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Resumen

En los mercados con informacidn asimétrica si se da determinadas caracteristicas se corre
el riesgo de que aparezcan problemas que generan fallos del mercado e ineficiencias. A
través del modelo principal-agente estudiaremos las situaciones en las que la informacion
asimétrica estd presente en una relacion contractual, es decir, en las que un agente
econdmico tiene una ventaja informativa sobre el otro y sus objetivos presentan algin
grado de conflicto. Bajo estas circunstancias, podemos encontrar dos tipos distintos de
problema en funcion de cuando se origina la informacion asimétrica, si aparece antes de
la relacion contractual tenemos el problema de la seleccion adversa, mientras que si
aparece después de la relacion contractual surge el problema del riesgo moral. En este
trabajo nos centramos en los problemas de la seleccion adversa, que no permite que
existan transacciones que podrian resultar beneficiosas para ambas partes, y como los
mercados, dependiendo de sus caracteristicas, intentan solucionar o mitigar estos
problemas a través del screening y la sefializacion. En el screening, es el principal el que
toma la iniciativa para resolver el problema ofreciendo contratos alternativos para que el
agente se autoclasifique, mientras que, en la sefializacion, es el agente con mejores
caracteristicas el que intenta sefializar su situacion. Una vez vistos los diferentes tipos de
mecanismos que ofrecen los agentes econdmicos para la correccion del problema de la
seleccion adversa, nos centraremos en los problemas que se generan en el mercado
laboral, en donde la seleccion adversa se intenta solucionar a través de la educacion como
sefial. A través del modelo de Spence veremos los diferentes equilibrios existentes, siendo
el equilibrio separador el que consigue dar informacion relevante al principal para la toma

de decisiones.
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1. Introduccion

A menudo la informacion de la que disponen los distintos agentes econdmicos no es la
misma. Bajo esta circunstancia, si se genera cierta incertidumbre sobre la calidad del bien
o servicio que se esta ofreciendo en el mercado, pueden aparecer problemas e
ineficiencias. En consecuencia, es importante estudiar las relaciones entre agentes
econdmicos en situaciones en las que hay asimetria de la informacion entre ellos. Este
trabajo se centra en describir el problema de la seleccion adversa en mercados con

informacion asimétrica, y como los mercados han intentado dar respuesta a este problema.

Para ello veremos cémo la economia de la informaciéon estudia la forma en que los
diferentes agentes econdémicos se organizan y la relacion de eficiencia que establecen en
mercados con informacion asimétrica. Utilizando el modelo principal-agente para
enmarcar la relacion contractual y las consecuencias que se derivan del hecho de que uno
de los participantes tenga una ventaja informativa, en situaciones en las que los objetivos

de los participantes estan en conflicto.

Posteriormente realizaremos una introduccion a la teoria de juegos, diferenciando entre
juegos con informacién completa y juegos con informacién incompleta, centrandonos en
estos ultimos, donde ciertas caracteristicas del juego o de los jugadores no estd en
conocimiento de todos. Veremos cémo la aportacion de John Harsanyi permitid su
resolucion, y estudiaremos el equilibrio bayesiano perfecto, herramienta necesaria cuando

abordemos el modelo Spence.

A continuacion, describiremos el problema de la seleccion adversa a través del mercado
de cacharros de George A. Akerlof, pionero en identificar este problema, y que permitid
ilustrar el problema de la seleccion adversa de forma intuitiva y sencilla. Para facilitar su
comprension también mostraremos como la seleccion adversa puede estar presente en
multitud de mercados, siempre que se den determinadas caracteristicas, provocando
ineficiencias, y cémo los mercados han dado respuesta al problema: screeninig y

sefializacion.

Por ultimo, profundizaremos a través del modelo de Spence en como en el mercado
laboral se utiliza la educacion para sefialar las buenas caracteristicas de algunos
candidatos a un puesto de trabajo y asi solucionar o mitigar el problema de la seleccion

adversa.



2. La Economia de la Informacion y La informacion asimétrica

El enfoque neoclésico de la economia considera que los agentes econdmicos (individuos,
empresas, administraciones, gobiernos...) poseen la misma informacion acerca de las
caracteristicas de los bienes o servicios que intercambian. Informacién a la que acceden
de forma instantdnea y gratuita. De manera que conocen la calidad de los bienes sin coste
de informacion por lo que el precio se ajusta reflejando las diferencias de calidad (Varian,

1999).

Sin embargo, esto rara vez ocurre, la realidad econdmica se rige por la existencia de
asimetrias de informacion. “El conocimiento de las circunstancias de las cuales tenemos
que hacer uso nunca existe en forma concentrada o integrada, sino solamente como
pedazos dispersos de conocimientos incompletos y frecuentemente contradictorios que
todos los individuos por separado poseen” (Von Hayek, 1945, citado por Birchler &
Biitler, 2007). Es decir, lo habitual es que la informacién sea costosa e incompleta y esté
distribuida de forma asimétrica de tal manera que una de las partes que intervienen en una
transaccion tenga una ventaja informativa con respecto a la otra. Por lo que la informacion
debe de entenderse como un bien econdémico que afecta a la toma de decisiones. La
Economia de la Informacion precisamente estudia la forma en que los diferentes agentes
econdmicos se organizan y la relacion de eficiencia que establecen en mercados con

informacion asimétrica (Zorrilla Salgador, 2006).

Los avances de la teoria de juegos y el desarrollo de la teoria de contratos han permitido
que el andlisis de situaciones caracterizadas por asimetrias de informacién haya sido
copioso. Los investigadores James R. Mirrlees y William Vickrey fueron galardonados
con el premio Nobel de economia en 1996 por sus aportaciones fundamentales a la teoria
econdémica de los incentivos en los casos de informacion asimétrica (Roux, 2006). La
teoria de incentivos, denominada también como teoria de los contratos, tiene como
proposito la modelizacion de las relaciones entre agentes econdmicos cuya estructura mas
usual es el modelo “principal-agente”, que abordaremos a continuacion. En 2001 George
A. Akerlof, Michael Spence y Joseph E. Stiglitz fueron laureados con el premio Nobel de
economia por sus trabajos sobre los mercados con asimetria de la informacién, con los

que transformaron la vision del funcionamiento de los mercados.



2.1. Principal y Agente

Este modelo desarrolla una relacion contractual donde el principal contrata al agente para
que realice un trabajo delegando parte de su autoridad de decision. Ambos términos
pueden referirse a individuos, instituciones, organizaciones u otros centros de decision.
A través de un contrato se busca que la gente realice una accioén que beneficie al principal
a cambio de un pago que dependerd de ciertas variables que son especificadas en el
contrato. Dichas variables deben ser verificables por partes de agentes externos a la
relacion contractual garantizando asi su cumplimiento, por ejemplo en los tribunales de
justicia. En caso contrario seria dificil resolver el conflicto, siguiendo con el ejemplo, un
tribunal no tendria elementos de juicio para comprobar si efectivamente lo que estan
reclamando las partes es cierto o no (Macho Stadler & Pérez Castrillo, 1994). Viéndose

tentados los participantes del contrato a violar los términos del acuerdo.

El principal disefia el contrato que se le ofrece al agente, éste estudia los términos del
mismo y decide si aceptarlo o rechazarlo. En el modelo el poder de negociacion lo ostenta
el principal que define los términos del contrato sin posibilidad de contraofertas. El agente
aceptara el contrato si la utilidad que obtiene al aceptar es superior a la que conseguiria
si rechazase el contrato (utilidad de reserva). Si el agente decide no firmar la relacion no
tienen lugar, si por el contrario acepta la oferta debe realizar las acciones para las que ha

sido contratado.

Otro aspecto a destacar es que los objetivos del principal y del agente entran en, al menos,
algiin grado de conflicto, lo que para uno es un coste para el otro es un beneficio. La
accion que hace el agente beneficia al principal, pero supone un coste para éste. Por otra
parte, el principal realiza un pago al agente, que es un coste para ¢l (Macho Stadler &

Pérez Castrillo, 1994).

La relacion bilateral/contractual se marca en un mercado con informacion asimétrica, al
existir un conflicto de intereses entre sus objetivos, la informacion relevante que posee el
agente y que no es observable por el principal no se transmite de forma automatica pues

se persigue sacar beneficio de la misma.

El momento donde aparece la informacion asimétrica marcara el problema al que nos
enfrentamos. Si una vez firmado el contrato no se puede verificar la accidon que el agente
realiza estamos ante un problema de riesgo moral, ya que el pago no puede depender de

la accion para la que ha sido contratada. A no ser posible controlar el cumplimiento del



contrato a posteriori, y los individuos tienen incentivos a comportarse de forma distinta a

lo deseable con posterioridad al contrato (accion oculta).

Un ejemplo que refleja esta situacion son los seguros de automovil a todo riesgo. Lo ideal
seria que los individuos llevaran muchisimo cuidado al conducir. Sin embargo, cuando
se esta asegurado a todo riesgo, es menos importante que el coche se roce, o descuidar el

cuidado de éste.

Esto genera que los coches asegurados a todo riesgo, por lo general, tengan mas
accidentes pequefios que los coches sin este tipo de seguros. Esto supone un problema
para el mercado. Imaginemos que alguien va a ser muy prudente en la conduccién. Por lo
tanto, ve muy improbable que vaya a tener un accidente. Sin embargo, cuando va a
contratar un seguro a todo riesgo, la empresa aseguradora tiene en cuenta que,
probablemente, sus intenciones vayan a cambiar tras adquirir el seguro, y su probabilidad

de accidentes vaya a ser mayor.

Por lo tanto, le exigird una prima de seguros elevada, pero para el conductor que va a ser
prudente, dicha prima no le resulta rentable. Finalmente, la transaccion no se llevara a

cabo.

