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BONOS, INCENTIVOS GERENCIALES, EFICIENCIA

Y CONTROL EN LA EMPRESA PUBLICA

FERNANDO H. NAVAJAS *

1. Introduccidn

El problema de incentivos v conircl en empresas pUbiicas ha
llamado recientemente l& atencidn de un ndmerc de economistas
guienes sostienen que ! anélisis normative tradicional de la empresa
publics es incompleto dado gue las reglas éptimas sobre las que se ba-
sa deben ser tomadas por organizaciones e individuos oon objelivos
propios vy diferentas del bienestar social, v deben ser controladas por
departamentos gubernamentales con escasa informacion. En el ares
de la fijacidn de precios pdblicos, por ejemplo, no hay certeza gue los
tomadcres de decisiones estaran motivades para seguir las reglas o di-
rectivas apropiadas si es que ellos siguen sus propics obyjetivos, Ade-
mas. aquellos departamentos gubernamentales que contralan a la em-
presa no pueden imponer 1as reglas directamente dada su falta de co-
nocimiento schre las condiciones de demanda vy, en particular, de
costos que la firma enfrenta. Mas aun, ademas de la eficiencia de asig-
nacion tampoco la eficiencia interna, definida en un sentido amplio,
puede ser impuesta: aln si estamos seguros que la administracion o
gerencia sigue las reglas Optimas de asignacion, no hay seguridad de
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que los costosseminimizan dada la ausencia o atenuacidn de mecanis-
mos automaticos relacionados con el mercado, yue puedan discipli-
nar a {os equipos gerenciales. En efecto, para muchos observadores y
criticos de la nacionalizacidn como un mecanismo regulatorio de fa-
Has de mercado, esta carencia de eficiencia téonica o de produccian,
mas que cualquier tridngulo de pérdida de bienestar denido a inefi-
ciencia de asignacion, es el problema central que jamas ha sido resuel-
tol.

Ei estudio de mecanismos espec!ficos para resclver proilemas
de incentivos y contrel en empresas plblicas se ha visto enriguecido
por muchas. contribuciones recientes. Finsinger y Vogelsany (FV)
{1982} desarrollaron un mecanismo simple para resoiver prouiemas
de informacion, cuando la demanda no es otservable, adaptando un
mecdnismo previamente propuesto para ia regulacion de monopolios
privados (FV, 1979). El mecanismo intenta proveer incentivos para la
fijacion de precios bejo condicianes (casi extremas) de informacion a-
simétrica, suponiendo certidumbre y estacionaridad en 'as curvas de
demanda y costo. Algunos Trabajos de Scott (1952, 1973, habian
propuesto previamente un mecanismo similar pero con menor elaho-
racion analitica. También existen sorprendentes simifitudes con los
problemas y mecanismos estudiados por Domar (1974) v en particu-
lar Tam (1981) para impiementar la fijacion de precios eficientes en
firmas socialistas. Finalmente, FV {1981) siguieron un enfogue de -
leccion institucional comparada al tratar variaciones de su mecanismo
para distintos contextos.

Gravelle (1982) estudié problemas de incentivos para la pro-
duccion y para {a fijacion de precios bajo certidumbre, estacionaridad
y suponiendo el mismo grado deinformacionasimétrica que FV (1982)
Su trabajo es también una evaluacion critica de propuestas avanzadas
implicita o explicitamente en trabajos previos: Rees (1968), RBos
{1978), Crew, Kleindorfer y Sudit{1979), Scott (1978) y FV {1982),
asi como también de las restricciones linancieras descriptas en docu-
mentos oficiales en ef Reino Unido (White Papers, 1967, 1978} v es-

1 Véase, por efemplo, Wisernan (1978) y Littlechild {1979),



BONOS. INCENTIVOS GERENCIALES. .. 83

tudiadas por Gravelle y Katz {1976). La idea bésica detras de estas
propuestas ha sido la construccion de mecanismaos simptes para imple-
mentar eficiencia que a su vez sean infaormativamente factibles en tér-
minos del conocimiento que el regulador debe poseer. Gravelle de-
mostro que, en este contexto simple, ninguno de los mecanismos exa-
minados es totalmente exitosc para resolver ambos problemas de in-
centivos,

Siguiendo otra linea de investigacién, Rees (1980} proveyd la
primera caracterizacion del problema de control en firmas pUblicas u-
sando el paradigma principal-agente. Rees (1984 a) realiza un analisis
positivo del proceso de toma de decisiones en empresas plaplicas, en
el cual se obtienen algunas predicciones de equilibrio -concernientes
al uso de insumos de trabajo y capital, Tijacion de precios, etc. - gue
coinciden con observaciones empiricas del sector. En Rees (1984 b)
el analisis es extendido para caracterizar el proceso real de control y
fijacion de metas. Nuevamente, el énfasis es puesto sobre mecanismos
reales U observados mas que Optimos {es decir, los que se derivarian
de un anélisis donde el controladar busca lz maximizacion social del
bienestar). En la misma |inea de analisis positivo, Gravelle {1984) ha
estudiado problemas de negociacion entre Gerentes o Oirectores y
Sindicatos, sus implicancias para la eficiencia y una comparacion con
resultados obtenidos para el caso de un monopolio privado no regula-
do. Por Qltime, Guesnerie v Laffont {1984) han estudiado mecanis-
mos para proveer incentivos en firmas pdblicas siguiendo fa metodo-
logia de una clase de modelos principal-agente que enfatiza aspectos
de informacion asimétrica 2

Este trabajo intenta reconsiderar algunos e os hallazgos de
la literatura recibida. Estudiaremos primero el uso de bonos geren-
ciales en un contexto dende el Ministro a cargo de la empresa pdblica
puede medir la funcidn de demanda de la firma v obtener informa-

2 El articulo de Bergson (1978) es una contribucién diferente, preocupada princi-
palmente en modelar problemas de incentivos para la toma de riesgos sin conside-
rar una decisibn en particular (no obstante de que &l tiene en mente decisiones de
inversidn). Usando el esquema de Ross (1973, 1974) como referencia, Bergson es-
tudib el bono requerido para satisfacer el principio de “similaridad’™ entre Gerente
v Ministro con especial énfasis en el tamafio de los premios resultantes.
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cion sobre costos (pero no la funcidn de costos), beneficics, precios
y cantidades. Dentro de este contexto, demostraremos que el Minis-
tro es capaz de resclver tanto problemas de incentivos para la produc-
cidn como para la fijacidn de precios ofreciéndole at Gerente un con-
tratc de incentivos que adopta una forma definida en fa literatura co-
mo “renta pura” o “suma fija”’, &sto es, e paga 1a suma de los exce-
dentes de los consumidores y del productor menos una cuota fija (o,
equivalentemente, por encima de una dada meta fija}. Este resultado
contradice una afirmacion anterior de Graveile {1982) subre fa impo-
sibilidad o inexistencia de este tipo de contrato eficiente v explica
porqué el resultado de Gravelle es incompleto o restringido solo al ca-
SO en que existen impuestos no distorsionantes para financiar a fa em-
nresa.

No obstante ser interesante, camo una ilustracion de la forma
en la cual proveer incentivos, el mecanismo previo no satisface la res-
triccién informativa sobre la demanda, impuesta por la mayoria de
los trabajos. Intentando superar la ausencia de observabilidad de los
beneficios de los consumidores, FV {1982) propusieron un mecanis-
mo de ajuste basado en un indice de desempefio ¢ performance liga-
do luego a los premios o remuneraciones gerenciales, Ellos afirmaron
haber resuelto tanto el problema de incentivos para la producaion co-
mo el correspondiente para la fijacidn de precios, pero ésto fue mas
tarde reexaminado por Graveile (1982, 1983} quien demaostro que el
problema de incentivos para la produccion {denominado también
problema de incentivos gerenciales o administrativos) podria ser re-
suelto sblo si el contrato fuera redisefiado en una forma tal que el Ge-
rente deberia apropiarse de todo el excedente social. Por consiguian-
te, en Ultima instancia, la falla del mecanismo de FV residia en un
problema de apropiacion. Sin embargo, mastrando que la conclucion
de Gravelle estd basada en una funcion de incentivos que bajo restric-
ciones de autofinanciamiento de la empresa no es la 6ptima, reformu-
lamos el problema v asi extendemos el resultado previo obtenido en
condiciones de perfecta observabilidad de demanda al presente con-
texto.

La estructura del trabajo es la siguiente: En la seccidon 2 estu-
diamos un mecanismo de bonos lineales eficientes bajo fijacion de
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precios a costo marginal {seccion 2.1) y precios de Ramsey (seccion
2.2) v cuando la demanda es perfectamente observada por el Minis-
tro. La seccion 3 trata el problema de la ausencia de informacion 50-
bre la demanda. Finalmente, la seccion 4 resume nuestras conclusio-
nes y comenta sobre algunas extensiones posibles.

Por Gltimo, hacemos notar dos aspectos importantes que deli-
mitan &l dmbito del trabajo: Primero, abstraeremos aqui problemas
relacionados con la definicidn de objetivos en un departamento de
control o Ministerio y dentro de un dado proceso politico; esto es,
problemas de “‘eleccion plblica” seran ignorados. Segundo, reducire-
mos el problema a una situacion bipersonal bien definida, con objeti-
vos y preferencias bien establecidos para el principal y el agente; sien-
do el primero un altruista, maximizador del bienestar social y el se-
gundo un autosuficiente, maximizador de su utilidad definida en tér-
minos de ingreso y esfuerzo (insumo productivo no observable).

