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Abstract

Un vendedor de datos ofrece informacién a compradores de datos que cuentan con in-
formacién privada e interactiian en un juego de informacién incompleta. La disposiciéon
a pagar de los compradores por informaciéon depende de la precision y correlacion de su
informacién privada y de sus interacciones estratégicas. El vendedor de datos ofrece un
mentu de experimentos para revelar la informacién privada de los compradores y extrae
todo el excedente generado explotando la calidad y posicién de la informacién. En el
meni 6ptimo, el vendedor de datos ofrece un experimento perfectamente informativo y
un experimento concentrado. El vendedor de datos puede proporcionar dos experimen-
tos informativos incluso cuando los compradores de datos tienen creencias estrictamente
congruentes si: i) los compradores de datos tienen incentivos de coordinaciéon y su in-
formacion privada estd correlacionada negativamente o ii) los compradores de datos
tienen incentivos de anti-coordinacién y su la informaciéon privada esté correlacionada

positivamente.

*Departmento de economia, University of Michigan, rorodrig@umich.edu.


mailto:rorodrig@umich.edu

En muchos escenarios econémicos, los agentes toman decisiones bajo incertidumbre. La
presencia de empresas que recopilan, agregan y venden informacion permite a los agentes
complementar potencialmente su informacién privada y mejorar su toma de decisiones. A
menudo, los agentes que adquieren informaciéon interactian con otros en mercados. Por
ejemplo, firmas adquieren informacion sobre las condiciones de la demanda para mejorar sus
decisiones de precios y competir de manera més eficaz. Del mismo modo, inversores compran
informacion sobre la rentabilidad de sus opciones de inversion y pueden tener incentivos para
coordinar sus inversiones con otros. Una caracteristica clave es que, dado que las decisiones
de informacion afectan las decisiones de equilibrio, como precios y cantidades, la demanda de
informacion depende de los incentivos estratégicos entre compradores de datos, que también
determinan la oferta 6ptima de informacion.

En este articulo, analizo la venta directa de informaciéon complementaria en un juego
estilizado de informacién incompleta. Un vendedor de datos posee una base de datos que
contiene informaciéon sobre el estado a los compradores de datos. Especificamente, considere
dos compradores de datos con informaciéon privada que interactian en un juego de infor-
macién incompleta con dos etapas. En la etapa de informacion, los compradores de datos
pueden adquirir simultdneamente informacion complementaria, ofrecida por el vendedor de
datos, para reducir su incertidumbre sobre el estado. Las decisiones de adquisicién de in-
formacion de los compradores de datos no son observables para otros compradores y las
realizaciones de senales son privadas y condicionalmente independientes. En la etapa de ac-
cion, los compradores de datos seleccionan simultdneamente una accién para maximizar sus
beneficios esperados. La existencia de informaciéon privada implica que el vendedor de datos
tiene incertidumbre acerca de la demanda de informacién y que los compradores de datos
deben hacer inferencias sobre la informacién privada observada por otros. En este contexto,
respondo las siguientes preguntas. ;Cudl es el mend 6ptimo informaciéon para el vendedor
de datos cuando se enfrenta a miltiples compradores de datos con informacién privada?
., Como depende de sus incentivos estratégicos en la etapa de acciéon y la correlacion entre su
informacion privada?

La disposiciéon a pagar de los compradores de datos depende de la precision y correlacion
de su informacion privada, asi como de los incentivos estratégicos en la etapa de acciéon. La
precision de su informacion privada determina su demanda de informacion adicional. En par-
ticular, los compradores de datos menos informados asignan un mayor valor a la informacién
complementaria. La correlacion entre su informacion privada impacta sus creencias respecto
a la informacion observada por otros en equilibrio, lo que afecta la disposicion a pagar por

informacion dependiendo en los incentivos estratégicos de los compradores de datos en la



etapa de accion. El efecto sobre la disposicién a pagar depende entonces en la presencia
o ausencia de incentivos de coordinacion en la etapa de acciéon. Los compradores de datos
tienen incentivos de coordinacion (incentivos anti-coordinacion) si la ganancia esperada de
elegir una accion aumenta (disminuye) en la probabilidad de que el otro comprador de datos
elija la misma accion. En consecuencia, con los incentivos de coordinacion (incentivos de
anti-coordinacion), la disposicion a pagar de un comprador de datos aumenta (disminuye)
en la precision de la informacion observada por otros.

La informacién privada de los compradores de datos induce dos posibles creencias interi-
nas, que pueden interpretarse como su tipo. Cuando el estado también es binario, los tipos
son unidimensionales, caracterizados por la probabilidad que asignan a uno de los estados.
El tipo alto es definido como aquel que otorga un valor mas alto al experimento totalmente
informativo. El vendedor de datos disena un meni de experimentos de Blackwell y precios
para filtrar los tipos de los compradores de datos, distorsionando la informacion propor-
cionada al tipo bajo para cobrar precios mas altos al tipo alto. La interaccién entre los
incentivos estratégicos y la correlacion de la informacién privada amplia las oportunidades
del vendedor de datos de servir a ambos segmentos del mercado, aumentando sus ganancias.

El mena o6ptimo satisface dos propiedades estandar de la literatura de screening: "

no
distortion at the top” and "no rent at the bottom”. Sin embargo, el vendedor de datos
también puede extraer todo el excedente del tipo alto. El resultado total de la extraccion
de excedentes es una consecuencia de la naturaleza de las preferencias de informacion de
los compradores de datos. Dado que la informacion es valiosa para un comprador de datos
si y solo si afecta sus elecciones, las preferencias del comprador de datos dependen de su
precision (calidad) y de qué se trata la informacion (posicion). De hecho, diferentes tipos
valoran los experimentos de manera diferente y pueden no estar de acuerdo en ranking de los
experimentos parcialmente informativos. Como resultado, las preferencias y la disposicion
a pagar por la informaciéon no se pueden ordenar entre tipos, una caracteristica comin en
los modelos de screening multidimensionales (Rochet and Stole (2003)). El vendedor de
datos captura todo el excedente distorsionando la informacién proporcionada al tipo bajo y
seleccionando la posicion de la informaciéon de manera que el tipo alto este indiferente entre
ambos experimentos.

Los principales resultados son los siguientes. Kl mend 6ptimo contiene el experimento
perfectamente informativo que se ofrece al tipo alto y un experimento concentrado diseniado
para el tipo bajo. La caracterizacion completa de la informacion ofrecida al tipo bajo depende
de la distribucion de los tipos de compradores de datos y de los incentivos estratégicos en la

etapa de accion. Consistente con la literatura (Bergemann et al. (2018)), si todos los tipos



de compradores de datos tomaran diferentes acciones sin informacion adicional (creencias
no congruentes), sus preferencias sobre los experimentos parcialmente informativos no estan
alineadas. En este caso, el vendedor de datos puede proporcionar informacién parcial al tipo
bajo, lo que mejora su toma de decisiones, pero no tiene ningtn efecto sobre las elecciones
del tipo alto. Sin embargo, también demuestro que las propiedades cuantitativas del ment
optimo dependen de los incentivos estratégicos y la correlacion de la informacion privada.
Adicionalmente, a diferencia de la literatura, si los tipos de compradores de datos elegirian
la misma accién sin informacion adicional (creencias congruentes), también demuestro que
la interaccion entre los incentivos estratégicos y la correlacion de la informacion privada
es el principal determinante de las caracteristicas de la mend 6ptimo. En particular, el
vendedor de datos puede proporcionar informacion parcial al tipo bajo si: i) los compradores
de datos tienen incentivos de coordinacion en la etapa de accién y su informaciéon privada
esta correlacionada negativamente, o ii) los compradores de datos tienen incentivos de anti-
coordinacion y su informacion privada esta correlacionada positivamente. Los resultados
destacan que la interaccion de incentivos estratégicos e informaciéon privada correlacionada
puede relajar las restricciones de compatibilidad de incentivos, lo que permite al vendedor
de datos aumentar las ganancias al no excluir del mercado el segmento de tipo bajo. Esto
destaca la importancia de considerar las interacciones estratégicas entre compradores de
datos al disenar ofertas de informacion, dado que los compradores de datos generalmente
interactiian con otros. Este resultado de no exclusion es consistente con los resultados de la
literatura de screening multidimensional (Rochet and Stole (2003)), en la que el vendedor
de datos ofrece informacion parcial y distorsionada al tipo bajo, disenado para asegurar que
el tipo alto este indiferente entre las ofertas de informacion.