Los seguros a todo riesgo se terminan vendiendo a un precio mas caro y los clientes que
los contratan terminan siendo menos cautelosos que aquellos sin seguro. No hay mercado

para el conductor mas cuidadoso.

En los problemas de seleccion adversa (informacion oculta), la informacion asimétrica
aparece antes del inicio de la relacion contractual. El agente posee informacion privada
antes de producirse el contrato. El principal puede comprobar el comportamiento o las
acciones de la gente iniciada la relacion, pero la decision 6ptima del principal dependera
de las caracteristicas (tipo) de la gente que contrate, las cuales desconoce. Los problemas

de seleccion adversa serdn tratados de forma mas extensa en proximos apartados.



3. Teoria de juegos

Al igual que el desarrollo de la teoria de contratos no es menos importante los avances en
la teoria de juegos convirtiéndose en una herramienta fundamental para la resolucion de
los problemas en los mercados con informacion asimétrica. A continuacion, realizaremos
una introduccion a la teoria de juegos, asi como una clasificacion segiin el grado de
informacion del que disponen los jugadores para posteriormente centrarnos en los juegos

de informacion incompleta y el equilibro bayesiano perfecto.

La teoria de juegos empez6 analizando juegos de cartas como el poker. El término “juego”
se ha conservado, aunque ha de entenderse de forma mas general como una situacién
estratégica. John von Neumann y Oskar Morgenstern realizaron el primer trabajo
importante en este campo Theory of games and Economic Behaviour, publicado en 1944,
Planteando que los problemas estratégicos pueden ser analizados matematicamente y
presentando la terminologia y los fundamentos matematicos centrales para realizarlos
como la solucion algoritmica para los juegos de suma cero y una nueva teoria de la

utilidad.

Las aportaciones principales se producen con la publicacion de varios trabajos sobre
teoria de juego a cargo del matematico John Nash en los afios cincuenta. Nash propuso
una nocion general y simple de equilibrio (equilibrio de Nash), entendiendo por equilibrio
un estado en los que ningun jugador tienen incentivos para cambiar su eleccion. En un
equilibrio de Nash, los jugadores actian racionalmente intentando maximizar su utilidad,
por lo que no pueden llegar a acuerdos que no se sustenten sobre sus propios intereses

(Sanchez-Cuenca, 2009).

En los afios sesenta aparecieron las primeras aplicaciones y desarrollos de la teoria de
juegos. John Harsanyi plante6 su teoria de los juegos de informaciéon incompleta
transforméndola al caso en el que existe informacion perfecta, aunque incompleta, la cual
trataremos mas adelante. En los setenta Richard Selten ofrecid nuevas ideas mas
depuradas de equilibrio, considerando los problemas de credibilidad de las promesas y
amenazas que pueden intervenir en los juegos. Harsanyi y Selten colaboraron en un
proyecto destinado a proponer una teoria del equilibrio valido para cualquier tipo de juego

publicando el libro 4 General Theory of Equilibrium Selection in Games en 1988. Estos



tres autores, Nash, Harsanyi y Selten, obtuvieron el Nobel de Economia en 1994 por sus

importantes contribuciones a la teoria de juegos.

La teoria de juegos ha resultado extremadamente util en economia para entender aquellos

intercambios entre agentes en los que hay informacion asimétrica.

Segun el grado de informacion de que disponen los jugadores puede observarse dos tipos
diferentes de juegos: los juegos con informaciéon completa y los juegos con informacion

incompleta (Roux, 2006).

En los juegos con informacion completa los jugadores conocen su propio conjunto de
elecciones y el de los otros jugadores, sus motivaciones y toda la gama de posibles
resultados con las ganancias asociadas. A su vez, dentro de este grupo pueden
distinguirse, en primer lugar, los juegos con informacion perfecta, aquellos en los que, en
cada momento del juego, el jugador a quien le toca decidir sabe todo lo que ha sucedido
hasta el momento (la historia completa). Y, en segundo lugar, los juegos con informacion
imperfecta, en los que en un determinado momento del juego el jugador a quien le toca

decidir no sabe todo lo sucedido (Gibbons, 1992).

Por el contrario, los juegos con informacion incompleta son aquellos donde ciertas
caracteristicas del juego o de los jugadores pueden no estar en conocimiento de todos. En

este caso, toman la forma de variables aleatorias.

Durante mucho tiempo los juegos con informacion incompleta fueron apartados porque
conducian a un proceso de regresion infinito. Son situaciones en las que los jugadores
ignoran los valores que adoptan ciertos elementos del juego como, por ejemplo,
determinadas caracteristicas de los adversarios o las ganancias asociadas a cada decision.
Por el contrario, si que tienen alguna nocién sobre los valores probables de estos
elementos o caracteristicas. La falta de la informacion en este tipo de juegos es limitada,
los jugadores conocen todas las posibilidades (que llamaremos tipos) pero no saben a cual
de ellas se enfrentan (se realiza), dado que cada jugador puede prever todas las soluciones
con las ganancias que se logran asignando coeficientes de probabilidad que representen
sus conjeturas (creencias) sobre el comportamiento de los otros agentes o sobre lo que
creen que sucedera. Incluso en los casos mas simples, estos juegos entrafian una enorme
dificultad en cuanto a su resolucién, a causa de la multitud de informacion que los

jugadores deben tener en cuenta para calcular los resultados de cada uno de los juegos

posibles (Roux, 2006).



Harsanyi a través de la publicacion de tres articulos, en 1967 y 1968, titulados Games
with Incomplete Information Played by Bayesien Players revolucion6 el estudio de los
juegos con informacion incompleta. La solucion propuesta por Harsanyi se basaba en
tratar las situaciones de informacién incompleta reduciéndolas al caso en que hay
informacion perfecta, aunque incompleta. La transformacion se producia introduciendo
un jugador adicional ficticio conocido como ‘“naturaleza o azar”, cuya funcion seria
atribuir su “tipo” a cada jugador precisando las caracteristicas que los otros jugadores
desconocen. Por lo que, un jugador debe tener en cuenta en el momento en que toma una
decision que se enfrenta a otros jugadores para los que no conoce el tipo. Por lo tanto, va
a asignar una probabilidad a cada una de las actuaciones posibles de los tipos de jugador

y a precisar otra estrategia similar a la dptima.

En el estudio de los juegos de informacion incompleta es fundamental el papel que
desempefian las creencias de los jugadores. Las creencias se refieren a los posibles pagos
del rival y su contenido puede ir variando conforme avanza el juego. De ahi que tengamos
que averiguar en funcion de qué criterios las creencias pueden cambiar, es decir, como la
nueva informacion modifica las creencias anteriores, aplicando la regla de Bayes y como
se incorporan las creencias en el calculo del equilibrio, introduciendo el concepto del

equilibrio bayesiano perfecto (Sdnchez-Cuenca, 2009).

3.1. Equilibrio bayesiano perfecto

Cuando las acciones de los jugadores no son perfectamente observadas por los demas
(como cuando son simultaneos) o algunas decisiones por naturaleza o azar son sélo
parcialmente reveladas a algunos jugadores, como es en el caso de los juegos de
informacion incompleta, la perfeccion en los subjuegos normalmente tiene muy poca
fuerza de discriminacidon, dando como resultado equilibrios poco verosimiles (Vega-
Redondo, 2003). El equilibrio bayesiano perfecto permite refinar el equilibrio perfecto en
subjuegos’, que a su vez es un refinamiento del equilibrio de Nash? (Gibbons, 1992). Un

equilibrio bayesiano perfecto es un conjunto de estrategias secuencialmente racionales y

' “Un equilibrio de Nash es perfecto en subjuegos si las estrategias de los jugadores constituyen un
equilibrio de Nash en cada subjuego” (Selten, 1965, citado por Gibbons, 1992). Un subjuego es la parte de
un juego que resta por jugarse a partir de cualquier punto en el que la informacién de lo que ha ocurrido
hasta ese momento es de dominio publico.

2 “Es una combinacidn de estrategias en la que la opcion elegida por cada jugador es optima dada la
opcion elegida por los demas. Por tanto, si se encuentra en un equilibrio de Nash, ninguno de los jugadores
tendra incentivos individuales para variar de estrategia” (Aguado Franco, 2006).



creencias racionales. Gracias a la incorporacion de las creencias elimina los equilibrios
poco razonables. Para ilustrar este concepto emplearemos la forma extensiva de juego

representado en la Figura 1.

(2,1)

(-1.-1)
(1.1)

(-2,0)

Figura 1 Juego en forma extensiva con un equilibrio “no creible” y no apropiado subjuego (Vega-Redondo, 2003)

Este juego tiene dos equilibrios de Nash en estrategias puras: (A,b) y (B,a), ya que no hay
subjuegos adecuados (otros juegos dentro del mismo), el requisito de la perfeccion en
subjuegos es equivalente a la encarnada por equilibrios de Nash. Por lo tanto, estos dos
equilibrios de Nash son subjuegos perfectos también. Sin embargo, el primero no parece
en absoluto razonable. La prevision que, si el jugador 2 estd llamado a moverse, este
elegira b es manifiestamente incompatible con la hipdtesis mantenida de que el jugador 2

tendra un comportamiento racional. A pesar de que este jugador es incapaz de distinguir



entre dos nodos de su conjunto de informacion, la eleccion de b es en general la peor
accion para ¢l en cualquier caso. Es decir, no importa la creencia subjetiva que tiene en
cada nodo, la accion b aporta una ventaja menor a la esperada que en a. De este modo, si
el jugador 2 es racional y el jugador 1 lo sabe, el equilibrio soportado de las estrategias
(o amenazas) del jugador 2 de jugar b si se la da la oportunidad debe ser descartada, ya

que este tipo de amenaza es inverosimil.

