperiodigen Adverse-Selection-Problem, in dem sich der Princi-
pal iiber den gesamten Zeitraum der Vertragsbeziehung an den Vertrag zu binden

kann, erhalten wir das Ergebnis:?°!

Ergebnis 2.5 (Optimaler mehrperiodiger Anreizvertrag)

Falls der Principal sich zu Beginn der Vertragsbeziehung an die Einhaltung eines
mehrperiodigen Anreizvertrags binden kann, existiert ein optimaler dynamischer
Anreizvertrag, der das Koordinationsproblem des Principal ljst.

Im Fall zeitlich ‘abhdngiger’ Typen existiert nur dann ein optimaler mehr-
periodiger Vertrag, sofern die Typen ‘positiv korreliert’®? sind, die ‘Verbesse-
rungsmoglichkeit aber nicht zu grof ist’?%3,

199 vgl. Abschnitt 2.3.1.1.

200 Vgl. die Aussage des Theorems 2.8.

201 Hier werden die Ergebnisse auf den mehrperiodigen Fall iibertragen. Vgl. die Be-
griindung auf S. 99.

202 Vgl. zur Interpretation FuBinote 149, S. 114, die Aussage zur stochastischen Domi-
nanz auf S. 118.

203 Vgl. die Aussagen auf S. 118.
10*
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Das Koordinationsproblem entsteht aus der Erweiterung des statischen
Adverse-Selection-Problems.?** Die private Information des Agent liegt in meh-
reren Perioden vor. In jeder Periode jeweils ist sie fiir die Planung des Principal
relevant, damit er die periodenbezogen optimale Entscheidung ermitteln kann.
Im dynamischen Problem bedarf es also der Abstimmung zeitlich zerlegter Teil-
planungen. Somit erfolgt durch die Losung des mehrperiodigen Problems auch
eine Koordination innerhalb des Planungssystems. Dabei werden simultan die
zeitlichen Verhaltensinterdependenzen in der Festlegung des Anreizsystems, der
Entscheidungen und der Berichte gehandhabt. Die Koordination von Planungs-,
Informations- und Personalfiihrungssystem erfolgt nun auch zeitlich.?%

Ferner kann aus diesem Ergebnis gefolgert werden, da3 bei ‘negativ korre-
lierten’ Typen kein mehrperiodiger Anreizvertrag vom Principal angeboten wird.
Principal und Agent wissen, daf die Situation eher ungiinstiger wird. Der Prin-
cipal wird sich also nicht an einen mehrperiodigen Vertrag binden. Fiir die prak-
tische Gestaltung von Anreizvertrdgen kann das bedeuten, da man keinen Ver-
trag mit jemandem eingeht, von dem man annimmt, daB er ‘schlechter’ wird.
Auf einen Agent bezogen kann ‘schlechter’ heiflen, dal seine Leistungsfihig-
keit bzw. Effizienz in der Zukunft abnimmt. Hat der Principal die Vermutung,
dal3 die Kostensituation oder die Marktchancen eines Bereichs schlechter werden,
wird der Principal sich scheuen, fiir mehrere Perioden eine feste Bindung einzu-
gehen. Dann miissen offenbar andere Vertragsformen gesucht werden. Einen An-
satzpunkt konnen Vertrige liefern, die jeweils nur fiir eine Periode festgelegt wer-
den. Diesen Fall betrachten wir im ndchsten Abschnitt, in dem angenommen wird,
daB sich der Principal gegeniiber dem Agent nicht glaubwiirdig an einen mehrpe-
riodigen Vertrag binden kann.

Die Einschridnkung, daB} die Aussichten auf einen besseren Typ nicht zu gut sein
diirfen, schiitzt den Principal vor einem Vertrag, bei dem der Agent einen Vorteil
daraus ziehen kann, seinen Typ falsch zu berichten.?% Dagegen ist die Bedingung
‘positiver Korrelation’ eine Anforderung an eine maximierende Entscheidung €2
der Nutzenmaximierungsproblems des Principal.?’’ Eine ‘negative Korrelation’
wiirde also den Erwartungsnutzen senken. Zu starke zeitliche Verbesserungen des
Typs haben zunéchst eine Wirkung auf die wahrheitsgemifle Berichterstattung
des Agent.

204 Vgl. die Uberlegungen in Abschnitt 2.1.3.

205 Vgl. auch die Diskussion zum statischen Problem der wahrheitsgemiBen Berichter-
stattung in Kapitel (2.1.3), S. 92.

206 Diese Bedingung folgte aus der Anreizkompatibilititsbedingung fiir den Mechanis-
mus in Periode 2. Vgl. den Beweis auf S. 111.

207 vg1. die Bedingung erster Ordnung (2.132), S. 109, aus der die Bedingung ‘positiver
Korrelation’ hervorgeht.
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Es ist also moglich, die Entscheidungen bzw. Handlungen des Agent optimal
mit dem Unternehmensziel zu koordinieren. Damit liefern die vorgeschlagenen
Anreizvertrige ein Instrument fiir das Controlling, um eine langfristige Steuerung
der Entscheidungstriger einer Unternehmung zu erreichen. Die Korrelation der
Typen erweist sich als relevant fiir die optimalen Anreizvertrige:2%

Ergebnis 2.6 (Entscheidung und Entlohnung im Mehrperiodenfall)

Die Mehrperiodigkeit des Problems hat keinen Einfluf auf den Mechanismus in
der ersten Periode. Der Mechanismus in den Folgeperioden ist abhdngig von der
zeitlichen Korrelation der Typen.

Bei unabhdngigen Typen hat der Agent zu Beginn der ersten Periode keinen In-
formationsvorsprung bezogen auf die Folgeperioden, so daf3 seine Informations-
rente in der Periode 1 im Vergleich zum Einperiodenproblem um eine Konstante
gekiirzt wird, die gleich der erwarteten Informationsrente aller Folgeperioden ist.

Die Invarianz des Vertrags in der ersten Periode gegeniiber der Vertragslange ist
eine Folge der Bindungskraft des Principal fiir die gesamte Dauer der Beziehung.
Der Principal garantiert dem Agent in dem auf die zweite Periode bezogenen Teil
des Vertrags, daf3 der Agent in Periode 2 eine Informationsrente realisieren kann,
deren Hohe vom Bericht des Agent in Periode 1 abhingt. Die Spezifikation fiir
Periode 2 wird aber schon zu Beginn von Periode 1 dem Agent im Vertragsange-
bot offengelegt. Sie begriindet sich auf den gleichen Informationsstand der Spieler
bzgl. der zeitlichen Korrelation der Typen, und dem Vorteil, dal der Agent schon
den Typ in Periode 1 kennt, der Principal aber nicht.

Ein Vergleich der drei Fille (imperfekt korrelierte Typen, unabhéngige sowie
identische Typen) erscheint nicht als sinnvoll, da die Informationsstrukturen un-
terschiedlich sind. Die Art der intertemporalen Typkorrelation ist als exogener Pa-
rameter in die Modelle eingegangen.

Mit der Interpretation des Typs als Effizienzparameter des Agent folgt:2%

Ergebnis 2.7 (Informationsrente)

Der Agent kann eine Informationsrente verdienen, die mit seiner Effizienz steigt.
Der Gegenwartsnutzen des Agent mit der geringsten Effizienz entspricht immer
seinem intertemporalen Reservationsnutzen (null).

Die Ex-post-Informationsrenten des Agent konnen in beiden Perioden streng po-
sitiv sein.

208 Vgl. Theorem 2.9, S. 123. Zum letzten Teil der Aussage vergleiche das Theo-
rem 2.10, S. 140, und S. 127.
209 yg]. die Kennzeichnung der Informationsrente in den Theoremen 2.7, 2.10 und 2.12.
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2.4 Mehrperiodige Mechanismen ohne Bindungskraft des Principal

Diesem Abschnitt liegt die zentrale Annahme zugrunde, daB sich der Principal
nicht an einen mehrperiodigen Mechanismus binden kann.?!® Im zweiperiodigen
Modell bedeutet dies, daf er sich zu Beginn der Beziehung an einen Vertrag fiir die
erste Periode bindet, gleichzeitig aber nicht in der Lage ist, die Einhaltung eines
Vertrags fiir die zweite Periode zu garantieren.?!! Den Vertrag fiir die zweite Pe-
riode bietet der Principal am Ende der ersten Periode bzw. zu Beginn der zweiten
Periode an. Dabei stiitzt er ihn auf die Informationen, die er in Periode 1 zusitzlich
gewonnen hat. Dies zwingt den Agent, in Periode 1 Erwartungen in bezug auf den
zukiinftigen Anreizmechanismus zu bilden. Insofern hat jede Vertragspartei einer
mehrperiodigen Beziehung einen Anreiz, Informationen zuriickzuhalten bzw. ge-
wonnene Informationen zum eigenen Vorteil einzusetzen.

2.4.1 Entwicklung eines dynamischen Principal-Agent-Modells
mit Adverse Selection

Die Untersuchung des zweiperiodigen Adverse-Selection-Problems, bei dem
der Principal sich nicht zu Beginn der Beziehung an die Einhaltung eines An-
reizvertrages binden kann, erfolgt wiederum getrennt fiir identische Typen, un-
abhingige Typen sowie korrelierte Typen.

2.4.1.1 Identische Typen

Wir definieren fiir die Analyse in diesem Abschnitt die Notation:

6O cCR Typ des Agent in Periode 1 und 2

91, 0} Bericht des Agent in Periode 1 bzw. 2

b1, D2 Vertragsannahmeentscheidung des Agent in Periode 1
bzw. 2

€1, €2 Entscheidungsfunktion fiir Periode 1 bzw. 2

T, T2 Entlohnung des Agent in Periode 1 bzw. 2

®,, Anreizvertrag in Periode 1 bzw. 2

Uy, Uy Nutzenfunktion des Principal in Periode 1 bzw. 2

Uy, Usg Nutzenfunktion des Agent in Periode 1 bzw. 2

p Diskontfaktor von Principal bzw. Agent

210 Principal-Agent-Modelle mit Adverse Selection und beschrinkter Bindungskraft des
Principal wurden von Roberts (1984), Anton und Yao (1987), Baron und Besanko (1987a),
Gibbons (1987), Laffont und Tirole (1987a) sowie Laffont und Tirole (1988) untersucht.

21 1m folgenden beschranken wir uns wiederum auf die Analyse eines zweiperiodigen
Problems, da dies ausreicht, um Strukturaussagen abzuleiten.
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LF Dichtefunktionen und Verteilungsfunktionen des Typs
0
b, By Wahrscheinlichkeitseinschitzung (Dichte- bzw. Vertei-

lungsfunktion) des Principal iiber den Typ 6 zu Beginn
der ersten Periode

bs, Bo Wahrscheinlichkeitseinschitzung des Principal iiber
den Typ 6 zu Beginn der zweiten Periode

Da die Typen identisch sind, verwenden wir  statt §; bzw. 85, mit 8; = 6,, und
verzichten bei den Dichte- und Verteilungsfunktionen auch auf den Index. Wir

treffen die Annahme:2!2

Axiom 2.13 (Dynamisches Adverse-Selection-Modell mit identischen Typen)

Die Axiome 2.1 - 2.9 des statischen Grundmodells gelten auch fiir das Zwei-
Perioden-Modell ohne Bindungskraft des Principal mit identischen Typen.

Die Informations- und Ereignisstruktur des zweiperiodigen Adverse-Selection-
Modells mit identischen Typen in den Perioden wird in Abbildung 2.26 gezeigt.?!
Der Principal kann sich zu Beginn der ersten Periode nicht an ein Anreizsystem
fiir die zweite Periode binden. In der zweiten Periode bietet er daher erneut einen
Vertrag an. Der Agent entscheidet in der ersten Periode, ob er den Vertrag an-
nimmt oder nicht. Wir driicken diese Entscheidung mit Hilfe der Bindrvariablen
¢¢,t = 1,2, aus, die den Wert eins annimmt, falls der Agent den Vertrag annimmt,
und ansonsten null ist.

Die Strategie des Principal besteht in der Gestaltung der Anreizsysteme
(2.221) &, = {(el 61), 71 (91))9169} in Periode 1 und
(2222) @, = {(I)l,él, (e2(B2), 72 (o}))ézee} in Periode 2.

Der Agent bildet die Strategien
(2.223) (q&l (®,),6, (0)) in Periode 1 und

(2.224) (¢2(<1>1,<1>2,9),é;,(él,<1>1,<1>2,0)) in Periode 2.

212 Wir brauchen hier nicht Annahmen iiber die Eigenschaften der Typverteilung zu tref-
fen. Vgl. das Axiom 2.10.

23 In der Abbildung nehmen wir an, daB8 der Agent in beiden Perioden teilnimmt. Das
RP kann im Fall ohne dynamische Bindungskraft des Principal nicht angewendet werden.
Dies zeigt sich in Abbildung 2.26 an dem zweifachen Vertragsangebot des Principal und
dem zweifachen Bericht des Agent, trotz identischer Typen in den Perioden.
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Zeit } } f —T 1 T 1
Ereignisse Natur  Vertrags- Vertragsan- Allokation Vertrags- Vertragsan- Allokation
wihlt ; angebot nahmeent-  wird angebot nahmeent-  wird
des P scheidung imple- des P scheidung imple-
(2.221): ¢1des A mentiert (2.222): ¢p2 des A mentiert
(3] und I?erichl [:2% und Bf:richt
61 62

Informations- Uy, Us, 3 él (n (91), 22 9“2 (72 (3‘2),
stand des Uy, Uy, u2, 51(é1)) 52(9‘2))

Principal (P) u,, f1(). p

Informations- Uy, Us, @, & (r1(6h), @2 2 (72(62),
stand des U1, Uy, U2, €1(61)) €2(62))
Agent (A) Uy, f1(+),

p. 01

Abbildung 2.26: Informations- und Ereignisstruktur im zweiperiodigen Adverse-
Selection-Modell ohne Bindungskraft des Principal bei identischen Typen

Sie setzen sich aus der Vertragsannahmeentscheidung und dem Bericht zusam-
men. Wir erkennen an den Ausdriicken, da der Principal damit rechnen mu8, in
der ersten Periode iiber den Typ getduscht zu werden. Dies ist eine Folge fehlen-
der dynamischer Bindung. Der Agent berichtet dann 6; # 6. Der Principal kann
aber den Agent dafiir in der zweiten Periode nicht bestrafen. Seine Wahrschein-
lichkeitseinschitzungen (beliefs) liber den Typ modifiziert er, um sie der neu ge-
wonnenen Information 6 anzupassen. Zu Beginn von Periode 1 stimmen sie mit
den (objektiven) Wahrscheinlichkeiten iiberein: b; = f bzw. B; = F. Zu Beginn
der Periode 2, wenn der Principal die gewahlte Aktion des Agent in Periode 1 be-
obachtet hat, kann er seine Wahrscheinlichkeitseinschitzungen zu b, revidieren.
Diese sind die Grundlage fiir die Auswahl seiner Strategie (2.222) in Periode 2.

Das Gleichgewichtskonzept, das fiir die Gestaltung von Mechanismen bei
fehlender intertemporaler Bindungskraft verwendet wird, ist das des perfekten
Bayes-Gleichgewichts.*'* Die optimalen Aktionen des Principal leiten sich aus

214 Das Konzept des perfekten Bayes-Gleichgewichts wurde von Selten (1975) ein-
gefiihrt. Ahnlich ist das Konzept des sequentiellen Gleichgewichts von Kreps und Wilson
(1982), in dem weitere Bedingungen an die Bildung der Wahrscheinlichkeitseinschatzun-
gen gestellt werden, um nicht eindeutige Losungen auszuschlieBen. Vgl. zu Problemen,
die beim perfekten Bayes-Gleichgewicht auftreten konnen, auch Rasmusen (1994, S. 143-
148).
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der Strategie des Agent sowie den Wahrscheinlichkeitseinschétzungen zu Beginn
jeder Periode ab, die mit der Bayes-Regel gebildet werden.?! Die folgende De-
finition beschreibt die Anforderungen an ein perfektes Bayes-Gleichgewicht im
zweiperiodigen Adverse-Selection-Problem mit zeitlich identischen Typen:

Definition 2.2 (Perfektes Bayes-Gleichgewicht)

Die Strategien (2.221) - (2.224) bilden ein perfektes Bayes-Gleichgewicht genau
dann, wenn die folgenden Bedingungen eingehalten werden:

D-2.2.1 Die Strategie (2.224) in Periode 2 ist optimal fiir den Agent, gegeben den
Anreizvertrag fiir Periode 2.

D-2.2.2 Das Anreizschema ®, ist optimal fiir den Principal unter Beriicksichti-
gung seiner Wahrscheinlichkeitseinschéitzungen by nach der ersten Periode.

D-2.2.3 Die Strategie (2.223) des Agent in Periode 1 ist optimal in bezug auf das
vorgegebene Anreizschema ®1 und auf das Verhalten des Principal, den Mecha-
nismus in der zweiten Periode ®4 auf 0, zu stiitzen.

D-2.2.4 Der Anreizvertrag ®, ist optimal fiir den Principal unter Beriicksichti-
gung der nachfolgenden Strategien von Principal (2.222) und Agent (2.224).

D-2.2.5 Die Wahrscheinlichkeitseinschdtzungen by nach der ersten Periode wer-
den mit Hilfe der Bayes-Regel aus den Wahrscheinlichkeitseinschdtzungen vor
der ersten Periode by, der Strategie des Agent in Periode 1 (D-2.2.3), dem An-
reizschema ®1 in der ersten Periode sowie dem Bericht él errechnet.

Die Verwendung von ‘optimal’ in obiger Definition bedeutet, daB ein Spie-
ler sein Nutzenmaximierungsproblem16st. Die Anforderungen D-2.2.1 -D-2.2.5
an ein Gleichgewicht bilden die Rationalitét der Entscheider ab. In D-2.2.1 zeigt
sich, dafl der Agent seine Strategie (2.224) fiir Periode 2 optimal in bezug auf
den Anreizvertrag ® fiir die zweite Periode bildet. Der Principal handelt ratio-
nal, wenn er die Information, die er aus der ersten Periode der Beziehung erhilt,
verwendet, um den Anreizvertrag fiir Periode 2 zu gestalten (D-2.2.2). In D-2.2.5
wird beschrieben, daB3 er dafiir den Bericht des Agent in Periode 1 verwendet. Es
wird auch die Vorschrift angegeben, mit der er diese Informationen verarbeitet. In
D-2.2.3 und D-2.2.4 wird deutlich, daB sich sowohl der Agent als auch Principal

213 Vgl. Kreps und Wilson (1982), Fudenberg und Tirole (1991a, S. 324-336), Fuden-
berg und Tirole (1991b), Rasmusen (1994, S. 145-146) und Laffont und Tirole (1993,
S. 380). Vgl. Bamberg und Coenenberg (1992, S. 119-135) zur Anwendung der Bayes-
Regel.
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rational bzgl. des zukiinftigen Geschehens verhalten, indem sie die Konsequen-
zen ihres Verhaltens in Periode 1 fiir die Periode 2 beachten.

Die Gleichgewichtsbedingungen D-2.2.1 — D-2.2.5 sind von der Annahme
abhingig, daf die Informationen iiber die Spielstruktur in Abbildung 2.26 Com-
mon Knowledge sind.?!® Diese Kenntnis ermdglicht die Spezifikation obiger Be-
dingungen. Die Gleichgewichtsbedingungen weisen einen zirkuldren Charakter
auf: Die Wahrscheinlichkeitseinschitzungen miissen mit den Strategien in Ein-
klang stehen; die Strategien miissen wiederum konsistent zu den Wahrscheinlich-
keitseinschitzungen sein. Dieses erschwert die Bestimmung der Gleichgewichts-
strategien. Es ist sogar nicht moglich, die Technik der Riickwértsrechnung (back-

ward induction) in den Berechnungen einzusetzen.?!’

Fiir die Untersuchung der Anreizstruktur definieren wir:2'8

Definition 2.3 (Fortfiihrungsgleichgewicht)

Fiir einen gegebenen Mechanismus ®, in der ersten Periode besteht ein
Fortfiihrungsgleichgewicht aus der Menge von Strategien, die D-2.2.1-D-2.2.3
und D-2.2.5 erfiillen.

Ein Fortfiihrungsgleichgewicht bildet ein Gleichgewicht fiir jeden exogen ge-
gebenen Mechanismus in der ersten Periode. Es ist vollstindig trennend, falls der
Bericht des Agent 6 (6), § € © eineindeutig ist. Dies ist gleichbedeutend mit
einer wahrheitsgeméaBen Berichterstattung des Agent in der ersten Periode.

Gibbons (1987, S. 424) und Laffont und Tirole (1988, S. 1159-1160) stel-
len fest, daB es keinen (optimalen) Anreizmechanismus gibt, der die Typen
vollstandig trennt.?!® Hier wird ihre Analyse fiir eine allgemeinere Darstellung
der Nutzenfunktion des Agent erweitert, so dal der Beweis der folgenden Aussa-
ge modifiziert werden muB:

Theorem 2.14 (Kein trennendes Gleichgewicht bei gleichen Typen)

Fiir jeden beliebigen Mechanismus ®, in der ersten Periode existiert kein
vollstindig trennendes Fortfiihrungsgleichgewicht.

Ein vollstdndig trennendes Fortfiihrungsgleichgewicht wiirde zur Konsequenz
haben, daB der Principal nach der ersten Periode genau den Typ des Agent ken-
nen wiirde und dieser keine Informationsrente in der zweiten Periode verdienen

216 Die Annahme des Common Knowledge ist auch zentral in den Modellen mit Bin-
dungskraft.

27 Vgl. Fudenberg und Tirole (1991a, S. 379-380). Vgl. bspw. Bamberg und Coenen-
berg (1992, S. 224-226) zur Riickwirtsrechnung.

218 vgl. Laffont und Tirole (1993, S. 381).

219 74 diesem Ergebnis kommen auch Baron und Besanko (1987a, S. 418). Im Unter-
schied zu Laffont und Tirole (1988) ist in ihrem Regulierungsproblem die (Produktions-)
Menge nicht auf eins beschrénkt.
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kann. Dies ist eine Konsequenz des Gleichgewichtskonzeptes. Aus D-2.2.2 folgt,
daB der Principal in der zweiten Periode die Kenntnis des Typs ausnutzen wiirde.

Im Gegensatz zum statischen Fall, bei dem die vollstdndige Separation der Ty-
pen im Optimum erreicht wird, ist sie im dynamischen Fall ohne Bindungskraft
des Principal noch nicht einmal méglich.??° Falls der Agent seinen Typ in der
ersten Periode preisgibt, kann er in der zweiten Periode keine Informationsren-
te mehr erwarten. Erfahrt der Principal den Typ in der ersten Periode nicht, so
kann der Agent eine Informationsrente sowohl in der ersten als auch in der zwei-
ten Periode verdienen. Damit bildet die Anreizkompatibilitidtsbedingung, die der
Principal verlangt, quasi einen Selbstschutz vor Falschbericht des Agent.

Fiir die erste Periode kann kein Vertrag gefunden werden kann, der fiir jeden
Typ einen wahrheitsgeméBen Bericht sicherstellt. Erweitert man die Betrachtung
auf mehr als zwei Perioden, dann kann in der zweiten Periode auch kein anreiz-
kompatibler Vertrag gestaltet werden. In dem zweiperiodigen Problem, das in Pe-
riode 2 beginnt, wirkt die Nichtbindung in der dritten Periode genauso wie die
fehlende dynamische Bindungskraft in Periode 2 im urspriinglichen Problem. Die
Nichtexistenz von Fortfiithrungsgleichgewichten in sich iiberlappenden zweiperi-
odigen Problemen ist der Grund, daB in mehrperiodigen Beziehungen mit iden-
tischen Typen keine Sequenz von Vertrigen existiert, die eine wahrheitsgemaBe
Berichterstattung des Agent bewirken. Daher kann das Koordinationsproblem
zwischen Principal und Agent nicht geldst werden.

Beweis von Theorem 2.14

Wir nehmen an, da3 der Agent eine Informationsrente in der zweiten Periode
verdienen kann, wenn er seinen Typ in der ersten Periode falsch berichtet. Sei
é] > 0.

Falls Typ 6, abweicht, d.h. er berichtet 91, Wire ug (él, 6:1) < 0, so daB der
Agent in der zweiten Periode nicht teilnimmt und seinen Reservationsnutzen rea-
lisiert: uy = 0. Umgekehrt, falls Typ 6, abweicht und 6; dem Principal iibermit-
telt wird, sei ua (6, 91) > 0.

Aus der Annahme vollstandiger Separation in der ersten Periode folgt:

(2.225) u1(61,61) > ui(61,61) V61,6, € ©,
(2.226) uy(61,61) > w1(61,61) + pua(61,61) V61,6, € 6,
Die erste Ungleichung (2.225) besagt, dal der schlechte Typ 6; nicht den guten

Typ 61 nachahmen soll, die zweite (2.226), daB der gute Typ keinen Gewinn erfah-
ren soll, indem er den schlechten nachahmt. Die erste Verhaltensweise des Agent

220 Vgl. die Theoreme 2.2 und 2.2 sowie Korollar 2.3 im statischen Fall. Eine zentrale
Annahme ist dort die monotone hazard rate, die garantiert, da die Entscheidungsfunktion
monoton ist.
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heiBt auch take-the-money-and-run-Strategie.??! Falls in der ersten Periode der
Agent mit niedrigem Typ den Agent mit hohem Typ nachahmt, wiirde er in ihr die
Informationsrente des Agent mit hohem Typ erhalten. In Periode 2 jedoch kann er
die Anforderungen, die der Principal an einen hohen Typ stellt, nicht erfiillen und
verldBt die Beziehung nach Periode 1.222 In die Anreizkompatibilititsbedingun-
gen 2.225 und 2.226 geht bspw. die Anforderung D-2.2.4 an ein perfektes Gleich-
gewicht ein.

Das Einsetzen der Nutzenfunktionen liefert:

v1(é1,61) + 11 (61)
vi(e1,601) + 11(61) + pu2(61,6:)

(2.227)  wi(e1,61) +71(61)

>
(2.228) wv1(& 0)+7’1(01) >

Aus der Addition der Ungleichungen (2.227) und (2.228) erhélt man:

(2.229) v1(é1,61) — vi(er,01) —vi(é1,61) +vi(er,61) >0

Nach dem Fundamentaltheorem der Integration ist?%*

1,0 é é1,0 6 e O e g
v1(€1,601) — vi(e1,01) — vi(é1,61) +vi(e, 1)—/01 .. 9106, €1a0, .

Es gilt also:

6, & 62’111
2.230 —L dadé, >0
( ) /«91 . De106; €1d0,

V01,91 €0;: él > 91,V€1,€1 €EE € >€.
Diese Ungleichung kann jedoch nur erfiillt sein, falls 82v; /8¢, 86, > 0. Es folgt,

daB die Ableitung 8?v; /O¢106; und auch die Ableitungen Ov; /96; und dv, /de;
existieren miissen. Ferner stellen wir fest, da ¢; in 6, steigt.

221 Hier zeigt sich, dafl im zweiperiodigen Modell die Gestaltung eines wahrheitsindu-
zierenden Mechanismus fiir die erste Periode kritisch ist. Die zweite Periode dient eher der
Abbildung der Konsequenzen aus den Aktionen der ersten Periode. Neben das Problem der
fehlenden Bindungskraft tritt als zweites die Moglichkeit, dal der Agent den Vertrag fiir
die zweite Periode nicht annehmen muB. Diese beiden Voraussetzungen sind der Grund fiir
die Nichtexistenz eines anreizkompatiblen Vertrages in der ersten Periode.