Las caracteristicas cualitativas del menu 6ptimo solo son independientes de los incentivos
estratégicos en el caso especial en el que la informacién privada es condicionalmente indepen-
diente. Sin embargo, la interaccion puede aumentar la demanda de informacion complemen-
taria con respecto al caso de informacion condicionalmente independiente. Intuitivamente,
cuando la informaciéon privada esta correlacionada negativamente, los compradores de datos
asignan una mayor probabilidad a observar diferente informaciéon privada. Por lo tanto, la
demanda de informacion complementaria aumenta cuando los compradores de datos tienen
incentivos de coordinacién, ya que aumenta la correlacion entre sus decisiones y la correlacion
con el estado. Asimismo, cuando su informacion privada esté correlacionada positivamente
y tienen incentivos anti-coordinacion, adquirir informacion condicionalmente independiente
les permite reducir la correlacién entre sus acciones.

Este articulo presenta un problema de screening multidimensional en el que las pref-



erencias por la informaciéon reducen la eleccion del vendedor de datos a dos dimensiones
relevantes, su calidad y su posicion. Las preferencias sobre estas dimensiones estan deter-
minadas por un parametro unidimensional, que caracteriza la informaciéon privada. Por lo
tanto, el vendedor de datos enfrenta un problema de screening con dos instrumentos (més
alla del precio) en los que las preferencias entre tipos no estan ordenadas y no son separables.
Estas caracteristicas, junto con la interaccion de incentivos estratégicos y la correlacion de
informacién privada, determinan las caracteristicas cualitativas del ment 6ptimo.

Este articulo contribuye a la literatura sobre disefio de informacion en juegos con agentes
con informacion privada. A diferencia de los articulos en los que los jugadores tienen creencias
iniciales comunes, considero el rol de la informacion privada y su correlacion para determinar
la oferta de informacién 6ptima del vendedor.

Los compradores de datos pueden tener experiencias previas heterogéneas que brindan
informacion privada sobre el estado, lo que afecta su demanda de informacion e incentivos
para que el vendedor de datos brinde informacion. El articulo también contribuye a la
literatura sobre la venta de informacion a tomadores de decisiones informados de manera
imperfecta. Dentro del enfoque de diseno de mecanismos a la venta de informacion, esta
méas estrechamente relacionado con Bergemann et al. (2018), que estudia el diseno y la
apreciacion ex ante de los experimentos de Blackwell para un solo receptor con informaciéon
privada. Extiendo su anéalisis a un entorno con miltiples compradores de datos y considero
explicitamente co6mo la oferta de informacion 6ptima depende de las interacciones estratégicas
entre los compradores de datos y la correlacion de la informacion privada. Es6 and Szentes
(2007) and Li and Shi (2017) consideran también escenarios con mdiltiples jugadores, pero
en los que el vendedor de datos se involucra en la fijacion de precios ex-post y las acciones de
los compradores de datos son contractuales, mientras que yo restrinjo los precios para que
dependan tnicamente de la informacion en si. Por tltimo, trabajo previo estudia la venta
monopolistica de informaciéon a multiples receptores con interacciones estratégicas pero sin
informacion privada (Admati and Pfleiderer (1986), Admati and Pfleiderer (1990) and Kastl
et al. (2018)). Por el contrario, considero un entorno en el que los compradores de datos son
informados y estudio el papel de la interacciéon entre la informaciéon privada correlacionada
y los incentivos estratégicos para determinar la oferta de informaciéon 6ptima.

El resto del articulo est’a organizado de la siguiente manera: la Secci’on 1 describe el
modelo, la Secci’on 2 deriva resultados preliminares, la Secci’on 3 identifica el men’u ’optimo

y la Secci’on 4 concluye.



1 El modelo

Considere un escenario con dos compradores de datos y un vendedor de datos. Los com-
pradores de datos juegan un juego de informaciéon incompleta, donde ¢ indexa a un comprador
genérico y j representa al otro comprador. El estado w es seleccionado de un conjunto bi-
nario Q = {wy,ws}. Los compradores de datos poseen informacion privada sobre el estado
y asignan probabilidad 6 € {0,604} al estado w;, donde la correlacion entre su informacion
privada se caracteriza por los parametros p y v. Formalmente, la distribucién conjunta de la
informacion privada de los compradores de datos es definida en la Tabla 1 donde p € (0,1)
yVvE (0, %)

0L, Oy
O, | 1—-2v—0p
O v P

Table 1: Distribucién conjunta de informacion privada.

El juego tiene dos etapas: la etapa de informacion y la etapa de accion. En la etapa de
informacion, el vendedor de datos ofrece un ment de experimentos de Blackwell y precios
a los compradores de datos con informacion privada. Los compradores de datos deciden
simultadneamente si adquieren o no informaciéon. Si compran informacién, privadamente
observan la realizacién de una senal y actualizan sus creencias en consecuencia. Los com-
pradores de datos no observan las elecciones de los demés en el meni. En la etapa de
accion, los compradores de datos seleccionan simultaneamente acciones del conjunto binario
A = {ay,ay} para maximizar sus pagos condicionales en la sefial. Los pagos u: A x Q2 — R,
definidos en la Tabla 2, son simétricos y caracterizados por ¢ > 0.!

W = W1 aq a9 W = W2 aq a9
ay 1,11 ¢0 a1 0,0 0,c
as 0,c¢ 10,0 as c,0 1,1

Table 2: Pagos en la etapa de accién.

Bajo estos supuestos, es una estrategia dominante ex post para los compradores de datos

seleccionar la accion que corresponde con el estado w. Los compradores de datos tienen

!Todo juego simétrico de 2 x 2 en el que los jugadores tienen incentivos de coincidir con el estado puede
ser normalizados de esta manera.



incentivos de coordinacion (anti-coordinacion) si la ganancia esperada de elegir una accion
aumenta (disminuye) en la probabilidad de que el otro comprador de datos elija la misma
accion. Es decir, los compradores de datos tienen incentivos de coordinacion si ¢ < 1y tienen

incentivos anti-coordinacion si ¢ > 1.

Experiments. Un experimento E™ = (S™, {7™(-|w)}weq) consiste en un conjunto finito

de realizaciones de senales sj* € S™ y una familia de distribuciones condicionales 7™ donde

Ty = P(sy"|wk), Ty > 0 and ng”k =1
y L™ = |S™|. Sea & el conjunto de experimentos factibles E™. El costo del vendedor por
proporcionar informacion es cero.

Un experimento £™ puede ser representado por una matriz estocastica en la que cada

columna representa un estado y cada fila una realiacion de la senal, como en la tabla 3.

w1 )

m m

81 1,1 T2
m m

S2 o1 T2

)

Spm | Mpmy | Thm o

5

Table 3: Matriz de representacion de experimento E™.

Asuma que la realizacion de la informaciéon privada de los compradores de datos y la real-
izacion de su senal s € S™ de cualquier experimento E™ son independientes condicionados al
estado w. Ademas, suponga que las realizaciones de senales entre compradores de datos son
condicionalmente independientes. El primer supuesto implica que el valor de un experimento
esta determinado por la informacion privada de los compradores de datos, su correlacion y la
naturaleza de los incentivos estratégicos. También implica que su valor puede derivarse in-
dependientemente de su precio. El segundo supuesto descarta que las senales puedan usarse
como un dispositivo de coordinacién, excepto solo a través de su correlaciéon con el estado.
Como tal, asegura que los compradores de datos asignan ningtn valor al experimento que

brinda ninguna informacion.