Esta idea es la que aplica el concepto que llamamos equilibrio bayesiano perfecto.
Ademas de un perfil de estrategia, un equilibrio bayesiano perfecto requiere la
especificacion de un conjunto de creencias “compatibles” (o percepciones) para cada
jugador en cada uno de sus conjuntos de informacion. Estas creencias se toman para
reflejar la probabilidad subjetiva atribuida por el jugador en las preguntas a cada uno de
los posibles nodos entre los que ¢l no puede discriminar. Un perfil de estrategias
determina un equilibrio bayesiano perfecto si existe un grupo de creencias asociadas de

tal manera que las dos condiciones siguientes se cumplan:

1. Para cada jugador y cada uno de sus conjuntos de informacion, las acciones de
acuerdo con su estrategia son las respuestas Optimas a las estrategias de los

oponentes en términos de las creencias especificadas.

2. Las creencias de cada jugador en cualquiera de sus respectivos conjuntos de
informacion se actualizan de forma que sean coherentes con la regla de Bayes

(cuando esta regla pueda ser aplicada), dada las estrategias de los oponentes.

La primera condicién no es mas que una extension de la optimizacion de la condicion
requerida por la idea de equilibrio perfecto en subjuegos en conjuntos de informacion en
los que solo existe un nodo. Las creencias deben concentrarse trivialmente en ese nodo.
En esos casos, la primera condicidon simplemente se reduce a lo que es una consecuencia
directa de la perfeccién en subjuegos, es decir, que el jugador que inicia el adecuado
subjuego debe elegir (porque estd jugando un equilibrio para ese subjuego) una mejor

respuesta a las estrategias de los oponentes.

La segunda condicion, por otro lado, también puede ser vista como una ampliacion de las
creencias implicitas propuestas por el equilibrio perfecto en subjuegos al comienzo de un
apropiado subjuego sobre cualquier otro punto de decision en el juego. Cuando los

conjuntos de informacion incluyan mas de un nodo, la segunda condicion requiere que



las creencias de los jugadores sean coherentes (por ejemplo, no contradictorias) con las
estrategias de los oponentes y la regla de Bayes (el tinico procedimiento coherente de
revision estadisticas). Para aquellos casos que la regla de Bayes esta bien definida (por
ejemplo, cuando las estrategias de equilibrio inducen la probabilidad a priori positiva para
el conjunto de informacidon en las preguntas), la aplicacion de dicha norma define de
forma exclusiva las creencias posteriores correspondientes. Esto ocurre a lo largo de la
llamada “trayectoria de equilibrio”, que es identificada en el conjunto de posibles caminos
de juego que pueden ocurrir con probabilidad positiva de ser alcanzadas en las estrategias
de equilibrio de los jugadores. Fuera de ella, ya que la probabilidad previa es cero, la regla
de Bayes no se puede aplicar para obtener una probabilidad posteriori adecuada. Por lo
tanto, la segunda condicion permite que las creencias arbitrarias se lleven a cabo con esos
conjuntos de informacion, teniendo en cuenta que, si la regla de Bayes no se puede

aplicar, tampoco puede ser contradicha.

Incluso aceptando como admisible cualquier apreciacion de los jugadores fuera de la
trayectoria de equilibrio, la idea del equilibrio bayesiano perfecto puede tener importantes
implicaciones no inducidas por el criterio de perfeccion en subjuegos. Volviendo al juego
representado en la figura 1, la accion b nunca es una respuesta Optima a cualquier creencia
que podria ser asignada fuera de la trayectoria de equilibrio causada por (A,b). El perfil
de la estrategia (A,b) no es, por lo tanto, un equilibrio bayesiano perfecto; sélo (B,a) lo
es. Para este ultimo caso, puesto que el conjunto de informacién del jugador 2 se alcanza
en el equilibrio, sus creencias ya no son arbitrarias. En concreto, el jugador 2 debe tener

toda su probabilidad subjetiva centrada en el nodo posterior a la accion B del jugador 1.

Una vez conocido el marco donde se puede desarrollar el problema de la seleccion
adversa, /qué es la informacion asimétrica? ;cual es la relacion de agencia entre principal
y agente?, y las herramientas necesarias que ofrece la teoria de juegos para mitigar sus

efectos, estamos en disposicion de adentrarnos en los siguientes apartados.
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4. Seleccion Adversa

Existe un problema de seleccion adversa cuando una de las partes intervinientes (el
agente) tiene informacion privada antes del inicio de su relacion contractual con la otra
parte (el principal). La informacién asimétrica (ex-ante) tiene que ver con las
caracteristicas del agente. El principal sabe que el agente que contrata puede tener unas
caracteristicas u otras, pero no sabe cuales exactamente (Antelo, 2014). El agente, sin
embargo, si conoce su tipo exacto. Segun el contexto, por tipo entendemos las
caracteristicas del agente, que pueden referirse a la calidad (de un producto), la habilidad
(de un trabajador), el estado de salud (de un individuo), la valoracion de un bien (por parte

del consumidor), etc.

La seleccion adversa produce ineficiencias, ya que da lugar a que no se realicen
transacciones que serian beneficiosas para ambos, obteniéndose mercados con niveles de
actividad inferiores, donde solo se acabarian vendiendo productos de baja calidad, o

incluso la desaparicion o inexistencia de los mercados.

4.1. El mercado de cacharros de George A. Akerlof

George Akerlof fue pionero en el andlisis de las consecuencias de la informacion
asimétrica sobre la calidad del producto. En su articulo The Market for Lemons: Quality
Uncertainty and the Market Mechanism publicado en 1970 sobre el mercado de cacharros
ilustra, mediante el ejemplo del mercado de coches de segunda mano, como funcionan
los mercados en los que una de las partes tiene informacion privada sobre la calidad del
producto que intercambia. No en todos los mercados los compradores pueden apreciar la
calidad del producto antes de comprarlo, conociendo dicha calidad cuando ya han
adquirido el producto y lo han hecho servir durante un tiempo. Akerlof examind el
mercado de coches de segunda mano donde el vendedor sabe mucho mejor que los
posibles compradores el estado real de su coche, debido a que lo ha conducido durante
cierto tiempo y conoce de primera mano sus virtudes y defectos. Sin embargo, el
comprador no advierte la calidad del coche hasta que lo adquiere y lo conduce durante un
tiempo. No es posible estar tan informado como el propietario, ni siquiera consultando a
un mecanico de confianza, ademds, puede suponer un sobrecoste considerable. La

existencia de informacion asimétrica entre comprador y vendedor hace que, si esta no es
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revelada, los coches de peor calidad desplacen del mercado a los coches de mejor calidad

pudiendo ocurrir que ninglin coche llegue a intercambiarse.

El comprador, el cual desconoce la calidad del coche, recela y no esta dispuesto a pagar
el valor real de un coche de buena calidad, ya que el simple hecho de que un coche esté a
la venta puede indicar que es defectuoso. Esta situacidén genera ineficiencias, aunque
existan compradores dispuestos a pagar el precio que piden los vendedores por un coche
de alta calidad, debido a la asimetria informacional la transaccion no se lleva a cabo.
Unicamente, si hubieran mercados distintos (informacién simétrica) para cada una de las
calidades existentes de coches, el intercambio seria socialmente eficiente o, dicho de otra
manera, si los consumidores pudieran constatar la calidad antes de comprar. Por lo tanto,
para que las transacciones se realicen bajo informacion asimétrica se requieren
instrumentos adicionales al precio para que funcionen como garantias que aseguren al
comprador que el coche no fallara al poco tiempo de llevarselo (Antelo, 2014). Los
mecanismos para mitigar o solucionar el problema de la seleccion adversa serdn tratados

con mas detalle mas adelante.

Siguiendo a Usategui (2000) veremos un ejemplo para ilustrar y facilitar la comprension

del problema de seleccion adversa en el mercado de coches de segunda mano.

Supongamos que hay 100 personas y que cada una de ellas que desea vender un coche
usado de una determinada marca, y al mismo tiempo otras 100 personas que desean
comprar, cada una de ellas, un coche de segunda mano de esa marca. Cada coche puede
ser de calidad alta o de calidad baja. Cada vendedor de un automovil de calidad alta no
esta dispuesto a venderlo por menos de 8400 euros, ya que por un precio inferior prefiere
seguir utilizdndolo o regalérselo a algiin amigo o familiar. Cada vendedor de un coche de
calidad baja no lo vendera por menos de 5000 euros. Por otra parte, cada comprador no
esta dispuesto a pagar mas de 9000 euros por un coche de calidad alta ni mas de 6000
euros por un coche de calidad baja. Cada comprador tiene una estimacion bastante precisa
de los precios minimos de venta de los vendedores y cada vendedor tiene una estimacion

bastante precisa de los precios maximos que estan dispuestos a pagar los compradores.

Cada vendedor conoce la calidad de su automovil (que esta dada y suponemos inalterable)
pero desconoce la calidad del resto coches ofertados. Por otro lado, los compradores no
pueden saber la calidad de un coche antes de adquirirlo. Por lo que existe informacion
asimétrica entre cada vendedor y los compradores. Consideramos, sin embargo, que en
base a experiencias anteriores en este mercado o en otros mercados de coche de segunda
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mano, tanto los compradores como los vendedores creen que hay una probabilidad s de

que un coche escogido al azar entre los que estan a la venta sea de calidad alta.