2. Un contrato de incentivos eficiente cuando la demanda es obser-
vable.

Formularemos nuestro andlisis en un contexto de equilibrio
parcial, donde sdlo los precios de la empresa plblica {monopolista)
cambian y no afectan el equilibrio {en condiciones de dptimo prima-
ric) del resto de la economia. Restricciones al uso de impuestos de
suma fija para financiar cualquier déficit de la empresa se consideran
en la proxima seccion.

La empresa es dirigida por un Gerente quien deriva utilidad
de su ingreso v desutilidad del esfuerzo que invierte en su tarea, El es-
fuerzo es aqui visto como un insumo productivo no observable que a-
fecta el nivel de beneficios de ia firma. El control del Gerente esta a
cargo de un Ministro cuyo objetivo es la maximizacion de la sima de
los excedentes del productor y de los consumidores. El quistera ver al
Gerente poner una gran cantidad o dosis de esfuerzo pero la carencia
de informacion sobre el comportamiento gerencial impide que esto
pueda ser implementado con una orden, Al mismo tiempo, el Minis-
tro quisiera ver aplicada la regla de fijacidn de precios a costo margi-
nal, pero tampoco puede estar seguro que el Gerente seguira sus di-
rectivas dado que no puede obtener informacion sobre costos mar-
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ginales. Buscando estimular al Gerente para que provea esfuerzo se
introduce un mecanismo de incentivos en el cual el Gerente es re-
munerado de acuerdo con el desempefio o performance de la firma.
La habilidad que el Ministro posea para medir nerformance es cru-
cial a los fines del disefio del contrato: dado que él puede observar
la funcién de demanda por todos los preductos de Ja firma, y debi-
00 a la auscencia de efectos ingreso, él mide performance por la su-
ma del excedente de los consumidores v de los beneficios de la fir-
ma. k| problema para el Ministro es entonces encontrar los para-
metros 6ptimos de un contrato de incentivos lineal, en donde Ia [i-
nealidad del mismo esta dada por restricciones administrativas e in-
formativas que hacen impracticable el uso de funciones mas com-
plejas.
La funcion de utilidad gerencial es

U= Uly,a {1
con U {.) continua, diferenciable con derivadas parciales U, > 0,
U, < g, va <0, U > 0, donde vy es ingreso v a esfuerzo.
Ignoraremos el impacto, sobre el comportamiento gerencial, del
hecho que ef Gerente es contribuyente y ademas consumidor de
los productos de su empresa {véase Gravelle, 1982, para la inclu-
sidon de estos aspectos).
La empresa publica proveé n productos o Servicios,
cuyas funciones de demanda se representan por el vector x (p)
donde p es el vector de |os n precios. E| excedente de los consumi-
dores se define como

q =

(o) x. {p) dp. (2]

I ]

'O‘—-ru)
YE

i=1

donde la ausencia de efectos ingreso garantiza las denominadas

“condiciones de integrabitidad'” 3, v p = (b, .. ...D, ) talque
X, = Oparap, = p,.i=1,...,n
3 Nuevos métodos (véase por ejemplo McKenzie, 1983) han sido propuestos

tal gue una medida monetaria del beneficio de los consumijdores es deriva-
da sin Jas restricciones aquj impuestas, Por otro lado, |os tratamientos tra-
dicionales de la fijacién de precios publicos en equilibrio parcial siguen, im-
plicita 0 explicitamente, estos supuestos (véase, por ejemplo, Crew y Klein-
dorfer, 1879; Ress, 1984 ¢).
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La funcion de costos de la firma es definida como

C =Cx (pha] (3)

donde C [.] es continua y diferenciable con derivadas parciales con
respecto al esfuerzo gerencial C, < 0,C,, > 0. Los beneficios se
definen entonces por

7 {p,a) = p.xip} -C[x(p),al {4}

Los costos v beneficios en las expresiones {3) v {4) se
computan antes de las remuneraciones al gerente. tsta Ultimas se
condensan en la funcidn

y=a1.8(p)+a2.w(p,a}+c {5)

con los parametros o ;, &, y Cd ser determinados por 2l Ministro,
Tanto el Gerente como el Ministro pueden observar las funciones
de demanda y por lo tanto el excedente de los consumidares com-
putado es observable por ambas partes. EI Ministro no puede ob-
servar ta funcion de costos (3), ni el nivel de esfuerzo elegido por
el Gerente: no obstante él obtiene informacion contabie concer-
niente al nivel de beneficios v presumiblemente costos.

La definicidn de! problema del Ministro depende de la
especificacion elegida de su funcion objetivo. Una posibilidad es
sequir la especificacion adoptada en un trabajo anterior {Navajas,
1985) en donde se define a la funcitn objetivo del Ministro como
la suma de los excedentes (2) y (4} neta del ingreso gerencial vy su-
jeta a un nivel dado de utilidad gerencial. No se supone que el Mi-
nistro conoce la funcion de utilidad del Gerente pero si que 0por-
tunidades de empleo en otras partes de la economia establecen un
piso (0 nivel de reserval al nivel de utilidad obtenido por el Geren-
te. La sequnda opcion es sequir a Gravelle (1982} v FV {1982)
quienes no deducen el ingreso gerencial de ios beneficios netos so-
ciales asi como tampoco consideran la existencia de un nivel de u-
tilidad de reserva para el Gerente. La justificacion de fa primer es-
pecificacién ha sido definida sobre la base de que seria la mas rele-
vante desde un punto de vista practico, en especial en un contexto
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en donde el Ministro valora las transferencias con la empresa, y de
este modoe los beneficios sociales se separan entre 1o que recibe fa
comunidad (neto del pago al Gerente) v la utilidad alcanzada por
el Gerente {(que es igual a la de reserva). La especificacion de Gra-
veife - BV seria mas adecuada para un contexto en donde al Minis-
tro no le interesa el tamafio de la remuneracién otorgada al Geren-
te y tampoco existe una utilidad de reserva. Pero esta Gltima espe-
cificacion condicionarfa sustancialmente la respuesta a una pregun-
ta central de este trabajo, que es si existe 0 no un contrato de in-
centivos eficiente que al mismo tiempe no implique entregarle to-
do el excedente social al Gerente, forzando de este modo ef resul-
tado obtenido por Gravelle, dado gue si se demuestra que en el
margen hay que darle todo el excedente social al Gerente, y debi-
do @ que valuamos exactamente del mismo modo que ésa suma la
reciba el Gerente o cualquier otro individuo en la economia, en-
tonces se sigue gue se le debe pagar todo el {nivel del) excedente
social al Gerente,

En este trabajo formularemos el problema del Ministro
poniendo mayor atencién en el contexto e instrumentos disponi-
bles (fundamentaimente la capacidad de disefiar impuestos de su-
ma fija) gue hacen que la funcién ohjetivo del Ministro sea distin-
ta. Por un lado, en un contexto de éptimo primario, con ausencia
de problemas distributivos v uso generalizado de impuestos no dis-
torsionantes se acepta la especificacion adoptada por Gravelle y se
Hlustra su resuitado. Por otro iado, se demuestra que este resultado
se altera cuando las transferencias netas entre el Ministro y la em-
presa adguieren relevancia, y en este contexto fa funcién objetivo
del Ministro adecuada es el excedente social neto (S + 7 - ).

Bl tema central es ver si el Ministro puede implementar
las eficiencias de asignacion (via precios a costo marginal, o precios
de Ramsey) y gerencial o de produccion {via un nivet adecuada dé
esfuerzo) en estos contextos. Notese que el esfuerzo gerencial, que
es la vartable que determina Ja eficiencia de produccién o gerencial
aparece solo en la funcién de beneficios, mientras gue el vector de
precios esta presente en ambos términos de la funcién de bienestar
0 excedente social, S + # . Esto sugiere que fa parte del bono de
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incentivos (5) referente a los beneficios, a través def parametro a, 4,
jugara un rol central para inducir fa eficiencia do produccion o geren-
cial, mientras que la fijacion de precios eficientes dependerd de los
pesos relativos dados a ambas partes def bono (b). La primera fustra-
cidn so realiza en un contexto de optimo primario donde la tributa-
cion de suma fila es factible v la fijacion de precios a costo marginal
es la regla de asignacion eficiente.

2.1. Fijacion de Precios a Costo Marginal y Eficiencia Gerencial

En el tretamiento mas usual del modelo poncipal-agente, el
principal optimiza su funcién chjetivo (generalmente el valor de un
producto neto del pago al agente) sujeta a dos 1ipos de restricciones,
La primera viene dada por el nivet de ulilidad de reserva def agente y
se denomina yeneralmente “restriccion de racionalidad’” implicando
que el agente no participard en la empresa si no se le garantiza al me-
nos dicho nivei de rescrva. La scyunda restriccion resume fa condi-
cion de primer orden del problema de eleccion del agente (por ejem-
nlo, su nivel de esfuerzo ante distintos bonos ofrecidos) v se denomi-
na generaimente “restriccion de compatibitidad de incentivos”, indi-
cando que cualquier seleccion del bono por parte del principal debe
satisfacer la eleccion de osfuerzo que independientemente realiza el
agente. Esta Oltima restriccion es tipicamente una funcidn de reac-
cién que el principal toma como dato, en un sentido de liderazgo ti-
0o von Stackelberg. Es ademas, un supuesto tipico de estos modelios
que ambas partes conocen todas las funciones relevantes del proble-
ma en cuestion ® (la nica asimetria viene dada por la incapacidad del
principal de observar el verdadero nivel de esfuerzo elegido por el a-
gente v superar asi el posible efecto de esta eleccion del ruido impues-

4 El parametro ¢2 se define comunmente en la literatura de contratos de ingentivos

como el cociente o razdn de reparto de beneficios aunque en el presente contrato
(debido al parametro ¢} la interpretacidn correcta es en términos marginales.