Conjunto de estrategias del vendedor de datos. El vendedor de datos ofrece un meni

simétrico de experimentos de Blackwell y precios individuales con senales arbitrariamente



informativas. Sea M = (E™, tm)%zl el menu de experimentos ofrecios por el vendedor de
datos donde E™ es ofrecido al precio t™ y M es el nimero de experimentos incluidos en
el mena con m € {1,2.., M}. Suponga que solo el experimento en si es contraible, no su
realizacion, el estado realizado o las acciones de los compradores de datos. Formalmente,
una estrategia para el vendedor de datos es un meni M = (E™,t™)M_, donde t™ € Ry
Emeé.

Conjunto de estrategias de compradores de datos. Cada comprador de datos i de
tipo 6 decide si to suplementar su informacion privada. Sea t;y € {0,1,..., M} la decision de
adquisicion de informaciéon del comprador de datos ¢ donde ;9 = 0 representa el caseo en
el que no acquire informacié adicional y ;9 = m el caso en el que adquire experimento E™.
Condicional a toda su informacion, el comprador de datos ¢ elige una acciéon del conjunto

{a1,as}. Formalment, una estrategia pura para el comprador de datos i de tipo 6 consiste

M
Lip=0"

en un par (i, aug) donde ;9 € {0,1, ..., M} v g = (i, + S — {a1,a2})
Timing. Antes de que se realice el estado w, el vendedor de datos ofrece un meni de exper-
imentos y precios. Una vez que se realiza el estado w, los compradores de datos observan su
informacién privada, deciden simultdneamente si comprar o no un experimento de Blackwell
y, de ser asi, cudl adquirir. Si eligen adquirir un experimento, observan privadamente la
realizacion de una senal y actualizan sus creencias. Asuma que los compradores de datos no
observan las elecciones de los demas en el menti.> Por tltimo, los compradores de datos eligen
simultaneamente acciones del conjunto binario {a;, as} para maximizar sus pagos esperado

condicionado a sus elecciones de informacion y realizaciones de senales.

Equilibrio. El concepto de solucion es data-seller’s preferred perfect extended Bayesian
equilibrium.? Un equilibrio es una evaluacion extendida que satisface la coherencia de creen-
cias, la actualizacion bayesiana y la racionalidad secuencial en cada conjunto de informacion.
Es decir, en funcion del ment ofrecido y las selecciones de informacion, las selecciones de

accion del comprador de datos ¢+ maximizan sus pagos esperados. Dado el ment 6ptimo, la

2 Las desviaciones del comprador de datos i en términos de acquisiciones de informacién son inobservables,
por lo que no habré ningin efecto estratégico en eleccion de accion de otros. Es importante destacar que

implica que las opciones de accién e informacién son estratégicamente simultaneas.
3Esta definicién es equivalente a weak Perfect Bayesian Equilibrium con el supuesto adicional de que los

compradores de datos no actualizan sus creencias sobre el estado después de observar un menu desviado.
Esto es asi dado que el supuesto de independencia estratégica de Perfect Extended Bayesian Equilibrium solo
requiere que luego de observar un ment desviado, los compradores de datos no actualizan sus creencias sobre
el estado, ya que el vendedor de datos elige un menu antes de que la realizacié del estado. Vea Battigalli
(1996) o Watson (2016) por detalles.



eleccion de informacién del comprador de datos ¢ maximiza la diferencia entre sus pagos es-
perados en el estado de acciéon y el precio de la informacion. Por tltimo, el mend 6ptimo para
el vendedor de datos es el que maximiza sus ganancias esperadas anticipando las selecciones

de equilibrio de los compradores de datos.

Definition 1 Un perfil de estrategia (v*,a*), un meni M* y un sistema de creencias pu
forman un equilibrio si:

1. (v, a*) yM* satisfacen racionalidad secuencial. Fso es:

(a) Dado M*,
E[Uss(", )] = E[Uig (¢, (0, aZ;))] (1)
para todo o conditionado a i}y, para todo i € {1,2} y

1y € argmax E[Uj((1ig, "), ")) — " (2)
LiQE{U ..... ]W}
donde la esperanza es con respecto al estado w, la informacion privada del otro
comprador de datos y sus elecciones.

(b) Un menid M* es dptimo si

M
M* € argmax Y P(0; = O)P(i], = m) - t"
M geo m=1
2. p satisface la actualizacion bayesiana extendida.

3. p satisface la independencia estratégica

El valor de la informacién. El valor esperado del experimento E™ es definido como
el valor marginal de informacion, el que corresponde a la diferencia en pagos de equilibrio
esperados con y sin la observacion del experimento E™. Denote por Vi (E™;0) el valor
esperado de experimento E™ para el comprador de datos ¢’s cuando sus creencias interinas
son 6 y el vendedor de datos ofrece el menti M. Formalmente, es definido como:

VM(E™, 0) = max{0, E[Ujg((m, %), a”)] — E[Uip((0, ), a™)]}

El valor del experimento E™ para un comprador de pagos depende de su informacion
privada, sus creencias sobre la informacion privada de los demaés, los incentivos estratégicos
en la etapa de accion y el meni ofrecido. Esta determinada por la probabilidad de igualar el
estado, la probabilidad de igualar las acciones de otros compradores de datos y la estructura

de pagos. La posibilidad de igualar el estado depende de la informacion privada de ¢, pero es



independiente de la decision de adquisicion de informacién de otros compradores de datos.
En contraste, la probabilidad de igualar la accion del otro comprador de datos depende de la
informacion privada de j. Por 1ltimo, el entorno estratégico en la etapa de accion determina
las preferencias de los compradores de datos sobre los resultados de equilibrio.

La informacion privada de los compradores de datos se puede interpretar como su tipo.
Defina E como el experimento perfectamente informativo. El tipo alto 8 se define como el
que asigna un valor mas alto a E. Es decir, Va(E, 0x) > Va(E,0;). Por ejemplo, si ¢ = 1,
los compradores de datos prefieren la acciéon ay si asignan una mayor probabilidad al estado
w para k € {1,2} y son acciones indiferentes a; y ay si asignan la misma probabilidad a

cada estado. Entonces, el tipo alto es el que estd més cerca del limite 0 = %

2 Resultados preliminares

2.1 Simplificaciones

El problema del vendedor de datos se puede simplificar en dos dimensiones. En primer
lugar, el principio de revelaciéon del diseno de mecanismos implica que no hay pérdida de
generalidad en centrarse en mecanismos directos en los que el vendedor de datos asigna
un experimento a cada tipo de comprador de datos #. En segundo lugar, el principio de
revelacion de los juegos de comunicaciéon implica que no hay pérdida de generalidad para
centrarse en experimentos en los que las senales actiian como recomendaciones de accion.
Estos dos resultados implican que puedo restringir atenciéon a menis con dos elementos como
méaximo(M < 2) y experimentos con dos posibles realizaciones de sefiales (S™ = {sy, so} para
todo m.).

No es trivial que el principio de revelacion para el disenio de mecanismos se mantenga en
este entorno. Considere un juego de informacion incompleta (G, S) donde G = (({a1, as}, u;)?_1, 1t0)
es el juego bésico con creencias comunes 1oy S = ((S;)7,, 7) es el entorno de la informacion.
A diferencia del diseno de mecanismos estandar donde el entorno de informacién S es fijo
y el disenador elige G para inducir un resultado deseable, el vendedor de datos ahora toma
el juego G como dado y controla el entorno de la informacion §. Entonces, cada menid de
experimentos induce un juego diferente de informaciéon incompleta. El lemma 1 demuestra
que el resultado de cada mena se puede lograr mediante un mecanismo directo. El resultado
de un ment se define como la distribucion conjunta de estados, acciones y transferencias
monetarias que resultan de la eleccion 6ptima del experimento de cada tipo de comprador

de datos y la elecciéon posterior de accion.

Lemma 1 FEl vendedor de datos ofrece un meni que incluye como mdzimo dos experimentos.



