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Моральный риск

Оппортунизм, возникающий на стадии исполнения 
контракта, который заключается в недобросовестном 
поведении агента, обусловленном асимметрией 
информации относительно эндогенных переменных.

Факторы возникновения:
 Наличие общей базы для сотрудничества

 Различия в целях сторон, заключающих контракт 

 Затрудненность мониторинга за выполнением 
контрактных обязательств 

 Ограниченная ответственность агента за свои действия 
или решения 



Механизмы борьбы с моральным риском

Внутренние
 Оплата по результату (стимулирующий контракт)

 Мониторинг

 Эффективная заработная плата

 Ротация кадров

 «Сделай сам»

 Залог

Внешние
 Репутация на рынке агентов

 Конкуренция на рынке конечного продукта

 Контроль со стороны кредиторов

 Угроза банкротства/поглощения



Моральный риск со скрытыми действиями
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Моральный риск со скрытой информацией
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Типовая задача на моральный риск



Вопрос 1



Вопрос 1



Вопрос 2

Изобразите дерево игры



Вопрос 3

(условие участия)

ER(e = 2) = 0,25·10 + 0,75·70 = 55
ERnet = 55 – 16 = 39

𝑈(𝑤 = 16; 𝑒 = 2) = 16 − 2 = 2
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Вопрос 3

Если принципал захочет, чтобы агент прикладывал 

минимальные усилия (e = 0):

Условие участия:

ERnet (e = 2) > ERnet (e = 0), поэтому w = 16, e = 2.

Такой контракт эффективен с точки зрения распределения риска, поскольку 

все риски, связанные с изменением внешних условий берет на себя 

нейтральный к риску принципал. Заработная плата агента определяется 

только индивидуальными усилиями и не зависит от внешних факторов.
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ER(e = 0) = 0,75·10 + 0,25·70 = 25
ERnet (e = 0)= 25 – 4 = 21

𝑈(𝑤 = 4; 𝑒 = 0) = 4 − 0 = 2



Вопрос 4

e = 2:

Задача принципала:

Ограничения:
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Вопрос 4
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Вопрос 4

А что, если e = 0?
Тогда w = 4 (как и в случае симметричной информации для e = 0):

ER(e = 0) = 0,75·10 + 0,25·70 = 25
ERnet = 0,75(10 – 4) + 0,25(70 – 4) = 21

𝐸𝑈 𝑒 = 0 = 0,25 4 − 0 + 0,75 4 − 0 = 2

Поскольку 36 > 21, то принципал предложит стимулирующий контракт для 

высокого уровня усилий. Такой контракт НЕ является эффективным с точки зрения 

распределения риска, поскольку риск, связанный с изменением внешних условий, 

перекладывается на несклонного к риску агента.

ER(e = 2) = 0,25·10 + 0,75·70 = 55
ERnet = 0,25(10 – 1) + 0,75(70 – 25) = 36

𝐸𝑈 𝑒 = 2 = 0,25 1 − 2 + 0,75 25 − 2 = 2
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