5 tos modelos se diferencian en el uso de este supuesto. O bien suponen conoci-
miento perfecto de dichas funcianes o bien conocimiento probabilistico en un
sentido bayesiano en el cual se infieren por medio de distribuciones los parame-
tros descenocidos,
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to por diferentes realizaciones de un ¢stado de la naluraleza).

Ahora bien, dado el grado de informacion asimétrica que
aqui suponemos {que es el mismo que en Gravelle, 1982 v Fv, 1082)
la solucidn del programa matemético descripto en el parrafo anterior
ne es posible, en virtud del total desconocimiento del Ministro de al-
gunas funciones claves del problema (utilidad del Gerente, costos v a
partir de la proxima seccion también demanda). Por lo tanto, el mé-
todo de determinacién de un contrato eficiente seguido aqui es bési-
camente inferir de las condiciones de optimizacion del problema del
Gerente, qué pardmetros deben ser eiegidos para inducir a su vez la
cleccion de precios v esfuerzo eficientes, tomando como marco de re-
ferencia las condiciones dptimas derivadas de un contexto de perfec-
ta observabilidad.

Asi, ilustraremos primero las condiciones para la eficiencia
de asignacion y gerencial en un contexto de informacion completa.
Aqui el Ministro conoce tadas las funciones relevantes y ademéas pue-
de observar el nivel de esfuerzo elegido por el Gerente, Supongamos
primero en forma transitoria una situacion en que dicho esfuerzo ge-
rencial es un insumo homogéneo para toda la economia v uno mas
para fa empresa, quien toma como dado por el mercado su precio, de-
finido por s. De esta forma la remuneracion obtenida por el Gerente
{suponiéndola su Unica fuente de ingreso) es y = s.a, la cual forma
parte de los costos sociales del problema de asignacion de la empresa
(notese gue los costos no incluyen dicha remuneracion y por ende la
funcion de costos estd parametrizada en a). Asi el problema del Mj-
nistro podria resumirse como

Max  S{p) + w(p, al - sa (6)
P, a

Las candicicnes de primer orden de este problema®, supo-
niendo solucicnes interiores estan dadas por

n X,
f ] J—
jZ:1(pi.Ci)'apk 0 paratodoi, k = 1,....n (7)
6 Las condiciones de segundo orden estan garantizadas suponiendo que [8) es local-

mente cbnecava en p vy a en la solugidn éptima.
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-C -s = O (8)

donde i, k = 1,..,n representan indices de bienesy C', = 9 C/dx, . La
condicidn (7} establece la regla de fijacion de precios a costo marg:-
nal, para un nivel dado de esfuerze gerencial. El nivel optimo de es-
fuerzo se determina de acuerdo con la condicién (8) en donde la ga-
nancia social marginal del esfuerzo (representado por la reduccion de
costos, -C, > 0) debe igualar 2! costo social marginal del mismo dado
por el precio s. A su vez, del problema de eleccion del Gerente, dado
por la maximizaciGn de U = U (s.a,a obtenemos como condicion de
primer orden U . s+ U, = 0 de lo cual se abtiene que dicho costo so-
cial marginal del esfuerzo se iguala con la tasa (subjetiva) marginal de
sustitucion entre ingreso vy esfuerzo gerencial,-Ua/Uy =0, Asi, pode-
maos escrikir la condician de dptima eleccidn social de estfuerzo como

-Ca ey ’Ua I’UV (9)

De {os supuestos v formulacion resumidos en (8) podemos in-
ferir una propiedad de la remuneracion total que recibe el Gerente en
aste contexto, que se resume coma

Proposicion 1: En un contexto de dptimo primario, informacion
completa v una sola clase de servicios gerenciales para toda la eccno-
mia, la remuneracidn gerencial y = s.a. debe ser necesariamente infe-
rior a la suma del excedente de los consumidores S{p) v los benefi-
cios 7 (p,a).

Prueba: Simplements |a viabiiidad de fa empresa plblica implica este
resultado. La funcion W (p,a) = S (p) + 7 {p.a) - s.a debe ser positiva,
es decir los ingresos sociales dados por S {p) + p.x{p) deben superar a
los costos sociates, C (x{p), a) + s.a, o de otro modo |os recursos que
la empresa emplea serian mejor empleados en el rasto de la economia
en donde W es positivo, ya que para el sector | lenemos que T, (p,ai -
- s.a = Q envirtud del caracter competitivo y Sj (p) > 0. En términos,
si W (p*, a*} <0 es la solucién de (6}, se supera diche valor eligiendo
no producir, W (B, 0) = 0. Q. E D.

Noétese que hubiéramos podido arribar a los mismos resulta-
dos resumidas por (7} v (9) escribiendo la funcidn de bienestar del
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Ministro, a maximizar, como

Max S {p)+ wipoal + A Uly al (10)

p, 4
en don_de A es ol multiplicador de Lagrange que pondera 1a utilidad
gerencial, La derivacion de (9) en este caso se obtienc usandc un
conocido resultado derivado de la maximizacion del bienestarsocial sin
consideraciones distributivas (Varian, 1978, p. 154) el cual cstablece
que, en equilibrio, el valor del mulliplicador A es iguai a la invarsa
de fa utilidad marginal dof ingreso gerencial, 1/Uv, 0O en otros térmi-
nos el valor social marginal (en australes) de la utilidad gerencial (véa-
se Gravelle, 1932, p. 85},

Sin embargo, existe una diferencia importante entre {6) v
{10) gue se resume en que to primera toma comu costo social al in-
grese del Gerente, gue cs tratado come olrd insumo mas con un cos-
to de oportunidad; mientras que en {10} no se efectla tal deducaion
sino mas bien se suma la utilidad obtenida por o Gerente. Esty Olti-
ma formuiacion serfa mas consistente si se adopta el supuesto de gue
los servicios gerencialas en cueslion son especificos a la empresa pu-
blica y no tienen un costo de oportunidad, facilmente distinguible,
de ser empleados en el sector privado 7. Al mismo tiempo se chserva
gue el resuitado erunciade en fa proposicion T no tendria porqué
cumplirse si se adopta la formulacion (10) (a pesar de que las condi-
ciones (7] v {8) si severifican). Dado que esta Qltima formulacion se
adecla mds a situaciones en dondc existen problemas de incentivos
{con servicios gerenclales mids especilicosa la firma v mecanismos da
mercado atenuados) la misma serd la adoptada para el rests del traba-
jO

Resulta intoresante o importanic notar porcdd las reglas deri-
vadas de} problema gnterior no son implementadas bajo nformacion
asimétrica. Por supuesto, el heeno de gue ol Ministio no posca infor-
macion sobre costos marginales le impide clegin directamente arecios
a costo marginal para un nivet dado do esfucrze gerencial, Sin ombar-
4o, suponyamos que estamos en un contexto donde & proixiema de la
eliciencia gerencial es irrelevante, sea porque la productividad del cs-

7 Esto sin embargo no impide que pueda existir un nivel de utilidad gerencial de re-

serva por debajo del cual el Gerente deja la empresa publica,
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fuerzo es cero (esto es, C, = 0) o porque el Gerente no deriva desu-
tilidad del esfuerzo adicional y decide ofrecer el mayor esfuerzo posi-
ble. En esta situacion el dnico problema que queda es la decision de
fijar precios a costo marginal, y no hay indicio alguno gue haga supo-
ner que el Gerente seguirg esta regla. No obstante, con su ingreso fijo
y al no existir aversion al esfuerzo, no hay tampoco indicios de que él
necesariamente se beneficiara no revelando al Ministro los verdaderos
costos marginales. En este caso, no podemos probar que la regla de fi-
jacidn de precios a costo marginal necesariamente falla en ser imple-
mentable debido a problemas de compatibilidad de incentivos. Cuan-
do el problema de incentivos para la produccion es reintroducido v si
el ingreso del Gerente permanece fijo, é! decidird proveer una canti-
dad minima de esfuerzo. Supongamos que ese minimo es cero. En es-
te caso él todavia no tiene incentivos para mentir sobre el nivel real
de los costos marginales, pero dado que esta reduciendo su esfuerzo
a cero, la fijacion de precios (marginalista) se determina con respecto
a una curva de costo marginal “‘incorrecta’’. Esto nos podria levar a
afirmar que el problema radica en la ausencia de incentivos apropia-
dos para la provision de esfuerzo y que por lo tanto remunerar de a-
cuerdo con los beneficios, como en el sector privado, resolvera el pro-
blema. Esta afirmacién sin embargo es claramente incorrecta dado
gue tan pronto como el ingreso gerencial dependa de los beneficios el
Gerente tendra entonces incentivos para mentir acerca del nivel de
costos marginales: él afirmara que los costos marginales estan dados
por el nivel de precios que maximiza los beneficios, para incrementar
su ingreso y utilidad resultante para cualquier nivel de esfuerzo que él
elija. Es en este contexto que el contrato resumido en (5) es introdu-
cido, para- proveer incentivos para la produccion y para corregir los
problemas de incompatibilidad de incentivos (con respecto a la fija-
cion de precios) que surgen de pagar de acuerdo con el nivel de bene-
ficios.