Suponiendo que el comprador mantiene una actitud neutral al riesgo, estara dispuesto a

pagar por un automovil cuya calidad desconoce:
s(9000) + (1 — s)(6000) = 6000 + 3000s

En el caso en que compradores y vendedores creen que hay a la venta la misma proporcion
de coches de calidad alta que de coches de calidad baja, es decir, que s = 0,5, cada
comprador estaria dispuesto a pagar por un coche usado
6000 + 3000(0,5) = 7500 < 8400 . Debido a que el precio es menor al que cada
vendedor de un coche de calidad alta estaria dispuesto a vender su automévil, se retiraran
del mercado los coches usados de calidad alta y inicamente quedaran a la venta los coches
usados de calidad baja. Los compradores, observando esta situacion, deduciran que los
coches que se han sido retirados del mercado son los de calidad alta, ya que saben que el
precio minimo que pide a un vendedor de un coche de calidad alta es mayor que 7500
euros, quedando sdlo los coches de calidad baja. Cada comprador estara dispuesto a pagar
como maximo 6000 euros por uno de esos coches. La seleccion adversa produce
ineficiencias haciendo que los automoviles de calidad alta no se vendan en el mercado
aunque el precio minimo que pide cada vendedor de uno de esos automoviles, 8400 euros,
es menor que el precio que estd dispuesto a pagar cada comprador, 9000 euros, por uno

de esos automoviles.
Para que no se retiren los coches de calidad alta la proporcion de estos debe ser tal que:
5(9000) + (1 — 5)(6000) = 8400

Cuando los compradores consideran que al menos un 80% de los automoéviles que hay en
el mercado son de calidad alta se venderan todos los coches. Sin embargo, si existiese una
pérdida de confianza por parte de los compradores sobre el nivel de calidad de los
automoviles que estan a la venta, y esa disminuyese por debajo de 0,8 acabarian
vendiéndose solo automoviles de calidad baja, produciéndose un problema de seleccion

adversa.
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4.2. El problema de la seleccion adversa en mercados con informacion asimétrica

Cualquier mercado donde exista informacion asimétrica corre el riesgo, si no se toman
las medidas pertinentes, de tener un problema de seleccion adversa, como ocurria con el
mercado de automoviles de segunda mano de Akerlof. Existen numerosos ejemplos de

seleccion adversa. A continuacion veremos algunos de ellos.

Un particular (el principal) que desee contratar una empresa de reformas (el agente) para
remodelar su cocina desconoce antes del inicio de las obras como trabajan y si van a
cumplir con sus expectativas. ;Se ajustaran al presupuesto? ;Acabaran en el tiempo
previsto? ;Tendra la reforma el aspecto que yo buscaba? La falta de respuestas puede
provocar que la reforma no se lleve a cabo. El desconocer cémo trabajan (la calidad del
agente) puede inundar el mercado de chapuzas, desplazando a los mas competentes del

mismo.

Otro ejemplo, cuando los prestatarios saben mejor que los prestamistas si tienen intencion
o no de devolver el préstamo que solicitan, los prestatarios con proyectos muy arriesgados
y que ofrecen escasas perspectivas de reembolso, calidad baja, pueden ser los que acudan
con mas intensidad a solicitar financiacion. Esto ocurre porque el prestamista al
desconocer la probabilidad de retorno de los distintos prestatarios aumenta el interés de
la operacion para cubrir el riesgo, desalentando a pedir préstamos a los prestatarios mas
solventes y que ofrecen mayores perspectivas de reembolso. Lo mismo ocurre con los
seguros, por ejemplo, a la hora de contratar un seguro agrario las probabilidades de que
se produzcan siniestros pueden ser distintas en las diferentes parcelas de la explotacion,
debido a la calidad del suelo o a su orientacion. Si la aseguradora no dispone de
informacion que le permita clasificar los riesgos aumentara la prima, lo que llevara a que
solo se aseguren las parcelas o explotaciones con mayores probabilidades de

experimentar siniestros.

En la relacion entre directivos (agente) y accionistas (principal) también existe
informacion asimétrica. El director general y el consejo de administraciéon conocen mejor
que los accionistas la rentabilidad de la empresa. Los accionistas, como propietarios de
la empresa buscan que los intereses de los directivos estén alineados con su objetivo, la
creacion del valor a largo plazo, por lo que, el principal (accionista) de la empresa
desarrolla un plan sobre coémo remunerar e incentivar a sus agentes (directivos) para
alinear los intereses de ambas partes. A través de salarios base, bonus, pagos de los planes
de incentivos a largo plazo y opciones sobre las acciones. La decision de los directivos
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de ampliar capital produce un problema de seleccion adversa (Menéndez Requejo, 2001).
Los inversores perciben, ante la falta de informacion, que la emision de fondos propios
indica que las acciones estan sobrevaloradas, ya que si los titulos estuvieran
infravalorados los directivos se verian damnificados con su emision, los nuevos
accionistas pagarian por cada titulo un precio inferior a su valor, originando una
disminucion del valor de la empresa. Motivo por el cual el anuncio de ampliaciones de

capital provoca caidas significativas en la cotizacion de las acciones.

En el mundo digital, que ha cambiado completamente nuestro estilo de vida, tanto la
familiar como personal, social, académica o empresarial, también se dan problemas de
seleccion adversa. Respecto a este nuevo mundo las grandes y medianas empresas,
conscientes del peligro que conlleva esta forma de interactuar, apuestan por la seguridad
informatica como algo vital. El hecho de que la seguridad de Internet no esté regulada
como servicio basico, como la electricidad, ni sea “una caracteristica” del producto, carga
al usuario con la responsabilidad de gestionarla (VVAA, 2016). Esta idea no parece haber
calado tanto entre las pequefias empresas y particulares. ;Por qué? no ven el riesgo o no
hay mercado. Chema Alonso, responsable de los servicios de ciberseguridad que
comercializa Telefonica y miembro de su comité ejecutivo, en una entrevista concedida
al programa “Late Motiv”’ de Andreu Buenafuente considera que “La gente quiere estar
segura pero no quiere preocuparse por la seguridad. Y los que trabajamos en seguridad
informatica tenemos que hacer tecnologia no solo para geeks. Yo digo que hemos hecho
tecnologia para Leonard, para Sheldon, para Rajesh, para Wolowitz, que al menos tiene
un master, pero nos hemos olvidado de Penny,..., no puede ser que tu vayas a poner una
conexion segura a un teléfono movil y lo primero que te pregunten es: ;jla quiere PPTP
o L2TP?” (Alonso, 2016). Si ademas de tener que gestionarla esta se ofrece de manera
incompresible, de tal manera que particulares y pequefias empresas, que no se pueden
permitir un seguimiento por parte de un experto, no son capaces de discernir la calidad
del software, aceptan el valor de la calidad media como representativa de la calidad del
software, por lo que no estaran dispuestos a pagar por el que los fabricantes de software
de alta calidad venderian sus productos. De forma andloga a lo que sucedia en el mercado
de cacharros, los softwares de inferior calidad desplazan a los de mayor calidad, por lo
que usuarios y pequefias empresas quedan avocados a productos de inferior calidad, como

vemos con los antivirus, que muchas veces distan de ser seguros.
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4.3. Respuestas al problema de la seleccion adversa

Existen dos posibles procesos de ajuste para solucionar o mitigar el problema de la

seleccion adversa, el screening o la sefializacion.

En el screening o filtracion a través de la seleccion, el principal, peor informado puede
obtener de forma indirecta informacion de los agentes mejor informados, ofreciéndoles
un ment de contratos alternativos y permitiendo que cada uno de los tipos con
informacion privada elija el contrato que mas le convenga. Los distintos tipos de agentes
existentes en la parte informada se autoclasifican o se separan segun sus elecciones entre

las distintas alternativas.

La senalizacién ocurre cuando algunos tipos de agentes informados pueden tener
incentivos de indicar de forma creible sus caracteristicas a la parte no informada, a fin

que ¢ésta los trate de forma distinta a los demas agentes, obteniendo mayores ganancias.
4.3.1. Screening

Joseph Stiglitz junto con Michael Rothschild mostraron que el principal, peor informado
puede conseguir, de forma indirecta, informacion de los mejor informados. Estudiaron el
caso del mercado de los seguros, en el que las aseguradoras (la peor informada) pueden
crear incentivos para que sus clientes (los agentes mejor informados) revelen los datos
que poseen sobre su propia situacion de riesgo, a través de un mecanismo de criba

denominado screening.

Para ello se ofrece un amplio abanico de contratos con diferentes combinaciones de
primas y franquicias. Un seguro con franquicia es un acuerdo entre el contratante y la
aseguradora para que el asegurado se haga cargo de una parte de los dafios ante un
siniestro, responsabilizdndose cada una de las partes de un porcentaje de Ia
indemnizacion. Con ello, las compaiias de seguros buscan que el asegurado asuma parte
de la responsabilidad. De esta manera, consiguen que el asegurado tenga cuidado y
reducen el riesgo de que se produzca el siniestro. Como contrapartida, al haber contratado
un seguro franquiciado, la aseguradora rebaja la prima que tiene que pagar el asegurado.
Asi ambas partes se benefician del acuerdo. De esta forma, las compatfiias aseguradoras
pueden clasificar a los clientes en funcion de sus respuestas segun los grados de riesgo
que estén dispuestos a asumir (Roux, 2006). En general, los agentes con mas riesgo
deberian preferir los contratos con franquicias reducidas y primas mas altas. Por el

contrario, los agentes con menor riesgo optaran por franquicias elevadas y primas

16



pequenias. Resolviéndose asi el problema de la seleccion adversa gracias a la
autoclasificacion de los agentes. Con la aplicacion de los mecanismos de criba, las
compafiias de seguros pueden alcanzar un doble equilibrio: para sus clientes, al responder

sus expectativas, y para si mismas, al ofrecerles contratos rentables.