La intuicion detras de este resultado es la siguiente. Suponga que el vendedor de datos
ofrece un menu con mas de dos elementos. Primero, si todos los compradores de datos
compran un experimento tinico, entonces es posible eliminar todos los elementos redundantes
del ment y ofrecer uno nuevo que incluya solo los experimentos negociados en equilibrio. Es
trivial que la distribucion de los resultados se mantenga sin cambios. En segundo lugar, si
hay un tipo de comprador de datos que aleatoriza entre experimentos, es posible construir
un nuevo menu que reemplace los experimentos que se eligen con probabilidad positiva
por un experimento que aleatoriza esos experimentos de manera que la distribucion sobre
los resultados permanece sin cambios. Por lo tanto, no hay pérdida de generalidad para
centrarse en menus con un maximo de dos elementos.

Lemma 1 implica que podemos centrarnos en menus directos. Dado cualquier menu
directo M, un experimento E™ con senales privadas es “responsivo” si cada senal s € §
conduce a una eleccién de accion 6ptima diferente para el comprador de datos i de tipo 6.
Un menu directo M es responsivo si cada experimento E™ € M es responsivo. Lemima
2 demuestra que no hay pérdida de generalidad para centrarse en menis en los que la
cardinalidad del espacio de senal es igual a la cardinalidad del espacio de accion. Me refiero

a estos menis como responsivo.

Lemma 2 FEl resultado de cada meni directo puede obtenerse mediante un meni responsivo.

Lemma 2 generaliza Proposition 1 de Bergemann et al. (2018) a un entorno con miltiples
compradores de datos y es analogo al principio de revelacion establecido por Myerson (1982)
para los juegos bayesianos de comunicaciéon. Este resultado se basa en dos supuestos princi-
pales: las senales son privadas y las decisiones de adquisiciéon de informacion no se pueden
observar. Esto asegura que un cambio en el conjunto de senales observadas por un com-
prador de datos en equilibrio no tiene ningtn efecto sobre las opciones de accion del otro
comprador de datos. Por tanto, es sin pérdida de generalidad considerar S™ = {s1, 2}
y ™ : Q — [0,1]? para todo m € {1,...,M}. Entonces, un experimento E™ puede ser

representado por la siguiente matrix:

s/w Wy Wy
51 " 1—ny
sy | 1 —mf" T
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donde 7" € [0, 1] para todo k € {1,2} y para todo m € {1,..., M }.

Dado que las senales actiian como recomendaciones de accion, todos los experimentos
satisfacen la propiedad de razéon de verosimilitud moné6tona. Intuitivamente, la probabilidad
de observar la senal s; depende del estado w; mas que de w,. Es decir:

P(s = s1|wy) S P(s = sg|wy)
P(s = s1|ws) ~ P(s = sa|ws)

e+ >1

2.2 El problema del vendedor de datos

Asuma que el vendedor de datos disefia experimento E* para el comprado de tipo 0, y B
para fy. La presencia de informacion privada implica que el vendedor de datos tiene incer-
tidumbre acerca de la demanda de experimentos y debe disenar un ment de experimentos
para hacer screening a los tipos de compradores de datos. El problema del vendedor de datos
es entonces disenar un mend de experimentos para maximizar las transferencias esperadas
sujeto a las restricciones de participacion y compatibilidad de incentivos de los compradores
de datos.* Es decir:

max (1 —2v — p)2t™ + 2v(th 4 t7) + p2t?

(Emvtm)mE{L,H}

sujeto a las restricciones de participacion

IRL : VM<EL,(9L) - tL > 0
IRy : Vi(E® 0) — 7 >0

y las restricciones de compatibilidad de incentivos

10y - V(ES,0,) — t5 > Vi(B® , 6;) — 1
ICy : Vm(E™ 0) =t > Viu(EY, 0) — -,

Optimalidad de un mena con dos experimentos distintos. FEl vendedor de datos
puede ofrecer un ment con dos elementos distintos u ofrecer solo el experimento perfecta-
mente informativo a un precio fijo, p, igual a la disposicién a pagar del tipo bajo. Es 6ptimo
que el vendedor ofrezca un meni con dos elementos distintos si produce mayores ganancias
esperadas, es decir,:

p—t"

(1—V—p)tL+(V+,0)tH2p<:>V+,OZW

4Los pagos solo est4n condicionados al producto de informacioén en si y no a los tipos de otros compradores

de datos. Esta suposicion descarta el uso de la condicion Cremer-McLean.
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donde v + p es la probabilidad de que un comprador de datos sea del tipo alto. De lo
contrario, el vendedor de datos ofrece el experimento perfectamente informativo sobre la

disposicion a pagar del tipo bajo y el tipo alto recibe rentas positivas.

2.3 La valuacién de experimentos

En esta seccion, obtengo una expresion de forma cerrada para el valor de los experimentos.
La disposicion a pagar de los compradores de datos por informacion adicional depende de la
naturaleza de su interaccion estratégica en la etapa de acciéon. Suponga que el comprador de
datos j tipo 6; sigue su estrategia de equilibrio y denote con m su eleccién de experimento.
Dado que las senales actian como recomendaciones de accion, el comprador de datos j type
¢; condiciona su eleccién de accion en la senal realizada y selecciona la accion a; después de

observar la senal s;. Por tanto, la coherencia de creencias implica que
P(i; =ml|0;) =1y Pla; = ax|0;,1; = m, s’ = s;) = 1 para todo k € {1,2}.

Defina vi(E™, 6;;m) como la ganancia esperada del comprador de datos i de adquirir el
experimento £ si sin informacion ella elegiria la accion a, cuando j juega su estrategia de
equilibrio. La ganancia esperada del comprador de datos ¢ al adquirir informacion al elegir

la estrategia (ag, (a1, az2)) y (a1, (a1, az2)), respectivamente, viene dada por:

P(w=w2 )]P’(si:sl \w:w2)]P’(sj:51 \w:wz)c—f—ﬂ"(sj =s2|w=w2)
o\

sl ", 0m) = 0 [ + (1= ) ] ~ (L= 0) (L~ m) [(1 — n) e+ 3]
P(w=wy )P(si:sl\w:wl)[ﬂl’(s;:sl\w:w1)+IP’(sj232|w:w1)c}

vi(E", 0m) = (1= 0)my [(1 = m5') ¢+ mg'] = 0; (1 — ) [m7" + (1 — 7") ]

Es decir, vi(E", theta;;m) es la diferencia entre la ganancia esperada del comprador de
datos en el estado w;, y su pérdida esperada en el estado wy después de observar la senal sj.
Entonces, el valor del experimento E™ del comprador de datos ¢ cuando el vendedor de datos

ofrece el menu M viene dado por:

Vm(E™, 0;) = max {O, Z P(h; = 9m|9i)vk(E”,9i;m)} ST y9—0 = Q.
me{L,H}
Suponga que el valor del experimento E™ aumenta en su precision, i.e. ¢ € (%, 2).5
Tenga en cuenta que es una estrategia dominante para el comprador de datos ¢ seleccionar

la accién que coincida con el estado que consideran maéas probable si ¢ = 1. En este caso,

’Lemma 5 en Appendix demuestra que ¢ € (%, 2) es una condicion suficiente para Vi (E"™, 0) ser creciente

en la precision del experimento E™. Vea appendix por detalles.
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la disposiciéon del comprador de datos ¢ a pagar un experimento es independiente de las
elecciones de los demés. Este caso es andlogo a Bergemann et al. (2018) y se cumple su
caracterizacion del meni 6ptimo del vendedor con acciones binarias, tipos binarios y estados
binarios. Es decir, el experimento ofrecido al tipo alto es perfectamente informativo mientras
que la informacion ofrecida al tipo bajo depende de la relacion entre las posibles creencias
interinas de los compradores de datos. En particular, si los tipos de compradores de datos
son congruentes, el tipo bajo no observa informacion y, si los tipos de compradores de datos
no son congruentes, se ofrece informaciéon parcial al tipo bajo. Intuitivamente, dado que
la disposicion a pagar de los compradores de datos por informacién es independiente de las
decisiones de otros, no hay ganancia para el vendedor de datos al considerar las interacciones

estratégicas entre los compradores de datos al disenar el ment 6ptimo.