El probiema del Gerente es maximizar su utilidad, U = U (y,a)
eligiendo p y a, donde el ingreso y viene dado por (5). De las condi-
ciones de primer orden de este problema, suponiendo soluciones inte-
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riores, es facil obtener

0x
, i (11)
Z -Gl = -x, (1= 31—)
k=1, , N
12
u, /U, =a, . C, (12)

Estas expresiones muestran claramente qué valores de los pa-
rametros &, vy @, sON necesarios para implementar la eficiencia. Tal
como se sugirid antes, la eficiencia gerencial depende crucialmente
del valor asignado al pardmetro e, (la razon o coeficiente de partici-
pacion en los beneficios); eligiendo a, = 1 (12) toma igual forma
que (9). Por otro lado, los valores relativos de a, y a, son relevantes
para la eficiencia de asignacion. Notese que la regla de fijacion de pre-
cios a costo marginal se garantiza eligiendo «, / a, = 1, indepen-
dientemente del valor absoluto de estos parametros. Por supuesto, los
precios son fijados a un nivel "demasiado alto’’ de costos marginales
a menos que @, sea la unidad, pero el punto que se ilustra es que el
Gerente fijara precios eficientes para un nivel dado de esfuerzo.
Cuando 0 = a, < a,,el Gerente adoptara una estructura de pre-
cios monopdlica.

De este modo enunciamos el resultado como
Proposicion 2 (Gravelle): Bajo condiciones de 6ptimo primario, au-
sencia de problemas distributivos y uso generalizado de impuesto no
distorsionantes, la fijacion de precios a costo marginal y la eficiencia
gerencial se logran con un contacto eficiente como el (5) en donde
a, = a, = 1y c = 0. Esdecir, el Gerente recibe todo el exceden-
te social.

Las discusiones anteriores han puesto de relieve la dependen-
cia de este resultado del conjunto de supuestos empleados. Probable-
mente el hecho de que el Gerente reciba una suma equivalente a todo
el excedente social puede implicar una gran redistribucion de ingresos
a su favor y as{ un nivel de utilidad obtenido muy por encima de su
nivel de reserva. Esto sin embargo no tiene porque preocuparnos si es
que estamos en el tipo de economfa supuesta. Notese que la situacion

de eficiencia (o el contrato eficiente) descriptos lo son en un sentido
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paretiano y por ende es de esperaf que exista un conjunto de tales si-
tuaciones que van desde la ilustrada arriva (c = 0) hasta otra en
donde ¢ < 0 vy el Gerente recioe su utilidaa de reserva. Por supuesto,
movernos del resultado de ta proposicidén 2 a uno en donue ¢ < 0no
es una mejura paretiana dado que la utiligad del Gerente disminuye.

Por dlitimo, notese que este resultado no implica necesaria-
mente que la firma deba ser privatizada (entregaca al Gerente) y ues-
reyulada ya que con esto si bien se resuelven problemas de incentivo
yerencial aparecen distorsiones via precios monopdlicos {las que pre-
sumiblemente dieron lugar a la intervencion plblica) a menos que el
Gerente pueda operar (sin hacer uso de recursos escasus, es decir sin
costos aaicionales) como un perfecto discriminador. Si la firma per-
manece publica el rol del Ministro es medir performance (S + ) vy
pagarle al Gerente esta suma. Dado que el excedente de los consumi-
dores debe ser siempre positivo, y los beneficios (de equilibrio) de la
firma pueden ser positivos, cero o negativos {dependiendo del tipo de
rendimientos y costos fijos) tenemos que S + 7 > 7y por lo tanto
el Ministro debe recurrir permanentemente a impuestos no aistorsio-
nantes para financiar el nivel de remuneraciones gerenciales. En la
oroxima subseccion se muestra como cambian los resultados cuando
esto es imposible.

2.2. Precios de Ramsey y Eficiencia Gerencial.

Supongamos que la imposicion de suma fija se vuelve imprac-
ticable v los aspectos distorsionantes de otras formas de imposicion
requieren el tratamiento de la fijacion de precios pUblicos dentro del
problema de tributacion dptima (por ejemplo, como en Baumol y
Bradford, 1970). Las condiciones 6ptimas bajo informacion perfecta
deben entonces ser modificadas introduciendo una restriccion de be-
neficios, # 2 =, en el problema enunciado en {10). Las condiciones

de primer orden de este problema reformulado pueden escribirse co-
mo

X,
E(D.'Ci’).—xlz'-L.X i,k =1,...,n (13)
i ap, T+ 1

%_ = (e .C, (14)
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donde u >0 esel multiplicador de lagrange asociado con la restric-
cion de beneficios.

La expresion (13) establece la condicion clésica para la fija-
cion de precios de Ramsey, de acuerdo con el cual todas las elastici-
dades de demanda deben ser indexadas por un factor constante y lue-
go la empresa debe comportarse como un monopolista. La expresion
(14) reestablece la condicidn para la eficiencia gerencial mostrando
gue el rendimiento social marginal del esfuerzo ha crecido luego del
mayor valor dado a los beneficios.

Una inspeccién de las condiciones (11} v (12) del probiema
del Gerente nos indicarian que las condiciones arriba mostradas se-
rian logradas fijando o, = 1 y a, = -1 + u. Larazon para esta e-
leccidn es que el Ministro valora ahora mas a los beneficios y por {o
tanto ajustaria el contrato de incentivos correspondiendo esto. Note-
se que la desviaciéon de los precios de los costos marginales requerida
debe ser inducida a través de una reduccion en el cociente a, / a,.
Esto puede ser, en principio, obtenido incrementando a,,, reduciendo
a,, o bien cambiando ambos coeficientes en estas direcciones. Sin
embargo, solo el ajuste de a, es el apropiado dado que la necesidad
de un incremento en el rendimiento (percibido por el Gerente) del es-
fuerzo también debe ser atendida. Una reduccién en a, podria afec-
tar el nivel de esfuerzo de equilibrio seleccionado por el Gerente en
una direccion opuesta a la requerida, dado que inducird una reduc-
cion en el output de la firma gque podria a su vez reducir el rendi-
miento marginal del esfuerzo si C,, = C’, < 0, esto es, si los cos-
tos marginales se reducen luego de aumentos en el esfuerzo gerencial.

Sin embargo, existen tres problemas que impiden el ajuste
descripto arriba y una extension simple del contrato de la proposi-
cién 2 al presente contexto. En primer lugar, existe una restricciéon
informativa dada por el hecho de que el Ministro no conoce el valor
de equilibrio del multiplicador u , el cual depende de la magnitud de
la meta w, en relacidn al nivel maximo de beneficios. En segundo lu-
gar, dicho multiplicador puede adoptar valores positivos muy eleva-
dos (tiene+ oo como su valor extremo) para restricciones 0 metas
muy altas, y por ende asi también debe ajustarse al parametro «,.
Sin embargo, es improbable que valores de a, altamente positivos
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sean institucionalmente posibles. Por Gltimo, existe un problema mas
fundamental, relacionado con la imposibilided de financiar los defi-
cits de la firma vy las remuneraciones gerenciales sin acudir a impues-
tos distorsionantes. Su;jongamos, sin pérdida de generalidad, que la
meta impuesta a la empresa es la de nivelar ingresos y gastos, Clara-
mente, en este caso tenemos como restriccion que 1 2 y 0 Sed gue
los beneficios deben ser mayores o iguales (esto Gltimo se verificard
en e} equilibrio) que la remuneracién gerencial, Pero dado que 5> 0
v que para todos los casos posibles (y en especial aquéllos en que
7 < 0) S+ 7> 7 obtenemos que necesariamente |a remuneracion
del gerente tiene que ser estrictamente menor que el nivel del exce-
‘ente social. Por lo tanto, el tipo de contrato descripto en la proposi-
cibn 2 no es aqui factibie y la forma mas general descripta en (b} [y
con ¢ < O paraelcasc engue &, = &, = 1} eslaapropiada. Pero
més aGn, dado que cada austral pagado ai Gerente debe ser financia-
do imponiendo distorsiones en otras partes de la economia, la fun-
cién objetivo adecuada para el Ministro es el excedente social neto de
tales pagos S + w - vy, sujeto a la restriccion de que el Gerente obten-
ga su nivel de utilidad de reserva,

Por estas razones, estudiaremos la implementacién de un con-
trato de incentivos modificado, donde el Ministro selecciona ! pago
fijo ¢ tai que inducitd al Gerente a satisfacer la meta de beneficios
sin necesidad de mover hacia arriba el coeficiente a,. Definimos

y = o . Sip+a, 7 {p,al + c, S T2T, (15)

= ¢ sl WL W,
como un contrato dicotdmico o en dos partes, en el cual ta remunera-
cibn depende de si la meta se alcanza o no. El pago fijo c, es seleccio-
nado tal que ei Gerente no sera capaz de alcanzar su nivel de uti_lidad
de reserva si la meta de beneficios no es lograda. '
Resolviendo el problema del Gerente, es decir la maximiza-
cion de U (y, a) donde y estd dado por (15) y existe una restriccion
dada por 7 = w_, obtenemos como condiciones de primer orden
con respecto a p:
X%
UL x s (U e )+ B (pi-C;).gg' 1=0 {16)
k
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parai, k = 1,...,n, lascuales pueden ser reescritas como:
X, o, + v/ U -«
2 1
z(pﬁcj)__i:-xk‘ [ S (17)
i ' Bp, w, + YU
k=1, n, yconrespecto al esfuerzo
L | {18)
a Y
= {Q’.2 + Uy) . Ca

donde ¢ Yesel multiplicador de Lagrange asociado con la rostriceiédn
de bereficios.

La conformidad de {17) y {18) con las condiciones (13) y (14)
Parece dificil de ser obtenida a primera vista, dado que ella depende
no solo de los valores de o, Y &, COMO en la seccion previa sing tam-
bién del valor que adoptan los multiplicadores de Lagrange gy ¥ Sin
embargo, en el siguiente Lemma se muestra que ambos multiplicado-
res se hallan estrechamente relacionados, bajo certas condiciones es-
pecificas.

