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Die Aufgabenste[lung umfasst vier Aufgaben mit insgesamt 80 Punkten aus denen beliebig viele Aufgaben

bearbeitet werden kénnen. Fir die Bestnote werden 60 Punkte erwartet.

1 Standard-Agency-Modell (12)

Untersuchen Sie das folgende Agency-Problem, in dem der Agent die Wahl zwischen zwei Aktionen hat: a,
{mit Disnutzen C{a} = 30) und as {mit Disnutzen C(ay) = 70). Es gibt zwei mégliche Ergebnisse xy und x,,
wobei f(x.|a)= 0,5 und f{x,{ay)=0,9 ist. Die Entlohnungsfunktion sei s{x). '

Der Prinzipal ist risikoneutral und der Agent ist risikoavers mit der Nutzenfunktion U{s,a) = Vs — C(a). Der
Reservationsnutzen des Agenten ist U = 50. Gehen Sie davon aus, dass es optimal ist, die hohe Aktion ay zu

motivieren.

a.) First-Best: Erldutern Sie die FB-Annahmen und bestimmen Sie die optimalen Lohnzahlungen s{x;} und
s{xu). (4)

bh.) Second-Best: Formulieren und erldutern Sie die Nebenbedingungen, die der Prinzipal beachten muss,
und berechnen Sie die optimalen Lohnzahlungen s(x;} und s(x.}. (8)

2 Informativeness im LEN-Modell (31)

In einem LEN-Modeil sei der Bruttogewinn des risikoneutralen Prinzipals gegeben durch x =a + &,, wobei
£, eine normalverteilte Zufallsvariable mit dem Erwartungswert E(e,) = 0 und der Varianz Var (g,) = 4
ist. Der Agent sei risikoavers mit Pratt-Arrow-MaR r = 2. Die von ihm gewahlte Anstrengung ist mit den Kos-
ten C{a) = % *a’ verbunden. Sein Reservationslohn sei 0.

- Es sei neben x ein zusdtzliches Performancemal y fiir die Entlohnung des Agenten verfiigbar, welches von
der gewdhlten Anstrengung a wie folgt abhangt: y = 2a + &y. Dabei bezeichnet &, eine normalverteilte Zu-~

fallsvariable mit dem Erwartungswert E(éy) = 0 und der Varianz Var (g, ) = 64.

a.} Welche Kovarianz zwischen &, und gyéwiirde zum Ergebnis fiihren, dass y nicht Bestandteil eines opti-

malen linearen Entlohnungsvertrages deréForm S{y) = v x + vy + wist? (11)

2.) Es soll nun angenommen werden, das$ die Kovarianz Cov (&,, ey) = -1 sei. Bestimmen Sie die optimalen
Jeteiligungsraten (v, und v),) des linearen Entlohnungsvertrag s(x,y) = v, * x + v, * y + w, die induzierte An-

strengung a und den erwarteten Nettoliberschuss des Prinzipals . (20)




3 Mutti-Task-Problem (22)

Betrachten Sie ein Multi-Task-Agency-Modell mit einem risikoneutralen Prinzipal und einem risikoneutral-
en Agenten. Es gibt eine Ergebnisfunktion x, welche der Agent durch zwei Aktionen beeinflussen kann. Es
gilt x = 3a, + 5a, + &,, wobeie, ~ N(O, 500_‘\) ist. Der Disnutzen des Agenten betrdgt C(ay,a;) = ‘/z(alz-mf)
und sein Reservationstohn ist 0.

Das Ergebnis x kann nicht als Bemessungsgrundlage fir die Entlohnung des Agenten verwendet werden.

Stattdessen benutzt der Prinzipal das PerformancemaB vy = a; + 3a, + &, mit der normalverteilten Stér-
variable £, ~ N(0,100). Die Entlohnungsfunktion ist linear (s(y) = w + v, * y) und der Prinzipal maximiert

seinen erwarteten Nettolberschuss CEP=E{x-s(y}).

a.) Berechnen Sie die optimale Beteiligungsrate v,, die Hohe von a; und a; und den erwarteten Nettoliber-

schuss des Prinzipals unter Second-Best-Bedingungen. (11)
b.} Wie hoch sind a; und a; in der First-Best-Situation? (3)

¢.) Wie hoch sind die Agency-Kosten? (3)

d.) Geben Sie die Grenzbeitrage eines Performancemales z= z;a; + Z;a; +&, mit £, ~ N{0,1000) an, das in
Kombination mit y zur First-Best-Lésung fiihrt. Die Grenzbeitrage sollen dabei folgende Bedingungen erfiil-

7
len: (Zz) =n (g) ,neE R und 2420, 2,20, Beschre_ib_en Sie verbal, welche Voraussetzungen z erfiillen

muss, so dass die First-Best-Losung erreicht wird. (5)

-4 Informationsgehalt und Controllability (15)

Betrachten Sie ein Agency-Problem mit zwei Aktionen a é{aH,aL} und zwei mdoglichen Ergebnissen
x € {x;,x;}. Dem Prinzipal steht neben dem Ergebnis x noch ein zweites Performancemal v € {yy,y,}
als Bemessungsgrundlage fur den Entlohnungsvertrag des Agenten zur Verfligung. Die folgenden zwei Ta-
belien enthalten die gemeinsamen Wahrscheinlichkeiten fiir gegebene Aktionen a.

fixylad va y2 fixylan) |v1 ¥a
XL 0,15 0,30 X0 0,10 0,25
XH ? 0,25 XH ? 0,3

a.) Beschreiben Sie, was nach dem Controllability-Prinzip und was nach dem Informativeness-Kriterium
entscheidend fir die Aufnahme eines zusétzlichen PerformancemaRes in den Entlohnungsvertrag ist. Wie

hiangen Controllability und Informativeness zusammen? (6)

b.) Priifen Sie, ob y nach dem Controllability-Prinzip und ob es nach dem Informativeness-Kriterium neben
x Bestandteil des optimalen Vertrags sein sollte. Begriinden Sie lhre Antwort rechnerisch. (9)
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