3 Menu 6ptimo de experimentos

3.1 Propiedades generales

El menu 6ptimo comparte algunas de las propiedades estructurales establecidas en Berge-
mann et al. (2018). Proposition 1 generaliza estos resultados a un escenario de dos com-
pradores de datos e identifica qué restricciones son vinculantes, asi como la informaciéon

proporcionada al tipo alto en cualquier mend 6ptimo.

Proposition 1 En un meni optimo:
1. Ambas restricciones de participacion se satisfacen con igualdad.
2. La restriccion de compatibilidad de incentivos del tipo alto se satisface con igualdad.
3. Ef es perfectamente informativo. Es decir, 7l = 7l =1.

4. E* es concentrado, i.e, 7t = Pgi(s = sg|lw = wy) = 1 para un k € {1,2}.

HnO

El mentu o6ptimo satisface dos propiedades estandar de la literatura de screening:
distortion at the top" y "no rent at the bottom". Sin embargo, el vendedor de datos también
puede extraer todo el excedente del tipo alto porque la informaciéon es valiosa solo cuando
afecta la toma de decisiones de los compradores de datos. Como tal, la informacién tiene

6 Todos los tipos de compradores

dos dimensiones relevantes: su precision y su posicion.
de datos prefieren experimentos con mayor precision. Sin embargo, los diferentes tipos de
compradores de datos pueden no estar de acuerdo con sus preferencias para la posicion

de la informaciéon, dado que pueden seleccionar diferentes acciones si no complementan su

SPor ejemplo, defina 77" + 5" como la precision del experimento E™ y 7" — 75" como su posicion.
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informacion privada. Por lo tanto, los diferentes tipos valoran los experimentos de manera
diferente y no estan de acuerdo en el ranking de los experimentos parcialmente informativos,
una caracteristica comun en los modelos de screening multidimensionales. De esta manera,
el vendedor de datos de operacion captura todo el excedente, seleccionando la posicion de la
informacion de manera que el tipo alto este indiferente entre los experimentos ofrecidos.

Ademas, el experimento perfectamente informativo es parte del menu 6ptimo. Es el méas
valorado por cualquier tipo de comprador ya que les permite coincidir perfectamente con el
estado. Por lo tanto, si este experimento no es parte de un ment, el vendedor de datos puede
reemplazar el experimento mas informativo por el perfectamente informativo, aumentando
sus ganancias. Adicionalmente, es 6ptimo para el vendedor de datos ofrecer este experimento
al tipo alto, ya que su disposicién a pagar es mayor.

Al tipo bajo se le ofrece un experimento concentrado en el que la distribucion de senales
condicionadas a un estado wy es degenerada, eliminando la incertidumbre en un estado. Dado
que los compradores de datos tienen incentivos para igualar el estado, el vendedor de datos
puede cambiar la masa de probabilidad de 1 — 7 a 7" con k € {1,2} hasta uno de ellos
llega a 1. En particular, si el tipo bajo elegiria la accion a; (az) sin informaciéon adicional,
es 6ptimo establecer 7& = 1 (74 = 1). Intuitivamente, el vendedor de datos ofrece al tipo
bajo un experimento que revela sin ruido el estado que coincide con la acciéon que habria

seleccionado sin informacion adicional.

3.2 Caracterizacién completa

La caracterizacion completa de la informacion proporcionada al tipo bajo depende de:

1. Pagos: Los pagos determinan la presencia o ausencia de incentivos de coordinacion, lo
que determina el efecto de la informacién observada por otros sobre la disposicion a
pagar por un experimento.

2. Correlacion entre la informacion privada de los compradores de datos: La correlacion
entre la informaciéon privada de los compradores de datos afecta sus creencias sobre la
informacion observada por otros. En particular, la informacién privada de los com-
pradores de datos se correlaciona positiva (negativamente) si v < \/p—p (v > \/p—p).

3. Soporte de la distribucion de tipos de compradores de datos: 1 soporte de la distribucion
de tipos de compradores de datos determina si eligen o no la misma accion si no com-
plementan su informacion, lo que impacta en el ranking de experimentos parcialmente
informativos de los compradores de datos.

Las creencias interinas de los compradores de datos son estrictamente congruentes (no

congruentes) si ambos tipos eligen la misma accion (acciones diferentes) sin informacion
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adicional, para cualquier meni M. Suponga que el tipo alto 0y elige la accién a; sin

informacion adicional. En este caso, creencias son estrictamente congruentes si
) O > 0y > L i € L 1
1 —sic =,
LU= 2 )7
. c .
i1) 0, > 0y > g sice (1,2)

y estrictamente no congruente si

1
y9L<1—(9HSiC€ (571)
y0L<1—0HSiC€(172).

3.2.1 Mena 6ptimo con creencias no congruentes

Cuando las creencias son estrictamente no congruentes, el experimento 6ptimo ofrecido al
tipo bajo es parcialmente informativo, como se indica en Proposition 2. Proposition 2 gen-
eraliza resultados de Bergemann et al. (2018) a un setting con dos compradores de datos.
Al tipo alto se le ofrece el experimento perfectamente informativo y al tipo bajo se le ofrece

un experimento parcialmente informativo.

Proposition 2 Suponga que las creencias son estrictamente no congruentes. En un meni

optimo, el vendedor de datos ofrece informacion parcial al tipo bajo.

La intuicion detras de este resultado es la siguiente. Con creencias estrictamente no
congruentes, los diferentes tipos de compradores de datos no estdn de acuerdo en el ranking
de los experimentos parcialmente informativos, como se ilustra en la Figura 1. Por ejemplo,
si (0,0n) = (0.2,0.6), el tipo bajo prefiere experimento E = (1/2,1) a £ = (1,1/2),
mientras que el tipo alto prefiere experimento F = (1,1/2) a F = (1/2,1). Como resultado,
el vendedor de datos puede ofrecer informacién deseable al tipo bajo que no tiene valor para
el tipo alto si no es suficientemente informativo (¥ suficientemente bajo). En un ment
optimo, el vendedor de datos selecciona 7 de manera que el tipo alto este indiferente entre

adquirir el experimento EX o E¥. Es decir,
P

v L L
7 + (1 —77)e) + ——| .
p(l ( 1)e) .

El lado derecho es el producto de la probabilidad del estado wq, la precision adicional y la

ganancia de elegir la acciéon a; sobre la acciéon as cuando el estado es w;. El lado izquierdo
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Figure 1: Valor de experimento E’ cuando la informacion privada es condicionalmente
11
401
(c=2)y E" es totalmente informativo.

independiente ((v,p) = (4, 1)),los compradores de datos tienen incentivos de coordinacion

es el diferencial de precios. Por lo tanto, la informacion ofrecida al tipo bajo es tal que el
diferencial de precio es igual a la ganancia esperada en el estado w;.

Aunque las propiedades cualitativas del menti 6ptimo son independientes de los incentivos
estratégicos y la correlaciéon de la informacion privada, sus propiedades cuantitativas estan

determinadas por su interaccion, como se establece en Lemma 3.

Lemma 3 La precision del optimo E* disminuye a medida que aumentan los incentivos de
coordinacion. En cambio, el efecto de incrementar la correlacion de informacion privada
depende de incentivos de coordinacion.
i) Si los compradores de datos tienen incentivos de coordinacion, la precision de ET dis-
minuye en la correlacion de la informacion privada.
i) Si los compradores de datos tienen incentivos contra la coordinacion, la precision de EX

aumenta en la correlacion de la informacion privada.

En general, la precision del experimento ¢éptimo E* disminuye a medida que aumentan
los incentivos de coordinacion. Cuando aumentan los incentivos de coordinacion, el valor
de E* aumenta para el tipo alto y disminuye para el tipo bajo. Entonces, para cualquier
E', un aumento en los incentivos de coordinacion implica que el tipo alto tiene mayores
incentivos para desviarse, reduciendo la oportunidad del vendedor de datos para propor-
cionar informacién al tipo bajo. Como resultado, la precision del 6ptimo E” , caracterizado
por Vi (B, 0g) = Vy(E*,0L), disminuye. Esto implica que la precision del 6ptimoE™

disminuye a medida que disminuyen los incentivos de coordinacion.
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Ademas, con incentivos de coordinacion (anti-coordinacion), la precision de EL disminuye
(aumenta) en la correlaciéon de informacion privada. Un aumento en la correlacion de infor-
macion privada aumenta la probabilidad de que los compradores de datos observen la misma
informacion privada y asignen el mismo valor a los experimentos. Cuando los compradores
de datos tienen incentivos de coordinacion (anti-coordinacion), este aumento disminuye (au-
menta) la disposicion a pagar de ambos tipos y disminuye (aumenta) la precision del E
optimo.