Lema 1: Supodngase gue: (i) £ Gerente obliene, en equilibrio, el mis-
ma nivel de utilidad de reserva U tanto bajc condiciones de informa-
¢ion completa como asimétrica: (i} ademas de las condiciones de re-
gularidad en funciones de utilidad, demanda v costos supuestas antes,
los margenes precio-costo marginal de equilibrio son todos positivos,
es decir (p*i -Gy pf > 0 para todo i;

Entonces, cuando & = o, = 1tenemosque, en eguilibrio,
el multiplicador de Lagrange del problema del Gerente es igual al co-
rrespondiente multiplicador del problema dei Ministro multiplicado
por fa utiiidad marginal del ingreso gerencial, esto es

vr = U o (19)

Y

Prueba: véase el Apéndice

La interpretaciéon economica de la condicion {19) es simple.
Por la teoria de cptimizacion clasica, sabemos qgue el valor de equili-
bric de cualquier multiplicador de Lagrange mide el cambio en la
funcién objetivo con respecio a la correspondiante constante de res-
triccion, evaluado en el valor de equilibric de las variables del proble-
ma (véase, por ejemplo, [ntritigator, 1971, pp. 36-38). En el presente

problema u* v ¢* miden, respectivamente, el valor para la sociedad
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(o el Ministro) vy para el Gerente de un incremento marginal en los in-
yresos fiscales de otras fuentes (esto esuna reduccién marginal en w_).
Bajo un contrato de incentivos con o, = @, = 1, el cambio margi-
nal en el bienestar social se iguala al cambio marginal en el ingreso ge-
rencial. Asi, este valor es multiplicado por la utilidad marginal del in-
greso del Gerente para obtener su valuacion de un relajamiento de la
restriccion de beneficios.
Directamente del Lemma 1 chtenemos el siguiente resultado;

Proposicion 3: Dados los supuestos enunciados v el resuitado estable-
cido en el Lemma 1, la fijacion de precios de Ramsey v ia eficiencia
gerencial pueden lograrse con el contrato {15) seleccionando o, =
= o, = Tyc < 0 El Gerente racibe todo el excedente social par
encima de una meta establecida por el Ministro siempre y cuando se
satisfaga la meta de beneficios.

Prueba: Reemplazando {19) en {17} y (18} éstas se hacen idénticas a
(13) v {14} resultando el mismo conjunto de soluciones de [as varia-
bles p y a. (Véase la prueba del Lemma 1). 0.e.D.
Una ilustracian de la eleccion de eguilibrio del Gerente bajo
el presente mecanismo puede verse en la siguiente Tigura, Para simpli-
ticarla supcnemaos que T, o= 1 o sea gue el esfuerzo aparece como
un costo fijo con ceeficiente unitario® . implicanda gue la frontera
del conjunto de oportunidades de eleccion del Gerente es lineal.
Denominames (p*, a*} al par de soluciones bajo informacion
completa v (p , 2) al correspondiente par elegido por el Gerente bajo
el mecanismo propuesto {véase el Apéndice). La solucion de la mejor
decision {centralizada} del Ministro bajo informacion completa se i-
lustra en el punte E. Esta solucion puede lograrse fijando o, = 1y
a, = T+ u*, como fue discutido antes, v eligiendo un pago fijo o
una meta igualad < 0. Asi, en F {a frentera del conjuntc de posibi-
lidades {(con precios p*), S (p*) + (1 + u*). 7 (p’, al + d, estangente
a la curva de indiferencia (. Baio el mecanismc propuesta, la fronte-
ra del conjunto de posibilidades {con precios p} esta dado por S (p) +
* o {p,al+ C, sila meta es lograda; de otro modo suponemaos que el
Gerente recibe un salario bajo dado por ¢l minimo pcsible institucio-
nalmente, v. La discontinuidad de la frontera ocurreena = a donde
8 La pendiente déi conjunto de posibilidades esta dada por 'dz . ©_ . Nbtese que
7_ = 1 implica que e} costo marginal no es afectado por a; asi como tampoco o

es la pendiente de la frontera del conjunto de pesibilidades per cambios en los
precios, si dz esta fijo.
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la meta de beneficios es lograda, v en este punto el Cerenie recibe
una remuneracion iguat @ S (B} + = (p,a) + c,. Enla figura
hemos elegidod = a* yp = p* ilustrando et equilibrio. Supodnga-
se que el Gerente reduce los precics por debajo deD. Enestecaso 1a 1i-

S(p*)+ (1+u*).m (p* aj+d

ingreso b l \
/ hS(]:)’)+1T(p’,a}+c1
“S(p)+7(p.a)te,
|
|
!
|
I
!
i
[
I
|
!
Yy
//, a a’ esfuerzo
43’ S (p)+ (P, 0)+c,
_45°
- /
/
/7
P <P =7p"
a = a*
(1-{-}1*) 'ﬂ'o = Tf@,—a) :ﬂ'(p’, a’)

S(p*) +(1+u*) . w(p*, 0)+d

FIGURA 1
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neaS (p) + (1 + u). w(p,a) + dse moverd hacia abajo y la derecha
dado que p* maximiza esta suma, y el Gerente no podréa alcanzar 0
Bajo el mecanismo propuesto en cambio, la Iinea S (p) + m (p, a)+c,
debe moverse hacia arriba, debido a que la reducciéon de los precios
nos acerca hacia la maximizacion irrestricta del bienestar. Sin embar-
go, en este caso el Gerente no podra lograr la meta m, a menos que
aumente el esfuerzo a a’. Asi, en esta nueva situacion su ingreso ma-
ximo para cada nivel de esfuerzo viene dado por el salario y para to-
doa< a'yporS(p) + m (p', a) + ¢, para tgdo a >a’, mostrando
que él no podra obtener su utilidad de reserva U?.

Del conjunto de supuestos empleados en el Lemma 1 vy la

proposicion 3 el mas importante es el relacionado con el nivel de uti-

lidad de ré8serva del Gerente. Se supone que el pasoc de un contexto
de informacion completa a otro con asimetria en la informacién po-
seida por cada una de las partes no altera el nivel de utilidad de reser-
va del Gerente. Si se produjera un aumento en dicho nivel al pasar de
un contexto a otro, debido tal vez a un mayor poder de negociacion
implicito, los resultados arriba enunciados deberian reformularse en
un sentido de segundo-mejor, en relacién con esta nueva situacion;
rero presumimos que la forma del contrato eficiente permaneceria i-
nalterada.

Por Gltimo, ndtese de nuevo que el contrato eficiente aqui
derivado no implica '‘darle la empresa’’ al Gerente luego de cobrarle
un pago fijo ¢, y olvidarse del problema. El Ministro debe médir per-
formance por la suma S + = y pagar de acuerdo con esto (condicio-
nado al logro de la meta de beneficios). De otro modo no hay incen-
tivos gerenciales para fijar correctamente <l nivel y la estructura de
precios.

3. Un Contrato de Incentivos Eficiente bajo Imperfecta Observabili-
dad de Demanda. '

En la seccidon previa estudiamos un contrato de incentivos efi-
ciente en el cual el Gerente recibe, en el margen, el incremento total
en el excedente social. Dada la relativa simpleza del mecanismo, pue-

9 En forma similar se puede demostrar que un_incremento de precios de p’ > ;
también resulta en un nive| de utilidad U’ < U.
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de parecer extrafio como este resultado no ha sido formalizado antes
en la literatura. En un anélisis extenso de diferentes mecanismos sim-
ples de incentivos en firmas publicas, Gravelle {1982) parece rechazar
la posibilidad de tal mecanismo sobre la base de que implicaria entre-
garle todo el nivel del excedente social al Gerente. En las secciones
previas vimos la dependencia de este resultado del contexto supues-
to!?. En el caso en que el Ministro valora las transferencias netas con
la empresa, la forma general del contrato eficiente es la dada por (15)
el cual muestra que el rol del pago fijo es precisamente reconciliar la
condicibn marginal de entregarie todo al Gerente con los pagos o
transferencias totales que deben realizarse entre las partes (dentro de
un proceso de negociacion en donde el Gerente recibe su utilidad de
reserva). Sin embargo, los resultados previos se obtienen en condicio-
nes de perfecta observabilidad de las demandas, un supuesto explici-
tamente evitado por Gravelle.

Trabajos recientes de Finsinger y Vogelsang (FV) y otros 1!
han tratado de proveer una solucion al problema de la carencia de in-
formacidn sobre parte de la funcién objetivo del Ministro. Ellos han
reconocido que, a pesar que el excedente de los consumidores no
puede ser medido en una situacion en que la demanda es desconoci-
da, el cambio en dicho excedente puede ser aproximado por el cam-
bio de un indice de precios. Esto, junto con el cambio en los benefi-
cios, puede ser usado para construir un indicador de desempefio o
performance que una vez ligado a la remuneracion gerencial puede es-
timular la implementacion de precios eficientes.

Los supuestos del modelo de FV (1982) son:

a) Un andlisis de equilibrio parcial donde el objetivo del Mi-

10 E! analisis de Gravelle sobre un mecanismo de bonos surge en su trabajo (pp. 94-
96) a rajz de una extensidn que é| hace de un estudio previo de Bés (1978) sobre
el uso de indices de costo de vida para la fijacién de precios publicos. Curiosamen-
te, el analisis de Bds es hecho en un contexto en donde hay limites al financia-
miento no distorsionante de la empresa, es decir, alli donde hemos demostrado
que el resuitado de Gravelle no es valido.