22 Kernpunkt ist, daB der Principal sich nicht an intertemporale Verschiebungen der
Zahlungen binden kann.

223 Vgl. Berck und Sydsater (1993, S. 40) zum Fundamentaltheorem. Seine Anwen-
dung erméglicht hier gegeniiber den Analysen von Gibbons (1987, S. 424), Laffont und
Tirole (1988, S. 1159-1160) sowie Baron und Besanko (19874, S. 418) den Einsatz einer
allgemeineren Struktur der Nutzenfunktionen u; bzw. uz .
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Betrachten wir nun das Verhalten des Nutzens in einer kleinen Umgebung vom
wahren Typ 6. Die Abweichung betrage § > 0. Einerseits muf} bei erhohter Be-
richterstattung (2.225) gelten, dafl

v1(e1(01 +6),61) + 11(61 + 9) < vi(er(61),61) + 11(61)
vi(e1(61 +6),61) —vi(e1(61),61) | (61 +6) —7i(6h)

1 <
s 5 + 5 s0
(2.231) v dey | dn 0,

Ber dby * by =
andererseits muf} bei zu niedrigem Typbericht (2.226) folgende Ungleichung ein-
gehalten werden:

vi(€1(61 = 9),01) + 1161 — 8) + pua (61 — 6,61) < vi(er(61),61) + 71(61)

lim U1(61(91),31) - 01(61(91 — 5)>91)

6—0 1)

11(61) — 11(6; = 9)
é

o dy i ous
Oe; db; db, 06,
61)1 d61 dT1
B b, b
Die links- und rechtsseitigen Grenzwerte in (2.231) und (2.232) des Differenzen-
quotienten stimmen an der Stelle §; nicht iiberein. Damit existiert die Ableitung
an der Stelle #; nicht, und es entsteht ein Widerspruch zu (2.230). a

+ — puz(61 —4,6,)| >0

(2.232) >0

2.4.1.2 Zeitlich abhéingige Typen

Zur Betrachtung zeitlich abhéngiger (aber nicht identischer Typen) nehmen wir
an:

Axiom 2.14 (Dynamisches Adverse-Selection-Modell bei abhangigen Typen)

Die Axiome 2.1 - 2.9 des statischen Grundmodells gelten auch fiir das Zwei-
Perioden-Modell ohne Bindungskraft des Principal. Fiir die Typverteilung
F(61) und deren Dichte f1(0;) in der ersten Periode gilt die MHR-Bedingung
des Axioms 2.10. Principal und Agent kennen die bedingte Verteilung des Typs
in der zweiten Periode: F5(03|61) V02 € ©2,0; € O mit f(62|61) > 0. Fiir
sie gelte die MHR-Bedingung.
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Die Forderung der Perfektheit der Gleichgewichte fiihrt dazu, daB der Princi-
pal den Vertrag fiir Periode 2 optimal gestaltet im Hinblick auf seine Wahrschein-
lichkeitseinschdtzungen bzgl. des Typs des Agent in der zweiten Periode. Diese
Einschitzungen ermittelt er aus dem Bericht des Agent in der ersten Periode, der
Verteilung der Typen in der ersten Periode F; und aus der bedingten Verteilung
F>(-|-) des Typs in der zweiten Periode.

In der folgenden Betrachtung werden wir nicht die Definition des perfekten
Gleichgewichts an das Vorliegen abhingiger Typen anpassen, da uns die anschlie-
Bende Losung des Optimierungsproblems aufgrund o.g. mathematischer Schwie-
rigkeiten nicht moglich erscheint.??* Stattdessen werden wir kurz auf den Grund-
gedanken eingehen. Der Principal ist der Uberzeugung, daB der Typ der ersten
Periode 6, ist. Nehmen wir weiter an, daB der Typ in Periode 1 dem Principal be-
kannt ist, und verwenden F statt B,. Dann ergibt sich der optimale Vertrag fiir
die zweite Periode aus der Bedingung:?%*

023 D2 (c(01,02),00) + 22 (ca(61,02),02)
€9 Oey
1- F2(92|01) 82’02
f2(602161) Oe206:

(e2(61,62),65) vV, € O,
Der Nutzen des Agent

6
2 § -
(2.234) Uy (02) = —6;2 (62 (01 N 02), 02)d02
2

8,

ist strikt positiv fiir jede Typausprigung 6, > 8, in der zweiten Periode.??® Dies
kann den Ausschlag geben, da der Agent auch in der zweiten Periode einen
Vertrag eingeht. Dann kann ein trennender Mechanismus in der ersten Periode
existieren und optimal sein. Dieser Fall soll hier nicht weiter untersucht wer-
den, da die Losung sehr stark von der Parameterkonstellation der Typverteilun-
gen abhingt.??” Man kann also keine allgemeingiiltigen Aussagen treffen, ob ein
Anreizsystem existiert, das wahrheitsgemife Berichterstattung garantiert.

2.4.1.3 Zeitlich unabhdngige Typen

Die zeitliche Unabhéngigkeit der Typen impliziert, da8 der Principal keinen
Vorteil daraus ziehen kann, wenn er den Mechanismus der zweiten Periode auf

224 Dem Verfasser ist keine solche explizite Losung bekannt.

225 ygl. die Optimalititsbedingung (2.69), S. 77, im statischen Modell.

226 Vgl. den Ausdruck fiir die Informationsrente (2.70), S. 78 im statischen Modell.

221 Vgl. Laffont und Tirole (1988). Sie untersuchen allerdings ein Regulierungsproblem,
das von einer einfacheren Form der Zielfunktionen von Principal und Agent ausgeht.
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den Typ der ersten Periode konditioniert. Der Agent hat zu Beginn der ersten Pe-
riode keinen Informationsvorsprung bzgl. des Typs der zweiten Periode. Durch
diese Eigenschaften zerfallt das Koordinationsproblem in zwei unabhéngige Teil-
probleme fiir jede Periode. Sie erfiillen die Voraussetzungen an das statische
Adverse-Selection-Problem, so daB wir das Konzept des Bayes-Gleichgewichts
fiir jede Periode anstelle des perfekten Bayes-Gleichgewichts anwenden konnen.
Dazu benétigen wir noch die Annahme:

Axiom 2.15 (Dynamisches Modell bei unabhingigen Typen)

Die Axiome 2.1 - 2.9 des statischen Grundmodells gelten auch fiir das Zwei-
Perioden-Modell ohne Bindungskraft des Principal. Fiir die Typverteilungen
F;(64) und deren Dichte f;(8) in den Periodent = 1,2 gilt die MHR-Bedingung
des Axioms 2.10.

Aus der obigen Argumentation folgt:

Theorem 2.15 (Gleichgewicht bei unabhiingigen Typen)

Die optimale Politik besteht aus einer Sequenz von statischen Vertrdigen. Der Ver-
trag fiir jede Periode ist der optimale Vertrag, der den einperiodigen Mechanis-
mus kennzeichnet.

In jeder Periode kann eine vollstandige Typenseparation, d.h. wahrheitsgeméBe
Berichterstattung des Agent, erreicht werden. Aus der Kenntnis des Typs in Peri-
ode 1 kann keine Information fiir die Folgeperioden gewonnen werden. Die Be-
rechnung der optimalen Politik fiir eine einzelne Periode wurde im Rahmen des
statischen Modells in Abschnitt 2.1 behandelt.?28

2.4.2 Ergebnisse aus der Betrachtung des dynamischen
Adverse-Selection-Problems ohne Bindungskraft des Principal

Ein zentrales Ergebnis dieses Abschnitts ist, da es bei fehlender intertempora-
ler Bindungskraft des Principal und zeitlich identischen Typen keinen optimalen
Anreizmechanismus gibt:

Ergebnis 2.8 (Nicht-Existenz von anreizkompatiblen Mechanismen)

Falls der Principal sich nicht glaubwiirdig an die Einhaltung eines mehrperiodi-
gen Anreizmechanismus binden kann, existiert bei zeitlich identischen Typen kein
anreizkompatibler Mechanismus, der das Koordinationsproblem ljst.

228 Vgl. das Korollar 2.4, S. 77, zur Losung des statischen Adverse-Selection-Problems.
Vgl. auch Laffont und Tirole (1993, S. 104) zur Kennzeichnung der optimalen Politik im
Kontext der Regulierung, die sich dadurch auszeichnet, daB8 der Principal in jeder Periode
den optimalen statischen Vertrag anbietet.
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Das Koordinationsproblem bei zeitlich identischen Typen und fehlender intertem-
poraler Bindungskraft kann nicht gelost werden. Demgegeniiber existiert bei un-
abhéngigen Typen eine Sequenz aus den optimalen Losungen der statischen Ko-
ordinationsprobleme in jeder Periode. Bei zeitlich korrelierten Typen besteht die
Maoglichkeit, daB sich anreizkompatible Vertrige ermitteln lassen. In einem derar-
tigen Fall 148t sich auch ein optimaler Anreizvertrag bestimmen. Wir stellen fest:

Ergebnis 2.9 (Koordination bei fehlender intertemporaler Bindungskraft)

Die Losbarkeit des dynamischen Koordinationsproblems hiingt entscheidend
von der zeitlichen Abhdngigkeit der privaten Informationen des Agent ab. Bei
unabhdngigen Typen ist eine Sequenz von statischen Vertrigen optimal. Bei
(schwach) korrelierten Typen kann ein optimaler Anreizvertrag existieren.

Falls die optimalen Vertrige existieren, ist statische und dynamische Koordina-
tion der Fiihrungsteilsysteme (Personalfiihrungssystem, Informationssystem und
Planungssystem) erreichbar.??® Die Koordination beruht auf der Handhabung von
Verhaltensinterdependenzen.

Die Existenz von Anreizsystemen fiir eine wahrheitsgemiBe Berichterstattung
heiBt fiir den Agent, daB er eine Informationsrente verdienen kann.?3°

Sofern man die fehlende Bindungskraft des Principal hinnimmt, bleibt fiir das
Controlling die Aufgabe bestehen, Anreizmechanismen zu bestimmen, die fiir
diesen Fall eine Koordination von Principal und Agent erzielen. Dabei hilft das
Gleichgewichtskonzept des perfekten Bayes-Gleichgewichts.?}! Trotz der ma-
thematischen Schwierigkeiten bei der Berechnung von Gleichgewichten im Fall
abhingiger Typen kann das Konzept des perfekten Bayes-Gleichgewichts eine
plausible Vorstellung von den Verhaltensinterdependenzen schaffen, die zwischen
den Entscheidungstrigern wirken. Darin liegt seine zentrale Bedeutung fiir das
Koordinationsproblem zwischen Principal und Agent und deshalb fiir die Gestal-
tung von Koordinationsinstrumenten durch das Controlling.

Die Verhaltensinterdependenzen, die in Abbildung 2.12, S. 97, gekennzeich-
net wurden, erlautern wir hier anhand des Konzeptes des perfekten Bayes-
Gleichgewichts. Hier betrachten wir die Festlegung der Anreizschemata &, (¢ =

229 Vgl. die Interpretation des Adverse-Selection-Problems zur Darstellung der Koordi-
nation im Fithrungssystem in Kapitel 2.1.3 und 2.3.2.

230 ygl. im statischen Fall das Ergebnis 2.3, S. 93, oder im dynamischen Fall mit Bin-
dungskraft das Ergebnis 2.7, S. 149.

L Verfeinerungen dieses Konzeptes im sequentiellen Gleichgewichtskonzept von
Kreps und Wilson (1982) oder des Trembling-hand-perfekten Gleichgewichts von Selten
(1975) haben wir hier nicht beriicksichtigt. Sie gehen auf Einzelprobleme des perfekten
Gleichgewichts ein. Thre Beriicksichtigung erscheint besonders fiir den Fall korrelierter
Typen interessant, da der Fall identischer Typen und unabhingiger Typen eindeutig gelost
werden konnte.
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1, 2) durch den Principal und die Berichte 6, (t = 1, 2) als Entscheidungen. Die
Abbildung 2.27 zeigt, wie Verhaltensinterdependenzen in den Anforderungen D-
2.2.1 - D-2.2.5 an ein Bayes-Gleichgewicht beriicksichtigt sind.?*? Die Strate-

Zeit
Periode 1 Periode 2
D-2.2.2,D-2.2.4,D-2.2.5
Principal o, .
D-2.24
D-2.2.3 D-2.2.1
D-2.2.2,D-2.2.3,
D-2.2.5
Agent N 0,
D-2.2.1

Abbildung 2.27: Koordination von Verhaltensinterdependenzen im
perfekten Bayes-Gleichgewicht

gien (2.221)-(2.224) werden so festgelegt, dal die Entscheidungen ®; sowie ét
(t = 1,2) den Verhaltensinterdependenzen Rechnung tragen.?3

232 Daneben sind auch Ursachen fiir die zeitlichen Interdependenzen in der Struktur
der intertemporalen Nutzenfunktionen begriindet. Vgl. hierzu auch den nachfolgenden
Abschnitt 2.5. Erst durch die zirkularen Abhingigkeiten zwischen D-2.2.1 — D-2.2.5 in
Verbindung mit den Gleichgewichtsstrategien (2.221)-(2.224) werden alle Beziehungen
tatsichlich zu zweiseitigen Abhéngigkeiten (Interdependenzen).

3 In Abbildung 2.27 entfallen im Problem mit unabhingigen Typen alle Verhaltens-
interdependenzen zwischen den Perioden. Ubrig bleiben die Verhaltensinterdependenzen
innerhalb von Periode 1 und innerhalb von Periode 2. Es tritt eine Separation zwischen den
Entscheidungsproblemen der Perioden 1 und 2 auf.

11 Trauzettel
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In einem perfekten Bayes-Gleichgewicht werden die Verhaltensinterdependen-
zen z.B. durch die Wahrscheinlichkeitseinschétzungen beriicksichtigt. In der Re-
vidierung der Wahrscheinlichkeiten spiegelt sich die Nutzung der Information wi-
der, die der Principal aus der ersten Periode erhalten hat. Er konditioniert den Ver-
trag in Periode 2 auf seine Wahrscheinlichkeitseinschitzungen beziiglich des Typs
des Agent zu diesem Zeitpunkt. Dieses Verhalten steht fiir die fehlende Bindungs-
kraft des Principal.

2.5 Wert der Bindungskraft des Principal in
mehrperiodigen Beziehungen

Die Fihigkeit der mehrperiodigen Bindung des Principal an einen Anreizme-
chanismus wurde in der Analyse dieses Kapitels als exogen gegeben betrachtet.
Verschiedene Griinde rechtfertigen plausibel die Annahme einer intertemporalen
Bindung oder einer Nicht-Bindung. Ihre empirische Bedeutung héngt sowohl von
den institutionellen Rahmenbedingungen als auch von den Umweltbedingungen
ab.

Der Fall, daB die intertemporale Bindung nicht moéglich ist, konnte sich aus den
rechtlichen Rahmenbedingungen ergeben. Bei wechselnden Principals kann der
aktuelle vertragschlieBende Principal nicht fiir die Vertragseinhaltung in zukiinfti-
gen Perioden garantieren, falls es nicht moglich ist, den zukiinftigen Principal an
den Vertrag zu binden. Beispielsweise kann eine drohende Unternehmensiiber-
nahme dem Abschluf} einer mehrperiodigen Beziehung entgegenstehen, da der
Agent fiirchten muf, da8 die neue Geschiftsfiilhrung ihn anderweitig einsetzen
wird. 23

Ein weiterer Grund fiir fehlende Bindungskraft ist, daf die zukiinftigen Um-
weltzustinde nicht vollstandig im Vertrag beriicksichtigt werden konnen.?3 Eine
wechselnde Umwelt kann im Extremfall den Vertrag bedeutungslos machen. Der
Principal wird Schwierigkeiten haben, eine langfristige Bindung glaubhaft ma-
chen zu konnen, da es in zukiinftigen Perioden besser sein kann, die im Anreizsy-
stem festgelegten Entscheidungen zu revidieren und die Handlungen an das neue
Entscheidungsfeld anzupassen.

234 Ein Beispiel aus dem politischen Bereich ist der Wechsel von Regierungen. Uber
die Legislaturperiode hinaus kann die Regierung nur schwer und in begrenztem AusmaB
bindende Zusagen machen, da sie die gesetzgeberischen Mehrheiten verlieren kann. Da-
her kann fiir den Vertragspartner (Wiahler) die Bindung unglaubwiirdig erscheinen. Vgl.
Fudenberg und Tirole (1991a, S. 375). In Unternehmen sind i.d.R. die obersten Leitungs-
positionen auf Zeit besetzt.

235 Grossman und Hart (1986) begriinden in ihrem Modell die fehlende Bindungskraft
des Principal dadurch, daf die Aufgabe des Agent in Periode 2 nicht vollstindig in Peri-
ode | beschrieben werden kann. Hiermit ist fiir den Agent nicht klar, wie stark der EinfluB
der Entscheidung auf seinen Nutzen wirkt.
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Die Literatur bestitigt die Aussage, da8 in einer Umgebung, in der vollstéindige
Vertrage moglich sind, der Principal sich nicht durch einen mehrperiodigen Ver-
trag schlechter stellen kann:2%

Ergebnis 2.10 (Bindungskraft)

Eine Sequenz von einperiodigen Vertrdgen wird von einem mehrperiodigen Ver-
trag schwach dominiert.

Zum Nachweis dieser Aussage dient die Uberlegung, daB jeder mehrperiodige
Vertrag so gestaltet werden kann, daB er die Konsequenzen von kurzzeitigen Ver-
tragen nachahmt. Umgekehrt ist dies offensichtlich nicht moglich.

Das Problem fehlender Bindungskraft kann gel6st werden, indem der Principal
versucht, durch die Nichtausnutzung von Informationen fiir den Agent im Laufe
der Zeit glaubwiirdig zu werden. Er kann eine Reputation aufbauen, die sich auf
die Einhaltung von Anreizvertragen in der Vergangenheit stiitzt. Falls der Vorteil
aus dem Bruch eines einzelnen Anreizvertrages kleiner ist als die Kosten, die dem
Principal in Zukunft dadurch entstehen, daB3 er keine bindenden mehrperiodigen
Vertrage mehr eingehen kann, ist dies ein glaubwiirdiges Indiz fiir den Agent, daB
ein angebotener mehrperiodiger Vertrag eingehalten wird.?’ Hier tritt im Grunde
das umgekehrte Informationsproblem auf. Der Agent benétigt eine Information
iiber den Typ des Principal, ob er sich glaubwiirdig an die Einhaltung eines mehr-
periodigen Vertrags bindet.?*® Es zeigt sich also, daB der Agent eine Abschitzung
iiber die Glaubwiirdigkeit des Principal vornimmt.?3® Glaubwiirdigkeit kann al-
so zu einem Wert werden. In unserem Modell kann sie das Dilemma fehlender
Anreizvertrige iiberwinden, um wahrheitsgemifle Berichte zu erhalten, mit de-
ren Hilfe unternehmenszieloptimale Entscheidungen getroffen werden kénnen.

Eine zweite Moglichkeit, das Problem einer fehlenden Bindungskraft hand-
zuhaben, besteht darin, an einen mehrperiodigen Vertrag weitere Anforderungen
zu stellen. Baron und Besanko (1987a) schlagen einen Vertrag vor, in dem der
Principal in bezug auf die Nutzung der Information in zukiinftigen Vertrigen Zu-
gestidndnisse macht und im Gegenzug der Agent bei ‘fairer’ Behandlung den Ver-

236 vg1. Laffont und Tirole (1992).

27 Dies kann dann auch die Vertriage mit anderen Managern im Unternehmen betreffen.
Diese Wechselwirkungen erschweren eine modellhafte Abbildung.

238 Maskin und Tirole (1990) und Maskin und Tirole (1992) untersuchen eine Principal-
Agent-Beziehung mit privater Information des Principal. Vgl. auch Riordan und Sapping-
ton (1988). Mit Hilfe ihrer Methodik erscheint es moglich, ein zweiseitiges Informations-
problem beim Aufbau von Reputation abzubilden. Diese Erweiterung erfolgt hier nicht.

29 Die Glaubwiirdigkeit oder Zuverlassigkeit eines Vertragspartners ist ein Merkmal
seiner Moralvorstellungen. Chi (1989) liefert einen formalen Ansatz, um die Auswirkun-
gen von ethischen Vorstellungen in einer Principal-Agent-Beziehung auf den Nutzen der
Akteure zu untersuchen.

1*
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trag in der zweiten Periode annimmt.2*° Sie konnen im Fall identischer Typen zei-
gen, daB ein derartiger fairer Mechanismus existiert und den Principal gegeniiber
dem Fall fehlender Bindungskraft besser stellen kann. 24!

Die Betrachtung des Wertes der intertemporalen Bindungskraft gibt nur Sinn,
falls tatsichlich eine Wahlmoglichkeit besteht. Obige Feststellung im Ergeb-
nis 2.10 kann dann die Zweifel beseitigen, ob eine mehrperiodige Vertragsbezie-
hung ohne intertemporale Bindung des Principal optimal ist. Der Principal sollte
dann, sofern die Moglichkeit besteht, mehrperiodige Vertriage anbieten und ein-
gehen.

Auf der Grundlage der Feststellung, daf die intertemporale Bindung keine
schlechteren Ergebnisse fiir den Principal verursacht, werden im néchsten Kapitel
nur mehrperiodige Mechanismen fiir diesen Fall betrachtet. Die Moglichkeit der
Unternehmensleitung, durch Reputation eine intertemporale Bindung glaubhaft
garantieren zu konnen, scheint plausibel, da die Rechtsperson der Unternehmung
fiir den Vertrag einsteht. Wir werden aber nicht explizit den Aufbau von Reputa-
tion modellieren, sondern die Bindungskraft als Pramisse beibehalten.

Das Bekanntwerden von Information im Ablauf einer mehrperiodigen
Principal-Agent-Beziehung hat eine variable Informationsstruktur zur Folge, die
bei gleichzeitig fehlender Bindungskraft zu Ineffizienzen fiihren kann. Wir haben
festgestellt, daB3 es Fille gibt, in denen kein anreizkompatibler Vertrag existiert.
Falls sich der Principal nicht davon freimachen kann, die im Laufe der Beziehung
gewonnene Information zu verwenden, tritt der Sperrklinkeneffekt (ratchet effect)
auf. Dieser wirkt in extremer Form im Modell ohne Bindungskraft bei zeitlich
identischen Typen.?*? Der Principal verwendet alle ihm zur Verfiigung stehenden
Informationen, um den Vertrag in der zweiten Periode bestmoglich zu gestalten.
Ein wahrheitsgemafier Bericht wiirde bei zeitlich identischen Typen in der
zweiten Periode einen Vertrag bei symmetrischer Information (forcing contract)
zur Folge haben. Das teilspielperfekte Gleichgewicht in dem Fortfiihrungsspiel
der zweiten Periode, nachdem der Agent in der ersten Periode seinen wahren Typ
offenbart hat, ist der Vertrag, der dem Agent seinen Reservationsnutzen gibt. Der

240 Ein weiterer Vorschlag, der die Liicke zwischen den Polen Bindungskraft und feh-
lende Bindungskraft zu schlieBen versucht, wird von in Laffont und Tirole (1993, S. 437-
460) fiir ein Regulierungsproblem mit dargestellt. Er besteht darin, da88 die Vertragspar-
teien in der zweiten bzw. in einer Folgeperiode es fiir beide Seiten als vorteilhaft ansehen
konnen die Vertragsklauseln neuzuverhandeln. Demgegeniiber schlieBt die Annahme zur
Bindungskraft in Kapitel 2.3 dieses Vorgehen aus. Vgl. auch Fuinote 198, S. 146.

241 Bej fehlender Bindungskraft des Principal und identischen Typen existiert kein wahr-
heitsinduzierender Mechanismus. Vgl. Abschnitt 2.4.1.1. Die Anpassung auf unsere Mo-
dellstruktur, die allgemeinere Formen von Nutzenfunktionen als bei Baron und Besanko
(1987a) zuliBt, konnte weitere wertvolle Einsichten liefern.

242 ygl. den Abschnitt 2.4.1.1.
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Agent verliert die Informationsrente in der zweiten Periode, wenn sich der Princi-
pal nicht an einen mehrperiodigen Mechanismus bindet. Dies ist die Konsequenz
aus der Annahme rationaler Spieler, die sich in dem Gleichgewichtskonzept
des perfekten Bayes-Gleichgewichts niederschligt.?** Ceteris paribus tritt bei
identischen Typen und Bindungskraft des Principal ein Grenzfall ein, der genau
gegenpolig ist. Obwohl der Principal die Information kennt, verwendet er sie
nicht, und der Agent erhilt in der zweiten Periode eine Informationsrente.?** Wir
konnen aus beiden Ergebnissen folgern, da8 die Bindung des Principal an einen
zweiperiodigen Mechanismus den ratchet effect eliminiert.?*3

Die Analyse der Verhaltensinterdependenzen veranschaulicht die Wirkung der
Bindungskraft des Principal. In der Abbildung 2.28 stellen wir die wirkenden Ver-
haltensinterdependenzen dar, die in einem mehrperiodigen Vertrag bestehen. 246
Da der Vertrag ®,5 zu Beginn von Periode 1 gestaltet wird, legt er die Entschei-
dungen €, und €, (in Abhingigkeit der Berichte) fest.#” Der Agent berichtet in
Periode 1 6; und in Periode 2 6. Da die Funktion €; schon in Periode 1 festgelegt
ist, bestehen in Periode 2 keine Verhaltensinterdependenzen zur Festlegung von
6,.2*8 Der Principal legt €; und €; simultan mit der Losung seines Optimierungs-
problems fest. 2° Der Bericht des Agent f; hat keinen EinfluB auf die Bildung der
Entscheidungsfunktion €, in Periode 2. 2° Mit diesem Argument verschwinden
auch die Verhaltensinterdependenzen zwischen 6; und 5. 25! Mit der Festlegung
von €5 in Periode 1 durch den Principal entfallen alle zeitlichen Verhaltensinterde-

243 Vgl. die Anforderungen an das Gleichgewicht in D-2.2.1 - D-2.2.5.

244 Vgl. das Theorem 2.12 und besonders das Theorem 2.13 und die anschlieBende Dis-
kussion auf S. 146.

245 vgl. Freixas, Guesnerie und Tirole (1985), Laffont und Tirole (1987a) und Laffont
und Tirole (1988) zum ratchet effect.

Aoy gl. die allgemeine Darstellung von Verhaltensinterdependenzen im zweiperiodigen
Problem in Abbildung 2.12 und die Darstellung fiir den Fall fehlender Bindungskraft des
Principal in Abbildung 2.27.

X7 zur Vereinfachung vernachléssigen wir hier die Auffiihrung von 71 und 72, iiber die
jeweils simultan zu €; bzw. €2 entschieden wird.

248 vgl. Abbildung 2.12, S. 97. Hier entfallt die Interdependenzbeziehung (B). Vgl. auch
die Diskussion in Kapitel 2.3.2, S. 148.

249 vgl. die Zielfunktion des Problems (2.119)-(2.122), S. 107, in dem die Funktionen
€1 und € die Kontrollvariablen bilden. In Abbildung 2.12, S. 97, entfallen die Interdepen-
denzbeziehungen (C) und (F).