3.2.2 Menu 6ptimo con creencias congruentes

Cuando las creencias de los compradores de datos son estrictamente congruentes, la informa-
cién ofrecida al tipo bajo en el ment 6ptimo depende de la interaccion entre los incentivos
estratégicos en la etapa de accion y la correlacion de la informacion privada, lo que esta

establecido en Proposition 3.

Proposition 3 Asuma que las creencias de los compradores de datos son estrictamente
congruentes. En el meniu dptimo, el vendedor de datos ofrece el tipo bajo
1. informacion parcial cuando la informacion privada de los compradores de datos estd
correlacionada negativamente y 0 < 0 si tienen incentivos de coordinacion.
2. informacion parcial cuando la informacion privada de los compradores de datos estd
correlacionada positivamente y 0y < 0 si tienen incentivos contra la coordinacion.

3. ninguna informacion, de lo contrario.

Los incentivos de coordinacion no juegan ningtin papel en la determinacion de las carac-
teristicas de un menu 6ptimo si y solo si la informacion privada es condicionalmente inde-
pendiente (v = \/p — p). De manera similar, la correlacién de informacion privada no juega
ninglin papel en la determinacion de las caracteristicas de un meni 6ptimo si y solo si los
beneficios de los compradores de datos son independientes de las elecciones de los demés
(¢ =1). En ambos casos, las propiedades cualitativas de un ment de un comprador de datos
se generalizan a una configuracion de dos compradores de datos. Es decir, en cualquier meni
optimo, el tipo alto aprende el estado y el tipo bajo no recibe informacion. De lo contrario,
el menl 6ptimo estd determinado por la interaccion entre interacciones estratégicas y la
correlacion de informaciéon privada.

Cuando hay incentivos de coordinacion (¢ < 1), los compradores de datos no enfrentan
ningin trade-off entre coincidir con el estado y con las acciones de los deméas. Por lo tanto,
el valor de un experimento aumenta en la precisiéon del experimento observado por otros,

porque aumenta la correlacion entre el estado y sus elecciones, lo que permite al comprador
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de datos 7 predecir de mejor manera la decision de j. La informacién actiia como un dispos-
itivo de coordinacion y es valiosa por dos razones: reduce la incertidumbre sobre el estado
y sobre las decisiones de otros compradores de datos. 7 Al predecir la decision de los otros
compradores de datos, cada comprador de datos hace inferencia sobre qué informacion han
recopilado otros, lo que depende de la correlacién entre su informacién privada. Si su in-
formacion privada esta correlacionada positivamente (negativamente), los compradores de
datos asignan una probabilidad mayor (menor) a observar la misma informacioén privada
y adquirir el mismo experimento. De esta manera, la demanda de informacion es mayor
cuando la informacion privada estd correlacionada negativamente, ya que reduce en mas
la probabilidad de descoordinaciéon. El aumento de la demanda crea un margen para que
el vendedor de datos ofrezca informacion parcial al tipo bajo, siempre que el tipo bajo no
esté suficientemente seguro sobre el estado. En el meni 6ptimo, la informacion ofrecida al
tipo bajo es tal que el diferencial de precio es igual a la ganancia esperada en el estado ws.
Cuando la informaciéon privada se correlaciona positivamente, la demanda de informacion se
reduce en comparacion con el caso condicionalmente independiente en el que no se ofrece
informacion al tipo bajo. Como tal, tampoco se ofrece informacion al tipo bajo.

Cuando los compradores de datos tienen incentivos de anti-coordinacion (¢ > 1), el
trade-off entre igualar el estado y las acciones de los demas implica que el valor del experi-
mento E™ disminuye en la precision de la informacién observada por otros, ya que aumenta
la correlacion entre su accion y el estado. Los compradores de datos prefieren estar lo
mas informados posible sobre el estado, pero prefieren que sus decisiones sean lo menos
correlacionadas posible entre si. La informacién sigue siendo valiosa porque permite a los
compradores de datos aprender sobre el estado, pero valoran més la informaciéon cuando su
informaciéon privada esta correlacionada positivamente, porque reduce la correlaciéon entre
sus opciones de accion. Si el tipo bajo es lo suficientemente incierto sobre el estado, este au-
mento permite al vendedor de datos ofrecer informacién parcial al tipo bajo incluso cuando
las creencias son estrictamente congruentes sin incurrir en ningtin costo en términos de ex-
traccion de excedentes del tipo alto. En contraste, adquirir informacién complementaria
cuando la informacion privada esta correlacionada negativamente aumenta la correlacion en-
tre las acciones al aumentar la correlacion con el estado, disminuyendo la disposicién a pagar
de los compradores de datos con respecto al caso condicionalmente independiente. Dado que
el menid 6ptimo con informacion privada condicionalmente independiente no ofrece informa-

cion al tipo bajo, esta reduccion en la demanda implica que el vendedor de datos tampoco

"La informacién acttia como un dispositivo de coordinacién solo a través de la correlacién con el estado,

ya que las realizaciones de las senales de los compradores de datos son condicionalmente independientes.
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ofrece informacién al tipo bajo en este caso.
Las propiedades cuantitativas del mend 6ptimo también dependen de los incentivos es-
tratégicos y la correlaciéon de la informaciéon privada, como se indica en Lemma 4. Este

resultado y su intuicion es andlogo a Lemma 3.

Lemma 4 Suponga que el dptimo E* es parcialmente informativo. La precision del optimoE"
disminuye a medida que aumentan los incentivos de coordinacion y
i) disminuye en la correlacidn de la informacion privada si los compradores de datos tienen
incentivos coordinados.
ii) aumenta en la correlacion de informacion privada si los compradores de datos tienen

incentivos anti-coordinacion.

4 Conclusion

Este articulo considera un escenario en el que un vendedor monopolista de datos ofrece in-
formacion complementaria a compradores de datos que cuentan con informacion privada.
Consistente con la literatura, la demanda de informaciéon de los compradores de datos de-
pende de la precision de su informaciéon privada. Sin embargo, también depende de la
correlacion de la informacion privada y las interacciones estratégicas. La correlacion entre
la informacion privada y los incentivos de coordinaciéon interactiian de manera significativa.
En particular, la correlacion positiva aumenta (disminuye) la demanda de informacion por
parte del comprador de datos con respecto al caso condicionalmente independiente si tienen
incentivos anti-coordinacion (coordinacion). De manera similar, la correlacion negativa au-
menta (disminuye) la demanda de informacion por parte de los compradores de datos con
respecto al caso condicionalmente independiente si tienen incentivos de coordinacion (anti-
coordinacion).

El vendedor de datos ofrece un ment de experimentos para seleccionar los tipos de com-
pradores de datos. La interaccion entre los incentivos de coordinacion y la correlacion de
informaciéon privada es el principal determinante de las caracteristicas del ment 6ptimo.
Siempre que esta interaccion aumente la demanda de informacion, el vendedor de datos
puede ofrecer informaciéon parcial al tipo bajo incluso cuando las creencias son estrictamente
congruentes. En el menu 6ptimo, el vendedor de datos revela el estado al tipo de comprador
de datos con mayor disposicion a pagar por dicha informacién. Si la informaciéon privada
lleva a los compradores de datos a elegir diferentes acciones en ausencia de informacion adi-
cional, el vendedor de datos puede explotar la posicion de la informacion para proporcionar

informacion parcial al comprador de datos con la menor disposicion a pagar sin conceder
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rentas al tipo alto . De hecho, el vendedor de datos puede proporcionar informacién parcial
al tipo bajo si los compradores de datos tienen incentivos de coordinaciéon y su informacion
privada esta correlacionada negativamente o si los compradores de datos tienen incentivos
anti-coordinaciéon y su informacion privada esté correlacionada positivamente.