1 vease FV (1979, 1981 y 1982). Gravelle (1982) remarcé ia similitud de este mé-
todo con una contribucién anterior de Scott (1952, 1978). También existen simi-
litudes con Jos probilemas estudiados por Domar {(1974) y Tam (1981). Véase, por
ejemplo, el debate reciente entre FV, Gravelle y Tam en e! Quarterly Journal of E-
conomics, febrero de 1985.
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nistro es la maximizacion de los beneficios sociales definidos por la
suma de los excedentes de los consumidores y del productor,

W(p) = S(p) + 7 (p) (20)

b) Se supone que no hay efectos ingreso y que S (p) es conti-.
nua vy diferenciable. El vector p se toma como perteneciendo a un
subconjunto compacto del espacio n-dimensional de vectores positi-
vos, R .

c) La suma de beneficios es la diferéncia entre ingresos y una
funcién de costos minimos

ni{p) = p.x(p) -C [x{p)] (21)

que se supone continuamente diferenciable. Notese que no existe un.

esfuerzo gerencial que afecte los costos. Tanto las funciones de de-

manda como de costos se suponen estacionarias a lo largo del tiempo.
d) Finalmente, la estructura de incentivos gerenciales viene

incorporada en la funcion de pagos,

Y. = A+ | (22)

t

Al final del periodo el Gerente recibe un pago fijo A, mas el valor de
un indice de performance |t definido como,

It = Xih '(pt-1 ) pt) W Wy (23)

Puede demostrarse facilmente que el primer término del lado
derecho de (23) aproxima el cambio en el excedente de los consumi-
dores (bajo los supuestos de estacionaridad y ausencia de efectos in-
greso). El punto importante es que dada la convexidad de S (p), (23)
siempre subestima el cambio real en el bienestar social (véase FV,
1979, 1982). Esto asegura que cada incremento en el ingreso geren-
cial debe también llevar a un incremento mayor en el bienestar social.
Finsinger y Vogelsang demuestran entonces que al maximizar (23) el
Gerente cambia los precios generando una secuencia tal que se logra
el maximo valor presente de W (p) con precios igual a costos margina-
les.

Existen sin embargo un nimero de cuestiones no resueltas en
su analisis. Mencionaremos tres criticas importantes a este trabajo.
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Primero, no obstante poder implementarse la ‘eficiencia de a-
signacion (en un contexto de 6ptimo primario) con el uso del indice
de performance (23), el problema de la eficiencia gerencial no es a-
bordado. Los costos se suponen en un minimo y FV afirman que el
Gerente buscard minimizar costos..Sin embargo, esto es asi solo bajo
el supuesto de que’a él no le cuesta nada en términos de utilidad. Co-
mo ha sido demostrado por Gravelle (1982, 1983), cuando el esfuer-
zo gerencial es considerado en forma explicita, el Gerente proveera
un esfuerzo menor al dptimo en todos, con excepcion del Gitimo pe-
riodo en el cargo. La razén de esto es simpiemente que el indice de
performance I, depende de los cambios en el costo de produccion,
mas bien que de su nivel. Asi, un incremento en el esfuerzo gerencial
en el periodo t incrementara |, pero ceteris-paribus reducira It L1 El
Gerente es recompensado en el periodo t cuando la reduccion de cos-
tos ocurre pero es penalizado en el siguiente periodo. Sélo en el Ulti-
mo periodo en el cargo no existiran tales reducciones en el retorno
del esfuerzo. Para resolver este problema, Gravelle (1982, 1983) con-
sider6 una modificacion del mecanismo tal que ahora los cambios en
el ingreso gerencial dependerian del cambio en el bienestar,

Y

t It + Yt-1 :é:, li

t (24)
.21 e I L

]:

]

Bajo este mecanismo, Gravelle (1982, p. 100) demostrd que
la eficiencia gerencial y la fijacion de precios eficientes pueden ser lo-
gradas. Sin embargo, segiin Gravelle, nuevamente el problema es que
el Gerente debe apropiarse de todo el valor del excedente social. Pero
si tenemos en cuenta la discusion de la seccion anterior, queda claro
que (24) es seguramente un contrato sub-Optimo desde el punto de
vista del Ministro cuando se valoran las transferencias con la empresa,
y que el contrato Optimo e implementable no necesariamente debe
darle todo el valor del excedente al Gerente.

Segundo, FV no tomaron la funcion de incentivos (22) de
una solucion al problema del contrato de incentivos 6ptimos sino
que mas bien la supusieron como dada. Presumiblemente ellos esta-
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rian justificando como &ptimo al coeficiente unitario asociado con |
en esa funcion pero esto no se discute. Sin embargo, demostramos
mas abajo que dicho coeficiente dptimo no es igual a la unidad. Al
mismc tiempe el signo del pago fijo A tampoco se discute vy el nivel
de utilidad que el Gerente va supuestamente a adquirir con el meca-
nismo es ignorado.. En una de sus presentaciones (1981, p. 402)
ellos afirman gue . . . los mecanismos de incentivos son soluciones
a problemas principal - agente’”.

Sin embargo, un rasgo distintivo de tales problemas es el tratamiento
endbdgeno de la funcidon de incentivos.

Tercero, el modelo de FV puede ser visto como una clase de
modelo en ei cual la informacion asimétrica {extrema) es el rasgo cen-
tral y existen problemas de incentivaos para la toma de decisiones. Sin
embargo, ¢estamos absolutamente seguros gue estos problemas de re-
velacion de informacion existirdn inevitablemente en este modelo?
La forma en que esta pregunta es encarada en la literatura moderna
sobre incentivos bajo informacion asimétrica, es mostrando primero
que en ausencia del mecanismo a proponer existe, sin ambiglecades,
un problema de “‘compatibilidad de incentivos” por el cual se entien-
de que existirian incentivos para que el Gerente no revele su informa-
cién privada en forma honesta (en el presente caso, dicha informa-
cién es el nivel del costo marginal necesario para fijar el precio)!?.
Sin empargo, no podemos demostrar este resultado o condicidn pre-
via en el modelo de FV. Con su ingreso fijo, y requerido a revelar el
nivel de costo marginal el Gerente no tiene incentivos para mentir.
3in ninguna pista o referencia  sobre las preferencias gerenciales en 1a
ausencia del mecanismo de incentivos, no tenemos una indicacion
clara de porqué deberia haber un desvio de la decision {centralizada)
4ptima bajo informacion compieta. En este sentido, la introduccion
de! esfuerzo gerencial como un input y proveyendo desutilidad es im-
portante no solo para darle contenido a la discusion sobre la minimiza-
cidn de costos (el punto heche por Gravetle) sino también para justi-
ficar la introduccion del mecanismo como une de trasmision de infor-
macion. Derivando desutilidad detf esfuerzo, el Gerente estaria prepa-
rado a revelar un nivel de costo marginal mas alto gue el optimo en

12 Véase, por ejempie, el tratamiente moderne del denominado probliema de las pre-
cios de transferencia, an Groves y Loeb (1979) y Harris, Kriebel y Raviv {1982}.
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busca de una reduccion de su esfuerzo, para un nivel dado (fijado) de
ingreso (comparese con la discusion de la seccién 2.1.).

En resumen, a pesar de que FV proveyeron cierta justifica-
cion para el uso de mecanismos de incentivos gerenciales en empresas
publicas, su anéiisis es incompleto. La mayor contribucion es sin du-
da haber mostrado una forma de resolver el problema creado por la
ausencia de estimaciones de demanda. A continuacion discutiremos
una formulacion alternativa del problema bajo el mismo conjunto de
supuestos referidos a la informacion disponible para el Ministro.

Todos los supuestos de la seccion 2.2 se mantienen excepto el
concerniente @ la informacion sobre demanda: se supone ahora que
s0lo el Gerente puede observar funciones de demanda mientras que el
Ministro limita su informacién e precios y cantidades.

Con el proposito de medir performance para computar fa re-
muneracion gerencial, el Ministro construye el siguiente indicador:

Lipl + mp,al - wlp_,a_) (25)

Q (s}

donde
Lip) = x_ . (p, - p) {26)

donde los subindices o denotan valores pre-contractuales, o en el pe-
riodo cero, El modelo es sin embarge, como el analizado antes, de e-
guiiibrio estatice y por consiguiente no hay aspectos temporales que
considerar. Todo ocurre dentro de un periodo, v las variabies p v a
pueden ser vistas como valores de fin del perjodo.

Con el propdsito de ilustrar mas claramente el resultado a ser
obtenido mas abajo definiremos ef “volumen de beneficios a precios
cero’’ como aguel nivel de beneficios calculado usando las cantidades
de equilibrio o de fin del periodo, v los precios pre-contractuales o
de comienzo del periodo, esto es!?

Pe - x{p) - C [x (p), a] (27)
sumando vy restando p.x (p} podemos escribir (27) como

x{pd (p, -pl+ 7 ip, a) {27
13 Esta definicidn se inspira en el concepto de '"volumen da beneficios’ int.roducido

par Seott (1952, 1978) donde los precios del perjodo t+ 1 son usados para calcu-
lar los beneficios dal periodg t.
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El contrato de incentivos propuesto es similar al considerado
en la seccion previa, cuanao una meta de beneficios estd presente

y = e . Lip)+o, wipalvc st7z7

1 o}

= Y Sl'.rr<1r0 ‘ {28}

dondem, esla meta debeneficios (nodebeconfundirse con {p,. a1,
¢, v ¥ son pagos fijos, a, es el (Gnico) coeficiente de participacion
marginal en {os beneficios, y a, indica que hay un coeficiente «, aso-

ciado con cada bien en el indice L (p). Estc es:
ol1.!_(p):% a,'x,‘(PO,k_Pk) (29)

La razén de uso de un (nico coeficiente de participacion en
los beneticios v n coeficiente de participacion en el excedente de los
consumidores quedara clara mas abajo,

Notese que el nivel de beneficics inicial 0 precontractual, o
(po, a ) no esla considerado explicitamente en {28), aungue podria
ser visto como incluido en {a decision de fijar el parametro c,.