250 Vgl. die Ableitung (2.143), S. 112, der Entscheidungsfunktion e, im Gleichgewicht.
Die Interdependenzbeziehung (E) entfillt.

2! Dadurch entfallt Interdependenzbeziehung (D). Das Entfallen der Interdependenz
(B) heif}t aber nicht, daB es keine Abhingigkeit gibt. Tatséchlich basiert die Wahl von 6,
auf 61, da mit der Festlegung von 6, eine Funktion aus der mit 6 parametrisierten Ent-
scheidungsfunktion e, (01 , 02) ausgewihlt wird. Diese einseitige Abhéngigkeit ist aber kei-
ne Interdependenz, wodurch die Doppelpfeile (D) und (E) entfallen.
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Abbildung 2.28: Verhaltensinterdependenzen im zweiperiodigen Adverse-Selection-
Problem mit Bindungskraft des Principal

pendenzen, so daf3 bei der Gestaltung eines zweiperiodigen Vertrages unter Bin-
dungskraft nur die Verhaltensinterdependenzen eines statischen Problems wirk-
sam werden. 2*2 Damit kann wie im einperiodigen Problem das RP angewendet
werden, so dafl wahrheitsgemiBe Berichterstattung bei entsprechender Struktu-
rierung der Komponenten (€1 (61),71(61)) und (e2(61,802), 72(61,02)) des Ver-
trags ®;2 moglich ist. Die Verhaltensinterdependenzen zu 6, sind in der Abbil-
dung mit dem Doppelpfeil (A) aufgenommen. Thre Handhabung erfolgt mit dem
Bayes-Gleichgewichtskonzept.?*

Die vorangegangene Analyse dynamischer Koordinationsmechanismen basier-
te auf der Annahme, daf} die Spieler zeitadditive Priferenzen haben. Dies hat zur

252 Vgl. die Separationseigenschaft im zweiperiodigen Problem mit unabhéngigen Ty-
pen und fehlender Bindungskraft des Principal. Vgl. Fuinote 233, S. 161.
253 Vgl. dazu S. 54-55 in Kapitel 2.1 zum statischen Adverse-Selection-Problem.
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Konsequenz, da eine Verschiebung von Periodennutzen iiber die Zeit nicht die
Nutzenschitzung verindert, sofern der Gesamtnutzen konstant bleibt, der sich
als Summe der auf einen festen Zeitpunkt mit einer Zeitpraferenzrate diskon-
tierten Periodennutzen ergibt. Das zugrundeliegende Modell (discounted utility

model) besagt, daB der Konsumeinkommensstrom (cp, . .., ¢r) in den Perioden
0 bis T' der Konsumsequenz (&, - .., ér) genau dann vorgezogen wird, wenn
der Gegenwartsnutzen von (cg, - . ., cr) groBer ist als der Gegenwartsnutzen von
(50, ce ,ET)Z

T T
(0, rer) > Goreover) = 3 phuler) > 3 ptul@),
=0 t=0

wobei u(-) eine konkave Nutzenfunktion und p die Zeitpriferenzrate darstel-
len. 2

Jedoch sprechen einige empirische Befunde gegen diese Annahme. Aus den

Ergebnissen kann man vier Anomalien ableiten:5

1. Die Priferenz bzgl. zweier zeitpunktverschiedener Konsummengen kann sich
verdndern, falls beide Konsumzeitpunkte um die gleiche Zahl von Perioden
verschoben werden.?*® Dadurch wird eine dynamische Inkonsistenz in der
Konsumauswahl impliziert, falls man das discounted utility model zugrunde
legt.’

2. Die Hohe des absoluten Konsumniveaus zwischen zwei Zeitpunkten hat einen
Einflu} auf die Diskontierung. Hoherer Konsum wird mit geringerem Faktor
diskontiert.?5

3. Zunahmen und Abnahmen des Konsumniveaus werden unterschiedlich dis-
kontiert.2%?

4. Das Verzogern und Vorziehen von Konsum wird unterschiedlich bewertet. In
der Regel ist die Konsummenge zur Kompensation einer Verzogerung von
Konsum groBer als die Aufgabe von Konsum bei Vorziehen um denselben Zeit-

260
raum.

P4 EsgiltidR. p € (0,1).

255 Vgl. Loewenstein und Prelec (1992a) bzw. Loewenstein und Prelec (1992b).

236 ygl. Thaler (1981).

57 vgl. Strotz (1956), Ainslie (1975) und Ainslie (1985).

238 vgl, Thaler (1981).

239 vgl. Thaler (1981), Loewenstein (1987) sowie Benzoin, Rapoport und Yagil (1989).
260 Vgl. Loewenstein (1988a).
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Die Modellierung dieser Verhaltensweisen in einem Principal-Agent-Modell
kann weitere interessante Einsichten liefern. Durch eine intertemporale Nut-
zenfunktion, die eine Aversion gegen Variation des Konsumeinkommenstroms
enthilt, werden weitere Wirkungen von Verhaltensinterdependenzen betrachtet.
Ein erster VorstoB in diese Richtung wurde von Wathieu (1994) unternommen,
der die Anreizkompatibilititsbedingungenin einem Moral-Hazard-Problem unter
Beriicksichtigung einer dynamischen Nutzenfunktion mit Verlustaversion unter-
sucht.?¢!

Ein weiterer Punkt, der bei der Betrachtung von dynamischen Anreizmecha-
nismen Bedeutung erlangt, ist der Zugang zu Kapitalmarkten.?6? Geldanlage und
Kreditaufnahme erlauben dem Agent, seinen Einkommenstrom iiber die Zeit zu
glitten.?6?

Wir werden die Problemkreise, die durch alternative Formen dynamischer Nut-
zenfunktionen oder Kapitalmirkte aufgespannt werden, hier nicht weiter aufgrei-
fen, sondern die bisherige Problemstruktur beibehalten, um zunichst mit einfa-
cheren Modellen im dynamischen Fall Aussagen abzuleiten.

2.6 Ergebnisse des dynamischen Adverse-Selection-Problems
und Implikationen fiir das Controlling

Mit den vorgestellten Modellen haben wir gezeigt, da8 der Principal den Agent
durch einen Anreizvertrag -sofern er existiert- veranlassen kann, die Information
korrekt bereitzustellen. Wir konnen also zunichst von einer Koordination der Ent-
scheidungen von Principal und Agent sprechen, die mit den statischen bzw. dy-
namischen Mechanismen erreicht wurde. Durch die mehrperiodige Betrachtung
konnten zeitliche Verhaltensinterdependenzen beriicksichtigt werden. Sie haben
Einfluf} auf die Gestaltung der Anreizvertrige.

Der Bezug zur Koordinationsaufgabe des Controlling im Fiihrungssystem be-
steht darin, daB der Anreizvertrag ein Instrument zur Koordination der Fiithrungs-
teilsysteme Personalfithrungssystem, Informationssystem und Planungssystem

26! Hier liegt die Vermutung nahe, daf3 die Verlustaversion einen Effekt beim Agent hat,
der mit dem ratchet effect vergleichbar ist. Diese Frage soll hier aber nicht vertieft wer-
den. Vgl. zur Struktur von dynamischen Nutzenfunktionen mit Verlustaversion Loewen-
stein und Thaler (1989) und Phelan (1994). Shalev (1994) stellt eine Axiomatisierung des
Konzeptes der Verlustaversion vor. Vgl. auch Ehtamo und Hamaléinen (1986) zu dynami-
schen Anreizproblemen.

262 Die hier verwendeten Modelle nehmen einen vollkommenen Kapitalmarkt an. Auf-
grund der Separationseigenschaften kann der Kapitalmarkt aus der Betrachtung herausge-
nommen werden.

W3y gl. z.B. Sivaramakrishnan (1994) fiir ein solches Modell. Inwieweit der Zugang zu
Kapitalmirkten obige Argumente gegen eine zeitadditive Nutzenfunktion entkriftet, er-
scheint als interessante Frage.
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darstellt.2®* Wir haben festgestellt, daB diese Koordination im Fiihrungssystem
nicht nur im statischen Fall, d.h. in einer einmaligen Beziehung bzw. fiir eine ein-
zige Entscheidung, sondern auch in mehrperiodigen Beziehungen mdoglich sein
kann. Ausnahmen finden sich grundsitzlich in zwei Fillen. Zum einen treten sie
auf, falls sich der Principal nicht an einen mehrperiodigen Vertrag zu Beginn
der Beziehung binden kann und die Typen zeitinvariant ist.> Zum anderen be-
steht kein Vertrag bei Bindungskraft, falls fiir beide Vertragspartner offenkundig
ist, daB eine negative zeitliche Korrelation der Typen (privaten Information) des
Agent vorliegt. Die negative Korrelation der Typen kann eine Ursache dafiir sein,
daB der Principal sich nicht liber mehrere Perioden binden kann.

Die Modelle, die in diesem Kapitel behandelt worden sind, basieren auf der
Annahme, daB in ihnen alle Rahmenbedingungen vollstindig abgebildet werden.
Inwieweit sie auch fiir abweichende Problemstellungen gelten, 148t sich nur erah-
nen.2%® Damit ist eine direkte Ubertragung auf praktische Problemstellungen nicht
moglich. Jedoch konnen sie Hinweise fiir derartige Situationen geben und auf die-
sem Weg einen ersten Ankniipfungspunkt fiir die Entwicklung weitergehender Er-
kldarungsansitze liefern.

Trotz dieser Einschrankungen versuchen wir nun, Strukturaussagen abzulei-
ten, die reale Anreizvertriage aufweisen sollten. Zunéchst steht hier die Erkennt-
nis, daB Anreizvertrdge an sich verwendet werden sollten, da die Realitdt durch
asymmetrische Informationsverteilungen gekennzeichnet ist. Die Entlohnung ei-
nes Managers sollte in Abhéngigkeit von seinem Typ gestaltet werden. Die Spezi-
fikation der Entlohnung muB beachten, da3 der Manager mehrere Perioden (Jah-
re) fiir das Unternehmen tétig ist, und so den dynamischen Effekten Rechnung
tragen. Die Existenz von optimalen Anreizvertrdgen im mehrperiodigen Modell
sowie ihre Abhéngigkeit von der Typentwicklung, insbesondere bei Bindungs-
kraft des Principal, und die daraus erwachsende Méglichkeit, eine Koordination
im Fiihrungssystem zu erreichen, rechtfertigt eine intensive Beschéftigung mit der
Gestaltung von Anreizvertdgen fiir die Praxis. Fiir ihre Struktur ergibt sich, daB
der Arbeitseinsatz des Agent monoton in der Entlohnung sowie im Typ steigen

264 Vgl. die Interpretation in Kapitel 2.1.3.

265 Jedoch kann eine Sequenz von einperiodigen Vertragen mit wahrheitsgemiBer Be-
richterstattung bei (schwach) abhingigen Typen existieren. Bei unabhéngigen Typen exi-
stiert sie immer.

266 Zum Beispiel wurde angenommen, daf8 der Agent keinen EinfluB auf seinen Typ in
Periode 2 hat. Ein solcher Einflu konnte mit Hilfe einer fiir den Principal unbeobachtba-
ren Handlungsmoglichkeit des Agent modelliert werden, die einen EinfluB auf die Wahr-
scheinlichkeitsverteilung des Typs hat. Vgl. den Vorschlag fiir ein Regulierungsproblem
in Baron und Besanko (1984a, S. 295). Die Losung erscheint schwierig, da die Optima-
litatsbedingungen nur numerisch anhand von Beispielen analysiert werden kénnen. Diese
Erweiterung wird in dieser Arbeit nicht durchgefiihrt.
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muB. Ferner ist sie abhingig von der zeitlichen Entwicklung der privaten Infor-
mation.

Wir haben mit dem Modell beobachtet, da die Bindungskraft des Principal die
Existenz von mehrperiodigen Vertridgen garantiert, sofern nicht bekannt ist, daB
die Typen sich negativ entwickeln konnen oder eine ‘zu positive’ Typentwicklung
eintreten kann.?¢” Dagegen kann sich eine optimale Koordination ausschlieBen,
falls der Principal sich nicht binden kann. Daraus konnen wir fiir die praktische
Gestaltung von Vertridgen ableiten, daB der Principal i.d.R. die Bindung an mehr-
periodige Vertrige suchen sollte, um eine langfristige Verhaltenssteuerung zu er-
reichen. Das kann zum Ergebnis haben, dal der Principal den Managern Mehr-
jahresvertrige anbieten kann (z.B einen 3-Jahres- Vertrag). Die Realitit zeigt, dal3
diese Formen von Vertragen vorliegen. Das Problem der Informationsausnutzung
kann hier also eine groBe Rolle spielen.?® Die Verkniipfung des Ergebnisses zu
nicht existierenden Vertragen bei identischen Typen und fehlender Bindungskraft
des Principal mit der Beobachtung von mehrperiodigen Vertrigen ist, da3 sich
iiber einen langeren Zeitraum der Typ des Agent (die Rahmenbedingungen der
Umwelt, personlichen Charakteristika, oder gesammeltes Spezialwissen) dndern
kann. Dann hat der Agent quasi nach Ablauf der mehrjéhrigen Vertragsbeziehung
einen ‘neuen’ Typ, so daB der Principal einen AnschluBvertrag anbietet.?%®

Diese Ergebnisse legen die Frage nahe, welche Konsequenzen Verhaltensin-
terdependenzen in Entscheidungsproblemen mit mehreren Agents fiir die Gestal-
tung von wahrheitsinduzierenden Anreizsystemen haben. Ferner ist der EinfluB
von Sachinterdependenzen neben den Verhaltensinterdependenzen interesssant.
Wir konnen folgern, da diese Erweiterungen ein weitaus komplexeres Koordi-
nationsproblem induzieren. In Ankniipfung an obiges Ergebnis erwarten wir, daf3
durch die Hinzunahme von Verhaltensinterdependenzen bei Problemen mit Sach-
interdependenzen die optimale Entscheidung eine andere Gestalt hat.?’0

Nicht beobachtbare Handlungen nach VertragsabschluB, die ein Moral Hazard
Problem aufwerfen, wurden hier nicht betrachtet. Entsprechende Modelle behan-
delt das nichste Kapitel.

267 ygl. S. 118.

268 Ein anderer Grund, aus dem ein Manager einen mehrperiodigen Vertrag bevorzugt,
ist seine Absicherung fiir zukiinftige Perioden. Dieser Aspekt ist nicht in den vorliegenden
Modellen integriert.

269 Hiermit ergeben sich Ankniipfungspunkte fiir die empirische Untersuchung von An-
reizsystemen. Hwang (1993, S. 21-23, 59-62) untersucht den Zusammenhang von langfri-
stigen Vertragen fiir CEOs von Unternehmen aus den USA und der Elastizitit der Entloh-
nung in bezug auf eine Grofle, die den Unternehmenserfolg widerspiegelt. Er stellt fest, daB
der Zusammenhang positiv ist. Weitere empirische Studien zu EinfluBgré8en in Anreizver-
tragen finden sich in Murphy (1985), Murphy (1986) und Gibbons und Murphy (1992).

20 Vgl. die in Kapitel 1 geforderte explizite Beriicksichtigung von Verhaltensinterde-
pendenzen fiir die Entwicklung von Koordinationsinstrumenten.



3 Koordination von Entscheidungstrigern durch
dynamische Vorgabemechanismen

In diesem Kapitel wird eine bestimmte Klasse von Mechanismen zur Koordi-
nation von Entscheidungstragern betrachtet. Charakteristisch fiir diese Mechanis-
men, die wir Vorgabemechanismennennen, ist, da sie den Agent in Abhédngigkeit
von der Hohe und der Einhaltung einer Vorgabe entlohnen.

Die Gedankenfiihrung dieses Kapitels startet mit einer Kennzeichnung von
Vorgabemechanismen. Sie lassen sich nach ihrem Koordinationsumfang eintei-
len in Vorgabemechanismen fiir unabhéngige Bereiche einerseits sowie Mecha-
nismen, die Bereichsinterdependenzen beriicksichtigen, andererseits. Bisher sind
keine dynamischen Vorgabemechanismen entwickelt worden. Nach einem Uber-
blick iiber statische Mechanismen wird eine Dynamisierung eines ausgewahl-
ten statischen Mechanismus fiir die Koordination unabhéngiger Bereiche durch-
gefiihrt, bei dem wir auf die Ergebnisse des Kapitels 2 zuriickgreifen konnen.

3.1 Koordination durch Vorgabemechanismen

3.1.1 Kennzeichnung der Koordination durch Vorgaben

Die Dezentralisierung von Unternehmungen erfordert die Koordination und
Zielausrichtung der Entscheidungen der einzelnen Bereiche, um das Unterneh-
mensziel besser zu erreichen. Die Koordination kann durch Vorgaben, welche die
Bereiche einhalten sollen, erfolgen. Wir unterscheiden zwei Arten von Vorgaben:
Zielvorgaben und Budgetvorgaben. Beide Arten von Koordinationsinstrumenten
lassen dem Entscheidungstrager einen Handlungsspielraum. Sie bauen auf sach-
lich unterschiedlichen Grundlagen auf, so daf} es sinnvoll ist, sie zu trennen.

Systeme der Budgetvorgabe und Zielsysteme sind iibergreifende Controlling-
instrumente, die keinem einzelnen Fiihrungsteilsystem angehoren, d.h. sie erbrin-
gen Koordinationsleistungen zwischen verschiedenen Fiihrungsteilsystemen. Da-
her lassen sie sich als originére Instrumente des Controlling einordnen.!

Ein Budget stellt eine periodenbezogene WertgroBe dar oder ist in Form von
Mengengrofen definiert. Dieses wird dem Entscheidungstriger vorgegeben. Bei

! Vegl. Kiipper (1995, S. 289-291, 294-346) zu dieser Einordnung und den Instrumenten.
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der Koordination durch ein Budget wird der Handlungsspielraum des Entschei-
dungstrigers durch die Begrenzung seines Entscheidungsfeldes festgelegt. Ein
Budget kann bspw. den maximal zur Verfiigung stehenden Ressourceneinsatz
festlegen. Der Entscheidungstrager ist bei der Wahl seiner Handlungen darauf be-
schrinkt, daB die in Anspruch genommene Ressourcenmenge nicht das Budget
iibersteigt. Dabei muf3 mit den Handlungen ein bestimmtes Ergebnis erreicht wer-
den. Der Handlungsspielraum folgt daraus, da die Ausgangs- bzw. Rahmenbe-
dingungen der Handlungen im Budget, nicht aber die Handlungen selbst festge-
legt werden. So wird in einer Planungssituation, die durch ein Lineares Programm
abgebildet werden kann, das Entscheidungsfeld durch die Nebenbedingungen be-
grenzt.? Diese konnen in Ungleichungsform auftreten. Es ist aber auch méglich,
feste Werte mit Gleichungsrestriktionen vorzugeben.

Die Koordination iiber Ziele erfolgt durch die Festlegung einer ZielgriBe und
des ZielausmafBes. Das Ziel kennzeichnet die GroBe, die der Agent zu erreichen
wiinscht. Durch die Zielvorgabe wird festgelegt, wozu eine Entscheidung fiihren
muB. Die Handlungen sollen dadurch so ausgerichtet werden, da} die ZielgroBe
erreicht wird. Bspw. soll der Entscheidungstrager den Gewinn maximieren. In
hierarchischen Organisationsformen besteht dann die Schwierigkeit, geeignete
und fiir die jeweilige Ebene operationale Ziele zu bestimmen.3

Die Inhalte eines Ziels sind keine Kapazititsbeschriankungen oder Ausgaben-
beschriankungen, sondern Gewinne, Kapitalwerte und dergleichen. Ein Ziel ver-
kniipft in der Regel Input- und OutputgréBen. Den Gewinn kann man durch die
Beeinflussung der Erlose oder der Kosten erhohen. Dagegen werden durch ein
Budget den Entscheidungstragern die Rahmenbedingungen vorgegeben. Steckt
man den Rahmen ab, z.B. durch Kosten oder Ausgaben, muf3 man auch die andere
Seite betrachten. Dies erfolgt durch die Festlegung eines konkreten Ergebnisses,
das mit dem Budget hergestellt werden soll, oder durch eine weitere Budgetvor-
gabe, so daB der Handlungsspielraum vollstindig beschrieben ist.*

Vom Grundgedanken her entspricht eine Zielvereinbarung, die festlegt, dal der
Gewinn einen bestimmten Wert iiberschreiten soll, einer Nebenbedingung, die ein
Budget kennzeichnet. Dann spricht man auch von Gewinnbudgets. Hier erscheint
der Ubergang flieBend.’

Ist es fiir den Principal nicht moglich, die Handlungen des Agent zu beobach-
ten, gibt der Handlungsspielraum dem Agent die Moglichkeit, Entscheidungen zu

2 Vgl. z.B. das Lineare Programm (1.1), S. 25, bei dem <-Bedingungen den Rahmen
fiir die Festlegung der Entscheidungsvariablen beschreiben.

Fvgl. Kiipper (1995, S. 341).

4 Das Ergebnis kann durch eine Mindestanforderung beschrieben sein. Wie in einem Li-
nearen Programm kann es die zu erbringenden Leistungen mit >-Bedingung und die Res-
sourceneinsitze mit <-Bedingungen festlegen.

3 Ein anderes Beispiel ist das Deckungsbeitragsbudget.
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seinem eigenen Vorteil zu treffen. Deshalb birgt die Koordination durch Vorgaben
ein Moral-Hazard-Problem. Der Principal muf3 das Budget oder die Zielvorgabe
so festlegen, daB trotz des Handlungsspielraums die gewihlten Handlungen des
Agent auch den Nutzen des Principal maximieren.

Durch die Vorgabe eines Planwertes kann er den Agent steuern. In einer Umge-
bung, die durch asymmetrische Informationsverteilung gekennzeichnet ist, kann
dies durch Anreizsysteme erfolgen, die auf der Basis von Planwerten und auf de-
ren realisierten Werten beruhen. Diese konnen als Instrumente zur Koordination
der Personalfithrung mit dem Informationssystem und dem Planungssystem ver-
wendet werden.

,,In der Personalfiihrung bietet es sich an, das Anreiz- und Belohnungssystem mit der
Einhaltung von Budgetvorgaben zu koppeln.” 6

,.Die Gewadhrung von Anreizen orientiert sich ... an der Differenz zwischen den aus
dem Gesamtplan abgeleiteten Plan- und Budgetvorgaben und den tatsichlich realisier-
ten GroBen.” ’

Ein Vorgabemechanismus ist nun eine Verkniipfung einer Vorgabe in Form ei-
nes Ziels oder Budgets mit einem Anreizmechanismus. Dabei besteht die Schwie-
rigkeit, daf} auch hier die Verhaltensinterdependenzen im Sinne des Unterneh-
mensziels korrekt gehandhabt werden miissen. Bspw. konnte ein Vorgabemecha-
nismus aus einem Principal-Agent-Modell heraus entwickelt werden.

Ijiri, Kinard und Putney (1968) schlagen eine Bewertung der Abweichungen
von geschitzten und realisierten Ergebnissen vor. Jedoch konnen sie nicht die Im-
plikationen dieses Bewertungsschemas auf das Verhalten der Entscheider beurtei-
len, da sie nicht explizit die Praferenzen der Entscheidungstrager und die asym-
metrische Informationsverteilung im Modell abbilden. Im Vorschlag von Weitz-
man (1976) wird zwar Informationsasymmetrie einbezogen, aber noch nicht die
Priferenzen des Principal. Diese werden bei der Ermittlung des budget-based me-
chanism von Kirby et al. und Reichelstein explizit modelliert.® Die Entlohnung
des Agent besteht aus zwei Teilen:

,.In the simplest form of the budget-based schemes, compensation can be expressed as
the sum of two terms. The first depends only on a cost estimate (standard) issued by

6 Kiipper (1995, S. 316)

7 Frese (1995, S. 23)

8 Vgl. Kirby, Reichelstein, Sen und Paik (1991) und Reichelstein (1992). Ein budget-
based mechanism ist ein Anreizvertrag, der an eine Vorgabe ankniipft. Ein Uber- oder Un-
terschreiten des Vorgabewertes kann unterschiedlich gehandhabt werden. Bspw. durch ei-
ne Veranderung der Steigung des Anreizschemas in bezug auf das realisierte Ergebnis oder
durch den Wechsel zu konstanten Entlohnungen. Vgl. Saldana (1982, S. 14-16) zu forma-
len Darstellungen derartiger Entlohnungsfunktionen.
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the manager and the second term consists of the difference between estimated and ac-
tual cost. A budget-based compensation scheme can then be viewed as a menu of linear
compensation functions, each corresponding to a different cost estimate submitted by
the manager.” o

Der Bereichsmanager hat in einer dezentralisiert organisierten Unternehmung
private Information bzgl. der Leistungsfahigkeit seines Bereichs, des Umsatzpo-
tentials oder der Kostensituation. Wie soll der Principal eine Vorgabe erstellen,
wenn er nicht die notwendigen Informationen hat? Die Koordination durch Vor-
gaben hat also die Eigenschaften eines Adverse-Selection-Problems. Es erscheint
daher zweckmiBig, die Koordination durch Vorgaben als ein Problem zu kenn-
zeichnen, das gleichzeitig Adverse-Selection- und Moral-Hazard-Komponenten
aufweist.

Zur Festlegung von Budgets stehen mehrere Techniken bereit.!? Haufig gehen
sie davon aus, daB8 die Unternehmensleitung bzw. ein hierarchisch iibergeordne-
ter Bereich einem untergeordneten Bereich ein Budget vorgeben. Es besteht aber
auch die Moglichkeit, den Bereich bei der Festlegung des Budgets zu beteiligen.
Der partizipativen Budgetierung wird von den Verhaltenswissenschaften eine be-
sondere motivationale Rolle zugerechnet. Dieser Aspekt wird in der nachfolgen-
den Analyse vernachlassigt. Statt dessen soll die Betrachtung auf die Moglich-
keit der Koordination durch Budgets bei asymmetrisch verteilter Information zwi-
schen Bereichsleiter und Unternehmensleitung eingeschrankt werden. Auch die
Zielvorgabe kann top-down oder mit Beteiligung der untergeordneten Ebenen an
der Zielbildung erfolgen. Ein bekanntes Konzept, welches das letztere Vorgehen
wihlt, ist das Management by Objectives.

Der Typ der Vorgaben héngt von der Art des zu l6senden Koordinationspro-
blems ab. Sie miissen fiir den jeweiligen Bereich operationalisierbar sein. Es kann
sinnvoll erscheinen, den unterschiedlichen Bereichen verschiedene Typen von
Vorgaben zu geben. Fiir einen Fertigungsbereich konnen Mengenvorgaben und
auch Kostenvorgaben, also Budgets, geeignet sein. Gewinnvorgaben schlieSen
sich aus, da der Bereich allenfalls iiber die Kosten den Gewinn beeinflussen konn-
te, jedoch nicht direkt iiber die Erlosseite. Bildet dieser Fertigungsbereich zusam-
men mit den Funktionen Vertrieb und Marketing ein Profit-Center, so kann dem
Leiter des Profit-Centers ein Gewinnziel von der Unternehmensleitung vorgege-
ben werden.