El screening esta relacionado con la discriminacion de precios de segundo grado
ofreciendo “paquetes” o “bloques” precio/calidad o precio/cantidad que induzcan a cada
tipo a consumir opciones diferentes. Por ejemplo, una compania aérea conoce la
distribucion, o tiene una estimacion bastante precisa, de los compradores por tipos, por
ejemplo, seglin la clase en la que vuela, business o turista. Pero no sabe cudl es el tipo de
cada comprador en concreto. El vendedor ofrecerd alternativas a los compradores y cada
comprador escogera la opcion que mas le interese, pues existe arbitraje personal y no se
puede obligar al consumidor a que se decante por una opcion en concreto. Por lo tanto,
buscara maximizar sus beneficios disefiando ofertas alternativas de manera que los
compradores con demanda mas baja tengan un excedente cero, mientras que los
consumidores de mayor demanda logren un excedente positivo, una renta informacional

(Macho Stadler & Pérez Castrillo, 1994).

Puede parecer que este disefio de ofertas perjudique a los consumidores con menor
demanda, pues pagan por el bien o servicio la cantidad integra de su deseo de pago. En
cambio, los consumidores con mayor demanda pagan la maxima cantidad de dinero que
les induce a aceptar la oferta disefiada para ellos, en vez de la oferta que compran los
consumidores con menor demanda (Usategui, 2000). Sin embargo, no es tan evidente
que prohibiendo la discriminaciéon mejore la situacion, ya que, al hacerlo y obligar al
vendedor a cobrar el mismo precio a todos los compradores, éste precio comun sea

demasiado alto para los compradores con demanda baja, y que éstos decidan no comprar.

Siguiendo un ejemplo de Usategui (2000), tenemos que:

Supongamos que una linea aérea tiene dos clases (tipos) de clientes para un vuelo entre
dos ciudades: viajeros business y turistas. Hay n viajeros business y m turistas. Cada
viajero business esta inclinado a pagar como maximo 1200 euros por hacer el viaje y cada
turista esta inclinado a pagar como maximo 600 euros por hacer ese mismo viaje. El coste

del viaje para la empresa es de 9000+400v donde v es el numero total de viajeros.
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Si la empresa pudiera saber la clase de cada viajero y siendo ésta la unica empresa que
efectia ese viaje cobrard 1200 euros a cada viajero business y 600 euros a cada turista
por hacer el viaje. En cambio, si la empresa no puede saber la clase de cada viajero debera
considerar cobrar lo mismo a todos los viajeros. Las opciones que considerara seran, en
primer lugar, vender el billete a un precio igual a 600 euros, y, por consiguiente, venderlo
a todos los viajeros, y, en segundo lugar, vender el billete a 1200 euros, y, por
consiguiente, vender billetes s6lo a los viajeros business. La empresa vendera el billete a
un precio igual a 600 euros si (600 —400)(n + m) > (1200 — 400)n y, en cambio, en
caso contrario vendera el billete a un precio igual a 1200 euros. Operando, sacamos que
vendera el billete a un precio igual a 600 euros sim > 3n 'y, en cambio, vendera el billete

a un precio igual a 1000 euros si m < 3n.

Supongamos ahora que el viajero business puede aplazar su viaje con una posibilidad del
45% y que la posibilidad de que el turista aplace su viaje es de 0. El viajero de negocios
valora en 1200 el viaje en caso de que éste se lleve a cabo, por contra, si lo cancela y no
realiza el viaje su deseo de pago es cero. Por otro lado, la cancelacion del billete tiene un
coste para la empresa de 150 euros. En dicho caso la linea aérea puede disefiar diferentes
opciones de ofertas (screening), con diferentes combinaciones de precio y posibilidad de
reembolso, dejando que cada viajero elija aquella oferta que mas se adecue a sus intereses
(hay arbitraje personal). La linea aérea tratara de disefiar las alternativas de forma que las
distintas clases de viajeros se autoseleccionen y se separen por clases y ella maximice sus

beneficios. Teniendo en cuenta estos datos la empresa ofrecera dos alternativas:

e La alternativa A con un precio de billete igual a 600 euros sin posibilidad de
reembolso, siendo los turistas prefieren comprar la alternativa A ya que 600<1090
e La alternativa B con un precio de billete igual a 1090 euros con posibilidad de
reembolso completo, siendo preferida por los viajeros business, ya que

(1-0,45)1090 = 599,5 < 600.

Por tanto, habra separacion por dos clases. Por otro lado, no existe otra combinacion
de alternativas que incrementen las ganancias de la empresa ya que la linea aérea no
puede cobrar a los turistas mas de lo que les cobra, prefiere que los viajeros de

negocios compren la alternativa B puesto que:

(1-0,45)(1090 — 400) + 0,45(—150) = 312 > 600 — 400
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Y cobra a los viajeros business por la alternativa B lo maximo que les puede cobrar si

quiere evitar que compren la alternativa A.

Si la empresa pudiera cobrar una penalizacion a los viajeros business cuando cancelan el
billete, puede mostrarse que el contrato que la linea aérea les ofrecera sera la combinacion

de precio de billete y penalizacioén por cancelacion tales que:

(1 —-0,45)(precio) + 0,45(penalizacion) = 600

4.3.2. Senalizacion

Para mitigar el problema de la seleccion adversa el agente “mas capaz” puede influir en
la creencia que el principal tiene sobre su identidad, antes de que el principal le ofrezca

el contrato, enviando una sefial (Macho Stadler & Pérez Castrillo, 1994).

Es evidente que no todas las sefiales sirven, para que una sefial sea efectiva debe
convencer al principal y que ésta no pueda ser imitada por otros agentes. Existen,
dependiendo del mercado en el que te encuentres, distintos tipos de acciones que pueden

emplearse como sefiales.

En un mercado de productos duraderos, y por tanto que no se compran frecuentemente,
una garantia puede servir como sefal de calidad del producto. El vendedor de un producto
de alta calidad estard inclinado en sefialar la calidad de su producto. La cuestion es que
no puede sefialar la calidad de su producto sencillamente manifestando a los compradores
que su producto es de alta calidad, ya que los fabricantes de productos de peor calidad
también podrian realizar esta afirmacion sin ninglin tipo de coste. Para establecer una
sefal de buena calidad es imprescindible que tnicamente el fabricante de un producto de
alta calidad esté interesado en implantar esa sefial. Si la sefial la pudiese replicar el
vendedor del producto de peor calidad, los consumidores no distinguirian la calidad del
producto. La carencia de sefiales puede provocar que solo aparezcan en el mercado

productos de calidad baja (seleccion adversa).

Para que la garantia sea una sefial de calidad alta, el alcance de la garantia debe ser tal
que el coste de esta (averias, defectos de funcionamiento o incumplimiento de las
expectativas) no quiera ser asumido también por el fabricante de un producto de peor

calidad. Una garantia amplia de un producto de alta calidad supondria unos gastos de
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mantenimiento y reparacion bastante menores que cuando el producto es de mala calidad.
Las diferencias de garantias entre productos indicarian la disparidad de calidades entre
esos productos, por lo tanto, las garantias permitirian la eficiencia del mercado y que
sucedan compraventas de bienes de calidad elevada (Usategui, 2000). Las sefiales, al
transmitir informacion, obligan a que todos los emisores existentes revelen informacion,
aunque ello vaya en contra de sus intereses. Cuando las empresas de productos de alta
calidad sefialan ésta a través de una amplia garantia, las empresas de productos de peor
calidad se ven obligadas a transmitir informacion, pudiendo ofrecer garantias menos
amplias. Si las empresas de productos de peor calidad no transmiten informacion éste

silencio puede interpretarse como sefial de que el producto es de pésima calidad.

Consideremos que en un mercado existen nueve fabricantes de lavadoras y que el
producto que fabrica cada una de ellas tiene calidades distintas, las cuales podemos
numerar del 1 al 9. Supongamos, por ejemplo, que las empresas cuyas lavadoras tienen
una calidad inferior a 5 no emiten sefal. Sin embargo, las que fabrican lavadoras de
calidad superior a 5 utilizan garantias como sefial, teniendo en cuenta que las garantias
son mas amplias conforme la calidad del producto es mayor. Como se muestra en la figura

2.
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Figura 2 Situacion inicial

Partiendo de esta situacion inicial, ante la falta de la sefal, los consumidores podrian
llegar a pensar que la calidad de las lavadoras no garantizadas es menor a 5, pero sin saber
cuanto menor llegan a ser. Por lo que aceptan la calidad media de los fabricantes sin
garantia como representativa de la calidad de las lavadoras, es decir, en este caso 3. Al no
tener garantias, las lavadoras de calidad entre 3 y 5 son entendidas como de inferior
calidad de la que realmente tienen. Por este motivo las empresas comprendidas entre esas
calidades deben desvelar informacion, aunque sean con garantias inferiores a las ofrecidas

con los productos superiores a 5, de manera que indican que son de menor calidad a 5,
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pero de mayor calidad que si no emitiesen sefial. Repitiéndose la operacion hasta que solo

el fabricante de lavadoras de calidad 1 quedase sin garantia.

Por este motivo, en mercados donde existen empresas que ofrecen garantias, las empresas
de productos de menor calidad estan forzadas a ofrecerlas para que sus productos no den

una imagen de inferior calidad de la que realmente tienen (Antelo, 2014).