Estos resultados destacan que la interaccion de incentivos estratégicos e informacion
privada correlacionada puede relajar las restricciones de compatibilidad de incentivos, per-
mitiendo al vendedor de datos aumentar las ganancias al no excluir el segmento de tipo bajo
del mercado. Tener en cuenta las interacciones estratégicas entre compradores de datos al
disenar ofertas de informacion es de vital importancia, tanto cualitativa como cuantitativa-
mente, dado que los compradores de datos a menudo interactiian con otros en los mercados.
Este resultado de no exclusién es consistente con los resultados de screening multidimen-
sional, en el que el vendedor de datos ofrece informacion parcial y distorsionada al tipo bajo

disenada para asegurar que el tipo alto este indiferente entre las ofertas de informacion.
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5 Appendix: Demostraciones

Proof. Lemma 1. Demostramos que para cualquier ment M v vy equilibrio Bayesiano de
Nash &, existe un mena directo MP” y oP tal que:
i) Cada comprador i de tipo 6 € {0;,0y} compra el experimento disenado para su tipo.
ii) Para todo vector de tipos en {;,05}2, la distribucion de los outcomes bajo M si se
juega & es la misma que la distribucion de los outcomes bajo MP y oP.
Note que la prueba es trivial si M contiene como maximo dos experimentos. Por lo tanto,
considere M con M > 3.

Primero, suponga que #; € {0,1,..., M} para todo comprado i de tipo 6 dado el ment
M. Esto implica que solo dos elementos del menti se intercambian en equilibrio. Entonces,
es posible eliminar los elementos redundantes del ment y ofrecer ment MP que solo incluya
los que son intermcambiados en equilibrio. En este caso, es trivial que la distribucién sobre
los outcomes permanece sin cambios.

Segundo, asuma que existe un comprador i de tipo @ tal que 7; € A({0,1,..,M}). Con-
struya un ment alternativo MP” el en que los experimentos elegidos por el comprador i de
tipo € con probabilidad positive son reemplazdos por un experimento que randomiza sobre

esos experimentos tal que la distribucién sobre outcomes es la misma. Es decir, defina:

M
72 (st 53) |, (1,1)) = D2 Pl = mle)( (s, 55) [, (m, 1)
m=0

Note que la distribucién sobre outcomes permanece sin cambios. Por lo tanto, MP” im-
plementa el mismo outcome que M y, como & es un equilibrio Bayesiano de Nash, o” es
también un equilibrio. Por lo tanto, no hay pérdida de generalidad al considerar ments con
un méaximo de dos elementos. m

Proof. Lemma 2. Considere un comprador ¢ de tipo # y un experimento K™ € M
donde el menit M es un mecanismo directo compatible e individualmente racional.

Suponga que el comprador ¢ de tipo 6 elige una sola accion después de cada senal. Dadas
las estrategias de equilibrio, supongamos queS;" denota el subconjunto de senales en el
experimento E™ que induce al comprador i de tipo 6 a elegir la accion ay, € {ay, a2} donde
Uiy St = 8™

Construya Em = (3\’”,%7”) donde S™ = {s1,52} y, para todo sy € {s1,s2} y w € {wy,wa},

#(5ylw) = /m (5] ds

k
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E™ y E™ a se construyen de manera que ambos experimentos induzcan el mismo resultado
para el comprador ¢ de tipo 6. Por lo tanto, el comprador asigna el mismo valor a ambos
experimentos, i.e., Vy(E™,0) = VM(E’”, 0). Ademas, E™ es menos informativo que E™ y
el teorema de Blackwell implica que Vy (E™,0) < VM(E’”, 0’) para todo #'. Note que esto
relaja las restricciones de incentivos de tipos 6 # 6. Entonces, para todo M, es posible
construir otro mecanismo directo M que reemplaza E™ con Em que también es compatible

con los incentivos, es individualmente racional y produce mayores pagos para el vendedor. m
Lemma 5 El valor del experimento E™ es creciente en su precision Si ¢ € (%, 2).

Proof. Lemma 5. La disposicién a pagar del comprador de datos ¢ de tipo 6 por un
experimento depende de v (E™, 6;m) y vo(E™, 0 m) donde
vo(E™, 0 m) = 0nt[r" + (1 —n")e] — (1 — 0)(1 — 73)[(1 — 75" )c + 75| and
v (B",6;m) = (1 — 0)m3[(1 — m)e + 73] — (1 — w)[" + (1 — 77')c]
Considere primero el caso en el que el comprador de datos i adquiere experimento E™

con n # m. Entonces, ambos expresiones son crecientes en 7} y 75 porque

an(En7 Qa m) _ aUl (En, 9) m)

=0[r7" + (1 — 77")c] and

ony on}
Ova(E™,0;m)  Ovp(E™,0;m) m m
oy = oy =1 -0)[(1 - 73" )c+ my']

y ¢ > 0.
Considere ahora el caso en el que el comprador ¢ acquire el mismo experimento que el
comprador j, i.e., n = m. En este caso:

Ov(E™, 0;m) Olr(2—c)+ (1 —7n")c] if k=2

om0+ (1—m)(2c—1)] if k=1

Ov,(E™,0;m) (1=0)[(1 —7)(2c—1)+ 7] if k=2

o =01 —mP)ermpe—c)] ifk=1

Entonces, ¢ € (%, 2) asegura que Vy,(E™, 0) sea creciente en 7] y 7y para todo experimento
E". m
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Proof. Proposition 1.

1. Primero, demuestro que la restriccion de participacion del tipo bajo se cumple con
igualdad. Suponga que no. Entonces, en el menu 6ptimo, la restriccion de partic-
ipacion del tipo alto debe cumplirse con igualdad. Dado que el tipo alto observa el
experimento perfectamente informativo denotado por E, tff = V(E,0y) > V\(E, 0;)
y tL < Vi (E*,0r). Ademés, este ment satisface las restricciones de compatibilidad

de incentivos dadas por

ICL : Vi(E*,0p) —t* > V(E,0L) — t7

ICy : 0> V(B 0y) —t-
Note que Va(E* 0;) —tF > 0y Vy(E,0;) — t"7 < 0. Entonces, es posible incre-
mentar el precio t* por e suficientemente pequefio sin violar ninguna restriccién de
compatibilidad, lo que produce una contradiccién.
En segundo lugar, demuestro que la restricciéon de participacion del tipo alto también
se cumple con igualdad. Dado que la restriccion de participacion del tipo bajo y la
restriccion de compatibilidad de incentivos del tipo alto se cumplen con igualdad, el
problema de maximizacién del vendedor de datos se puede escribir de la siguiente

manera:

max (1—v—p)V(E",0) + (v + p) (VM(E™,0n) — [V(E",01) — Vi(E",0.)))

(E™ ™) me(L,HY

subjeto a

IRy : Vm(E™, 0n) — (Vm(E™,0) — [V(E*, 0) — Va(E®,0)]) > 0

ICL:02>V(E",01) — (Vm(EY,00) — [V(E",01) — Vm(E*®,0.)])
Note que la restriccion de participacion del tipo alto y la restriccion de compatibilidad
de incentivos del tipo bajo se simplifican a
IRy - V(E",0y) — V\(E*,0L) >0
ICL : V(B 0y) — V(EH®,01) > Vl(E",0g)] — V(E*,0;)
Por tanto, la restriccion de participacion del tipo alto implica la restriccion de com-

patibilidad de incentivos del tipo bajo. Como resultado, podemos simplificar ain méas

el problema de maximizacion del vendedor de datos de la siguente manera:

max Vm(E®,01) + (v + p) (Vm(E™,00) — V(E*,0y)) s.t. V(E",0y) > Vu(E",01)

(E™ ™) meqrL,H}
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Note que

Oa = Vm(E",00) + (v + p) (Vm(E™, 05) — V(E", 0x))
< Vm(E", 0n) + (v + p) (VMm(EY,01) — V(E",0g))

donde la desigualdad se mantiene desde Vi (EL,0y) > Va(EL,01). Por lo tanto, es
optimo que el vendedor de datos elija E' tal que Vy(EL, 0g) = Va(EL,0;1) lo que
implica que en cualquier mend 6ptimo, la restriccion de participacion del tipo alto se
da con igualdad.