Hiufig konnen bei Ressourcenzuteilungen, die den Bereichen in Form von
Budgets vorgegeben sind, die Allokationsentscheidungen der Zentrale nicht mehr
revidiert werden. Eine Entlohnungsfunktion, die bspw. an die Einhaltung eines In-
vestitionsbudgets ankiipft, kann dann nur die Unterschreitung der Ausgaben be-

% Kirby et al. (1991, S. 109).
10 ygl. 2.B. die Beschreibung in Kiipper (1995, S. 296-315).
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lohnen. Eine Bestrafung ist nicht moglich. Dagegen kann ein Gewinnvorgabeme-
chanismus die Entlohnung monoton steigend im realisierten Gewinn spezifizie-
ren. Die Entlohnungsfunktion eines Vorgabemechanismus enthélt Bestrafungs-
oder Belohnungskomponenten. Bei Budgets ist hdufig nur eine Komponente
denkbar.

3.1.2 Statische Vorgabemechanismen fiir unabhangige
Unternehmensbereiche

Die Abbildung 3.1 gibt einen Uberblick iiber bisher entwickelte Verfahren,
die man der Koordination durch Vorgaben bei asymmetrisch verteilter Informa-
tion zurechnen kann.!!" Sachliche Interdependenzen zwischen den Bereichen lie-
gen bei Ressourcen vor, die von mehreren Bereichen fiir die Leistungserstellung
benotigt werden. Fiir die Koordination dieser Bereiche entsteht neben dem Pro-
blem der Verhaltensinterdependenzen das Problem der Zuteilung der Ressourcen
zu den Bereichen. In diesem Fall sprechen wir von einem Koordinationsproblem
bei abhingigen Bereichen. Ohne sachliche Interdependenzen zwischen den Berei-
chen existieren auch keine Verhaltensinterdependenzen, und das Koordinations-
problem zerfillt in bereichsspezifische Einzelbetrachtungen, in denen fiir jeden
Bereich der optimale Vorgabemechanismus bestimmt wird.

3.1.2.1 Das Weitzman-Schema

Weitzman (1976) stellt einen Mechanismus vor, der urspriinglich als Koordi-
nationsinstrument fiir die Wirtschaftseinheiten der sowjetischen Zentralverwal-
tungswirtschaft entwickelt worden ist. Aufgrund der Ahnlichkeit der Problem-
struktur zur Koordination in divisionalisierten Unternehmungen ist das Weitz-
man-Schema als ein Instrument zur internen Steuerung und Koordination von Be-
reichen einer Unternehmung, also auch in Marktwirtschaften, geeignet.!? Die fol-
gende Problemformulierung verwendet diese Interpretation.

Das Weitzman-Schema ist Ergebnis eines Koordinationsproblems mit den fol-
genden Annahmen. Zur Vereinfachung wird nur ein Kriterium (performance indi-
cator), hier der Gewinn, betrachtet, mit dem der Zielbeitrag eines Unternehmens-

' Das Weitzman-Schema und der Mechanismus von Osband und Reichelstein sind ein-
geklammert, da es Mechanismen fiir wahrheitsgemiBe Berichterstattung sind, die in der
Literatur haufig aber als Vorgabemechanismen eingeordnet werden, z.B. in Ewert und Wa-
genhofer (1993, S. 473) bzw. Ewert und Wagenhofer (1995, S. 444-445).

12 Vgl. bspw. Weitzman (1976, S. 251), Loeb und Magat (1978a, S. 103) und auch
Jennergren (1980, S. 191). Itami (1976) verdeutlicht dies fiir marktwirtschaftliche Unter-
nehmungen.
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Tabelle 3.1
Koordinationsumfang von Vorgabemechanismen bei
asymmetrischer Informationsverteilung

zeitliche sachliche Interdependenzen
Interdependenzen

unabhingige Bereiche abhingige Bereiche

(Ressourcenallokation)

statisch [Weitzman-Schema] Profit-Sharing

[Mechanismus von Osband | Groves-Mechanismus
und Reichelstein]

Mechanismus von Kirby, | Mechanismus von d’Aspre-
Reichelstein, Sen und Paik | mont und  Gérard-Varet
und Reichelstein (budget- | (1979)

based mechanism)

Mechanismus von Kanodia
(1993)

dynamisch Kapitel 3.2 -

bereiches gemessen wird.'? Die Zentrale kennt nicht die Gewinnsituation der ein-
zelnen Unternehmensbereiche. Die Bereichsmanager sollen dazu angehalten wer-
den, die Gewinne richtig zu prognostizieren.'# Gleichzeitig soll nach Abgabe der
Prognose ein Anreiz bestehen, den prognostizierten Gewinn zu iibertreffen: ,,[ The
incentive scheme] is aimed at stimulating more ambitious plans by making the
bonus size depend on the plan target as well as the degree to which it has been
fulfilled.”'”

13 Andere Kriterien konnen sein: Kosten, Produktionsmenge, Produktivitit. Es ist auch
moglich, die Kriterien zu kombinieren und als eine Kennzahl zu verwenden.

14 Weitzman (1976, S. 252) nennt als Grund fiir die Planung die Notwendigkeit von Ko-
ordination. Um einen Gesamtplan erfiillen zu konnen, miissen die Einzelpldne der Wirt-
schaftseinheiten genau koordiniert sein, denn Abweichungen kénnen sich in vernetzten,
mehrstufigen Produktionsstrukturen iiber die Stufen hinweg verstarken. Deshalb ist es fiir
die Planungszentrale notwendig, die Produktionsmoglichkeiten und die Produktionsmen-
gen im voraus zu kennen.

'S Weitzman (1976, S. 251); (A.d.V.).



3.1 Koordination durch Vorgabemechanismen 177

Der Zweck dieses Anreizsystems scheint also vorrangig in der Motivierung der
Bereichsmanager zu liegen. Demgegeniiber sind die Informationsvorteile nicht
offensichtlich, da der Gewinnbericht nicht weiterverwendet wird. Dies kann man
implizit aus dem Modell schlieBen, da bspw. keine Entscheidung anhand des Be-
richts gefillt wird. Dies zeigen die nachstehenden Annahmen.'®

Das Weitzman-Schema setzt voraus, da zwischen den Bereichen keine
Abhingigkeiten bestehen. Also kann das Problem separiert werden, indem man
die Bereiche einzeln betrachtet. Deshalb setzen wir die Zahl der Bereiche I = 1
und unterlassen die Indexierung mit ¢.

Eine weitere Annahme ist, dal der Manager keinen Einflu auf die Ge-
winnhéhe hat.!” Zudem beeinfluBt der Bericht nicht den tatsichlich erreichten Ge-
winn, d.h. die Zentrale verwendet den Bericht nicht, um Entscheidungen zu tref-
fen, die den Bereich betreffen, z.B. seine Ressourcenausstattung.l8

Die folgende Notation wird fiir die Darstellung des Weitzman-Schemas ver-
wendet:

feo private Information des Agent

T, T Entlohnung des Agent, fixe Zahlung an den Agent
uU=v+T Nutzenfunktion des Agent

U=V -1 Nutzenfunktion des Principal

g Bericht des Agent an den Principal iiber 6

0* Vorgabe des Principal

B1, B2, B3 konstante Parameter des Entlohnungsschemas

In einem dreistufigen ProzeB spezifiziert die Zentrale in der ersten Stufe
(preliminary phase'®) das Entlohnungsschema mit Hilfe von drei Parametern
(B1, B2, B3 > 0), ein Gewinnziel 8* und eine Basisentlohnung 7, die gezahlt wird,
falls 6* genau erreicht wird. In der zweiten Stufe (planning phase) meldet der Be-
reichsmanager seine Gewinnprognose 6 an die Zentrale: Bei Eintreffen der Pro-
gnose liefert sie eine Entlohnung von 7 + ,32(9 — 6*). Daraufhin realisiert sich
der Gewinn 6 in der dritten Stufe (implementation phase). Falls nun der Mana-
ger einen hoheren Gewinn als seine Prognose erzielt, erhilt er fiir den UberschuB
einen Bonus Gy (6 — ), der schwicher ansteigt als der Zugewinn (32 (6 — 6*) fiir

16 Dies steht insofern im Widerspruch zu Weitzman (1976, S. 252), als das Weitzman-
Schema nur vertikale Koordination und nicht horizontale Koordination explizit modelliert.
Letztere wird mit Hilfe von Profit-Sharing- und Groves-Mechanismen erzielt. Vgl. Kapi-
tel 3.1.3.1 und 3.1.3.2.

17 Dies impliziert die Modellstruktur des Weitzman-Schemas. Diese Struktur steht aber
im Widerspruch zu dem Ziel des Schemas, das in dem o.g. Zitat von Weitzman (1976) be-
schrieben wurde.

18 vgl. Laux (1995, S. 549).

19 vgl. Weitzman (1976, S. 253).

12 Trauzettel
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die Erh6hung der Prognose iiber das Planziel 6*. Es muB gelten 8; < (2. Im um-
gekehrten Fall ist die Bestrafung fiir das Verfehlen der Prognose B3 (0 ) stiarker
als der mogliche Vorteil 35 (0 6*) durch Abgabe einer Prognose, die iiber dem
Planziel liegt, also 83 > ;. Folglich induziert das Anreizschema?

B(6—6) fir 6>6

3.1 = 7(0,0) =7 +p(0-6") + . X
Gh 7 = 1OO=THBE-OIT S0 b o o<

mit 0< B <PB2<Ps

den wahrheitsgemiBen Bericht der Gewinnprognose durch den Manager an die
Zentrale, falls dem Bereich 6 genau bekannt ist, also in deterministischer Pla-
nungssituation.?!

Um die Koordinationswirkungen des Weitzman-Schemas zu untersuchen, stel-
len wir es formal in der Schreibweise des statischen Modells aus Kapitel 2 dar,
welche aus den Annahmen des Weitzman-Schemas implizit abgeleitet werden

konnen. 22

(3.2) 1% 9

(3.3) U = V—-1=0-171
(3.4) v = 0

3.5) u = T

Mit dieser Darstellung wird deutlich, daf sich die Situation von der des Kapitels 2
unterscheidet. Es handelt sich hier zwar auch um einen Mechanismus, der wahr-
heitsgemiBe Berichte erzielen soll. Diesen Bericht selbst verwendet der Principal
aber nicht, um damit eine Entscheidung zu treffen, die seinen Nutzen oder den
Nutzen des Agent beeinflut. Die Entscheidungsvariable € fehlt in dem Modell.

20 g liegt ein stiickweise lineares Anreizschema vor. In Gjesdal (1988) wird diese Klas-
se von Anreizmechanismen untersucht.

21 Ein Zahlenbeispiel findet man in Kaplan und Atkinson (1989, S. 786-787). Wenn man
die erste Stufe ausliBt, also 8* = 0 und 7 = 0 setzt, erhilt man eine affine Transformati-
on der Entlohnungsfunktion, so daB die Anreizwirkungen erhalten bleiben. Vgl. Loeb und
Magat (1978a, S. 109) und Loeb und Magat (1978b, S. 176). Dieser Mechanismus wur-
de schon in Ellman (1973) beschrieben und bei Jjiri et al. (1968), Barefield (1969), Loeb
(1974, S. 365), Itami (1975) sowie Itami (1976) fiir innerbetriebliche Steuerungsprobleme
behandelt. Ein dhnlicher Anreizmechanismus findet sich auch in Fan (1975). Wir verwen-
den hier weiterhin den Namen Weitzman-Schema, da er in der Literatur verbreitet ist. Eine
praktische Anwendung bei der Firma IBM wird in Gonik (1978, S. 119) beschrieben. Hier
wurden die Parameter (bis auf einen Skalierungsfaktor) auf 3, = 1,32 = 2und 83 = 3
gesetzt.

22 In 3.2 wird angenommen, daB der Typ den Gewinn vor Entlohnung des Agent dar-
stellt.
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Die Anreizkompatibilititsbedingungen (2.8), S. 56, wurden in Kapitel 2 durch
lokale Bedingungen erster Ordnung (2.12), S. 58, fiir ein Extremum ersetzt.
Die Uberpriifung, ob das Weitzman-Schema diese Bedingungen einhalt, ist nicht
méglich, da es an der Stelle § = 6 nicht differenzierbar ist.2? Untersuchen wir
die Steigung links und rechts von dieser Stelle, so stellen wir fest, dafl es optimal
fiir den Agent ist, wahrheitsgemaB 6 = 6 zu berichten. Denn er kann seinen Nut-
zen erhohen, wenn er bei 6 > 6 den Bericht erhohen bzw. bei § < § den Bericht
senken wiirde:24

0a(d,0)  07(8,9) Bo—PB >0 fir 6>0

(3.6) = ~ .
80 a0 Bo— B3 <0 fir 6<0

Die Nutzenfunktionen von Principal und Agent sind nur vom Typ 6, dem Be-
richt 6 und dem Planwert * abhingig. Es ist nicht ersichtlich, wie der Bericht
verwendet wird. Daneben wird auch nicht explizit ein Einflu des Agent auf das
Ergebnis § modelliert. In der Literatur wird dieses Problem umgangen, indem
man aus der Struktur des Anreizmechanismus schlieBt, daB der Bereichsmana-
ger versuchen wird, unabhéngig von der Prognose 6, nachdem sie an die Zentrale
berichtet wurde, einen moglichst hohen Gewinn zu realisieren.?’ Unter der An-
nahme, da8 der Manager einen EinfluB auf die Hohe des Gewinns hat, z.B. durch
seinen Arbeitseinsatz, modifiziert Weitzman (1976, S. 255) das Modell, indem er
den Koeffizienten 83 senkt, um den Disnutzen der Arbeit auszudriicken. Da die-
se Transformation linear pro zusétzlicher Gewinneinheit ist, ndert sich nichts an
den Anreizwirkungen des Schemas. Die Interpretation ist nun: Solange das ge-
senkte 33 strikt positiv ist, wird der prognostizierte Gewinn realisiert. Dabei wird
aber vernachléssigt, daf der Disnutzen aus der (zusitzlichen) Anstrengung des
Agent den Nutzen aus der Erhohung der Entlohnung iibersteigen kann. Ohne ex-
plizite Modellierung des Arbeitseinsatzes des Agent in der Nutzenfunktion (3.4)

23 Leeman untersucht die Anreizwirkungen von Planvorgaben im Kontext von Zentral-
verwaltungswirtschaften. Will man den Manager fiir Output und Erfiillung der Vorgaben
entlohnen, muf das Anreizschema an der Stelle der Vorgabe nicht differenzierbar sein. Es
ist nicht moglich, einen im Output differenzierbaren Anreizmechanismus zu finden, des-
sen Maximum an der Stelle der Vorgabe liegt. Vgl. Leeman (1970, S. 436-437). Auch er
fuhrt nicht explizit die Anstrengung des Managers oder die Informationsverwendung in die
Untersuchung ein.

24 An der Stelle & = @ sind die links- und rechtsseitigen Grenzwerte der Ableitung
verschieden und das Anreizsystem nicht differenzierbar. Vgl. auch Ewert und Wagenhofer
(1993, S. 473).

2 Da die Entlohnung streng monoton im Gewinn § steigt, wird der Manager aus Ei-
geninteresse versuchen, einen moglichst hohen Gewinn zu realisieren. Damit steigert er
letztlich auch den Nutzen der Zentrale. Vgl. Bonin (1976, S. 684).

12
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bzw. (3.5) kann der Weitzman-Mechanismus (3.1) keine Anreizkompatibilititim
allgemeinen Fall garantieren.?®

Die Teilnahmebedingung ist im Modell nicht modelliert. Sie kann jedoch
recht einfach durch eine bestimmte Wahl von 7 in (3.1) erreicht werden, so daf
7(0,8) > 0 fiir die Typen, die der Principal teilnehmen lassen mochte.

Weitzman kann keine abschlieBende Antwort geben, welche Werte die Para-
meter (1, B2, B3 annehmen sollen. Der Grund liegt darin, daB das Modell von
Weitzman nicht explizit die Nutzenfunktion des Principal modelliert. Somit liegt
kein Zielkriterium vor, anhand dessen die optimalen Parameterwerte, d.h. deren
Absolutwerte, bestimmt werden konnten.

Das Manko des Anreizschemas, explizit den Arbeitseinsatz des Agent zu mo-
dellieren, zeigt sich auch in der Festlegung der Werte fiir die Parameter 51, (B2
und (33. Die Anforderung an die Parameterwerte ist zunichst 0 < 8; < B2 < fs.
Wire die Entlohnung die einzige Grofle, die den Agent interessiert, wiirde jede
beliebige Kombination von Zahlen, welche dieses Kriterium erfiillt, die Anreiz-
kompatibilitdt des Weitzman-Schemas garantieren. Ein Indiz, dal noch weitere
GroBen relevant fiir den Agent sind, ist die Empfehlung, #3 mindestens 30 Pro-
zent groBer als B, und B; mindestens 30 Prozent unter 3, anzusetzen.?’

Dynamisches Anreizproblem

Ein vielbeachtetes Problem ergibt sich, wenn man den fiir ein statisches, einpe-
riodiges Problem entwickelten Weitzman-Mechanismus in einer mehrperiodigen
Beziehung verwenden wiirde. Das statische Anreizproblem betrifft die Feststel-
lung des Planziels 6, bei der die Zentrale und der Bereich als Gegner in einem
Spiel auftreten. Dabei besteht die Tendenz, da3 der Bereich die Zentrale iiberzeu-
gen mochte, dal der Gewinn 8* eher niedrig ist, um méglichst einfach den Bonus
T — [320™ zu erhalten, sofern unterstellt wird, da3 der Agent einen EinfluB auf den
Gewinn hat. Das statische Anreizproblem wird dadurch gelost, dal3 die Zentrale
zwar * setzt, aber nicht §.28

26 Auch der Versuch, eine Unsicherheit in 8 fiir den Agent einzufiihren, deren Ergebnis
ist, daB mit der Wahl der Parameter (31, B2, 33) der Arbeitseinsatz des Agent gesteuert wer-
den kann, geschieht ohne explizite Modellierung dieser Variable. Vgl. Weitzman (1976,
S. 254-255), Bonin (1976, S. 684-686), Snowberger (1977, S. 592-593) und Ekern (1979,
S. 721). Snowberger (1977, S. 594-596) und Miller und Thornton (1978, S. 435-438) be-
ziehen explizit die Anstrengung des Agent als Variable in das Optimierungsproblem des
Agent ein, modellieren aber nicht die Priaferenzen des Principal.

2 7u dieser Empfehlung aus Erfahrungswerten der sowjetischen Planer fiir die Umset-
zung des Anreizschemas vgl. Weitzman (1976, S. 254).

28 Vgl. Weitzman (1976, S. 252). Wie die Zentrale die Vorgabe 6" festlegt, wird nicht
beschrieben.
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Im urspriinglichen “sowjetischen Anreizsystem” wurden die Zielvorgaben
nach Konsultation mit den Betrieben zentral festgelegt. Der Plangewinn wird
in einem wiederholten einperiodigen Modell durch die Zentrale angepalit, in-
dem sie sich am realisierten Gewinn der Vorperioden orientiert. Der Manager
wird als Reaktion eine Ubererfiillung vermeiden, um nicht das Anspruchsniveau
hochzuschrauben.?’ Dabei zeigten die Betriebe das Interesse, daB die Vorgaben
moglichst niedrig festgelegt werden, um sie relativ einfach erreichen zu kénnen.
Gleichzeitig hat die Unternehmung einen Anreiz, die Ziele nicht zu deutlich zu
iibertreffen, damit nicht die Vorgabe fiir die Folgeperiode erhcht wird.*® Das neue
sowjetische Anreizschema sollte gerade dieses Verhalten verhindern.

Im dynamischen Fall entsteht unter der Annahme, daB die Zentrale gegenwiirti-
ge bzw. vergangene, realisierte Gewinne als Grundlage fiir die Bestimmung
zukiinftiger Ziele 6* heranzieht, der Sperrklinkeneffekt (ratchet effect).’! Auch
dieser kann nur entstehen, falls der Agent EinfluBl auf die Hohe von 6 hat. Er
fithrt dazu, dafl der Manager hohere gegenwirtige Belohnung durch gute Lei-
stungen @ gegen zukiinftig erhohte Planziele §* abwigt. Im sowjetischen Anreiz-
schema soll dieses Anreizproblem weitgehend beseitigt werden, indem die Zie-
le 6* und die Koeffizienten 3, 33, G5 in groBeren Abstinden angepait werden
(Fiinfjahrespline).?? Deshalb wird angenommen, daB die Manager handeln, als
wiren zukiinftige Gewinnziele unabhéngig von den heutigen, so da3 die wahr-
heitsgemiBe Berichterstattung erhalten bleibt.33 Das Festschreiben3* der Parame-
terwerte fiir mehrere Perioden gleicht der Situation im Kapitel 2.3, in welcher der
Principal sich an einen mehrperiodigen Vertrag bindet.

In Weitzman (1980) wird fiir den Fall des ratchet effect analytisch hergeleitet,
wie hoch der fiir den Bereichsmanager optimale Gewinn sein muf3. Der ratchet
effect entsteht, falls die Gewinnvorgabe in Periode ¢, 6}, gemif3

(3.7 07 = M1 + (1= M)b_, + 6

festgelegt wird.* Die unabhéngige Erhchung des Planziels 6; gibt an, um wievie-
le Einheiten der Plangewinn erh6ht wird, wenn das Planziel der letzten Periode

2 vagl. Loeb und Magat (1978a, S. 108).

30 Dieses Verhalten wird auch bei Bereichsmanagern in divisionalisierten Unternehmun-
gen und Verkaufsmitarbeitern (Reisenden) beobachtet. Vgl. Schiff und Lewin (1970) und
Gonik (1978, S. 118).

31 vgl. auch Kapitel (2.5), S. 162..

32 vgl. Weitzman (1976, S. 254).

3 Vgl. Weitzman (1976, S. 254). Weitzman (1976, S. 253, FuBnote 4) deutet auch auf
das Problem der Zeitkonsistenz des Anreizschemas hin, d.h. ob ex post die Entlohnung
gemil dem Schema erfolgt, oder ob es bei unvorhergesehenen Ereignissen angepaBt wird.

3 Vgl. Weitzman (1976, S. 253, FuBnote 6).

» Vgl. Weitzman (1980, S. 304). Diese Art der Ermittlung der Vorgabe heif}t ratchet.
Die Auswirkungen dieser Vorgaben, z.B. der Manager stellt sich ‘schlechter’ dar, als er ist
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genau erreicht wurde (6;—, = 6;_,). Die Form der Anpassung der Vorgabe fiir
Periode t, 6} orientiert sich adaptiv an den realisierten 6; aller Vorperioden.

Ereignisse Psetzt §;_, Animmt A “realisiert” Psetzt §f A berichtet
und bietet  Vertrag an 6:-1
Vertrag  und berichtet

‘r(0t, ot) an
Informations- 0;_ju=71, §,_, 0:—1 0 b,
stand des 7(6¢, ét)
Principal (P)
Informations- 0;_,u=r, ét—l 61 0y g‘t
stand des 7(6¢, é:)

Agent (A)

Abbildung 3.1: Informations- und Ereignisstruktur fiir das Modell des Weitzman-Schemas
bei adaptiver Anpassung der Vorgabe 6; gemiB (3.7)

Weitzman (1980) fiihrt nun auch die Annahme ein, daB der Manager einen Dis-
nutzen in Abhingigkeit der Hohe von 6 erleidet. Der Manager maximiert seinen
erwarteten Gegenwartsnutzen aus Bonus und Arbeitsleid. Mit Hilfe eines stati-
oniren Modells wird ein optimales Anstrengungsniveau bzw. ein Gleichgewichts-

oder er verheimlicht Potentiale, ist der ratchet effect. Snowberger (1977, S. 597-600) ana-
lysiert fiir den zweiperiodigen Fall den Sperrklinkeneffekt ohne die Modellierung des Be-
richts und der Anstrengung des Agent. Das Problem der Analysen von Snowberger (1977),
Miller und Thornton (1978, S. 442-445) und Weitzman (1980) ist, daB die Teilnahme des
Agent in der zweiten Periode vorausgesetzt wird. So wird eine Take-the-money-and-run-
Strategie des Agent ausgeschlossen. Diese Moglichkeit ist eine Ursache dafiir, daB im
Modell des Kapitels 2.4.1.1 kein anreizkompatibler Vertrag existiert. Vgl. den Beweis zu
Theorem 2.14, S. 154. Keren, Miller und Thornton (1983, S. 349-350) und Bain, Miller,
Thornton und Keren (1987) nehmen an, da8 der Principal durch die Koordination vieler
Agents nicht die optimale Strategie bestimmen kann und deshalb eine Anpassungsregel
wie (3.7) als einfache Strategie auswihlt, um die Vorgabe zu modifizieren. Hier wird also
keine spieltheoretische Formulierung des Problems durchgefiihrt. Auch Darvish und Ka-
hana (1987, S. 245), Darvish und Kahana (1989) und Roland und Szafarz (1990, S. 1080)
identifizieren die asymmetrische Informationsverteilung der Zentrale, verwenden jedoch
auch keine geschlossene spieltheoretische Formulierung, um diese Situation abzubilden.
Letztere versuchen, das Verhalten der Zentrale bei Ermittlung der Vorgaben mit der Hypo-
these rationaler Erwartungen abzubilden.
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gewinn 6 hergeleitet. Es zeigt sich, daB der ratchet effect den Gewinn senkt. Je
starker die Zentrale das zukiinftige Gewinnziel dem realisierten Gewinn anpaft
(also A¢ erhoht), desto geringer sind die realisierten Gewinnsteigerungen. Auch
eine groBere Zeitpriferenzrate p des Agent erhoht den Sperrklinkeneffekt und
senkt die erzielbaren Gewinnsteigerungen fiir die Zentrale.

Einordnung des Weitzman-Schemas als Koordinationsinstrument

Unter dem Gesichtspunkt des Informationsgehaltes ist offensichtlich, daB die
Zentrale zwar eine Information durch den Bericht erhilt, die sonst nicht bekannt
wiirde, diese aber nicht explizit (im Modell) nutzt. Im Adverse-Selection-Modell
des Kapitels 2 wurde hingegen der Bericht zur unternehmenszieloptimalen Fest-
legung einer Entscheidung verwendet.

Grundsitzliches Problem des Weitzman-Schemas ist das Fehlen einer Zielvor-
stellung fiir die Unternehmensleitung. Daher kann es nicht verwendet werden, um
eine Koordination der Entscheidungen bzw. Handlungen von Principal und Agent
zu erreichen. Damit verbunden ist auch die Tatsache, daB der Principal die Infor-
mation (den Bericht des Agent) nicht verwendet. Da kein Ziel des Principal an-
gegeben wird, ist unklar, welchen EinfluB die Information auf seinen Nutzen hat.
Zum anderen wird keine Entscheidung auf Grundlage der Information getroffen,
denn der Bericht hat, auer dem der Entlohnung, keinen Einflul auf den Nutzen
des Agent. Es wird neben der Entlohnung keine weitere GroBe beriicksichtigt, von
welcher der Nutzen des Agent abhidngt. Das Anreizsystem soll zwar den Agent
motivieren, den Gewinn zu erhhen, modelliert aber z.B. den Arbeitseinsatz des
Agent nicht explizit.*® Es fehlt somit génzlich die Moral-Hazard-Problematik,
die einen Vorgabemeéhanismus kennzeichnet. Dies kann dazu fiithren, dal das
Weitzman-Schema seine wahrheitsinduzierende Eigenschaft verliert.