Sin embargo, las garantias no acostumbran a ser muy completas en numerosos casos,
debido a que hay aspectos de la calidad que son subjetivos, ya que dependen de las
expectativas del consumidor. Otro motivo se basa en el problema de riesgo moral, el cual
implica que la garantia amplia puede motivar un uso descuidado por parte de los
compradores y por lo tanto sucederian con frecuencia mas averias o desperfectos
cubiertos por la garantia. Todo ello aumentaria los gastos del vendedor y disminuiria su
capacidad competitiva en el mercado (Usategui, 2000). Dependiendo de la situacion de
cada mercado, el vendedor de un producto de calidad alta debe ajustar la garantia,

buscando el equilibrio entre los beneficios y la adecuada sefalizacion de su producto.

También podemos senalizar la calidad de un producto a través de la publicidad. Una
empresa que publicita mucho su producto para darlo a conocer, declarando que es de alta
calidad, hard que los compradores estén mas dispuestos a creer que satisfara sus
expectativas; si lo compran y no cumplen sus expectativas, no volveran a adquirirlo en el
futuro y la empresa en cuestion no podra recuperar lo invertido en publicidad (Antelo,
2014). Pongamonos en el caso en cual la publicidad no indica sobre caracteristicas del
producto, que son dificiles de constatar antes de la compra, sino que es publicidad de
marca. En algunas ocasiones un elevado gasto en publicidad de marca puede indicar que
el producto es de alta calidad. Es necesario que un vendedor de un producto de baja
calidad no le compense desarrollar esa campafia publicitaria, por el contrario, a un
vendedor de un producto de calidad alta si le merezca la pena realizar ese gasto de

publicidad (Usategui, 2000).

La percepcion de los consumidores puede ser influida por la marca, tanto en atributos
tangibles como intangibles, logrando que el precio se convierta en algo secundario si tiene

prestigio, llegando en algunos casos a convertirle en un Brand Lover.

También se puede emplear una marca colectiva, por ejemplo, el sector vitivinicola utiliza
la denominacion de origen para mostrar que la calidad del vino de su region es alta, y asi

poder competir en mercados de mayor volumen. Esta denominacion de origen juega un
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papel fundamental como marca paraguas cuando la marca individual no es conocida por

los compradores (Ruiz Vega & Az6n Ramos, 2004).

La adquisicion de reputacion y prestigio puede servir como sefial de calidad. Por ejemplo,
un arquitecto, al disefar su pagina web, empleando fotografias espléndidas, proyectara
una imagen de éxito mostrando la reputacién adquirida en trabajos anteriores. Otro
ejemplo serian los jueces (agente) que se preocupan por como otros magistrados de
categorias superiores (principal) perciben la calidad de su trabajo buscando obtener
prestigio e influencia. La percepcion que se tenga entorno a su trabajo puede afectar a
futuras oportunidades de ascenso (Ramirez Villaescusa, 2011). También la ostentacion
de riqueza puede servir como sefial. Un abogado, mediante un traje caro y un despacho

elegante, puede indicar una carrera profesional exitosa y asi conseguir mayores clientes.

Otra opcidn puede ser transmitir una sefal de estandarizacion que informa que el producto
es homogéneo, con independencia del mercado en el que el consumidor lo pueda adquirir
(Antelo, 2014). Esta se da en situaciones en las que la mayoria de los consumidores estan
de paso y, por tanto, no realizan una segunda compra. Esto puede ocurrir en restaurantes
emplazados en una zona de paso, como pueden ser las areas de servicio de una autopista
o bien en pleno centro de las ciudades turisticas, donde los turistas permanecen durante
pocos dias. Normalmente, estos consumidores no estdn enterados de la calidad de la
comida del restaurante, principalmente porque nunca han comido ahi, por lo tanto, los
restaurantes carecen de incentivos a crearse una reputacion. Por lo que es muy posible
que el restaurante ofrezca comidas de baja calidad, defraudando asi a los consumidores.
Estos, adivinando las intenciones del restaurante, evitaran en lo posible comer alli. La
situacion constituye un problema de seleccion adversa ya que permaneceran sobre todo
restaurantes que ofrezcan comidas de peor calidad y el volumen de comidas que se
serviran seran muy inferior al que se habrian servido con informacidn simétrica. Como el
resultado no es satisfactorio para ninguna de las dos partes, los mercados buscan
desarrollar soluciones que permitan cambiar este resultado. Empleando la estandarizacion

se resolvera el problema.

Por ejemplo, una cadena de restaurantes garantiza una calidad fija en todos sus
restaurantes. Burger King ofrece la misma calidad en toda su cadena de hamburgueserias.
Puede que un consumidor, en una ciudad en la que conozca la calidad de los restaurantes,
no vaya a comer a Burger King. Por el contrario, ese mismo consumidor puede optar por
comer en Burger King si desconoce la calidad de la comida en otra ciudad. La
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estandarizacion que asegura Burger King en sus restaurantes garantiza un nivel de calidad
determinado que resuelve el problema del consumidor. La estandarizacion permite

compartir la reputacion entre restaurantes de la misma cadena (Usategui, 2000).

En el mundo laboral ante la falta de informacion sobre la productividad de los candidatos
a un puesto de trabajo, el nivel académico alcanzado por los individuos es una manera de
detectar a los trabajadores mas cualificados. A continuacion, profundizaremos en el uso

de la educacion como sefial en el mercado laboral (Modelo Spence).
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5. Seiializacion en el mercado de trabajo: Modelo de Spence

Spence desarrolld y formalizo la teoria de la sefializacion. Considerando como punto de
partida la educacion como sefial para el mercado de trabajo. Como los empresarios no
conocen la capacidad productiva del personal que desean contratar, el mercado de trabajo
podria desplomarse encontrandonos en una situacion en la que solo se contrataria con
salarios bajos a individuos que tienen una productividad baja, ya que trabajadores de alta
productividad no estarian dispuestos a trabajar por un salario bajo optando por el

autoempleo. Estariamos ante un problema de seleccion adversa.

Bajo este escenario Spence, en su articulo Job Market Signaling publicado en 1973,
supuso que los individuos que poseen mayores capacidades (mds productivos) son
aquellos que obtienen titulaciones con mayor facilidad y que estan dispuestos a invertir

en educacion para sefialar sus cualidades.

5.1. Descripcion del modelo

El modelo de Spence supone que en el mercado laboral existen dos tipos de trabajadores,
los trabajadores que tienen una alta productividad (trabajadores de tipo A) y los que tienen
una baja productividad (trabajadores tipo B). No obstante, la productividad no es
publicamente observable y es dificil determinar mediante una entrevista si alguien en
particular es del tipo A o de tipo B, lo tinico que se conoce es la proporcion de trabajadores
de un tipo y de otro que hay en el mercado. Dado que las empresas prefieren empleados
capaces de adaptarse con facilidad a los cambios y que aprendan fécil y rapidamente
nuevas estrategias y enfoques, el trabajador de tipo A es mas valioso para la empresa que

el de tipo B por lo que su salario serd mayor que el salario del tipo B, w, > wj.

Antes de entrar en el mercado laboral, los individuos pueden adquirir educacién no
obligatoria. Las empresas ignoran si un trabajador que esté solicitando empleo es de tipo
A o B, pero si observan el nivel de educacion e,e = 0 , que presentan en su curriculum.
En este modelo la educacién no afecta a la productividad, sino que sirve para sefializar la
habilidad o predisposicion a aprender que intrinsecamente tiene un determinado
individuo. Es decir, los salarios pueden aumentar con la educacion incluso si la educacion

es improductiva (es decir, incluso si la produccion del trabajador con habilidad 1 es y(n),
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independientemente de e). Para las personas que aprenden mas rapido es mas facil, y por
lo tanto menos costoso, tener éxito en la universidad que para las personas que aprenden
despacio, lo que implica que el coste de la educacion, en términos de esfuerzo y tiempo,

es menor para un individuo de tipo A que para uno de tipo B.

Bajo condiciones de informacion asimétrica, cada individuo de tipo A desea adquirir
educacion para indicar su alta productividad. El individuo sea del tipo que sea, A o B,
estd interesado en ser detectado por la empresa como de tipo A y asi obtener un mayor

salario.

Describiremos el modelo de Spence como un juego en forma extensiva para abordar
posteriormente los equilibrios bayesianos perfectos (Gibbons, 1992), su desarrollo

temporal es el siguiente:

1. El azar determina la capacidad productiva de un trabajador, 7, la cual puede ser

alta (A) o baja (B), la probabilidad de que n = A es q.
2. Eltrabajador averigua su capacidad y entonces elige un nivel de educacién e > 0.

3. Dos empresas observan la educacion del trabajador (pero no su capacidad) y

entonces le hacen ofertas salariales de forma simultianea.

4. Eltrabajador acepta la oferta salarial mas alta, lanzando una moneda en el caso de

empate. Sea wel salario que acepta el trabajador.

Las ganancias son las siguientes: w — c(n, e) es la del trabajador, donde e(n, e) es el
coste en el que incurre un trabajador con capacidad 7 para obtener una educacion
e;y(n,e) —w es la de la empresa que emplea al trabajador, donde y(n,e) es la
produccion de un trabajador con capacidad 1 que ha obtenido una educacion e; y cero es

la de la empresa que no emplea al trabajador.

El supuesto crucial en el modelo de Spence es que los trabajadores con baja productividad
encuentran la sefializacion mas cara que los trabajadores con productividad mas alta. De
un modo mas preciso, el coste marginal de la educacion es mas alto para trabajadores de
baja capacidad que para los de capacidad alta: para cada e, c.(B,e) > c.(4, e),donde
c.(n,e) denota el coste marginal de la educacion en un trabajador de capacidad 1 y
educacion e. Los trabajadores con productividad baja encuentran mas dificil adquirir una
educacion adicional, por lo que requieren un aumento salarial mas para compensarles por

ello.
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Figura 3 Curvas de indiferencia del trabajador A y el trabajador B (Gibbons, 1992)

Spence también supone que un mercado competitivo hard que los beneficios esperados
por las empresas sean cero. Para afadir esta suposicion se sustituyen las dos empresas en
el punto 3 del desarrollo temporal por el mercado, como jugador Unico, que hace una
oferta salarial Unica, igual a la productividad media esperada de un trabajador con

educacion e:
w(e) = u(Ale) -y(4,e) + [1 —pu(Ale)] - y(B,e) (1)
Y recibe la ganancia —[y(n, e) — w]?.