Recordemos gue las mejores decisiones (centralizadas) det Mi-
nistro bajo informacion completa son aquélias ilustradas en las expre-
siones (13) v (14} al comienzo de la seccion 2.2, E! problema del Ge-
rente es resolver

Max Uly,a) + ¢ [7ip al- my] {30)

p.a
Las condiciones de primer orden con respecta a {0s precios Py {supo-

niendo soluciones interiores) pueden ser escritas luego de cierta mani-
pulacion algebraica como
Ix (oz2+ \U/Uv)'ﬂi LXK /X

g: ( C') i 1.k 0.k k 1
-Ch) L = x

=1 Pi ' apk k w, + lfJ/Uy (3n)

para todo i, k= 1,...n. lgualqueen (23) x, , dencta el k-ésimo

glemento en el vector de cantidades pre-contréctuaEes x,. La condi-
cion de primer orden de (30} con respecto al esfuerzo resulta en

U 14

—a = —_

TR IR (32)
la cual es idéntica a la condicion {18).
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Podemos ver que Iz soiucion al problema del contrato eficien-
te es muy similar a la discutida en la seccidon 2.2, Notese que si se eli-
giera e, = tya, = X, /x, ,,dondeX, sslacantidad de equi-
hbrio seieccionada por el Gerente asociada con fas condiciones de pri-
mer oden descriptas arripa, las expresiones {17) v (31) se vuelvan |-
dénticas. Entonces podriamos invocar el resultado enunciado en el
Lemma 1 sobre el valor de equilibrio de los multiplicadores, y por en-
de la eficiencia resultaria como an aquel protlema.

Notese, sin empargo, que existe una diferencia fundamental
con respecto al modelo de la seccion 2.2., v ésta es que para obtener
optimalidad la determinacién de jos n coeficientes de participacion
en los n excedentes de los consumidores, @, K =1 n de-
be ser hecha de un modo tal que depende del equilibrio elegido por
el Gerente. En otros términos, el mecanismo puede ser vislo como
delegando autoridad al Gerente para escoger una, entre muchas fun-
ciones de bonos ofrecidas a él. La preguntia central entonges es deter-
minar si es que el Gerente tendrd incentivos para eleygir precios, es-
fuerzo y la funcién de baonos tal que las condicionas {13} v {14) son
satisfechas.

Supcngamos que ya estamos en equilibrio cond = a¥, g, =
= p; ly por consiguiente X, = x}) paratodok = 1,...,ny por
lo tanto con el resultado (19) del Lemma 1. Claramente el Gerente
no hallara conveniente moverse de esta situacion si es que él pierde
con el cambio, adn si él es capaz {como lo es) de afectar el valor de
los coeficientes o Esto dltimo, sin embargo, se garantiza por el
necho de que para todo X, < x{ (o equivalentemente B, > p*) el
Gerente estard reduciendo su ingreso {al ser penalizado por subir los
precios) y para todo X, > x} , a pesar de que o, | seincrementa,
la meta de beneficios no puede aicanzarse y de nuevs el Gerente es
penalizado con una reduccion en su ingreso. Por fo tanto, podemos
resumir fa discusion enunciando:

P om oy

Proposicion 4: Cuando la demanda no se observa, y se cumplen los
supuestos del Lemma 1, la eficiencia gerencial v la fijacion de precios
de Ramsey pueden lograrse con un contrato de incentivos camo el
{28} fijando = %X /X, 0 = Tyc, < 0. El Gerente re-
cibe el valor del volumen de beneficios a precios cerc menos un page
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fijo.

Este resultado indica que existe una forma de proveer incenti-
vos adecuados a los Gerentes de empresas pUblicas en el contexto su-
puesto. Por supuesto, podriamos haber arrivado a la misma conclu-
sion escribiendo inicialmente el {ndice de performance como L (p) =
= x.(p, - P}y entonces el andlisis hubiera conducido al resultado
que a, , = o, = 1.Sinembargo, hemos elegido la caracterizacion
previa bara traer a discusion algunos aspectos importantes vistos an-
tes. Primero, el indice de precios L (p) en (26) es un indice tipo Las-
peyres, que es el mismo al adoptado por Finsinger y Vogelsang. Nues-
tro analisis de la forma Optima de la funcion de bonos gerenciales
puede entonces ser vista como una reconsideracion del indice apro-
piado. Nuestra conclusion es que un indice tipo Paasche es el apropia-
do dado que resuita de fa solucion de un contrato de incentivos efi-
ciente, La razdn por la cual FV seleccionaron un {ndice tipo Laspey-
res esta sin embargo perfectamente clara en el contexto de su anéli-
sis, Ellos estaban considerando cambios en el bienestar y querian usar
algln indice que subestima el cambio en el excedente de los consumi-
dores. Nuestro indice tipo Paasche por otro lado sobreestima dicho
cambio. Sin embargo, dentro del problema de la derivacion del con-
trato de incentivos Optimo este aspecto no deberia importar dado
que el Gerente no recibirad necesariamente la cantidad total de tal
cambio. Segundo, la presentacion aqui seguida también hace claro
porqué la funcidn de bonos considerada por Gravelle (1982, 1983) y
escrita como expresion (24) antes, esun contrato subdptimo. De (24)
y suponiendo que el Gerente va derecho a elegir sus precios y esfuer-
zo de equilibrio, denotados por t, podemos ver que el valor implicito
de los coeficientes de participacion en los excedentes de los consumi-
dores a, |, estomado como la unidad en cambio del cociente obteni-
do en la proposicion 4. Ademas, esta el problema, no considerado,

del uso del pago fijo en el contrato de incentivos Optimo! 4

14 En Navajas (1985) puede verse una observacidn hecha al resultado de la proposi-
cibn 4, en el sentido de que el mecanismo no podra, en general, implementar pre-
cios a costo marginal excepto en e caso en que existen rendimientos constantes a
escala y no hay costos fijos. Sin embargo, si 1a regla de precios a costo marginal es
la 6ptima porque se puede financiar cualquier déficit de la empresa, el mecanismo
eficiente es el ilustrado en la proposicion 2 y no el presente. No obstante, Sbserve-
se que la regla puede ain ser valida en un contexto sin jimpuestos de suma fija pe-
ro en el que fijando precios a costo marginal se supera a la meta financiera, En es-
te caso el mecanismo apropiado es el de la proposicién 4 dado que no se puede pa-
gar todo el exceasnte social al Gerente. Por 10 tanto, el supuesto crucial es si exis
ten 0 no impuestos no distorsionantes.
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4. Conclusiones y posibles extensiones.

Luego de examinar las mas importantes propuestas, hechas al
momento, para resolver problemasde incentivos gerenciales en empre-
sas publicas, Gravelle (1982) concluyd que “‘ninguno de los mecanis-
mos sugeridos asegurard que los Gerentes de las firmas publicas fija-
ran precios de acuerdo con la eficiencia de asignacion y produciran
logrando la eficiencia X''. Esos mecanismos tenfan en comun gue e-
ran intentos de resolver el problema en un contexto simplificado. Es
tal vez improbable gue mecanismos simples obtenidos en contextos
simplificados vayan a proveer instrumentos que provoquen una dis-
continuidad en el sistema de control de empresas publicas. Sin em-
bargo, la importancia de la critica de Gravelle reside en el hecho de
que sj esos mecanismos fallan en contextos simples e idealizados, e-
los seran aun menos confiables como prescripcion de politica en
contextos reales caracterizados por incertidumbre en funciones de
demanda vy costos y otras complicaciones. Dado este antecedente, la
contribucion de este trabajo es limitar la critica de Gravelle (al menos
para el caso en gue no existe incertidumbre de demanda y costos)
mostrando un mecanismo simple de bonos que puede funcionar sa-
tisfactoriamente en ciertos contextos. ,

El tipo de bono eficiente que resulta del analisis, le da al Ge-
rente la suma de una aproximacion al excedente de los consumidores
y los beneficios menos un pago fijo (o por encima de una meta) y es
condicional al logro de una meta de beneficios. El coeficiente unita-
rio de participacion marginal en los beneficios proveé incentivos pa-
ra el logro de la eficiencia gerencial, mientras que la relacion entre
ambas ponderaciones O pesos en el contrato de incentivos depende
del objetivo de fijacion de precios eficientes. La validez del resultado
se restringe a situaciones en donde es imposible financiar los déficits-
de la empresa pUblica sin crear distorsiones en otros sectores, pero la
alta relevancia practica de este contexto evita que la restriccion limi-
te de manera sustancial al mecanismo estudiado.

Sin embargo, contratos del tipode ‘renta-pura’’ o “’suma-fija"’
como los hallados aqui no pueden ser aceptados como eficientes y re-
comendables cuando introducimos mayor realismo en el andlisis, en
particular cuando existe incertidumbre. La extension a este contexto
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hecha en otro trabajo (Navajas, 1984, capitulo 3) muestra que el pa-
rametro a, se deberd fijar entre cero y la unidad -dependiendo del
trade-off entre incentivos y participacion en los riesgos tan conocido
en fa literatura-, mientras que la seleccion de los valores relativos de
o, y a, depende fundamentalmentede la correlacion entre los shocks
aleatorios en demanda y costos. Notablemente, las propiedades de di-
chos coeficientes como instrumentos para el logro de la eficiencia
descripta en el parrafo anterior se mantienen, pero asi también se
complica su fijacion en valores 6ptimos dado que sube el grado de in-
formacién requerido para ello! 3.