Eine dynamische Betrachtung wird nicht explizit im Modell betrachtet. Implizit
wird aber angenommen, daf der Principal sich nicht an mehrperiodige Vertrige
binden kann.¥’

Falls die Berichte der Bereichsmanager fiir Entscheidungen der Zentrale ver-

wendet werden, z.B. iiber Ressourcenallokationen, haben sie einen Anreiz, abwei-
chend von dem tatsichlichen Potential zu berichten.?® Interaktionen werden in der

3 Quasi durch ‘die Hintertiir’ wird der Arbeitseinsatz durch die Modifikation des Para-
meters (33 eingefiihrt.

37 Diese Situation wurde in Kapitel 2.4 betrachtet. Durch die Festschreibung der Para-
meterwerte fiir mehrere Perioden wird eine Situation mit mehrperiodiger Bindungskraft
des Principal erzeugt.

3% [ oeb und Magat (1978b, S. 176) kritisieren dies, denn nach Weitzman (1976, S. 252-
253) sollen die Informationen fiir die Planung und Koordination verwendet werden. Sollen
aber mehrere Unternehmensbereiche koordiniert werden, sind Sach- und Verhaltensinter-
dependenzen handzuhaben.



184 3 Koordination durch dynamische Vorgabemechanismen

Modellierung des Weitzman-Schemas nicht beriicksichtigt. Durch die Nutzung
der Prognosen fiir Entscheidungen, die den eigenen und andere Bereiche betref-
fen (z.B. die Ressourcenzuteilung), konnen Vorteile entstehen.® Dieser Fall inter-
dependenter Bereiche wird explizit in Profit-Sharing- und Groves-Mechanismen
behandelt, die in den folgenden Abschnitten 3.1.3.1 und 3.1.3.2 vorgestellt wer-
den.

In der wissenschaftlichen Diskussion, welche durch die Veréffentlichung von
Weitzman (1976) ausgelost wurde, zeigt sich, welche Schwierigkeit in der rich-
tigen Setzung von Anreizen besteht. Die Schwichen des Anreizsystems wurden
sukzessive in der Literatur aufgegriffen.*’ Ein wichtiger Beitrag ist das Aufzeigen
des ratchet effect, denn auch in divisionalisierten Unternehmungen erhalten die
Bereiche Vorgaben von der Zentrale, die von der Leistung in vergangenen Peri-
oden abhingen. Ein Beispiel sind Gewinnvorgaben oder Ressourcenbudgets. An
der Erfiillung der Vorgaben werden hdufig Bonuszahlungen an die Manager be-
messen.

Zur Einordnung des Weitzman-Schemas als Koordinationsinstrument fiir das
Controlling halten wir fest, daB es allenfalls eine Koordination des Informations-
systems mit dem Personalfiihrungssystem herbeifiihren kann. Aufgrund fehlender
expliziter Modellierung einer Zielfunktion des Principal und der Informationsver-
wendung erscheint es nicht geeignet, zusitzlich die Koordination mit dem Pla-
nungssystem zu erreichen. Die Entwicklung der Literatur zum Weitzman-Schema
versucht die Defizite des Modells aufzugreifen, das fiir eine Anwendung vorge-
schlagen wurde, fiir das es nur bedingt geeignet ist.

3.1.2.2 Der Mechanismus von Osband und Reichelstein

Der Mechanismus von Osband und Reichelstein erreicht eine wahrheitsgemiBe
Berichterstattung des Agent tiber eine die Zentrale interessierende GroBe in ei-
nem statischen Adverse-Selection-Problem.*! Dieser Bericht des Agent legt eine

9 Vgl. hierzu Loeb und Magat (1978a, S. 109-112), Jennergren (1980, S. 192-197). Lo-
eb und Magat (1978b, S. 178-179) zeigen mit einem Gegenbeispiel, daB in einem Res-
sourcenallokationsproblem die wahrheitsgemafe Berichterstattung weder die dominante
Strategie darstellt noch ein Nash-Gleichgewicht liefert, falls der Weitzman- Mechanismus
angewendet wird.

%0 Holmstrom (1982a, S. 128) kritisiert die Literatur zum Weitzman-Schema, da sie sich
vorrangig mit Fragen des Effekts von Parameteranderungen auf die Vorgaben fiir die Be-
reichsmanager oder mit der Untersuchung die Eigenschaft der wahrheitsgeméBen Bericht-
erstattung beschiftigt. Fiir ihn ist jedoch die Frage nach einer 6konomischen Rechtferti-
gung viel wichtiger. Ist das neue Anreizsystem besser als das alte bzw. kann die Partizipa-
tion des Managers durch Zulassen von eigenem Ermessen bei der Setzung von Zielen eine
Pareto-Verbesserung herbeifiihren?

4l Vgl. Reichelstein und Osband (1984) und Osband und Reichelstein (1985).
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fixe Zahlung fest, falls genau dieser Wert erreicht wird. Realisierte Abweichun-
gen erhohen die Entlohnung, sofern sie von der Zentrale als positiv eingeschitzt
werden, z.B. wird die Unterschreitung eines Kostenbudgets belohnt, oder sie ver-
ringern die Entlohnung im umgekehrten Fall.

Zur Darstellung des Modells vereinbaren wir folgende Notation:

6coO=1[8,0 private Information des Agent

u Nutzenfunktion des Agent

T Entlohnung des Agent

6 Bericht des Agent an den Principal iiber §

cezZ=1 Realisation der Zufallsvariablen Z, ex post fiir Princi-
h pal und Agent beobachtbar

G Verteilungsfunktion G(({), private Information des

Agent

Es wird angenommen, daB § = E[¢] und © = Z gilt. Der Nutzen des Agent
entsteht allein aus der Entlohnung, die er fiir den Bericht des Erwartungswerts
der Zufallsvariablen ¢ an den Principal erhilt:

u(6,6,¢) =E¢ [r(6,0)]

N 1 1
Zeit T —T t -+ }

Ereignisse Natur wihlt Vertrags-  Vertragsannah- Natur wihlt  Allokation
Typ6 =E[(] angebot meentscheidung Zustand ¢
des P: und Bericht 6

7(6,¢) des A

Informations- u 7(8,¢) 0 ¢ 7(6,¢)
stand des

Principal (P)

Informations- u,G, 0 7(0,¢) 6 ¢ 7(6,¢)
stand des

Agent (A)

Abbildung 3.2: Informations- und Ereignisstruktur im Mechanismus
von Osband und Reichelstein
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Unter diesen Annahmen und der Spielstruktur in Abbildung 3.2 gilt:*?

Theorem 3.1 (Anreizkompatibilitit des Osband/Reichelstein-Mechanismus)

Der Mechanismus von Osband und Reichelstein

(38) 7(6,0) = h(6) + w(6)(6 - )

mitw(f) = —h'(8), V6 € O, und h(-) konvex ist anreizkompatibel.

Hiermit wird eine Klasse von anreizkompatiblen Mechanismen charakterisiert,

denn die Funktionen w und h sind nur beziiglich ihrer Struktur, nicht jedoch in
ihrer konkreten Form definiert.

Beweis von Theorem 3.1

Zu zeigen ist, daB die Anreizkompatibilititsbedingung u(6,6, ¢) > w(6, 9, ¢) fiir
alle # € © und alle § € O gilt.

Das Problem des Agent

max E¢ [h(é) +w(@) (@ - C)]
é

= h(f) +w(6)(d -06)
fiihrt zur Bedingung erster Ordnung
R (6) +w'(9)(8 — 6) +w(f) =0,
die bei wahrheitsgemaBer Berichterstattung (§ = ) verlangt, daB
(3.9) B (8) = —w(d).

Die Bedingung zweiter Ordnung ist hinreichend, falls an der Stelle des Optimums
(0 = 6) 8%u/86% = h" () + w"(6)( — 6) + 2w'(§) < 0 gilt. Durch die Be-
dingung (3.9) wird diese Forderung erfiillt , falls h(-) konvex ist (h" (@) > 0) fiir
alle 6 € O. a

Beim Vergleich des Weitzman-Schemas mit dem Mechanismus 3.8 stellt man
fest, daB beide eine dhnliche Struktur haben.* Sie enthalten eine fixe Zahlung fiir
einen bestimmten Bericht. Zusétzlich erfolgt eine Zahlung in Abhéngigkeit von

42 yvgl. Reichelstein und Osband (1984) und Osband und Reichelstein (1985).
Y Die Vorgabe  gibt es allerdings im Mechanismus von Osband und Reichelstein nicht.
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der Hohe der Differenz zwischen realisiertem Ergebnis 6 und Bericht 6. Falls die-
se Differenz positiv ist, wird die Zahlung an den Agent erhdht, sonst wird sie ge-
senkt.

Unterschiedlich ist in beiden Mechanismen die Art der Festlegung der Parame-,
ter. Beim Weitzman-Schema sind diese als feste Groflen spezifiziert und invariant
bzgl. des Berichts. Der Mechanismus von Osband und Reichelstein legt sie als
typabhiangige Groflen mit Hilfe eines Optimierungskalkiils fest, welches das Ver-
halten des Agent abbildet. Deshalb sind in diesem Mechanismus der Belohnungs-
und der Bestrafungssatz fiir die realisierte Abweichung vom Bericht gleich. Durch
diese Anpassung erscheint es moglich, daB ein derartiger Mechanismus fiir wahr-
heitsgemaBe Berichterstattung leistungsfahiger ist als das Weitzman-Schema. Der
Principal hat die Moglichkeit, die Eigenschaft der Typseparation zu nutzen. Die
funktionale Form der typabhingigen Funktionen h(-) und w(-) muB aus dem Ge-
staltungsproblem des Principal ermittelt werden. Dies wird in den Arbeiten von
Osband und Reichelstein nicht durchgefiihrt. Eine Verwendung ihres Mechanis-
mus als Vorgabemechanismus muf} daran scheitern, daB nicht explizit der Ar-
beitseinsatz des Agent und die Moral-Hazard-Problematik modelliert sind. Hier
greift die Kritik, die schon beim Weitzman-Schema vorgenommen wurde.* Je-
doch sind in aufbauenden Arbeiten diese Erweiterungen vorgenommen worden,
die im Abschnitt 3.2 behandelt werden.

3.1.3 Statische Vorgabemechanismen fiir abhingige
Unternehmensbereiche

3.1.3.1 Profit-Sharing

Interdependenzen zwischen Bereichen, die durch Ressourcenabhingigkeiten
oder durch interne Lieferbeziehungen auftreten k6nnen, werden im Weitzman-
Schema nicht beriicksichtigt.’

Das Problem (1.1), S. 25, soll dazu herangezogen werden, den Entscheidungs-
prozeB eines Ressourcenallokationsproblems zu verdeutlichen. Die Allokation
der Ressourcen, die mit dem Vektor a assoziiert sind, soll durch eine zentrale In-
stanz erfolgen, wihrend die Bereiche i, ¢ = 1, ..., I, iiber die tatsichliche Nut-

4 vgl. s. 183.

45 Vgl. Jennergren (1980, S. 193-197), Groves und Loeb (1979), Loeb und Magat
(1978a), Loeb und Magat (1978b) zu Ressourcenabhingigkeiten und Hirshleifer (1956),
Ronen und McKinney (1970), Enzer (1975), Groves und Loeb (1976), und Jennergren
(1977) zu Lieferbeziehungen. Beides sind Spezialfille desselben allgemeinen Problems.
Vgl. Jennergren (1980, S. 194, FuBinote 8). Vgl. zur Zerlegbarkeit einer Produktionsstruk-
tur in Bereiche den Begriff Zerlegbarkeit der Direktbedarfsmatrix bzw. Direktverbrauchs-
matrix (Schweitzer und Kiipper (1997, S. 59-71)). Bei internen Lieferbeziehungen ist die
Direktbedarfsmatrix nicht vollstandig zerlegbar; vgl. z.B. Kistner (1993a, S. 189-209).
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zung der zugeteilten Ressourcen a; und der ‘eigenen’ Ressourcen b; entscheiden
konnen. Jeder Bereich ¢ 16st das Optimierungsproblem

(3.10) max zi(Zs, ;) = ¢z
Ti
u.d.N.
Aiz; < ay
Biz; < b;
T Z 0)

das durch die Zuteilung a; der Zentrale parametrisiert wurde. Diese a; ergeben
sich aus

3.11) max 2= z(Ti,a)

[ai],{=1 i=1

I
u.d.N. Zai =a.
i=1

Legen die Bereiche ihre Entscheidungsvariablen z; fest, entsteht ein Koordinati-
onsproblem, da es zum einen moglichist, daBl die Gesamtlosung nicht zuléssig ist,
und zum anderen die optimalen Losungen der Bereichsprobleme nicht zwingend
das globale Optimum des Problems (1.1) bilden.

Die Struktur des Problems gibt eine sequentielle Entscheidungsfolge vor. Die
Zentrale entscheidet zuerst iiber die Aufteilung von a in a;.*¢ Daraufhin 16st je-
der Bereich das Problem (3.10). Mit dieser Interpretation der Dezentralisierung
von Entscheidungen lautet eine zum Problem (1.1) dquivalente*’ Formulierung

in Form eines bistufigen linearen Programms (BLP):*8
I
(3.12) max z= Z zi(a;) = ¢;x;
a; a; <a} i=1

wobei [z;]]_, die I Probleme (3.10) 16st.

Das Ressourcenallokationsproblem (3.12) enthilt die implizite Annahme, daf3
die Bereiche und die Zentrale dieselbe Zielfunktion, d.h. dieselben Priferenzen,
haben. Deshalb ist (3.12) nicht nur ein spezielles BLP, sondern es repréasentiert
auch kein verhaltensbezogenes Koordinationsproblem.

46 Hier wird wird nur eine resource directed decomposition betrachtet.

4T Zwei Optimierungsprobleme heiBen dquivalent, falls ihre optimalen Losungen iiber-
einstimmen.

a8 Vegl. zur Ubersicht zu linearen bistufigen Programmen Wen und Hsu (1991). Bard
(1983) formuliert ein BLP fiir eine divisionalisierte Organisationsstruktur.
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Bei divergierenden Interessen und asymmetrischer Informationsverteilung ha-
ben die Entscheidungstriger der Bereiche einen Anreiz, Information zuriickzu-
halten. Wir nehmen folgende Informations- und Zeitstruktur an:¥

Zeit } } }
Ereignisse Bereich 4 Zentrale 16st Bereich 7 16st
berichtet 2;(-) (3.12) (3.10),
i=1,..,1
Informations- a, [21'(')11!:1 [ai]{=1 5([ai]{_1)
stand des = 37
e = z([1z1]i=1)
Principal (P) - Zizl i
Informations- A, ci, B, 2:(+), a; zi, 2:(a;)
stand des zi(+)
Agent 7

Abbildung 3.3: Informations- und Ereignisstruktur des Ressourcenallokationsproblems

Die Bereiche kennen jeweils ihre eigenen Technologiemengen, die durch A;,
B;, a; und b; gekennzeichnet sind. Die Menge a; wird ihnen durch die Zentrale
vorgegeben. Die Bereiche sollen ‘ihre’ Zielfunktion z;(-) maximieren. Wie schon
in Kapitel 1.2.2, S. 26, erldutert, besteht fiir den Bereich i ein Anreiz, den Bedarf
an a; erhoht vorzugeben, um dann ‘leichter’ das Ergebnis 2;(a;) zu erreichen, das
mit der Zuteilung von a; von der Zentrale erwartet wird. Es gilt: 2;(-) < z;(-).
Wird der Manager gemiB einer Funktion entlohnt, die monoton in bezug auf einen
BewertungsmaBstab fiir die Leistung eines Bereiches steigt, z.B. z(-), so hat er
ein Interesse, 2(-) < z(-) zu berichten. Wir haben also neben dem sachlichen Ko-
ordinationsproblem auch ein personelles Koordinationsproblem der Verhaltens-
beeinflussung, dessen Losung erforderlich ist, um das sachliche korrekt 16sen zu
konnen.*® Zur Losung des personellen Koordinationsproblems miissen Bereichs-
zielfunktionen gefunden werden, welche die Entlohnung an die Erreichung des
Gesamtziels koppeln. Wie aus Abbildung 3.3 deutlich wird, besitzt die Zentrale

49 Die Bezeichnung f(-) in Abbildung 3.3 bedeutet, da die Funktion f bekannt ist,
wihrend f(z) fiir den Funktionswert an der Stelle z steht.

0 Die Erzielung eines globalen Optimums, falls das personelle Koordinationsproblem
nicht geldst wurde, erscheint eher zufillig. Ist jedoch eine optimale Losung durch falsche
Berichte moglich, so besagt das RP, daB dieselbe Losung auch durch ein Anreizsystem er-
zielt werden kann, das wahrheitsgemaBe Berichte induziert.
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einzig die Information iiber die berichteten Zielfunktionen Z;(-) jedes Bereichs
in Abhingigkeit von seiner Ressourcenzuteilung a; sowie den tatsdchlich erziel-
ten Gesamtgewinn ZLI ¢;x;. Dabei sind lediglich die Werte c;z; bekannt, nicht
aber ¢; oder z; im einzelnen. Nur auf der Grundlage dieser Information kann die
Zentrale einen Mechanismus gestalten.

Die Koordinationsinstrumente sind in diesem Fall der resource directive de-
composition die Resourcenzuteilungen [a;];=11 . Sie sind als Budgets fiir jeden
Bereich beziiglich der betroffenen Ressourcen interpretierbar.

Solange das Problem deterministisch ist, d.h. das tatséchliche Ergebnis jedes
Bereiches beobachtbar ist, kann eine Ergebnisabweichung 2;(a;) — zi(a;) #
0 beobachtet und sanktioniert werden. Beim stochastischen Problem kann der
Bereichsmanager Ergebnisabweichungen mit widrigen Umweltbedingungen be-
griinden.

Auch im deterministischen Fall kann eine Tduschung durch den Bereichsmana-
ger moglich sein, indem er eine kleinere Technologiemenge {z;|B;z; < b;} vor-
gibt.’! Dadurch wird die Funktion 2;(a;) pessimistisch ausfallen: 2;(-) < z;(-).
Diese Moglichkeit ist nicht beobachtbar und deshalb fiir den Principal nicht kon-
trollierbar.*?

Bei Profit-Sharing-Mechanismen wird die Beurteilung eines Agent an den Ge-
samtgewinn der Unternehmung angebunden, z.B. kann die aus ihnen abgeleitete
Entlohnung aus einem Fixgehalt und einem Anteil am Gesamtgewinn bestehen.>
Im Grundmodell betrachten wir I Bereiche.

I
(3.13) =Y 6(e)
i=1

Da die Entscheidung bzgl. gemeinsam genutzter Ressourcen der Bereiche von den
Prognosen § = (6, ... 01) abhiingt, also € = ¢(f), ist ; indirekt abhiingig von
den Prognosen: 7; = 7;(6,6). Bei gegebener Entscheidung e ist die Entlohnung
T; streng steigend in 6, also 7; = 7;(6;) und fj—;:} =1 > 0, so dal der Manager
des Bereichs i, dhnlich dem Weitzman-Schema, einen Anreiz hat, nach Allokati-
on der Ressourcen den Gesamtunternehmensgewinn zu maximieren, indem er 6;
maximiert.

Das Profit-Sharing-Schema nimmt an, daB alle Bereichsmanager und die Zen-
trale die gleichen Nutzenfunktionen aufweisen. Alle Bereiche wie auch die Zen-
trale bewerten den Gewinn bzw. werden nach dem Gewinn bemessen. Deshalb

31 vgl. Jennergren (1980, S. 195).

32 Vgl. Jennergren (1980, S. 195).

53 Vgl. Loeb und Magat (19784, S. 112).Das Fixgehalt ist Ausdruck der Risikoteilung
zwischen Agent und Prinzipal.
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wird ein Falschbericht eines Bereiches, der zur seiner Verbesserung beitrégt, auch
den Nutzen der anderen Bereiche erhthen.>*

3.1.3.2 Der Groves-Mechanismus

Der Groves-Mechanismus soll eine Koordination zwischen Bereichen und ei-
ner Zentrale erreichen, falls Abhingigkeiten zwischen den Bereichen bestehen.>
Die Interdependenzen werden in diesem Modell durch Entscheidungen gekenn-
zeichnet. Sie werden unterschieden in solche, die nur Konsequenzen fiir die Be-
reiche selbst haben, und solche, die sich auf mehrere Bereiche auswirken. Die er-
ste Art von Entscheidungen wird ‘lokale’ Entscheidung genannt, die zweite Art
ruft den Koordinationsbedarf durch externe Effekte hervor. Beispiele hierfiir sind
Entscheidungen, die gemeinsam genutzte Ressourcen betreffen.

Der Groves-Mechanismus implementiert ein Gleichgewicht in dominanten
Strategien, d.h. jeder Spieler berichtet unabhéngig von den Berichten der anderen
Spieler seinen Typ wahrheitsgemiB.5® Mit dem Groves-Mechanismus erreicht
der Principal kein Optimum.>’ Er erfiillt lediglich die Anreizkompatibilititsbe-
dingungen der Spieler in einem Adverse-Selection-Problem mit mehr als einem
risikoneutralen Agent, bei dem die Reservationsnutzen der Spieler beliebig klein,
also auch negativ, sein konnen.’® Die Spielstruktur ist in Abbildung 3.4 gekenn-
zeichnet.

Theorem 3.2 (Anreizkompatibilitit des Groves-Mechanismus)
Sei €*(f) = argmax, Z;O v(e, 0;) mit #8o = 1. Der Mechanismus
{e*(8),7(8)} mit 7(6) = {r:(6)}_, und

(3.14) (@) = vi(e"(6:,6-4),6;) + bi(B-s),
J#i

sowie b;(-) eine beliebige Funktion von 0_; induziert wahrheitsgemdfie Bericht-
erstattung des Agent i als dominante Strategie.>

34 Vgl. Jennergren (1980, S. 196-197).

53 Vergleiche zur folgenden Darstellung Groves und Loeb (1979).

56 Der Beweis wurde zuerst in Groves und Loeb (1975) gefiihrt.

37 Vgl. Fudenberg und Tirole (1991a, S. 271).

8 Bamberg und Locarek (1992) entwickeln spezielle Erweiterungen des Modells fiir
risikoaverse Agents und zeigen, daB wahrheitsgemaBe Berichte auch fiir diese Fille eine
dominante Strategie bilden.

9 Vgl. Groves und Loeb (1975), Green und Laffont (1977) sowie d’ Aspremont, Crémer
und Gérard-Varet (1992, S. 154-156).
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Zeit i } } }

Ereignisse Natur zieht 6;, P wihlt den Bericht der  Implementation

1=0,1,..,1T Mechanismus Agents des Mechanismus
{e,7}

Informations- o, {e,7} 6;,i=1,.,I {fi(éi),"'i(éi)}y

stand des U(fo,-) = uo(-) i=0,.,1I

Principal (P)

Informations- i, ui() fer) 2 CCARACH)

stand des

Agent ¢

Abbildung 3.4: Informations- und Ereignisstruktur beim Groves-Mechanismus

Beweis von Theorem 3.2 durch Widerspruch

Aus der Annahme, daB Agent i es vorzieht, §; # ; bei beliebigen _; zu berich-
ten, obwohl €*(8;, 6_;) fiir die Typen (8;, 6_;) effizient ist, folgt:

= vi(e"(6:,0-.),6:) + 7:(6)
= vi(e*(éi,é_i),é'i) + Z’Uj(e*(éi,é—i), éj + bi(é—i)

i
> vi(€°(6:,0-4),6:) + Y vi(€(6:,6-:),8; + bi(6_,)
J#i
Dann maximiert €* (0,,0 ) nicht ), v;(e, 6;) a

Der Mechanismus von d’ Aspremont und Gérard-Varet (1979) ist eine Erwei-
terung der Losung von Groves (1976), die anreizkompatible Mechanismen kenn-
zeichnet, bei denen die Summe der Entlohnungen aller Agents nicht die Einzah-
lungen des Principal iibersteigt. Kanodia (1993) stellt einen weiteren statischen
Mechanismus fiir abhingige Bereiche vor.

Jedoch erscheint gegenwirtig die Entwicklung eines Anreizmechanismus bei
abhingigen Bereichen im dynamischen Fall noch nicht méglich.%? Deshalb ist es
zuerst zweckmiBig, einen Vorgabemechanismus fiir die Behandlung des Koor-

60 vgl. Tabelle 3.1.
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dinationsproblems zwischen Principal und einem Agent, d.h. bei unabhingigen
Bereichen, im Mehrperiodenfall zu entwickeln.

3.2 Entwicklung eines dynamischen Vorgabemechanismus
fiir unabhiingige Unternehmensbereiche

3.2.1 Statischer Vorgabemechanismus von Reichelstein et al.

Reichelstein und Koautoren stellen einen Mechanismus vor, den sie als budget-
based mechanism bezeichnen.®! Er wird fiir ein Problem mit Adverse Selection
und Moral Hazard mit Hidden Action entwickelt.> Wir konnen ihn als statischen
Vorgabemechanismus einordnen.

Die Klasse von Mechanismen, die von Reichelstein et al. vorgeschlagen wird,
beruht auf einer Konstruktion von linearen oder quadratischen Anreizvertriagen.

Zunichst betrachten wir in einem Beispiel, in Fortsetzung von S. 83, die
grundsitzliche Idee der Anreizfunktion fiir einen Vorgabemechanismus mit
Bonus- und Bestrafungskomponenten. Es wird der optimale Mechanismus des
Principal-Agent-Problems mit Adverse Selection durch einen Mechanismus er-
setzt, der zu dem urspriinglichen Mechanismus équivalent sein soll.

Beispiel

Wir betrachten den statischen Mechanismus des Principal-Agent-Modells mit
Adverse Selection. Die optimale Entscheidungsfunktion (2.89) ist streng mono-
ton steigend und kann invertiert werden:

6e — 1
(3.15) 0(e) = e
Dieser Ausdruck wird in die Entlohnungsfunktion (2.91) eingesetzt:
e e 1
(3.16) T(e)—5+§—ﬁ

Wir konnen also den Vertrag statt iiber zwei Funktionen, €(d) und 7(6), in
Abhingigkeit vom Typ(bericht) auch iiber die Funktion 7(¢) ausdriicken. Dabei
stellt e die realisierte und beobachtbare Entscheidung des Agent dar. Die Funktion
7(€), sieche Abbildung 3.5, ist streng konvex (7" (€) = 1).

6l Vgl. Kirby et al. (1991) und Reichelstein (1992). Zu dhnlichen Ergebnissen kommen
auch Laftont und Tirole (1986), McAfee und McMillan (1987a), Picard (1987), Guesnerie,
Picard und Rey (1989), McAfee und McMillan (1991) und Caillaud, Guesnerie und Rey
(1992). In diesen Veroffentlichungen wird jedoch nicht explizit auf eine unternehmensin-
terne Anwendung hingewiesen, sondern es werden Regulierungsprobleme behandelt.

62 Vgl. zur Klassifikation von Principal-Agent-Modellen die Literaturangaben in Fuf3-
note 94, S. 47.

13 Trauzettel
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0.4

0.3

0.2

0.1

0.167 0.3 0.4 0.5

Abbildung 3.5: Entlohnung des Agent in Abhangigkeit
von der Entscheidung (Abszisse: €, Ordinate: 7)

Die optimale Entlohnungsfunktion 7(€) kann durch eine Schar von Geraden
an jeder Stelle € approximiert werden. Durch ihre Konvexitit liegen alle Geraden
unterhalb der Funktion 7(€). Ein anreizkompatibler Mechanismus garantiert, dafl
die Indifferenzkurveneines Agent, dem ein bestimmter Typ anhaftet, eine stidrkere
Kriimmung als die Entlohnungsfunktion aufweisen. Deshalb liegt die hochste In-
differenzkurve eines Agent immer oberhalb der Entlohnungsfunktion und beriihrt
sie in einem Punkt. Somit liegt sie auch oberhalb der Tangenten an die Entloh-
nungsfunktion.