En el modelo pueden darse tres tipos de equilibrios bayesianos perfectos: de agrupacion,
de separacion e hibrido. Dentro de los cuales existen numerosos equilibrios, siguiendo a

Gibbons (1992) veremos algunos ejemplos.
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5.1.1. Equilibrios de agrupacion

En un equilibrio agrupador (pooling equilibrium) las sefiales enviadas por los agentes no
transmiten informacion. Los dos tipos de trabajadores eligen el mismo nivel de educacion,
digamos, e,,. Por lo que, cuando le llega ¢l turno al principal (las empresas) no sabe nada
nuevo respecto a lo que sabia antes de que el agente jugara. Esto implica que la conjetura

de las empresas después de observar e, no modifica la conjetura inicial, por lo que las

empresas ofrecen un salario después de observar e, igual w, = q - y(A, ep) +(1—-q)-
y(B,ep).

Para formar un equilibrio bayesiano perfecto de agrupacion faltaria, en primer lugar,
determinar la conjetura de las empresas u(A|e) para las elecciones de educacion e # e,
fuera del equilibrio, que entonces determinard el resto de la estrategia de las empresas
w(e) por medio de (1), y, en segundo lugar, demostrar que la mejor respuesta de ambos
tipos de trabajadores a la oferta salarial (estrategia) w(e) de las empresas es elegir e =

ep.
Una posibilidad es que las empresas crean que cualquier nivel de educacion distinto de

e, indica que el trabajador tiene una productividad baja: 1(A|e) = 0 para todo e # e,,.

Si la conjetura de la empresa es:

Oparae # e,

u(dle) = {q parae = e, 2)

Entonces (1) implica que la estrategia de las empresas es:

(B,e)parae # e
w(e) = {yw gara e = ep G)
P p
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Un trabajador con capacidad n escoge por lo tanto e como solucion de maxw(e) —
e

c(n, e). Eligiendo o e, o el nivel de educacion que maximiza y(B,e) — c(n, e) (este
ultimo es precisamente e*(B) en el caso del trabajador de capacidad baja). En el ejemplo
descrito en la siguiente figura observamos, que un nivel de educacion e, es 6ptimo para
ambos tipos de trabajador: la curva de indiferencia del trabajador de baja capacidad que
pasa por el punto [e*(B), w*(B)] se encuentra por debajo de la curva de indiferencia del
mismo tipo que pasa por el punto (ep, Wp), y la curva de indiferencia del trabajador con
productividad alta que pasa por el punto(ep, Wp) esta por encima de la funcién de salario
w = y(B,e).

y(4e)

qy(A4,e)+ (1 -q)y(B,e)

y(B,e)

W*(B) p----mmzzmeees :

e*(B) ep e’ e"

Figura 4 Ejemplos de equilibrios agrupadores (Gibbons, 1992)
Por lo que, dadas las curvas de indiferencia, las funciones de produccion y el valor de e,
en la figura 4, la estrategia [e(B ) =epe(d) = ep] del trabajador, y la conjetura

u(Ale)en (2) y la estrategia w(e) en (3) de las empresas establecen un equilibrio

bayesiano perfecto de agrupacion.
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Existen muchos otros equilibrios bayesianos perfectos de agrupacion definidos por las
curvas de indiferencia y las funciones de produccion de la figura 4. Unos incluyen una
eleccion del nivel de educacion diferente por parte del trabajador. Un nivel de educacion
é comprendido entre e,, y e’, donde e’ es el nivel de educacion en el cual la curva de
indiferencia del trabajador de baja capacidad que pasa por el punto (e*(B),w*(B)) corta
la funcion de salario w = q - y(4,e) + (1 — q) - y(B, e). Si sustituimos e, en (2) y (3)
por €, la conjetura y la estrategia resultantes de las empresas, junto con la estrategia

[e(B) = é,e(A) = &] del trabajador constituyen otro equilibrio bayesiano de agrupacion.

Otros incluyen el mismo nivel de educacion ey, pero difieren fuera de la trayectoria de

equilibrio. Supongamos que la conjetura de la empresa es:

0 parae < e’exceptocuandoe = e,
u(Ale) =1 q parae =g,
q parae>e"
Donde e’ en la figura 4 es el nivel de educacion en el cual la curva de indiferencia del
trabajador con capacidad alta que pasa por el punto (e,, wy,)corta la funcion de salarios
w=gq-y(4e)+ (1—q)-y(B,e). Laestrategia de las empresas es entonces:
y(B,e) parae < e'exceptocuandoe = e,
w(e) ={ Wq parae = e,
Wy parae >e"
Esta conjetura y esta estrategia de las empresas, y la estrategia (e(B) = e,,e(4) = e,)

del trabajador constituyen otro posible equilibrio bayesiano perfecto de agrupacion.
5.1.2. Equilibrios de separacion

En un equilibrio separador las acciones de cada agente son sefiales que transmiten
informacion. En este sentido, cada tipo queda separado al elegir estrategias distintas, por
lo que, cuando le llega el turno al principal (la empresa), ésta si sabe si se esta enfrentando

a un tipo de trabajador o a otro, con lo cual toda incertidumbre inicial desaparece.
Dentro de los equilibrios de separacion pueden darse dos casos:

Un primer caso de equilibrio separador seria el que se produce cuando al trabajador con
baja productividad le resulta demasiado costoso (en términos de esfuerzo y tiempo)
adquirir una educacion e*(A4), incluso si esto permitiera engafar a las empresas y hacer

que le pagaran el salario w*(A). Es decir, w*(B) — c[B,e*(B)] > w*(4) — c[B,e*(4)].
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Por lo que no existen incentivos por parte del trabajador de baja productividad a imitar la

sefial.

Este equilibrio natural bayesiano perfecto de separacion incluye la estrategia
[e(B) = e*(B),e(A) = e*(A)] del trabajador. Por lo que, la conjetura de las empresas
después de observar cualquiera de estos dos niveles de educacion es u[Ale*(B)] =0y
ulAle*(4)] = 1, por lo que (1) implica que wle*(B)] = w*(B) y wle*(4)] = w*(4).
Para completar la discusion de estos equilibrios bayesianos perfectos de separacion
bastaria con, en primer lugar, establecer la conjetura u(Ale) de las empresas para
elecciones de niveles de educacion fuera del equilibrio (es decir, valores de e distintos de
e*(B) o e*(A)), la cual determina entonces el resto de las estrategias w(e) de las
empresas a partir de (1), y, en segundo lugar, demostrar que la mejor respuesta de un

trabajador de capacidad 7 a la estrategia w(e) de las empresas es elegir e = e* (7).

Una conjetura, por parte de las empresas, que satisface estas condiciones es que el
trabajador tenga capacidad alta si e es al menos e*(A4), y capacidad baja en cualquier otro
caso:

_ (0 parae < e*(4)
u(Ale) = {1 parae = e*(A)

La estrategia de las empresas es entonces:

_(y(B,e) parae <e*(A)
w(e) = {y(A, e) parae = e*(A)
e*(A) es la mejor respuesta del trabajador con alta productividad a la funcion de salarios
w = y(4,e) y con respecto al trabajador de baja capacidad, w*(B) — c[B,e*(B)] es la
mayor ganancia que puede lograr entre todas las elecciones de e < e*(A). Esta conjetura
y esta estrategia de las empresas, y la estrategia [e(B) = e*(B),e(4) = e*(4)]

constituyen un equilibrio natural bayesiano perfecto de separacion.
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y(4,e)
w*(4)

y(B,e)

w*(B)

e’ (B) e’(4) e

Figura 5 Ejemplo de equilibrio separador (Gibbons, 1992)

Y un segundo caso en el que el nivel de educacion e*(A) no sea suficientemente elevado
para que el trabajador con alta productividad consiga sefalizarse como tal con dicho nivel
de educacion. Esto ocurre cuando w*(B) — c[B,e*(B)] < w*(A) — c[B,e*(A)], bajo
esta circunstancia, el trabajador con capacidad baja imitara la sefal para cualquier valor
e < e*(A). Por lo que para sefalizar su capacidad el trabajador con productividad alta
debe elegir un nivel de educacion e; > e*(A4), como muestra la siguiente figura, al
hacerlo lleva a las empresas a creer que es un trabajador con productividad alta. Asi pues,
el equilibrio bayesiano perfecto de separacion queda formado ahora por la estrategia
[e(B) = e*(B),e(A) = eg] del trabajador y las conjeturas de equilibrio u[A|e*(B) = 0]
y u[Ales] = 1 y los salarios de equilibrio w[e*(B)] = w*(B) y w(e;) = y(4, e;) de las

empresas.
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Figura 6 Ejemplo de equilibrio separador mds costoso (Gibbons, 1992)

Una posibilidad que sustenta este comportamiento de equilibrio es que las empresas crean

que el trabajador tiene la capacidad alta si e > eg y capacidad baja en caso contrario:

_ (0 parae <e;
u(Ale) = {1 parae = eg

La estrategia de las empresas es entonces:

y(B,e) parae < eg
y(A,e) parae = eg

w(e) = {

Dada esta funcion de salarios, el trabajador con capacidad baja tiene dos respuestas: elegir

e*(B) y ganar w*(B), o elegir eg y ganar y(4,e,). Si decidiese elegir e; bastaria con
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aumentar el nivel de educacion ey de manera que el trabajador con capacidad baja
prefiriera estrictamente e*(B). En cuanto al trabajador con alta productividad, las
elecciones de e > e; implicaria mayores costes a los necesarios para sefalizarse, ya que
es > e*(A). Puesto que las curvas de indiferencia del trabajador con baja productividad
tienen mas pendiente que las del trabajador con capacidad alta, la curva de indiferencia
del ultimo que pasa por el punto (e, y(4, e5)) esta por encima de la funcion de salarios
w = y(B, e) para e < e, por lo que las elecciones de e < eg son también inferiores, ya
que permitiria la imitacion. Por lo tanto, la mejor respuesta del trabajador con alta

productividad a la estrategia de las empresas w(e) es es.
5.1.3. Equilibrios hibridos

En un equilibrio hibrido o semiseparador uno de los agentes juega una estrategia pura y
el otro una estrategia mixta, es decir, una combinacion probabilistica de estrategias puras.
Por lo que habré ocasiones en las que las estrategias de ambos tipos de agentes coincidan

y otras en las que sus estrategias sean diferentes.