Concientes de que el tipo de contrato que resulta de este tra-
bajo se halla altamente condicionado por el supuesto de certidumbre,
creemos no obstante que pueden extraerse algunas lecciones basicas
del trabajo (ademéas de una revision critica de la literatura) que nos
ayuden a empezar a pensar en coOmo disefiar premios y castigos para
los responsables maximos de una empresa plUblica: a) qué incluir en
el contrato y como ponderar a los resultados financieros de la empre-
sa versus los beneficios que derivan los consumidores; b) qué rol cum-
plen las restricciones financieras o metas de beneficios (o0 pérdidas)
en el disefio de tales contratos; y c) cuél es el indicador adecuado pa-
ra medir el beneficio de los consumidores y como usarlo.

15 Una discusion de extensiones para incluir problemas de distribucién del ingreso
calidad de productos o servicios, y cuando el Gerente tiene otra configuracion de
preferencias, puede verse en Navajas (1985). La relacién entre mecanismos de bo-
nos y el ro] de auditorias de eficiencia bajo incertidumbre e informacion asimétri-
ca puede verse en Navajas (1984, capitulo 5).
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APENDICE

Antes de discutir la prueba del Lemma 1 se introducen dos
resultados que se utilizaran luego.

Lemma A. 1. Los margenes precio-costo marginal de equilibrio, (pi* -
- ci') /p}* son mas altos cuanto mayor es el valor de equilibrio del mul-
tiplicador asociado con la restriccion de beneficios, si se cumple que
todos son positivos.

Prueba: De la condicion de precios de Ramsey, (13), escribimos

2 1 . e.’ =7 (A 1)
i ox p*

donde ti =(DT- C',)/pf, ei,k =—6E)k—‘- . X_):I( y Y =- N*/(1+M*)

La prueba para el caso de un bien es trivial. Para el caso de dos bienes
tenemos

ooyt 8 =7 (A.2)
Lot ly - 8 =7 (A. 3)
resolviendo para t, v,

t.' =7.(822'ez1)/A>0 (A4)
t, =7 . (e, - e,/ 8>0 (A. B)

2

{por supuesto). Diferenciando,
at1 /a’)f = (822 - 821) / A (A 6)
ot, /oy = (e, - e, / A (A.7)

Notese que dy / du < 0.

Dadoque 4 < 0,si A > Oentonces e < €y Ve, < e, por
(A.4) y (A. B) y resulta que (A. 6) y (A. 7) son negativos. SiA < O,
entonces e, , > e,, Ye&,, > €, por (A 4) y(A.5) yresulta tam-
bién que (A. 6) y {A. 7) son negativos.

Q.E.D.

b et b i A 3
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Lemma A. 2: Para un nivel dado de output {precios), el nivel de equi-
librio- dei esfuerzo es mas alto cuanto mas alto es el valor de equili-
brio de! multiplicador asociado con la restriccidn de beneficios, si e-
xisten rendimientos decrecientes del ssfuerzg en la produccion vy la
funcidn de utilidad gerencial es ¢ ssi-coHncava.

Prueba: D= la condicion (14} ob.:nemos
pto= [ U, yF e/ Uv {y* a*1 1/ C, {x*,a%*) -1 (A 8)
diferenciando con respecto a a, se obtiene

T L AJC U - (U JUC, /CL)
da a ¥ a y' T as a (A 9)
donde & = U__ . Ui + U, uz -2, U,, - U, .U, < Odado
gue la funcion de utilidad es cuasi-concava. Dado gue Uv > 0y Ca
< 0 el primer término de (A. 9} es positivo, Dado que U,/ Uy < 0
y C., > 0 (rendimientos decrecientes en a) el segundc término
también o es. Q.E.D.
Prueba del Lemma 1: De las condiciones de primer orden bajo infor-
macion completa, {13} y (14) obtenemos:
x* ’ »* * * j
- o (pr-C p".a )1 . 9x, (p*)/dp, (A, 10}
X, (p¥)+ Z [p% - Cf P, &™) 0%, (p7)/3p,

= U_{y* a*)/ u, (v*, a*), C (p*, a%) -1

a

donde los asteriscos denotan solucicnes. Similarmente, de las condi-
ciones de primer orden del problema del Gerente, {(16) v (17), fijan-

do a = o, = 1 ohtenemacs

U, (7.a). T [B,-C {B.3)]. ax, (B)/dp,

AR i
X, (pl+ Z[p -C (paN.0x% (P)/op,

AT

= U, v.al 1y, v,al/u (y,3).C, B,7)-1]

donde p, @ ey denotan las correspondientes soluciones del proble-
ma del Gerente, Claramente, la forma de {A. 10} v (A 11) coincide
con la reiacién enunciada en (19), pero el resultado no se garantiza a
menos que las soluciones de p, a ey sean idénticas en ambos proble-
mas. Contrariamente, si (19) es valida entonces dichas soluciones tie-
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nen que ser idéenticas.

Notese también que si las soluciones de ingreso vy esfuerzo ge-
rencial son idénticas, entonces |os niveles correspondientes de utili-
dad gerencial tienen que ser idénticos {aqui es donde es usado el su-
puesto de gue el Gerente obtiens el mismo nivel de utilidad de reser-
va en ambos casos).

Asi, demostraremos (19) suponiendo primero que no es vali-
da, luego derivande soluciones posibles para p v a, vy Tinalmente obte-
niendo una contradiccion del supuesto original.

Caso 1: Supéngase que ¢ * / Uv (V,a) > u* > 0 (A 12)

Usando la condicion de primer orden {17) con o =, = 1tene
mos, en virtud del Lemma A1, que si el nivel de esfuerzo de equili-
brio fuera el mismo en ambos casos, p, > p; paratodoi(sia <« a*
enionces por {17}, Hi debe ser ain mayor gue p;*). Esto es asi debido
a gue la estructura de costos [y damanda) en los dos probtemas es la
misma para cualquier nivel dado de esfuerzo. Por esta misma razon,

la desigualdad anterior implica las siguientes relaciones
sim(p, @) =7, = 3 «a* (A 13)
sia = a¥ = 7 (p,3) > =, (A, 14)

(A. 13) dice que si requerirmos que la meta T, 563 iograda con p,a, en-
tonces el nivel de esfuerzo @ debe ser menor que el nivel de esfuerzo
en & problema del Ministro. Por otro lado, (A, 14} dice gue si el nivel
de esfuerzo en el problema del Gerente es igual 0 mayor que en el
problema del Ministro, entonces se sigue gue la meta de beneficios Ty
no es alcanzada en el problema de! Gerente.

Un andlisis similar, usando la condicidn de primer orden (18)
indica que, supcniendo (A, 12} y para un nivel similar de precios en
ambos preblemas tenemas, en virtud del Lemma A.2, que si el nivel
de utilidad gerencial se mantiene en el nivel U {de reserva} entonces
d > a* (Sip, < pl entonces por {18) @ debe ser adn mayor que
a*).
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Esto implica fas siguientes relaciones
siwi{p,al = T, = P, < P} {al menos para un i) {A.15)
si P, = p* paratodoi = 7 (p,3) > 7 {A. 186}
Ahora bien, {A. 15) contradice {A. 13) dado que las desiguaidades de
precios y esfuerzo van en sentido contrario, mientras que (A.16) no
contradice (A. 14). Tomando esta tltima alternativa se sigue gue, da-

do gue la meta T, NO €5 lograda, v* = 0 <« up* contradiciendo gl
supuesto original en (A. 12).

Caso I1: Supdbngasaque 0 < ¢* /Uv (V.3 < u* (A 17)

La prueba es simétrica a la del caso anterior, obteniéndose que ¢ * =0
> u* lo cual contradice {A. 17). Q.E.D.
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BONOS, INCENTIVOS GERENCIALES, EFICIENCIA Y

CONTROL EN LA EMPRESA PUBLICA

RESUMEN

El trabajo estudia el uso de mecanismos de bonos gerenciales en empresas
publicas, disefiadas por un principal (Ministro) para resolver problemas de incenti-
vos para el logro de eficiencia gerencial y la fijacién de precios eficientes. El Minis-
tro puede medir la funcién de demanda y obtener informacién sobre costos (pero
no la funcién de costos), beneficios, precios y cantidades. Se demuestra que el
Ministro resuelve ambos problemas ofreciéndole al Gerente un contrato que adopta
la forma de “renta pura” o “suma fija”, es decir, le paga la suma de los excedentes
de los consumidores y del productor menos una cuota fija. Luego se extiende el
resultado para el caso en que el Ministro no posee informacidn sobre la demanda.
Se consideran resultados previos obtenidos por Gravelle (1982) y Fissinger y Vogel-
sang (1982).

BONDS, MANAGERIAL INCENTIVES, EFFICIENCY AND

CONTROL IN THE PUBLIC ENTERPRISE

SUMMARY

The work studies the use of manegerial bonus schemes in public enterpri-
ses, designed by a principal (Ministry) to provide incentives for managerial (cost-
reducing) as well as allocative (pricing) efficiency. The Ministry can measure the
demand function and obtain information about costs (but no the cost function),
profits, prices and quantities. It is shown that the Ministry solve both problems
offering the Manager a contract that adopts a “purerent” or “lump-sum” form,
i. e. It pays him the sum of consumer and producer surpluses less a fee. This result
is extended to the case when the Ministry does not possess information about de-
mand. Previous results obtained by Gravelle (1982) and Finsinger and Vogelsang
(1982) are reconsidered.
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