Die Konvexitit der Entlohnungsfunktion 7(¢) garantiert, da die hochste In-
differenzkurve eines Agent gegebenen Typs die Entlohnungsfunktion in genau
einem Punkt beriihrt und keine Tangente an die Entlohnungsfunktion in die Ent-
lohnungsfunktion oder in diese Indifferenzkurve hineinschneidet.

Dies ermoglicht es, daf statt des Mechanismus, der mit der nicht-linearen Ent-
lohnungsfunktion 7(¢€) in (3.16) dargestellt wurde, ein alternativer Mechanismus
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verwendet wird, der linear in der Entscheidung ist. Er besteht aus der Schar der
Tangenten an die optimale Entlohnungsfunktion 7(e):

7(e,0)
3.17) = 7(e(8)) + 7' (e(8)) (e — €(6))
= 7(8) +7'((8))(€ — €(6))
= 7(8) + (e(8) + 0.5)(e — €(6))

1 1
(318) = _ﬁ-‘-(e_M)

<1+ 1 )+ 1,1
2 2(3-20) 8(3-20)* 4(3-26)

Die Abbildungen 3.6 und 3.7 zeigen den Mechanismus fiir den Agent, der die
Berichte § = 0.5 und § = 0.9 abgegeben hat.®* Da der Mechanismus 7 (e, 6)
anreizkompatibel ist, maximiert jeder Agent seinen Nutzen, indem er wahrheits-
gemal berichtet.

Es zeigt sich, daB die Steigung des Mechanismus 7 (¢, 6) in € zunimmt, je groer
die angestrebte Entscheidung bzw. der korrespondierende Bericht war. Der Agent
mit hoheren Typ wird bei Uberschreitung bzw. Unterschreitung der Vorgabe €(6)
starker belohnt bzw. bestraft. Im Optimum ist der Nutzen steigend und konkav in
der Entscheidung.

a

Betrachtet man den Anreizmechanismus (3.17), so kann man ihn folgenderma-
Ben interpretieren. Der Agent gibt bei Abschlufl des Vertrages einen Bericht iiber
den Typ 6 ab. Dadurch werden eine Entscheidung €(8), die der Agent durchset-
zen soll, und gleichzeitig ein Grundlohn 7(6) fiir diese Entscheidung festgelegt.
Am Ende der Vertragsbeziehung wird die realisierte Entscheidung € von beiden
Teilnehmern beobachtet. Hat der Agent eine Entscheidung € realisiert, wird sein
Grundlohn um den Betrag 7/(e(8))(e — €(8)) erhoht, sofern sie héher ausgefal-
len ist als €(6). Im umgekehrten Fall wird sie um den gleichen Betrag verringert.
Durch diese Sichtweise kénnten wir €(6) als eine Vorgabe auffassen, an deren
Hohe und deren Einhaltung die Bezahlung des Agent ausgerichtet wird. Leider
ist diese Interpretation nicht haltbar.® Das Modell, von dem der Mechanismus

%3 In diesen Abbildungen stellt die Kurve mit der stirksten Kriimmung (oberste Kurve)
die Indifferenzkurve des Agent zwischen Entlohnung und Entscheidung dar. Die mittlere
Kurve beschreibt den optimalen Anreizmechanismus, und die untere Gerade ist die Tan-
gente an die Indifferenzkurve.

64 In einigen Arbeiten, z.B. Laffont und Tirole (1993, S. 68-70), wird diese Interpretation
jedoch verwendet.

13
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Abbildung 3.6: Entlohnung des Agent & = 0.5 in Abhingigkeit von der
Entscheidung im Mechanismus (3.18) (Abszisse: €, Ordinate: 7)

(3.17) abgeleitet wurde, basierte auf der Annahme, daB die realisierte Entschei-
dung nicht direkt vom Agent beeinflut werden kann, sondern nur indirekt durch
seinen Bericht. Im Optimum entspricht der Bericht dem Typ des Agent, so daf3
die Entscheidung schlieBlich durch den Typ des Agent determiniert ist. Um einen
Anreizmechanismus zu entwickeln, der auf der Basis von Abweichungen Anrei-
ze fiir den Agent schafft, bedarf es einer expliziten Modellierung einer Hand-
lungsmoglichkeit des Agent, die nicht fiir den Principal beobachtbar ist und aus
der deshalb ein Moral-Hazard-Problem erwachsen kann. Falls fiir den Principal
nur das Ergebnis der Handlung des Agent und nicht die Handlung beobachtbar
ist, kann der Agent eine geringere Anstrengung wihlen und bei einem schlech-
ten Ergebnis behaupten, daB dies durch ungiinstige Umweltentwicklungen verur-
sacht wurde.%® Die Anreizprobleme, die durch das Moral-Hazard-Problem ent-
stehen, werden erzeugt durch unterschiedliche Risikoeinstellungen von Princi-

65 Vgl. bspw. Demski und Feltham (1978, S. 339) und Harris und Raviv (1979, S. 231).
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Abbildung 3.7: Entlohnung des Agent 8 = 0.9 in Abhingigkeit von der
Entscheidung im Mechanismus (3.18) (Abszisse: €, Ordinate: 7)

pal und Agent und durch unterschiedliche Nutzenwirkungen der Anstrengung des
Agent, d.h. diese ist negativ fiir ihn und positiv fiir den Principal. Eine entspre-
chende Erweiterung wird im folgenden durchgefiihrt und ein Principal-Agent-
Modell mit Adverse Selection und Moral Hazard betrachtet. Dabei wird weiterhin
nur die Situation mit risikoneutralen Entscheidern beriicksichtigt, so da8 das Ri-
sikoteilungsproblem entfillt.

3.2.2 Principal-Agent-Modell mit Moral Hazard und Adverse Selection

3.2.2.1 Das statische Modell mit Moral Hazard und Adverse Selection

Im folgenden wird ein Modell vorgestellt, das gleichzeitig Adverse Selection
und Moral Hazard zuldBt.% Weder ist es dem Principal moglich, die private In-

% Das vorliegende Modell ist eine Adaption der Modelle von Laffont und Tirole (1986)
und Picard (1987).
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formation des Agent noch die Handlung des Agent zu beobachten.®’ Einzig die
resultierende Allokation ist fiir beide Vertragsparteien beobachtbar. Folgende No-
tation wird verwendet:

6cOCR! Typ des Agent (private Information)

a€ ACR?" Handlung des Agent, fiir den Principal unbeobachtbar

(ez Realisation der Zufallsvariablen Z, die das Ergebnis
beeinflufit

N3 Ergebnis, Erwartungswert des Ergebnisses

U,u Nutzenfunktion des Principal bzw. Agent

T, T Entlohnung des Agent, erwartete Entlohung

P Disnutzen des Agent durch die Handlung a, Arbeits-
leidfunktion

9, G Dichte- bzw. Verteilungsfunktion der Zufallsvariablen
Z

LF die imperfekte Information des Principal iiber den Typ

0 des Bereichs wird durch die Dichtefunktion f(6) und
die zugehorige Verteilungsfunktion F'(0) représentiert

Das Ergebnis £ der Vertragsbeziehung ist eine Funktion der Handlung a des
Agent, seines Typs 8 und einer Zufallsvariablen , die als ein additiver Storterm,
fiir den E [¢] = 0 und Var [(] = o7 sind, das Ergebnis beeinfluBt:

(3.19) E=¢&,0,) =a+0+¢

Der Agent kann durch eine hohere Anstrengung, d.h. steigendes a, das Ergebnis
positiv beeinflussen. Jedoch wirkt sie sich negativ in Héhe von 1(a) auf seinen
Nutzen aus. Der Typ 6 kann als Effizienzgrad des Agent interpretiert werden. Mit
steigender Effizienz, also steigendem 6, wird die Ergebnisverteilung positiv be-
einflut. Die Nutzenfunktionen von Principal und Agent lauten:

€_A T(é’ 3]
7(6,¢) — ¥(a)

Wir nehmen an, daB ¢ C2 ist mit 7' > 0 und 9" > 0. Der erwartete Nutzen des
Agent ergibt sich als

(3.20) U
(3.21) u

(322) u = E¢fu] = B¢ [7(6,)] - ¥(a).-
Fiir den Principal erhilt man den erwarteten Nutzen aus
(3.23) E¢0 (U] = E¢o[€ - 7(6,8)] -

%7 Die Handlung bzw. Anstrengung des Agent ist verschieden interpretierbar, z.B. als
Arbeitszeit oder die Qualitit seiner mentalen Leistungen. Vgl. Jennergren (1980, S. 190).



3.2 Dynamischer Vorgabemechanismus fiir unabhingige Bereiche 199

Die Informations- und Ereignisstruktur des Modells mit Adverse Selection und
Moral Hazard wird in Abbildung 3.8 dargestellt.

Zeit f f f f f

Ereignisse Natur wihlt Vertrags- A berichtet § A handelt: o Natur wihlt

Typ 6 angebot des P: Zustand ¢;
7(0,¢) Allokation

Informations- u,u, U, f(0), 7(6,¢) 0 T

stand des 9(¢)

Principal (P)

Informations- u,u, U, f(0), 7(6,¢) 9 a E=a+0+¢,

stand des 9(¢), ¢ T

Agent (A) 6

Abbildung 3.8: Informations- und Ereignisstruktur im Principal-Agent-Modell
mit Moral Hazard und Adverse Selection

Wiederum greift das RP, so dal der Agent seinen maximalen erwarteten Nutzen
auch bei wahrheitsgeméBer Berichterstattung erzielen kann.

Definition 3.1 (Implementierbare Handlungsfunktion) %

Die Entlohnungsfunktion (8, £) implementiert die Handlungsfunktion o(0), falls
die Bedingungen

(324) (8,a(8)) € arg max {E< [r(é,d +0+ c)] - ¢(a)} Vo € ©
&€EA,0€0

(3.25) E[r(8,0(6) + 0+ )] - ¥(a) >0 V€ ©

erfiillt sind.

Die Restriktion (3.24) stellt sicher, da3 der Agent wahrheitsgemiB berichtet,
wihrend die Ungleichung (3.25) seine Teilnahme garantiert. Die Kombination aus
Entlohnungsfunktion und deren induzierter Handlungsfunktion, die implemen-
tierbar ist, heiBt Mechanismus {a(6), 7(6, ) }.

68 vgl. Picard (1987, S. 307).
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Wir konnen die Anreizkompatibilitdtsbedingung (3.24) umformen zu:

(3.26) § € argmax {a(é, 8) = E [r(é, a(@,8) +6 + o] — y(ald, 9))}
[ZS)
V0 € ©
(3.27) wobei a(f,0)=a)-60+80 V6,60

Mit {8, a(6,6)}, gco Wwerden Bericht-Handlungs-Kombinationen fiir den Agent
vom Typ 6 beschrieben, die dasselbe Ergebnis liefern wie die optimale Stratcgle
des Agent vom Typ 6, die aus der wahrheitsgeméfien Berichterstattung von 6 und
der Handlung a(f) besteht:® ¢ = (8,0) + 0 +C =a(f) —0+0+0+( =
a(8) + 6 + ¢.7° Unter Sicherheit, d.h. ohne Moral-Hazard-Problematik, wiirde
jede Abweichung eines Agent mit Typ 6 von {4, a(d, 6)}4co ex post feststellbar
sein. Die erwartete Zahlung an den Agent vom Typ 6 ist nur abhédngig von seinem
Bericht 6, sofern er aus {4, a (6, 6)}4co eine Kombination auswihlt, d.h.

Voeo: 7(6)

Il

B [7(6,6)] = E¢ [7(6,0(6,6) + 6+ )]
B [r(8,a(6) +8+ )]

Da der Agent nicht nur den Transfer, sondern auch den Arbeitseinsatz bewertet,
muf die Anreizkompatibilitit gewihrleisten, dal das Maximum des erwarteten
Nutzens des Agent 8 an der Stelle 6 = 6 erreicht wird, wie es in der Bedingung
(3.26) verlangt wird.

Theorem 3.3 (Differenzierbarkeit des Mechanismus) ”!

Ein anreizkompatibler Mechanismus (3.26) mit Bericht-Anstrengungs-Kombi-
nationen aus der Menge {8, a(8,6)} dco impliziert eine Transferfunktion, eine
Handlungsfunktion sowie eine Nutzenfunktion des Agent, die fast iiberall in 6eco
differenzierbar sind.”* Damit ist auch die Ergebnisfunktion vollstindig beschrie-
ben.

69 Vgl. (3.19) fiir den Zusammenhang zwischen Ergebnis, Handlung und Typ.

70 L affont und Tirole (1986, S. 619) nennen diese Menge concealment set.

7l Vgl. Laffont und Tirole (1986, S. 620). Im Unterschied zur Entscheidungsfunktion
des Modells mit Adverse Selection im Abschnitt 2.1 muf hier fiir die Handlungsfunktion
des Agent Differenzierbarkeit erst nachgewiesen werden. Vgl. Theorem 2.1 auf S. 57.

72 Eine Funktion f : D —» W ist fast iiberall auf D differenzierbar, falls die Punkte
von D, in denen sie nicht differenzierbar ist, jeweils nur eine Nullmenge bilden. Eine Men-
ge D C R heifit Nullmenge, falls es zu jedem € > 0 hochstens abzihlbar viele abgeschlos-
sene oder auch offene Intervalle I, Iz, . . . gibt, die D iiberdecken, und gilt 3, ||Ix]| < e.
Vgl. Heuser (1994, S. 470f.).
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Dieses Theorem wird nun schrittweise bewiesen. Zunichst stellen wir fest:

Lemma 3.1

Ein Agent vom Typ 0 muf eine hohere Anstrengung aufwenden, wenn er einen
hoheren als den wahren Typ berichtet:

(3.28) 6>0=a,0) > a0,6)

Da das Ergebnis £ = o+ 0 + ¢ beobachtbar ist, leuchtet die Aussage von Lemma
3.1, daB sich ein Agent, der eine hohere Effizienz als seine tatsdchliche vorgibt
(8 > 0), verstirkt anstrengen muB, um das erwartete Ergebnis a + § zu erreichen,
intuitiv ein.

Beweis von Lemma 3.1 durch Widerspruch:

Die Annahme (6, 6) < a(6,6) mit § > 6 fiihrt zu einem Widerspruch fiir einen
anreizkompatiblen Mechanismus.

Gegeben sei ein anreizkompatibler Mechanismus {a(-), 7(-)}. Dann gilt:

a®) = a(d,a(8),6)

(329) > a(8,a(,6),0) =E¢ [7(8,a(6,6) + 6+ ()| — v(a(b,6))
—
=a(6)+0+¢
(30 ad) = a(da(6),0) =Ec [r(6,ad) + 0+ 4)] — ()

Aus der Differenz von (3.29) und (3.30) folgt:

(3.31) a(6) ~ a(9) 2 ¥(a(d)) - ¥((8,6))
Eine Vertauschung der Rollen von 6 und 6 fiihrt umgekehrt zu:
(3.32) a(8) — a(9) <9 (a(8,6)) - ¥(a(8))

Zusammen erhalt man aus (3.31) und (3.32):

(333) $(a(@) - ¥(a(6,6)) < @(6) - 4(0) < P(a(6,)) - $(a(68))
(3.34) ¥(a(b,6)) — p((d,0)) > ¢(a(6,6)) — (a8, 6))
Ferner gelten die Ungleichungen:

a(6,6) —a(6,6) = o) -0+6—(a(d)-6+8)=6-
a(0,0) —a(6,) = ad)-60+0—(a)-0+6)=6—
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Aus der Annahme strenger Konvexitit von 9 folgt, da
(3.35) P(a(B,0)) — p(a(d,0)) < P(a(6,6)) — ¥((6,6))
ist. Dies steht jedoch im Widerspruch zu (3.34). a

Aufbauend auf Lemma 3.1 kann man zeigen:

Lemma 3.2
(8, 8) ist nicht-fallend in .

Beweis von Lemma 3.2

Gegeben seien zwei Berichte 6 < 6 und die Differenz der Aktivititsniveaus
A(8) = o(8,0)—a(B,6). Esist A(B) = a()—0+6—(a(8)—0+) = o(f)+6—
(a(()) + 0) unabhingig vom wahren Typ § sowie nicht-steigend und nicht-fallend
in . Aber es gilt mit 6 als wahrem Typ (fiir § = 6) A(6) = a(6,6) —a(d,8) > 0
wegen Lemma 3.1. Also gilt Vo :  A(9) < 0. a

Lemma 3.2 impliziert, daB (8, 0) fast iiberall in § differenzierbar ist. Dann ist
auch a(f) = a(6,6) + 6 — 6 fast iiberall in 8 differenzierbar.

Lemma 3.3
a(6,0) = E; [T(é, a8,6) +6 + ()] — ¥(a(B,8)) ist nicht-steigend in 6 im In-
tervall (8, 0] und nicht-fallend auf (6, 8).

Beweis von Lemma 3.3 durch Widerspruch

Zunichst zeigen wir, da @(6,0) monoton im Intervall [g, 6] ist. Seien § und 6
zwei Berichte mit § < 6 < 6. Im Gegensatz zur Behauptung wird angenommen:

(3.36) a6,0) < a(b,6)

(3.37) 7(0) —(a(6,6)) < 7(6) —¢(a(b,6))

Die Anreizkompatibilititsbedingung fiir einen Agent vom Typ 6 fordert:
a(6,8) < a(,6)

(3.38) 7(0) —(a(8,0) < 7(6) —¥(a(b,h))

Die Subtraktion der Ungleichungen (3.37) und (3.38) ergibt:
(3.39) ¥(a(6,0)) - (a(8,6)) < ¢(a(8,6)) - ¥((§,6))
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Aus Lemma 3.1 folgt (6, 8) — a(d, 6) < 0 und Lemma 3.2 impliziert”
(3.40) a(6,6) — a(8,0) = a(8,6) — a(6,8) < 0.

Andererseits gilt L X

(3.41) a(8,6) > afb,6),

daa(d,d) = a(f) —0+6 = a(f) und a(f,8) = a(b) — 6 + § sowie 6 > 6. Die
Konvexitit von 9 und (3.40) und (3.41) widersprechen (3.39). Die Monotonie im
Intervall [6, 8] wird entsprechend obigem Vorgehen gezeigt. a

Lemma 3.4
7(0) ist nicht-fallend.

Beweis von Lemma 3.4

Aus Lemma 3.2 folgt, daB a(6,6) nicht fallt und somit 1(c(8, §)) nicht fallt.
Zusitzlich ist ayfgrund von Lemma 3.3 @(0, 8) nicht-fallend. Also ist deren Sum-
me 7(8) = u(6,0) + ¥ (a(8,§)) nicht-fallend. a

Aufgrund von Lemma 3.2 und Lemma 3.3 sind (6, ) und a(6) und 7(6) fast
iiberall differenzierbar, also ist auch @(§) = 7(6) — ¥(c(f)) fast iiberall diffe-
renzierbar, so daB Theorem 3.3 bewiesen ist. Mit diesen Differenzierbarkeitsei-
genschaften konnen das Optimierungsproblem (3.26) gelost werden sowie eine
einfache Charakterisierung des Gleichgewichtsnutzens des Agent bestimmt wer-
den.

Durch die Differenzierbarkeitseigenschaften des erwarteten Nutzens des Agent
kann das Optimierungsproblem (3.26) mit den Techniken der Differentialrech-
nung geldst werden. Die Bedingung erster Ordnung lautet:

dﬂ(éze)zdf(é)—wﬁ(a(é,ﬂ)) dT(G) (e, 0))6a(0 0 _
dé dé df o0

ar(6) da(8) B
% ' (a(6,6))( 50 +1) =0

Da an der Stelle des Optimums 6=0 gelten soll, folgt:7*

dr , Oa _
(3.42) 3(0) - (0(0))(5(9) +1) =

& Vgl. den Beweis von Lemma 3.2.
4 Es gilt: a(8, 6) = a(8) — 6 + 6 = a(6).



204 3 Koordination durch dynamische Vorgabemechanismen

Die Bedingung zweiter Ordnung lautet:”

2_ ~
978 54 >0 VeO
8006

6=6

(3.43)

dd \ df 6 ‘
=0
2= . 7} j . 24(0
2L yad,0) 0 20D yia@e) | 2o
=0 >0 =—1 =0 é:o
9a(0,6) _ (aa(f)) ‘1) >0
80 86 )
=0
(3.44) 6—a(er) >-1 VY9eo
’ 06" "~
Lemma 3.5

Falls (0@/80)(6,6) streng monoton in 6 ist, gilt die lokale Bedingung (zweiter
Ordnung) auch global.

Beweis von Lemma 3.5

Zu zeigen ist: 30 # 6 € © : (8a/d0)(6,6) = 0. Es gilt (83/06)(6,60) = 0
V6 € ©. Da diese Bedingung erster Ordnung allgemein fiir beliebige 6 aus ©
gilt, wiirde (0a/06)(6, 0) = 0 implizieren, daB auch 9a/96(0, 8) = Oist, d.h. fiir
einen wahren Typ 8. Das aber widerspricht aber der Annahme, daB 6%2; 4,6) >0
(streng monoton) ist.”® O

75 vgl. die Identitat (2.14).
76 Vgl. Laffont und Tirole (1986, S. 638).
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Sei £(6) = E¢ [¢€] = a + 6 das erwartete Ergebnis des Typs 6, so gilt:"’

Theorem 3.4 (Anreizkompatibilitit (Notwendigkeit))

Fiir jeden anreizkompatiblen Mechanismus gilt, dafs:
9 -~ -~
(3.45) a0) = o)+ [ via@)d
8
und £(0) ist nicht-fallend fiir alle § € ©.

Beweis von Theorem 3.4

Gegeben sei ein anreizkompatibler Mechanismus {a(-), 7(-)}. Im Beweis von
Lemma 3.1 wurde fiir einen anreizkompatiblen Mechanismus die Giiltigkeit der
Ungleichung (3.33) hergeleitet. Bildet man den Grenziibergang fiir § — 6, wobei
6>6 angenommen wird,

) < a(6) —u(6) < 9(a(8,6)) —(a())
) ) — 4

(6
— u(6) ¢M@%-(MW
6 6-6 6-6
9))

(3.46) e
0 ~

(3.47) a®) = a(@)+ / V' (c(6))dd
]

Der zweite Teil der Behauptung folgt aus (3.44). a

Eine alternative Beweismoglichkeit fiir (3.45) kniipft an die Optimalitdtsbedin-
gung (3.42) an. Da u(0) = 7(0 ) — w(a(O)) kann man in (3.42) die Ableitung
du(9)/df = dr/df — ¢'(a(6))da(f)/dd fir die Stelle § = 6 einsetzen und

7 Vgl. Laffont und Tirole (1986) und Picard (1987).
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erhilt (3.46).”® Auch diese Bedingung erster Ordnung fiir Anreizkompatibilitit
ist hinreichend, falls die Bedingung zweiter Ordnung (3.44) eingehalten wird.

Bisher wurde festgestellt, daB die Bedingungen (3.46) und (3.44) notwen-
dig und hinreichend fiir einen anreizkompatiblen Mechanismus sind, sofern nur
Bericht-Handlungs-Kombinationen aus {6, a(6,6)} ;.o zugelassen sind.

Aus (3.46) folgt, daB @ in @ steigt und somit die Schar von Partizipationsbedin-
gungen (3.25) durch die Bedingung @(8) > 0 ersetzt werden kann. Da ein po-
sitiver Nutzen des Agent, der durch Transferzahlungen erreicht wird, durch den
Principal negativ bewertet wird, gilt schlieBlich

(3.48) #(8) = 0 und anstelle von (3.45)
(3.49) / ¥ (a(6))dd
Der Principal sieht sich dem folgenden Problem gegeniiber:

(3.50)  max Boc [U(¢,7)] =Eg¢ [6 -0, E)]

{a(),7()}
u.d.N.
du ,
3.51) i P (a(h)) M8 eo
(3.52) 2—3(0) > -1 V)6 €O
(3.53) 4(0) =0

78 Die Ableitung des Erwartungsnutzens ergibt sich dann folgendermaBen:

da(6) _ da(4(9),6) _ 9u(6(6),6) d4(6) aa(é(e),e)
de ~  df 90 de o6
6=0 — 6=6

_ 97(8(8)) _ dy(a(b(6),6) d(6(9),6)
a6 da 00
é:

. 0[a(8(0) - 0+6(8
— ¥ (ali(0),0) 22D+ 00

6=6

= —¢'(a(6(6),6)(-1) =9’ (a(9))
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Die Restriktion (3.52) ist dquivalent zu %‘Q > 0. Sie wird zunichst ver-
nachlissigt. Eine Umformung der Zielfunktion des Principal vereinfacht die Ana-
lyse:

Eo ¢ [5 - r(é,g)]
- /0/ £ —7(8,€)£(6)g(¢)dbd¢
6 Jz

6
- / €0 - / 7(6,a(8) +6 + Q)g(Q)dC | £(8)dd
[ V4 N——

- ’ (60 - [ w®) - vta@oodc) 101

]
(3.54) - /0 (a(8) +6 — a(B) — ¥(a(h))) £(6)d6

Damit kann man ein Kontrollproblem 16sen, in dem die Zustandsvariable # und
die Kontrollvariable a verwendet werden. Wir vernachldssigen in der Herleitung
der optimalen Losung zunichst die Bedingung (3.52).

(3.55) o / [a(6) + —¥(a(8))] £(6)
u.d.N. )

(3.56) d—;‘—wa( ) (Meeo

(3.57) a(8) = 0

(3.58) @(9) frei

Die Hamiltonfunktion ist

(3:59) H(@,a,),6) = [a(6) + 6 — ©(8) — $((6))] £(8) +A(6) ¥'(a(6))

Q(u,a,A,0) w(@,a,A,0)

Wir erhalten fiir das optimale A(8) = —(1— F(6)), so daB die optimale Handlung
die Gleichung

360)  1-y(a(e) - 2=FE) (9)( Dyra@)) =0 voeo
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erfiillen muB.” Die Bedingung ist hinreichend, da

1-F(6
sy —v'(a@) - g yrem) <o wee,
falls ¢"" > 0 ist. Dann ist auch die Bedingung (3.52) erfiillt, falls die MHR-
Bedingung d/ de(ﬂ) < 0 eingehalten wird. Es folgt aus der notwendigen

£(6)
Bedingung fiir ein Maximum (3.60) fiir die optimale Arbeitsleistung des Agent,

daf
da %( 7(0) )’rb” >0

(3.63) — >
d0 d,ll + ng()ﬂ'l/)m

Die Bedingung 1" > 0ist dhnlich dem Axiom 2.8, S. 65, des statischen Adverse-
Selection-Modells. Wir fassen das Ergebnis in einem Satz zusammen.

Theorem 3.5 (Optimalitit des Mechanismus)

Zugelassen seien Bericht-Handlungs-Kombinationen {é, a(é, 0)}co- Dann ist
der Mechanismus, der durch (3.60) und (3.49) gekennzeichnet wird, optimal.