Supongamos el caso en el que el trabajador con alta capacidad elige un nivel de educacion
en, mientras que el trabajador con baja productividad escoge aleatoriamente entre e;, con
probabilidad  y ep con probabilidad 1 — . Determinamos entonces la conjetura de las

empresas tras observar e, o eg. Siendo u(Aleg) = 0 y con la regla de Bayes se obtiene:

_ q
u(Alep) = +-n 4)

Lo que nos muestra la regla de Bayes es que, en primer lugar, el trabajador con alta
productividad siempre elige ey, pero el trabajador de productividad mas baja sélo lo hace
con probabilidad m, por lo que, al observar la empresa ey, ésta indica que es mas probable
que el trabajador tenga productividad alta u(Ale,) > q. En segundo lugar, cuando 7
tiende a 0 el trabajador con productividad baja no se agrupa con el de productividad alta,
por lo que u(Aley,) tiende a 1. En tercer lugar, cuando 7 tiende a uno, el trabajador con
productividad baja siempre se agrupa con el trabajador con productividad alta, por lo que

u(Aley) tiende a la conjetura inicial q.

Si el trabajador con baja productividad se separa eligiendo eg la conjetura como hemos
visto, u(Aleg) = 0, implica que el salario de w(eg) = y(B, eg), siendo lo 6ptimo para el

trabajador de baja productividad ez = e*(B), pues es con la que obtendria mayor
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ganancia y la Unica con un nivel de educacion en la cual el trabajador de baja

productividad puede ser inducido a separarse.

Para que el trabajador de baja productividad esté dispuesto a escoger aleatoriamente entre
separarse utilizando un nivel de educacion e*(B) y agruparse empleando un nivel de
educacion e, debe cumplirse que w*(B) — c[B,e*(B)] = wy, — c(B, ep,) (5), de manera
que el trabajador de baja productividad se muestre indiferente entre ambos niveles de

educacion.

No obstante, para que el salario wy, sea un salario de equilibrio para las empresas debe

ser tal que:
h ™ g+a-on 'Th qg+(1-q)x »=h

Para un determinado valor de ey, si se consigue que el trabajador de baja capacidad se
muestre indiferente (5) porque wy, < y(4, e;,). Entonces (6) resuelve el valor tnico de
que constituye un equilibrio hibrido en el cual el trabajador con baja productividad escoge
aleatoriamente entre e*(B) y ey, mientras que si W, > y(4, e), no se consiga ningin

equilibrio hibrido.
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Figura 7 Ejemplo de equilibrio hibrido (Gibbons, 1992)

La figura anterior ilustra de forma implicita el valor de  consistente con el valor indicado
de e;. Dado ey, el salario wy, es una solucion de (5), ya que el punto (ep, wy) estd en la
curva de indiferencia del trabajador con baja capacidad que pasa por el punto
[e*(B),w*(B)]. Dado w; < y(A4,ey), la probabilidad que r es una solucién de r -
y(4,ey) + (1 —1) - y(B,e,) = wy. Esta probabilidad es la conjetura en equilibrio de las
empresas, por lo que (4) significa que m = q(1 —7r)/r(1 —q). La figura también
muestra que la restriccion wy, < y(4,e,) es equivalente a e, < e, donde e es la
educacion elegida por el trabajador con capacidad alta en el equilibrio de separacion de
la figura 6. Ciertamente, cuando ey, tiende a e, r tiende a 1, de manera que 7 tiende a
cero. Por lo tanto, el equilibrio de separacion descrito en la figura 6 es el limite de los

equilibrios hibridos considerados aqui.

Para completar la descripcion del equilibrio bayesiano perfecto hibrido de la figura 7, sea

la conjetura de las empresas que el trabajador tiene capacidad baja si e < ej, y en

35



cualquier otro caso, que tiene capacidad alta con probabilidad r y baja con probabilidad

1—r.

(0 parae<ey
uale) = {r parae = ey
La estrategia de las empresas es entonces
(e) = {}’(B, e) parae < e
el = r-y(4,e)+ (1 —r) y(B,e) parae = e,

So6lo queda por comprobar que la estrategia del trabajador (e(B) = e}, con probabilidad
m,e(B) = e*(B) con probabilidad 1 —m; e(A) = e,) es una mejor respuesta a la
estrategia de las empresas. Para el trabajador con capacidad baja, la e < e Optima es
e*(B) y la e > e, Optima es ey. Para el trabajador con capacidad alta, e, es superior a

todas las alternativas.
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6. Conclusiones

En este Trabajo Final de Grado se ha analizado las dificultades que se plantean en
mercados con informacidn asimétrica cuando se cumplen ciertas caracteristicas. Y como
los agentes econdmicos se relacionan entre si, subrayando la gran importancia que pueden
tener los problemas de seleccion adversa, donde una de las partes no observa alguna de
las caracteristicas de la otra parte antes de la firma del contrato, y como estos problemas
pueden impedir la realizacién de transacciones (contratos de trabajo, compraventa de
bienes o servicios, busqueda de financiacion, etcétera) entre dos agentes econdmicos
(principal y agente) en situaciones en las que el intercambio podria ser beneficioso para

ambas partes.

También se han presentado algunos mecanismos que los agentes econdmicos han
desarrollado para solucionar o mitigar el problema de la selecciéon adversa. Estos
mecanismos pueden agruparse en dos categorias: el screening, donde el principal busca
obtener informacion de los agentes a través de un menu de contratos alternativos, de
manera que estos se autoclasifiquen o se separen, y la sefalizacion, donde es el agente
con mejores “caracteristicas” el que intenta influir en la creencia del principal enviando
una sefial. Para que una sefial (garantia, marca, publicidad, etcétera) sea efectiva debe
convencer al principal y no puede ser imitada por otros agentes. Posteriormente nos
hemos centrado en un tipo de sefalizacion como es el uso de la educacion como sefial en

el mercado laboral a través del modelo Spence.

Considero esencial comprender la importancia de la informacion cuando hay que tomar
decisiones en un contexto incierto y entender mejor el funcionamiento de los mercados y
las relaciones entre los participantes del mismo cuando existe informacidén asimétrica.
Pero sobretodo destacaria que gracias a los modelos estudiados se puede observar la
realidad del dia a dia, donde la informacién asimétrica es frecuente, a través de un punto

de vista de la economia de la informacion.

En este sentido y sin ninguna otra pretension, a modo de ejemplo, me gustaria enfocar el
problema de la sobreeducacion. Soy consciente que la educacion es compleja y poliédrica,
de la cual todos tenemos una opinion formada al respecto. Es innegable que la educacion
contribuye de manera fundamental al desarrollo de las personas y al bienestar de la

sociedad en la que viven, permitiendo que las personas puedan acceder en mejores
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condiciones al mercado laboral. La educacion contribuye de forma indirecta a la
redistribucién de la riqueza, da valor al individuo promoviendo el ejercicio de la

ciudadania, la no violencia y favoreciendo sociedades mas justas y seguras.

Sin embargo, no se puede evitar que se use la educacion como seial. En este sentido, si
los titulos universitarios no consiguen formar un equilibrio separador, ya que la diferencia
de costes, en términos de esfuerzo (no dinerario), no es lo suficientemente grande como
para desmotivar al agente menos productivo de adquirir ese mismo nivel de educacion, y
si el namero de titulados es mayor de lo que demanda el mercado, los individuos mas

productivos tendran incentivos en seguir formandose, sobreeducandose.

En este sentido considero que los gobiernos pueden regular esta situaciéon aumentando el
esfuerzo necesario para la consecucion de un titulo universitario y asi evitar un equilibrio
separador tan costoso. El problema de la sobreeducacion es que los mercados no
demandan ese nivel de estudios, al menos de manera inicial, y la gran inversion en
educacion necesaria para conseguir la sefializacion acaba despilfarrando recursos sin
mejorar substancialmente la productividad resultando por tanto ineficiente. El problema
se agrava cuando los universitarios acaban trabajando en categorias laborales inferiores a

su titulacion, es decir, la educacion adquirida no ha servido para sefializarse.

Por otro lado, seria conveniente que la educacion obligatoria, ante una reforma educativa,
tuviera una mayor estabilidad que le permitiera desarrollarse y madurar, dando asi la
posibilidad a que la educacion se reajuste en los puntos que son susceptibles de mejora.
De esta manera cuando los estudiantes lleguen a la universidad estardn mejor capacitados
para afrontar las materias especificas que opten cursar y la exigencia de los docentes no

tendra que amoldarse al rendimiento del alumnado.
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