Dieses Ergebnis 14t sich verallgemeinern zu beliebigen Bericht-Handlungs-
Kombinationen.8

Theorem 3.6 (Eindeutigkeit des Mechanismus)

Andere Typen von Bericht-Anstrengungs-Kombinationenals {é, a(d, 6)}4co Sind
bei Verwendung des Mechanismus aus Theorem 3.5 nicht optimal. Dieser Mecha-
nismus ist optimal bei jeder beliebigen Verteilung von (.

79 Eine alternative Berechnungsmaoglichkeit ergibt sich durch Einsetzen des erwarteten
Nutzens des Agent (3.49) in die Zielfunktion des Principal (3.54):

(3.61) Egc[¢—7(6,0)]

6/ — F(6)
[ (&0 - steon - 550y aen ) s

Dabei gilt [, a(6)1(0)d6 = [} £(6) [, ¥'(a(f))dbds = [F(e) I ¢'(a(é))dé]: -

fa F(6)Y' (a(6))do = fg (1 = F(8))¥'(a(f))db (Vgl. (A.5) und (A.6), S. 230). In die
Zielfunktion (3.61) gehen ‘also die Restriktionen (3.51) und (3.53) ein. Unter Vernachlissi-
gung der Bedingung (3.52) wird sie bzgl. o optimiert und liefert die Bedingung erster
Ordnung (3.60). Vgl. auch die Umformung der Zielfunktion des Principal im statischen
Adverse-Selection-Problem (A.4) in Anhang A.2, S. 229.

80 vgl. Laffont und Tirole (1986) und Picard (1987).
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3.2.2.2 Beispiel fiir einen statischen Vorgabemechanismus

In dem folgenden Beispiel wird der optimale Mechanismus fiir ein statisches
Adverse-Selection-Problem berechnet und in einen Vorgabemechanismus umge-
wandelt.?!

Beispiel
Die Nutzenfunktionen von Principal und Agent lauten:
(3.64) U = €-7(6,¢

2

76,8 —v(a) =76, +a— = -

1
(3.65) u 53

Die Funktion ¢(a) = -"5—2 —a+1 driicktden Disnutzen des Agent in Abhingigkeit
von seinem Arbeitseinsatz a aus. Das Arbeitsleid steigt (' = a — 1 > 0) fiir
a > 1 mit steigendem Grenzarbeitsleid (3" = 1). Der Typ des Agent sei aus
[0, 1] und gleichverteilt, so da} die MHR-Bedingung eingehalten wird:

fe)=1  6€o1]
F)=6  6€[0,1]

Die hazard-rate ergibt sich als 252¢) = (1 — 6). Die optimale Losung fiir die

7
Handlungsfunktion bestimmen WiI(' a).us der Bedingung (3.60):
1-¥/(a(0) - L5 Pv(ato) = 0 voco
(3.66) 1—(a()—1)—(1-0)=0 V0 € ©
(3.67) a@)=1+6 V0 € ©

Die Bedingung (3.63) ist erfiillt (da/df = 1). Die Handlungsfunktion ist linear
steigend im Typ. Der effiziente bzw. ‘gute’ Typ arbeitet mehr als der ineffiziente.

Der erwartete Nutzen (3.47) des Agent zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses
betragt

/] ~ . [’ ~ B 6 5 -
af) = /sz(a(a))do:/o a(0)—1d0=/0(1+0)—1d0

[4 2
4
0df = —

J, #=5

81 Vgl. auch das Beispiel in Kapitel 2.1.2, S. 83, zum Berichtsmechanismus des stati-
schen Adverse-Selection-Problems.

14 Trauzettel
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Dabei wird die Entlohnung

7(0) = a(6) + ()

6 (a9)? 1 6% (1+6)? 1
= 7+T—a(9)+§—2+ 2 -(1+9)+2
(3.68) = 6
erwartet.

Zur Veranschaulichung der Anreizkompatibilitdt des Mechanismus, der durch
die Funktionen a(6) in (3.67) und 7(6) in (3.68) gekennzeichnet wird, berechnen
wir den Ausdruck fiir den erwarteten Nutzen, den der Agent mit dem wahren Typ
6 erzielen wiirde, wenn er den Bericht § an den Principal gibt.

Der Principal bietet ihm den Vertrag {a(f) = 1 + 6, 7(6)}sco an. Dabei er-
wartet er ein Ergebnis £ = a(f) + 6 = 1 + 26. Da Principal und Agent dieselbe
Wahrscheinlichkeitsfunktion bzgl. des stochastischen EinfluB ¢ auf das Ergebnis
verwenden, erwartet der Agent das Ergebnis £ = a + 6, wenn er den Typ 6 hat
und die Handlung o wihlt. Nehmen wir an, daf3 der Agent sich dazu entschlief3t,
den Bericht § abzugeben und die Handlung & auszuwihlen. Dann wiirde er das
Ergebnis & + 6 erwarten. Der Principal erwartet aber gleichzeitig das Ergebnis
() + 6, wofiir er eine erwartete Zahlung von 7(#) gemaB der Funktion (3.68)
an den Agent leisten wiirde. Damit der Agent diese Zahlung erwarten kann, mufl
sein erwartetes Ergebnis mit dem Erwartungswert des Principal fiir das Ergebnis
tibereinstimmen:

D>
~

(o}

(3.69) +0 = o)+
(3.70) é = af) -

S D

+6

Die Gleichung (3.70) stimmt mit der Definition von a(é, 6) in (3.27) iiberein. Der
Erwartungsnutzen des Agent ist dann:

4(0,6,0) = Ec [r(6,a(0) +8+0)] - w(a(d))

= 6°-y(a@b) -6+

R 2
N ) (1+20—0) )
= 6 - -
+(1+26-6) 5 5
R 92 N
3.71) = 209——2-—02

Diese Funktion gibt den erwarteten Nutzen des Agent vom Typ 6 wieder, der den
Typ 6 berichtet und damit die Handlung () aus dem Mechanismus auswihlt,
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0.3 N

0.2 t

0.1 t

02 0.4 0.6 0.8 1

Abbildung 3.9: Erwartungsnutzen des Agent mit Typ § = 0.8 in Abhéngigkeit
vom Bericht § (Abszisse: Bericht §, Ordinate: @(6, § = 0.8)

aber die Handlung & in (3.70) durchfiihren muB8. Abbildung 3.9 zeigt den Erwar-
tungsnutzen des Agent vom Typ 6 = 0.8 fiir verschiedene Berichte 6. Das Maxi-
mum des Erwartungsnutzen liegt an der Stelle 6 = 6. Dieser Bericht geht Hand
in Hand mit der Entscheidung, die Handlung a(0.8) = 1 + 2 - 0.8 = 2.6 aus-
zuiiben. Die Abbildung 3.10 zeigt, daB der Agent mit beliebigem Typ 6 € [0, 1]
sein Nutzenmaximum erreicht, falls er wahrheitsgemaf berichtet, und daher auch
die gewiinschte Handlung durchfiihrt. Die Strategie 9(0) = 6 des Agent mit dem
Typ 6 wird durch die Diagonale von (0, 0) nach (1, 1) beschrieben. Durch sie kann
er fiir gegebenen Typ 6 die hochste Isonutzenlinie, d.h. den gr6B8ten Erwartungs-
nutzen, erreichen.

Die Umwandlung in einen Vorgabemechanismus erfolgt durch die Linearisie-
rung der Entlohnungsfunktion des Mechanismus an der Stelle des (wahrheits-
gemifen) Berichts.

(3.72) T(&,a) = T1(a(8)) + j—;(a(e)) (& —a(8))

= 7(0) + 5-(@(0) (6~ a(®))

14+
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Abbildung 3.10: Isonutzenlinien des Agent bzgl. seines Erwartungsnutzens
(Abszisse: Bericht 6, Ordinate: wahrer Typ 6)

Mit £() = a(6) + 6 erhilt man a(f) = £(6) — 0. Ferner sei £ = & + 6 das ex
post beobachtete Ergebnis. Der Vorgabemechanismus lautet dann in allgemeiner
Form:

&) = 7(8)+ Z—;(a(e)) (€ - (£(9) — 0)) bzw.

@73 70,8 = 76+ () (E-E0)
———

Ergebnisabweichung
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0" + (a(6) - 1) (- (6))
6> +06 (£-£0))

Die Priifung dieses Mechanismus auf Anreizkompatibilitit ist nicht erforderlich,
da sich der Agent zu Periodenbeginn fiir den Bericht entscheidet. Dabei kennt er
den Mechanismus {(8, a(8))sco} bzw. {(8,£(6))sco } und somit auch 7(8).%?
In diesem Mechanismus sind seine Erwartungen bzgl. der unsicheren Zufallsein-
flisse der Natur auf das Ergebnis schon einbezogen. Der letzte Term in (3.73)
gibt die Ergebnisabweichung (€ — £(8)) an. Dabei ist £(8) die Vorgabe, die auf-
grund des Berichts des Agent erstellt wird. Die Hohe der Vorgabe ist typabhéngig
(£(8) = a(6)+6). Wir erkennen, daB der Mechanismus linear in der Abweichung
ist. Der Belohnungs- bzw. Bestrafungsparameter 92 (c(6)) fiir positive bzw. ne-
gative Abweichungen steigt mit dem Typ des Agent. Ein guter Typ wird hérter
bestraft bzw. stirker belohnt, sofern Abweichungen auftreten. Er realisiert aber
einen hoheren Ausgangslohn 7(#), da dieser in seinem Typ steigt. Trotz seiner
hoheren Anstrengung ist eine erwartete Informationsrente groger.®? a

3.2.3 Entwicklung eines dynamischen Principal-Agent-Modells
mit Moral Hazard und Adverse Selection

Wir werden nun das einperiodige Modell des vorhergehenden Abschnitts auf
zwel Perioden ausdehnen. Der Agent erhilt zu Beginn der zweiten Periode eine
weitere private Information 5. Nach dem Bericht 6, erbringt er eine Arbeitslei-
stung, deren Ergebnis durch einen ZufallseinfluB} verzerrt werden kann und von
seinem Typ abhingt. Die Typverteilungen sind zeitlich korreliert. Fiir den Zufall-
seinfluB in Periode ¢, (¢, wird eine statistische Abhangigkeit ausgeschlossen. Fer-
ner beeinfluflt der Arbeitseinsatz in Periode 1 nicht das Ergebnis in der zweiten
Periode. Die Typverteilungen und die Zufallseinfliisse (;, ¢ = 1, 2, auf die Peri-
odenergebnisse &; sind stochastisch unabhingig. Die Struktur des Problems wird
in Abbildung 3.11 verdeutlicht.

Wir nehmen an, daf sich der Principal an den zweiperiodigen Mechanismus
binden kann. Fiir den Fall, daB gleichzeitig Moral Hazard und Adverse Selection
vorliegen, sind — nach Wissen des Verfassers — noch keine dynamischen Mecha-
nismen entwickelt worden.3

82 Vgl. die Informations- und Ereignisstruktur in Abbildung 3.8. Der Mechanismus ist
aquivalent durch eine Ergebnis- oder Handlungsvorgabe darstellbar.

8 Vgl. 2.B. (3.63) und (3.45).

84 Vgl. auch Kirby et al. (1991). Fiir den Fall fehlender Bindungskraft existieren auch
keine Losungen. Vgl. Fudenberg und Tirole (1991a, S. 379, FuBnote 4).
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Zei : : : : : —
Ereignisse Natur  Vertrags- A Handlung  Natur A Handlung
wihlt #; angebot berichtet des A, wihlt f; berichtet des A,
des P: 91 Natur wihlt éz Natur wihlt
{(e1,m1), ¢1 und ¢2 und
(a2,72)} Allokation Allokation
Informations- Ui, Uz,u1, {(a1,71), 6, €1, N €2,
stand des u2, f1(-), (a2,72)} 71(61,€1) 72(61, 62,
Principal (P) fa(4), &1,62)
91(-), 92(°)
Informations- Y1, Y2, {(aq,71), §; o1,§1,G, 02 6y  02.62,¢2,
stand des f1(), (az,72)} 71(01,61) m2(01,02,
Agent (A) f2(|). €1,8)
g91(°),
92(+), 61

Abbildung 3.11: Informations- und Ereignisstruktur im zweiperiodigen Principal-Agent-
Modell mit Adverse Selection und Moral Hazard bei Bindungskraft des Principal

Der Agent bewertet seinen erwarteten Periodennutzen entsprechend den Funk-
tionen:

ﬂl(él,al:el)

E¢, [1-1(91,51)] = ¥1(o1)

a2 (01,02, a2, 6,) Ec, [72(91,92,52)] —2(a2),

wobei & = a3 + 01 + (1 und & = ag + 02 + (, die Ergebnisfunktionen sind.
Der Principal kniipft die Entlohnung in der zweiten Periode 72 nicht nur an den
Bericht 6, und das Ergebnis &, der zweiten Periode, sondern auch an den Bericht
6, in der ersten Periode. Der erwartete Gegenwartsnutzen des Agent betragt:

(3.74)
(b1, 01,601) = @1 (01, 01,61) + pEq, [ﬁz(él,92,02,02)|01]
= ﬁl(élaalael)

+PEay [Eca [ra(B1,62,02(61,605) + 6 + )] 161
~Eo, [¥a(az(01,62)101]



3.2 Dynamischer Vorgabemechanismus fiir unabhingige Bereiche 215

(3.75)
= /Z 161,01 + 81 + €1)g(¢1)dG — Y1 (en)

-%-/0/62 /Z2 D) (91,92,a2(él,02) +6; + (2) 91(C2) dCa £2(62161) dB-

-p /@2 (2 (02(é1,02)) f2(62161) db,

In dieser Definition wird schon die Anreizkompatibilitit des Mechanismus in der
zweiten Periode vorausgesetzt:
V6, € ©y,0, € O1: (6, 02(91, 62)) €

arg max {E(2 [Tz(él,éz,d2 + 02 + <2)] - ¢2(d2)}
G2€A2,02€02

Aus der Anreizkompatibilitéitsbedingung fiir die erste Periode
17(01,(11,01) 217((51,&1,01) Vél,&l,ol,al
kann man mit (3.75)

V6, € ©1:  (61,01(01)) €

ag max  {E [nua+6+0)] -ni@)
G1€A1,01€0,

--I-pEg2 [E(2 [Tz(él,oz,az(él,02) + 65 + 42)] |01]
—pEq, [1!)2(02(91,02)”91]}

herleiten.

Zu den Anreizkompatibilitdtsbedingungen treten die Teilnahmebedingungen.
Der Agent geht den Vertrag nur ein, wenn der erwartete Gesamtnutzen zu Beginn
der Beziehung mindestens den zweiperiodigen Reservationsnutzen erreicht. Auch
zu Beginn der zweiten Periode muB der auf Basis seiner Beobachtungen erwartete
Nutzen den Reservationsnutzen iibersteigen. Also nehmen wir an, daB der Agent
die Vertragsbeziehung nach der ersten Periode verlassen kann. O.B.d.A. sei der
Reservationsnutzen in jeder Periode Null.

u>0
iy >0
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Um das Problem mit den Methoden der Kontrolltheorie zu 1osen, bilden wir die
Ableitung:®

dﬁ(()l) _ da(él (01)7 ay (él ) 01)’ 01)

df, db;
él =60,
_ 94(81(61), 1(61,61),61) dbi(61)
691 del
=0

3161 (61), @1 (61,61),61)

+ 50,

él =6,

o0ty (91,041,91) + ,DE02 [ﬂ2(91,92,02,02)|01]
06, '

61=6:

62 L _
1»[); (01(91)) + P/e ( wé(az(el,eg))dﬂz) af_zéoo%'e_l)_dgz

=2

5 0216
vi(@a(6) = p [ vi(aa(lr,6) 22ty

Fiir die Zielfunktion des Principal erhalten wir dann:

Ey, [ECI [51 - T1(él,51)] + pEg, [E(z [52 - T2(é1’é2»§2)] |91]]
= Eg, [a1 + 01 — 71 + pEy, [a2 + 62 — T2]64]]
= Eg, (1 + 01 — @1 — 91 + pEg, (a2 + 02 — G2 — 2[61]]

= E01 a; +6, - £ﬂ1 + ,DEo2 [ﬁzlol])l—'lﬁl + pE92 [az + 65 — 1/)2|01]
5 (3.74)
= By, [@1 + 01 — @ — 91 + pEg, [0z + 02 — 9261]]

Das resultierende Optimierungsproblem 148t sich dann konzeptionell dhnlich dem
zweiperiodigen Adverse-Selection-Problem aus Kapitel 2.3.1 16sen.8 Wir wer-
den daher hier auf seine Losung verzichten.

85 Vgl. auch die Schritte (2.103) - (2.107), S. 105, in Kapitel 2.3.1.
8 vgl. das Problem (2.119)-(2.122), S. 107.
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Der Grund fiir die mathematische Ahnlichkeit der Probleme unter Adverse Se-
lection und Adverse Selection mit Moral Hazard liegt in der Risikoneutralitét
des Agent begriindet. Dies 148t schlieBlich den EinfluBl der Zufallsvariablen Zy,
t = 1,2, unwirksam werden, da beide Vertragspartner diesem ZufallseinfluB} ge-
geniiberstehen und beide risikoneutral sind. Es erscheint, dafl die Moral-Hazard-
Problematik keine zusitzlichen Losungsschwierigkeiten bereitet. Lediglich die
Beitrage von Laffont und Tirole (1986) und Picard (1987) haben bei der Her-
leitung des statischen Mechanismus zunédchst untersucht, ob die Handlung des
Agent tatsdchlich als Funktion mit wohldefinierten Eigenschaften ausdriickbar
ist. Mit diesem Nachweis konnten wir im Zweiperiodenproblem ein zum Verfah-
ren des reinen Adverse-Selection-Problems aus Kapitel 2.3 dquivalentes Vorge-
hen wihlen. Es 146t sich ein grundsitzlicher Unterschied in der Struktur der Pro-
bleme bei den Nutzenfunktionen feststellen. Der Disnutzen 1) ist einzig vom Ar-
beitseinsatz « abhingig. In Kapitel 2 war v direkt abhiangig vom Typ 6 und der
Entscheidung €.%” Thr EinfluB muB nicht additiv separabel sein. %

Ferner hat die Additivitdt des Zufallseinflusses eine Wirkung auf den Mecha-
nismus: & = a; + 0; + (¢, t = 1, 2. Die Zufallsvariable (; ist damit unabhéngig
vom Niveau von a; + ;. Dies mu8 in realen Situationen nicht gegeben sein, kann
aber als Approximation durchaus verwendet werden. Ein nichtlinearer Zusam-
menhang kann im statischen Fall dazu fiihren, daB ein linearer Vorgabemechanis-
mus nicht mehr optimal ist.®” Im zweiperiodigen Modell stehen solche Ergebnisse
nicht zur Verfiigung.

Wir stellen fest, da stochastisch unabhdngige Einfliisse auf die Periodener-
gebnisse sich nicht auf die dynamische Struktur des Mechanismus auswirken.
Die Unabhéngigkeit fithrt dazu, dal das Informationsgefille zugunsten des Agent
nicht steigt.

Da wir im dynamischen Adverse-Selection-Problem mit Moral Hazard einen
optimalen Anreizvertrag bestimmen konnen, ist auch die Méglichkeit seiner Um-
wandlung in einen dynamischen Vorgabemechanismus moglich. Dieses werden
wir hier nicht mehr durchfiihren.

87 vgl. Axiom 2.5, S. 64.

8 vgl. die allgemeine Darstellung der Funktion v(e, 8). Jedoch wurden andere Struk-
turannahmen gebildet, z.B. die Single-crossing-Bedingung in Axiom 2.2, S. 59.

8y gl. den Vorgabemechanismus (3.73), der in der Ergebnisabweichung linear ist. Vgl.
zur Losung des nichtlinearen Falls im statischen Problem Picard (1987) und Kirby et al.
(1991).
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3.3 Ergebnisse der Vorgabemechanismen fiir die dynamische
Koordinationsproblematik und das Controlling

Die Zwecksetzung eines Principal-Agent-Modells mit Moral Hazard und Ad-
verse Selection liegt in der Gestaltung eines Anreizsystems, das den Agent gleich-
zeitig zu einem wahrheitsgeméBen Bericht iiber eine private Information und ei-
ner unternehmenszieloptimalen Auswahl einer fiir den Principal unbeobachtbaren
Handlung veranlaBt. Das zentrale Ergebnis dieses Kapitels ist die Existenz von
optimalen Anreizmechanismen im dynamischen Modell:

Ergebnis 3.1 (Optimaler Anreizmechanismus)

Fiir ein Principal-Agent-Modell mit Adverse Selection und Moral Hazard konnen
statische und dynamische Anreizmechanismen bestimmt werden, die das Koordi-
nationsproblem des Principal optimal lésen.

Ferner konnen diese Mechanismen in Vorgabemechanismen umgewandelt wer-
den:

Ergebnis 3.2 (Optimaler Vorgabemechanismus)

Die optimalen Anreizmechanismen fiir ein Principal-Agent-Modell mit Adverse
Selection und Moral Hazard konnen in Vorgabemechanismen umgewandelt wer-
den, ohne daf3 die Optimalitdit fiir den Principal verloren geht.

Damit ist zundchst gezeigt, dal durch Vorgaben bei asymmetrischer Informati-
on in einem Problem, das durch Adverse Selection und Moral Hazard gekenn-
zeichnet ist, eine Koordination der Handlungen des Agent mit dem Unterneh-
mensziel erzielt werden kann. In Ergidnzung sind auch zeitliche Interdependen-
zen adédquat in die Vorgabemechanismen integrierbar. Die Koordination von Pla-
nungssystem, Personalfiihrungssystem und Informationssystem kann mit einem
Vorgabemechanismus erfolgen.”® Der Bericht des Agent ist die zentrale GroRe,
um einen Vorgabewert festzulegen. Ferner konnen wir die Ermittlung des reali-
sierten Ergebnisses und die Bestimmung der Abweichung dem Kontrollsystem
zurechnen. Damit integrieren Vorgabemechanismen gegeniiber den Mechanis-
men fiir eine wahrheitsgemaBe Berichterstattung ein weiteres Fiihrungsteilsystem
in die Koordination.”!

Ein spezieller Vorgabemechanismus wurde bei gleichzeitigem Vorliegen von
Adverse Selection und Moral Hazard in einer dynamischen Planungssituation ent-
wickelt. Die Vorgabe kann eine Zielvorgabe oder eine Budgetvorgabe — je nach

% Vgl. die Interpretation des Adverse-Selection-Problems in Kapitel 2.1.3, S. 92, und
2.3.2,S. 147.

! Das Kapitel 2, S. 51, befaBte sich ausschlieBlich mit Anreizsystemen fiir eine wahr-
heitsgemiBe Berichterstattung.
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Problemstellung — darstellen. Damit wird eine gro3e Praxisnihe erreicht, die iiber
die bisherigen theoretischen Entwicklungen hinausgeht. Dies fordert zur Weiter-
entwicklung von Koordinationsinstrumenten im Rahmen des Controlling auf.

Die zentralen Eigenschaften, die sich die Gestaltung von Mechanismen zunut-
ze macht, sind die systematischen Unterschiede in den Nutzenniveaus der Agents
bei verschiedenen Typen. Dadurch konnen die Mechanismen eine Self-selection-
Eigenschaft erzielen. Der Mechanismus weist eine spezielle Struktur auf, die im
Nutzenoptimum fiir jeden Typ eine bestimmte Kombination von Entscheidung
bzw. Handlung und Entlohnung festlegt. So kénnen die optimalen Entscheidungs-
bzw. Handlungsfunktionen des Agent an seinen jeweiligen Typ angepaBt werden.
Dies findet sich bei einem Vorgabemechanismus in der typabhingigen Festlegung
einer Basisentlohnung wieder. Ferner sind die Anreizparameter bzw. die Steigung
der Entlohnungsfunktion abhingig vom Typ des Agent.



4 SchluBbemerkung und Ausblick

4.1 Zusammenfassung der Ergebnisse

Ausgangspunkt dieser Arbeit sind zwei Pramissen, aus denen sich ein Koordi-
nationsbedarf im Fiihrungssystem ableitet. Die Entscheidungstriger in einer Un-
ternehmung haben unterschiedliche Informationsstinde und unterschiedliche In-
teressen. Die Koordination der Fiihrungsteilsysteme kann mit Anreizsystemen
herbeigefiihrt werden. Sie stellen Vertrdge zwischen einem Principal und einem
oder mehreren Agents dar.

Unsere Analyse zeigt die zentrale Bedeutung des Anreizsystems fiir die Ko-
ordination auf.! Unter den obigen Primissen hingt die (optimale) Koordinati-
on von Entscheidungen in einer Unternehmung von einer ‘richtigen’ Spezifika-
tion der Anreizvertrage ab. Mit ‘richtig’ ist insbesondere die Beriicksichtigung
von Verhaltensinterdependenzen gemeint.2 Der Schwerpunkt dieser Arbeit liegt
in der Betrachtung und Analyse derartiger Verhaltensinterdependenzen in dyna-
mischen Principal-Agent-Beziehungen. Zur Dynamik treten zwei weitere wichti-
ge GroBen, die Einfluf} auf die Vertragsgestaltung haben: die Fahigkeit der Bin-
dung des Principal an einen mehrperiodigen Vertrag und die Art der privaten In-
formation. Wir haben aufzeigen konnen, welchen EinfluB} diese Parameter auf die
Existenz und Struktur von Anreizvertragen und somit auf die Moglichkeit der Ko-
ordination haben.

Die Bindung des Principal an einen mehrperiodigen Mechanismus kann anreiz-
kompatible Vertragsstrukturen ermdglichen. Die Existenz eines Anreizsystems
bei (zeitlich) korrelierten Typen verlangt aber einen tendenziell besseren Typ in
den Folgeperioden. Die variable Informationsstruktur und die fehlende Bindungs-

! Die augenblickliche Entwicklung in der Praxis zeigt eine Hinwendung zur Aufnahme
von Anreizsystemen in die Personalfiihrung. Tjiang (1996) beschreibt (nichtlineare) An-
reizsysteme, die sich am Unternehmensergebnis und einem individuellen Zielerreichungs-
grad orientieren. Vgl. auch Hoegen (1996) zur wachsenden Bedeutung von ‘variablen
Vergiitungskomponenten’ in einem ‘System zur zielorientierten Vergiitung’.

2 Fiir die Beachtung von sachlichen Interdependenzen bei symmetrischer Informations-
verteilung sind vor allem im Operations Research ausgefeilte mathematische Modelle und
Losungsverfahren entwickelt worden. Vgl. bspw. Dirickx und Jennergren (1979), Traut-
mann (1981) und Meijboom (1987).
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kraft des Principal an eine Nichtverwendung von Information konnen den rat-
chet effect bewirken. Bei identischen Typen ist die Bestimmung eines Vertra-
ges fiir eine wahrheitsgemiBe Berichterstattung nicht moglich. Deshalb erscheint
es fiir den Principal sinnvoll, einen mehrperiodigen Vertrag anzubieten. Dafiir
kann es erforderlich sein, daf er sich eine Reputation aufbaut, die fiir den Agent
glaubwiirdig erscheinen 148t, daB der Principal die Informationen, die er in einer
mehrperiodigen Beziehung gewinnt, nicht ausnutzt.

Derartige Vertrége fiir eine wahrheitsgeméBe Berichterstattung lassen sich als
Koordinationsmechanismen des Controlling einordnen. Mit ihnen kann die Ko-
ordination von Fiihrungsteilsystemen erzielt werden. Wir haben die Betrachtung
erweitert und Mechanismen analysiert, die zusétzlich dem Agent einen Hand-
lungsspielraum lassen. Das Vorliegen eines Moral-Hazard-Problems neben dem
Adverse-Selection-Problem kennzeichnet das Einsatzgebiet von Vorgabemecha-
nismen. Die Beteiligung des Bereichsmanagers bei der Erstellung der Vorgabe
kann spezifische Informationen iiber den Bereich verfiigbar machen. Wenn je-
doch die Beurteilung des Managers an die Leistung seines Bereiches gekoppelt
ist, kann eigenniitziges Handeln des Managers dazu fithren, da er nicht alle Infor-
mationen preisgibt bzw. sie verfélscht. Die Losung dieses Problems erfolgt durch
einen Vorgabemechanismus. Fiir einen speziellen Vorgabemechanismus, der eine
Koordination iiber eine Zielvereinbarung oder durch eine Budgetvorgabe zulafit,
haben wir im dynamischen Problem einen optimalen Anreizvertrag bestimmen
konnen.

4.2 Leistung und Grenzen der Analyse

Die Grenzen der formalen Analyse in dieser Arbeit sind zunéchst durch die
Priamissen der Principal-Agent-Modelle beschrieben. Ihre Losung mit den Kon-
zepten der Spieltheorie beruht auf zahlreichen Annahmen.? Derartigen Modellen
wird deshalb vorgeworfen, da3 sie zu starke Annahmen treffen und ihre Ergeb-
nisse vielfach auf kleine Verinderungen der Modelle stark variieren.* Damit er-
scheint auch ihre empirische Uberpriifbarkeit eingeschrinkt.

In bezug auf die praktische Relevanz der Agency-Theorie und deren impli-
zierte Anreizmechanismen werden unterschiedliche Standpunkte bezogen. Einer-
seits unterscheiden sich die Principal-Agent-Beziehungen der Realitit vielfach
von den Prognosen der Principal-Agent-Modelle. Dazu merkt Arrow an:3

v gl. zur Kritik an spieltheoretischen Modellen Fisher (1989), Shapiro (1989), Camerer
(1991) und Rubinstein (1991).

4 Vgl. Fisher (1989, S. 119).

3 Ahnlich Argumente bringen auch Holmstrom und Milgrom (1987) und Baker, Jensen
und Murphy (1988) vor.
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,-Most importantly, the theory tends to lead to very complex fee functions. It turns out
to be difficult to establish even what would appear to be common-sense properties of
monotonicity and the like. We do not find such complex relations in reality.” 6

Andererseits sieht Baiman ein Principal-Agent-Modell als

... framework for analysing issues and highlighting problems which arise and must be
considered in applying managerial accounting procedures to real-word situations.” 7

Betrachtet man die Anreizvertrage und gleichzeitig die spezifischen Umsténde
in der Unternehmenspraxis, so erscheint der Vorwurf der prohibitiven Komple-
xitét der aus einem Modell abgeleiteten Anreizvertréige in einem anderen Licht:

,,... the observed contracts ... are usually only the explicit or formula-based parts of actual
employment relationships. At all levels of the firm there is often a great deal of discretion
involved in determining the actual compensation received, especially when one consi-
ders job promotion, job assignment, and the allocation of bonuses and perquisites. The
differences in complexity and sensitivity between principal-agent contracts and obser-
ved contracts may be much less when one factors in the discretionary aspects of actual
contracts.” 8

Die Existenz von nichtfinanziellen Anreizen, Aufstiegsmoglichkeiten in der
Hierarchie, damit verbundenem Ansehen bei Kollegen und Geschiftspartnern
birgt einen nicht unerheblichen Teil von Anreizen.’

Dem kann man entgegen halten, daB durch die Spieltheorie reale Zusam-
menhinge mit plausiblen Annahmen iiber das Verhalten der Spieler abgebildet
werden konnen. Die Qualitit ihrer Aussagen erreicht zumindest Strukturcharak-
ter. Es ist nicht beabsichtigt, die hergeleiteten Vertrige direkt in die Praxis umzu-
setzen. Vielmehr konnen die Analysen den Entscheider bei der praktischen Ge-
staltung von Anreizsystemen unterstiitzen: ,,... any complex reward system can-
not be expected to motivate ... desirable behavior unless, when reduced to its ba-
rest essentials, it possesses the necessary incentives properties.”!® Genau diese
Uberpriifungen der Struktur eines Anreizsystems kann man mit Hilfe der hier
vorgestellten theoretischen Konzepte vornehmen, bevor es in die Realitdt umge-
setzt wird. Falls eine derartige Uberpriifung der Plausibilitit eines Anreizsystems
schon in der Theorie scheitert, kann man nicht erwarten, daf es in realen Koordi-
nationsproblemen die gewiinschten Effekte erzielt.

6 Arrow (1991, S. 48).

7 Baiman (1990, S. 345).

8 Baiman (1990, S. 345).

0 Vgl. Albers (1980, S. 715) zu empirischen Ergebnissen iiber die Motivationswirkung
von nichtfinanziellen Anreizen.

101 oeb und Magat (1978b, S. 175).
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Die in dieser Arbeit untersuchten Modelle beinhalten eine gro3e Zahl von An-
nahmen, die teilweise auch zur Handhabbarkeit der analytischen Betrachtung des
Modells getitigt wurden. Jedoch wiirde eine realitdtsndhere Formulierung immer
noch dhnliche Eigenschaften aufweisen wie die verwendete. Da uns hier aber be-
sonders Strukturaussagen interessieren und das Modell als Mittel zur Beschrei-
bung bestehender Probleme und Aufdeckung der Eigenschaften von Vertridgen in
dynamischen Anreizsituationen dient, kann man zunéchst von diesen Schwichen
absehen. Interessierende Eigenschaften konnen dann in nachfolgenden Untersu-
chungen aufgegriffen und mit modifizierten Annahmen genauer behandelt wer-
den.

Die Spieltheorie und die Anwendung der Principal-Agent-Theorie zur forma-
lanalytischen Betrachtung von Koordinationsproblemen helfen, die Theorie des
Controlling weiter zu entwickeln. Dabei kann die systematische Betrachtung, die
eine Arbeit mit formalen Modellen voraussetzt, essentiell sein, um die zentralen
Zusammenhinge der Entscheidungsprozesse und die Auswirkungen der Verhal-
tensinterdependenzen zu verstehen.!!

4.3 Ausblick und Forschungsschwerpunkte

Im folgenden identifizieren wir Ansétze zur Erweiterung der in dieser Arbeit
behandelten Fragestellung. Sie konnen dazu dienen, die Betrachtung auf spezi-
fische Probleme der Realitit auszudehnen und Erkenntnisse iiber die Realitit zu
erhalten.

Inwieweit die Ergebnisse robust in bezug auf eine Einfithrung von risikoaver-
sen Entscheidungstrigern in die Modelle sind, ist eine offene Frage.!? Ublicher-
weise betrachtet man nur den Agent als risikoavers. Dann ergeben sich zwei Pro-
blemfelder: Zum einen kann eine dynamische Betrachtung intertemporale Risi-
koteilungseffekte hervorrufen. Diese treten schon im zwei- oder mehrperiodigen
Adverse-Selection-Problem auf, da der Agent im Fall zeitlich korrelierter Typen
nur Erwartungen bzgl. zukiinftiger Typen bilden kann.

Der andere Problemkreis entsteht bei der Betrachtung des Moral-Hazard-
Problems. Dabei treten schon im statischen Fall Risikoteilungsprobleme zwi-
schen Principal und Agent auf.'* Die Hinzunahme von Adverse Selection berei-
tet zusitzliche mathematische Losungsschwierigkeiten!4, insbesondere im Mehr-
periodenfall erscheint der Losungsaufwand hoch. Fiir beide Problemkreise sind

" Vgl. auch Fisher (1989, S. 120) und Shapiro (1989, S. 125).

12 Als Beispiel seien die Ergebnisse zur Existenz von anreizkompatiblen Vertrigen ge-
nannt.

13 Vgl. z.B. Arnott und Stiglitz (1988) zum statischen Moral-Hazard-Problem.

14 Ein Moral-Hazard-Modell mit Adverse Selection behandelt Page (1991) und Page
(1992). Reine Moral Hazard Modelle fiir den dynamischen Fall werden von Fellingham,
Newman und Suh (1985), Malcomson und Spinnewyn (1988), Fudenberg, Holmstrom und
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nach Wissen des Verfassers noch keine Anreizmechanismen vorgeschlagen wor-
den.’®

Unternehmungen sind i.d.R. durch mehrstufige Hierarchien gekennzeichnet,
die zu Ketten von Principal-Agent-Beziehungen von der Unternehmensleitung
iiber mittlere zu den unteren Management-Ebenen fiihren.!6 Es stellen sich somit
die Fragen, wie eine Koordination iiber Anreizsysteme sich iiber mehrere Stu-
fen fortsetzt und wie sich die Informationsasymmetrien auf jeder Stufe auswir-
ken.!” Welchen EinfluB kann die Unternehmensleitung nehmen, um eine mehr-
stufige Koordination zu erreichen? Eine zentrale Erkenntnis ist, daB sich diese
Form der Koordination innerhalb einer Unternehmung entscheidend von einer all-
gemeinen Form einer mehrstufigen Koordination unterscheidet.'® In der Unter-
nehmung kann ein Informationssystem vorhanden sein, das Informationen iiber
alle Ebenen weiterleitet. So kann auch ein Principal die Ergebnisse eines Agent
beobachten, der zwei Hierarchieebenen niedrigerer angesiedelt ist. Entsprechend

Milgrom (1990) und Rey und Salanie (1990) behandelt. Durch spezifische Annahmen iiber
die Nutzenfunktionen der Spieler und die Verteilung der Zufallseinfliisse der Natur auf
das Ergebnis der Beziehung kann gezeigt werden, dal der mehrperiodige Vertrag mit Bin-
dungskraft des Principal durch eine Folge von einperiodigen (statischen) Vertrdgen nach-
gebildet werden kann. Dies Ergebnis gilt sogar fiir einen risikoaversen Agent. Die Bedeu-
tung fiir das Problem dieser Arbeit liegt dann darin, daB durch die vorvertragliche priva-
te Information des Agent die Bindungskraft des Principal eine hinreichende Vorausset-
zung fiir die Existenz von Koordinationsmechanismen sein kann. Die isolierte Betrachtung
der Moral-Hazard-Problematik erweist sich somit nicht kritisch fiir die Moglichkeit ei-
ner dynamische Koordination. Wichtig erscheint daher die Beriicksichtigung des Adverse-
Selection-Problems in der ersten Periode. Trotzdem kann hier auch ein Zusammenhang
zum Moral-Hazard-Problem existieren: Die private Information des Agent kann aus einer
unbeoachtbaren Handlung des Agent in einer Vertragsbeziehung vor dem erneuten Ver-
tragsangebot entstanden sein. Vgl. Fudenberg et al. (1990, S. 10) und auch Fudenberg und
Levine (1994).

15 Fiir die Situation mit Bindungskraft des Principal erscheinen solche Losungen eher
erreichbar.

16 vgl. z.B. Jensen und Meckling (1976, S. 309) und Cyert und March (1992, S. 222-
223).

17 Principal-Agent-Ansitze in der Literatur, die sich mit mehrstufigen Hierarchien aus-
einandersetzen, finden sich in Green und Laffont (1986), Tirole (1986a), Riordan (1987),
Demski und Sappington (1987a), Demski und Sappington (1989), Baron (1989, S. 1436),
Petersen (1989, S. 210-238), Laffont und Tirole (1991), Melumad, Mookherjee und Rei-
chelstein (1992) sowie Kofman und Lawarreé¢ (1993). Vgl. auch Meijboom (1987) zu ei-
nem Modell zur Koordination in mehrstufigen Hierarchien unter symmetrischer Informa-
tionsverteilung.

18 Beispiele hierfir sind mehrstufige Produzenten-Kunden-Beziehungen eines
Wertschopfungsprozesses, in dem die einzelnen Spieler selbstindige Unternehmun-
gen bilden. In ihnen erhdlt jeder Spieler nur Informationen von seinem (direkten)
Vertragspartner.
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dieser Sichtweise lassen sich bspw. Vorgabesysteme nutzen. Durch das Informati-
onssystem kann die Einhaltung der Vorgaben ermittelt werden, so dafl es moglich
ist, Anreizsysteme zu installieren.!® Mit ihrer Hilfe 148t sich die Koordinations-
problematik zwischen den Fiihrungsteilsystemen Personalfiihrungssystem, Pla-
nungsystem, Informationssystem, Kontrollsystem und Organisation untersuchen.
Dabei besteht insbesondere die Moglichkeit, die Fragen der Tiefe der Hierarchie
und der Kontrollspanne zu erdrtern. Die Ansatzpunkte hierfiir sind in Melumad
et al. (1992) aufgezeigt worden.?

Die Relevanz einer modifizierten Modellierung von dynamischen Verhaltens-
interdependenzen durch spezielle dynamische Nutzenfunktionen wurde schon in
Kapitel 2.5, S. 162, aufgezeigt. Die Modellierung mehrdimensionaler Entschei-
dungsfunktionen kann das Problem konkurrierender Ziele behandeln.?!

In den mehrperiodigen Modellen dieser Arbeit wurde angenommen, daf3 der
Agent seinen Typ erst in der zweiten Periode erfahrt. Diese Voraussetzung kann
in bestimmten Situationen nicht passend sein. Zudem kann eine realitdtsnihere
Annahme sein, daf} der Agent genauere Kenntnisse iiber die Korrelation der Ty-
pen hat als der Principal.?2

Auch wenn die Modellkomplexitit und der Losungsaufwand durch die Beriick-
sichtigung realitdtsniherer Annahmen zunehmen, so sind doch die Analysen in-
teressant. Schon aus dem Versuch, anreizkompatible Mechanismen zu ermitteln,
konnen Erkenntnisse fiir die Unternehmenspraxis gewonnen werden. Derartige
Einsichten konnen auch Anstof fiir empirische Untersuchungen geben, um neue
Problemfelder zu definieren und Interdependenzen aufzudecken.??

Fiir die Theorie des Controlling und die Entwicklung von Koordinationsinstru-
menten erscheinen diese Vorschlige als wertvoll, um neue Einsichten zu gewin-
nen. Jeder dieser Vorschldge zeigt neue Typen von (Verhaltens-)Interdependenzen
auf, die fiir die Art der Koordination wichtig sein konnen. Fiir die theoretische
Durchdringung gilt es diejenigen Ansatzpunkte und Erweiterungen auszuwihlen,

1% Die Idee und Umsetzung fiir ein solches Modell finden sich bei Melumad et al. (1992)
sowie Melumad, Mookherjee und Reichelstein (1995). In Itoh (1994) wird ein Principal-
Agent-Modell fiir die Aufgabenzerlegung vorgeschlagen.

20 Sie betrachten den statischen Fall mit risikoneutralen Entscheidungstragern.

2l Vgl. hierzu Guesnerie und Laffont (1984a), McAfee und McMillan (1988) und Fu-
denberg und Tirole (1991a, S. 257-262).

22 Vgl. hierzu Baiman (1982, S. 166, Fufinote 6).

2 Vgl. Murphy (1985) zu empirischen Studien. Diese versuchen i.d.R. nachzuweisen,
daf} das Unternehmensergebnis, gemessen durch den Aktienkurs, ein Ma8 fiir die Entloh-
nung von Fiihrungskriften ist. Elitzur und Yaari (1995) untersuchen Anreizwirkungen in
einem dynamischen Modell. Vgl. auch Gibbs (1995), der zum Ergebnis kommt, da3 die
Aufstiegsmoglichkeiten fiir den Agent eine starke Anreizwirkung haben. Garen (1994) ver-
sucht, EinfluBgrofen auf die Entlohnung im Rahmen eines Principal-Agent-Modells mit
Moral Hazard empirisch nachzuweisen.

15 Trauzettel
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deren Behandlung wertvolle Ergebnisse fiir die Praxis liefern kann.?* Umgekehrt
ist die Theorie aufgefordert, die aktuellen Koordinationsprobleme in Unterneh-
mungen zu identifizieren. Das Design von entsprechenden Koordinationsinstru-
menten ist die Aufgabe des Controlling.

2% Dazu schreibt Rubinstein (1991, S. 919): ... a game-theoretic model should include
only those factors which are perceived by the players to be relevant. Modelling requires
intuition, common sense, and empirical data in order to determine the relevant factors en-
tering into the players’ strategic considerations and should thus be included in the model.
This requirement makes the application of game theory more an art than a mechanical al-
gorithm.”.



Anhang

A.1 Stochastische Ordnungsbeziehungen

A.1.1 Stochastische Dominanz

Wir definieren:!

Definition A.1 (Stochastische Dominanz erster Ordnung)

Seien G(-) und H (-) die Verteilungsfunktionen zweier kontinuierlicher Zufallsva-
riablen ©G und © i auf ©. Die Zufallsvariable © g dominiert die Zufallsvariable
O stochastisch vom Grade 1 (G > H), falls fiir alle 0 € © gilt:

(A1) GO) < H(9)
mit strikter Ungleichung fiir mindestens ein § € ©O.

Anschaulich bedeutet dies, dal die Wahrscheinlichkeitsmasse der Verteilung G
zu hoheren Werten 6 gegeniiber der Verteilung H verschoben ist. Die Verteilungs-
funktion G(6) liegt weiter rechts und unterhalb von H (). Die Zufallsvariable O g
ist stochastisch gréfer in bezug auf die Zufallsvariable © .

Auf Grundlage der Definition der stochastischen Dominanz erster Ordung, 1463t
sich der folgende Satz formulieren:?

Satz A.1 (Erwartungswert)
Es gilt:

(A.2) GruH < E [(Z)G] >E [éH]

Die stochastisch groBere Zufallsvariable hat einen hoheren Erwartungswert.

! Vegl. bspw. Ross (1983, S. 251-252) und Milgrom (1981b, S. 382) zur stochastischen
Dominanz erster Ordnung. Vgl. Huang und Litzenberger (1988, S. 39-57) zur Bedeutung
der stochastischen Dominanz in der Risikonutzentheorie. Vgl. Elton und Gruber (1991,
S. 236-238) zur stochastischen Dominanz zweiter und dritter Ordnung.

2 Vgl. zum Beweis Ross (1983, S. 252).

15*
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A.1.2 Ausfallrate

Wir definieren die Ausfallrate der Zufallsvariablen ©:3

Definition A.2 (Ausfallrate (hazard rate, failure rate))

Seien h(0) und H(0) die Dichtefunktion bzw. die Verteilungsfunktion der konti-
nuierlichen Zufallsvariablen © auf ©. Der Quotient

h(8)

(A.3)

heif3t Ausfallrate.

Gibt © die Lebensdauer eines Teils an, so ist %69 die Wahrscheinlichkeit,
daB ein Teil, das @ Zeiteinheiten alt ist, innerhalb des Intervalls (6,6 + dg) mit
d¢ > 0 eine ‘kleine Konstante’ (6 — 0) ausfillt:*

P{O € (6,6 + 6),0 > 6}
P{6 > 6}
P{O € (8,0 + 85)}
P{6 > 6}

h(6)
1-H(0) %

P{O€ (8,6 +)0>8} =

Die Ausfallrate ist interpretierbar als die augenblickliche Ausfallwahrscheinlich-
keit eines Teils mit der Lebensdauerverteilung H, das bis zum Zeitpunkt § nicht
ausgefallen ist. Sie gibt die bedingte Wahrscheinlichkeit an, da es zum Zeitpunkt
6 ausfllt.’

Eine steigende Ausfallrate

d [ )

bedeutet, daB die Wahrscheinlichkeit fiir den Ausfall in dem Zeitintervall (6, 6 +
dg) eines Teils, das 6 Perioden alt ist, steigt.

Die Exponentialverteilung ist die einzige Verteilung mit einer konstanten Aus-
fallrate.® Die bisherige Lebensdauer 148t keinen SchluB iiber den Ausfall eines
Teils (in Zukunft), d.h. im Zeitintervall (6, 8 + &), zu. Die Exponentialverteilung
ist daher bekannt als die “Verteilung ohne Gedachtnis’ (memoryless property).

3 Vgl. z.B. Ross (1983, S. 25, 252-253) und Gross und Harris (1985, S. 391).
4 Vgl. Ross (1993, S. 204).

% Vgl. Ross (1993, S. 503).

6 Vgl. hierzu Ross (1983, S. 25-26) und Ross (1993, S. 204).
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Bezogen auf unser Problem heift dies, da8 die Wahrscheinlichkeit, daB3 der Typ
im Intervall (6,6 + dp) liegt, steigt, je hoher 6 ist. Eine steigende Ausfallrate
(monotone hazard rate oder increasing failure rate) hat zur Konsequenz, daf} die
Wahrscheinlichkeit, da3 der tatséchliche Typ, sofern feststeht, da8 er nicht klei-
ner als 6 ist, im Intervall (6,0 + dp) liegt, steigt, je hoher 6 ist (dg sei konstant).
Ein strikt positiver Ausdruck (2.66), S. 75, bedeutet, da8 zum besten Typ hin die
Typen eher weniger hdufig vorkommen. Relativ gesehen — bezogen auf den er-
reichten Typ 6 — wird die Wahrscheinlichkeit einer Realisation von © in einem
inkrementalen Abschnitt immer héher. Die ‘Luft wird nach oben immer diinner’.

A.1.3 Dominanz von Ausfallraten

Definition A.3 (Domaninz von Ausfallraten)

Seien h(6) und H () die Dichtefunktion bzw. die Verteilungsfunktion der konti-
nuierlichen Zufallsvariablen © g auf ©, sowie g(0) und G(6) die Dichtefunktion
bzw. die Verteilungsfunktion der kontinuierlichen Zufallsvariablen O¢ auf ©. Die
Ausfallsrate der Zufallsvariablen © g dominiert die Ausfallrate der Zufallsvaria-
blen © g (G >, H), falls fiir alle 6 € O gilt:

96) _ _h(o)
1-GO) = 1-H()

A.2 Anhang zu Kapitel 2.1

Eine alternative Herleitung der Bedingung erster Ordnung findet sich bei Fuden-
berg und Tirole (1991a, S. 264-265). Die Zielfunktion (2.44) kann durch Einset-
zen des Ausdrucks (2.42) von 4, der bei Anreizkompatibilitit gilt, umgeformt
werden:

Eq [U((6),7(6),0)]

)
/0 [V(e(6),0) + v(e(6), ) — ()] £(8)do

/0 [4 v
0

i 8_0-
g 1—
/2 [V(e(é)),@) + v(e(8),0) — 7@ (6(0),0)] f(6)do

Il

Il

V(€(6),6) +v((9),6) -

(e(8), é)dél f(6)do

F(6) 8v

(A.4)

Der Schritt von der zweiten zur dritten Gleichung erfolgt durch partielle Inte-
gration:

b b
(A.5) / h'g = hg|® — / hg'
a a
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Seih= fundg = f: dv/86(e(),0)dd, dann erhilt man:

3 961) o
/g 16) | 55 (c(0),f)abas

6
o, = = .~
= |ro [ 5,;(()0)«10] - / F(6) 35 (c(6),6)d8
- F@) (e(o 3)dd — F(9) / 4),6)dd
LA

/F o (c(6),6)d0

20 (), ) - /e F(6) 30 (€(6), 0)d8

I

8

g ov
/0 (1~ F(6) 55 (€(6),6)a8 .

(A.6)

Die Funktion in (A.4) wird beziiglich der Variablen e maximiert. Die Optimalitéts-
bedingungen stimmen schlieBlich mit denen aus dem Kontrollproblem iiberein.

A.3 Anhang zu Kapitel 2.3.1.1

Die Bestimmung des optimalen Mechanismus im zweiperiodigen, dynamischen
Adverse-Selection-Problem kann auch ohne die Uberfiihrung in ein Kontrollpro-
blem erfolgen. Dazu wird in die Zielfunktion (2.117), S. 107, der Gegenwartsnut-
zen (2.108), S. 105, eingesetzt, so daB diese Variable aus dem Problem eliminiert
wird:

(A7) Uler,e)

01
= / Vi(ex(61),61) +vi (2 (61), 60)] fo(61)dy

=1

9, R
+/21 [p/B Va(€2(81,62) f2(62]61)d,

Z2

02
+p /e va(ea(B1,62) f2(62101)d82 | f1(61)d6y
=2
_ /él " (a1 (81),0) 5
Ql 9 601

=1



A.3 Anhang zu Kapitel 2.3.1.1 231

6 (8 g _ OF;(02)6 3
+P/ '2(62(91,92),92)—2(11*)‘102‘101 f1(61)db
o, Jo, 002 06,

=1 =2

Zur Vereinfachung von (A.7) formen wir den Erwartungswert des Gegenwarts-
nutzen des Agent um. O.b.d.A. sei der erwartete, zweiperiodige Reservationsnut-
zen Null (@ = 0). Wir erhalten mit Hilfe der Umformungen in (A.6) und nach
partieller Integration des bedingten, erwarteten Nutzens in der zweiten Periode:

By, [@(61)]

/él
[

1

vy (e1(81),01) -

=1

6, 6 7]
1 2 a ~ aF 0 0 ~
- a—;f?(@(el,oz),oa%dozdel] £1(61)d8s
o, 2 !

9,

= 11— Fi(6:) 9w,
_/Q1 [Tel)—ﬁ(el(&),ol)] fl(ol)d01
/01 b2 6’02 52(01,02) Oz)wdozdéll fl (ol)dol

61
2%

=/0 [Llwl)avl (e1(61), 01)] f1(61)db,

o, | The)
0 8 g OFy(62161) ,, .z ;
—p [[/ '1)2 (62(01,02) 02)%‘102(101 F1(01)
[} _2 1 Ql
i 182 gy, OF,(6,)0
/ b, 622 (62 01,02) 02)—%d02F1(91)d01

_ 1—F1(01)6v1
(A.8) _/Ql [Wa—ol(el(ol),el) f1(61)db;

01 62 o O0F,(0,]0
—P/ 3%(62(91,92)»92)%“2(1 = F1(61))db
8, Jo, 972

Mit Hilfe von (A.8) erhalten wir nun fiir die Zielfunktion des Principals in (A.7),
S. 230:
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(A9)  Ule,e)

6
= /0 [Vi(ex(62), 81) + v (€1 (61),60)] fu(61)dlBy

=1

61
/
[

1

P
p Va(€2(61,02),62) f2(02]61)db2

8,

62
+p/67 02(62(91,92),02)f2(02|91)d92] f1(61)d6:

=2

hri- Fy(61) 0v,
) /21 [f_1(917—5?;j(€1(01),01)] f1(61)d6,

81 02 OV, O0F3(02161) 1 — Fy(641)
N Y2 (er(61.62),6 df f (61)d6
, /0 A 3, (c2(01,02), 82) =5 === —5 <= df:  (61)d6s

=1

Diese Zielfunktion wird maximiert, unter Vernachlissigung der Anreizkompati-
bilitdtsbedingungen und Teilnahmebedingungen. Die notwendigen Bedingungen
fiir ein Maximum des relaxierten Problems fiihren schlieBlich zu den Bedingun-
gen (2.130), S. 108, und (2.131) in Abschnitt 2.3.1.1.
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