. Suponga que la restriccion de compatibilidad de incentivos de tipo 8y se cumple con

desigualdad. Eso es:
VMm(E™ 05) — t" > Viu(E", 0) — t©

Primero, si la restriccion de participacion del tipo alto se cumple con desigualdad, el
vendedor de datos puede aumentar t* hasta que la restriccion se cumpla con igualdad.
En segundo lugar, si la restriccion de participacion del tipo alto se cumple con igualdad,
es posible aumentar tanto la precision de E¥ como t”, ya que los pagos son continuos
en mF. Por lo tanto, la restriccion de compatibilidad con incentivos del tipo alto se
cumple con igualdad.

. Primero, demuestro que si el experimento perfectamente informativo es parte del ment
optimo, se ofrece al tipo alto . Supongamos, en cambio, que solo el tipo bajo 6,
compra este experimento. Entonces, el precio de este experimento no puede exceder
Vi(E,05). Siel tipo alto f no compra este experimento, la compatibilidad de incen-
tivos implica que tf < Viy(E,0.). Por lo tanto, solo ofrece el experimento perfecta-
mente informativo E al precio Vy((E,01) lo que mejora los pagos del vendedor. Esto
produce una contradiccion.

En segundo lugar, demuestro que el experimento perfectamente informativo es parte
del mend 6ptimo. Suponga sin pérdida de generalidad que el tipo alto elige la accion
a; en ausencia de informacion adicional. Considere primero el caso en el que el tipo
bajo también elige la accién a; en las mismas circunstancias. Proposition 1.4 implica
que 7 = 1y 7F = 1. Entonces, los beneficios esperados del vendedor de datos del
ment M son

— 22U — c(1l = 7Lk <L (]l — H H
HM:(1—9L)W2L(1—,,_,))[(1 2 fx£1p2)+ b ((115); 2)]
+ (vt p) (1~ O wf! [”(C“ —VTL;H%) L pleC —V@)ﬂgf)]
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lo que implica que

Mt (o [Pe=nE) £ k) | ple(t = o) + o)
orlt v+p v+p
Primero, si ¢ < 1, es trivial que los beneficios del vendedor de datos son estricamente
crecientes en 7! lo que implica que es 6ptimo seleccionar mif = 1. Segundo, si ¢ > 1,
la derivada partial es positiva porque

Ol \

St > (1= ) v+ p(L = mf')) = vk (1— )
b’

> (1 0p) V(1 —73) + p(1 — m3")]

donde la primera desigualad se cumple porque ¢ € (1,2) y la segunda porque 07, > 0.
Considere ahora el caso en el que el tipo bajo elige a; en la absencia de informaciéon
adicional. Proposition 1.4 implica que 7 = 1 y 71 = 1. Entonces, los beneficios
esperados del menu M son

My = 0ol [+ (1= 20 — p)(e(l — o) + )] + 78 (1= 0n) v+ p [(c(1 — 7§) + 74)]]

De manera analoga, es sencillo verificar que las ganancias del vendedor de datos son
estrictamente creciente en 7¥ cuando ¢ € (%, 2).

. Suponga sin pérdida de generalidad que el tipo alto elige la acciéon a; en ausencia de
informacion adicional. Considere primero el caso en el que el tipo bajo también elige
la accién a; en las mismas circunstancias. Supongamos que en un mend 6ptimo M\,
7l < 1. Dado que el experimento E¥ es perfectamente informativo, las ganancias

esperadas del vendedor de datos del ment M con 7l <1 son

g =0-0u)+p) (Vip(c(l—ﬂ%)wr%n%p)

L L p L v L L P
(=) + 78 + 2]~ 01— np) | (et —nfy +nb) + 2] |

+(17V7p)max{0,(179H)7r2L{ v
v+p

Considere un mena alternativo M que reemplaza E* caracterizado por 7l < 1y 7k

—L . i
con B que reemplaza 7L con 1. Los beneficios esperados del mentt M son

v
vV+p

thgs = (1= 0) | 2 el = nhy + wh) + 2| () b= = )

La diferencia Ilg7 y 115 es

vl —my) +m5) _p v(e(l —af) + )

p

HM—H/\?:(1—1/—p)min{7r2L(1—9H){ ],(1—7r1L)9H[

v+p v+p vV—+p

Entonces, IIg; > I, lo que contradice la optimalidad de M.
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Considere ahora el caso en el que el tipo bajo elige la accién ay en ausencia de infor-
macion adicional. Supongamos que en un meni 6ptimo, M, 7¥ < 1. Considere un
meni alternativo M que reemplaza 7% con 1. La diferencia de beneficios resultantes

de estos dos ments es
IT

- g =0=0g)1—p—v(1—75)c+my)]

+ min {wfaL[u —w—p)e(l—mE)y+aly+ v, =7y (1 —601) [(1 = 2v — p)(c(1 — 7)) + L) + y]}
Note que Iz > Il 57 porque

My — g > (1= 0m)[L — p— v((1 = m3)c + 73)]
> (1=0y)(1—2v—p)

donde la priera desigualdad se cumple porque ambos términos dentro del minimo son
positivos y la segunda porque ¢ < 2.
[ ]
Proof. Proposition 2. La Proposition 1 implica que 71 = 1 cuando las creencias son
estrictamente congruentes. Ademas, este resultado implica que 71 es tal que la restriccion
de compatibilidad de incentivos del tipo alto se cumple con igualdad. Si el tipo bajo asigna

un valor positivo a E¥, tenemos eso:

Van(*,00) = Ourt | (2L ) b+ (- by + (o )|

V(B 05) = max {0, (1= 0x) — (1 —m{)0m <V:p(771L +(1=mi)e) + Vip) }

Defina f(7L) de la siguente manera:

wf+u—wﬁ@+p>

f(7T1L)3:(1_9H)_(1_71L)9H<y+p v4p

Note que f(7f) es una funcion continua de 7 € [0,1], f(1) = (1 —0y) >0y f(0) <0
porque 6y > i cuando ¢ € (%,1) y 0g > 5 if ¢ € (1,2). Entonces, el teorema del valor
intermedio implica que existe 71 € (0,1) tal que f(nf) = 0. Ademas, dado que el grafico
de f(mL) es una parabola conve_xa, f(mE) > 0 tal que_7r1L > 7f v negativa, de lo contrario.
Entonces, Va(E", 0p) = f(nf) si nf > 7p y V(E*,0) =0 de 1o contrario.

Defina SV (7F) como el excedente del tipo alto al adquirir experimento E*. Eso es:

SN(W1L> = VM(EL>9H) - VM(ELaeL)
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Note que SN (nF = 7l) <0, SN (7l = 1) > 0 porque 0, < 1 -0y y SV (nl) es continuo en el
intervalo cerrado [rF, 1]. Entonces, por el teorema del valor intermedio, existe 7= € (7f, 1)
tal que SN (7l) = 0. Esto implica que el tipo bajo observa informacién parcial cuando las

creencias son estrictamente no congruentes. ®
Proof. Lemma 3. El excedente de tipo alto de adquirir el experimento E* es:

SN (rE) = Vp(BEE, 01) — Vi (EE,01)
P

=(1—0y)—0u(1—nk) %ﬂ)[ﬂf + (1 —7ab) + } — Ot [

1721/7p[L I v
vV+p

L 1— v
T—v—) T+ ( 7r1)C]+1_V_p

va que la condicién necesaria pero no suficiente para la optimalidad de 71 es que Vi (EL, 0y ) >
0.

La ganancia esperada de adquirir EX, SV (7l), es una funcion creciente de 7F para todo
7k porque

08%(r) H|: [nf + (1 —7f)(2c — )] + i }—9L{1_2H[W1L(2—0)+(1—7T1L)C}+y}

ok v+p v+p l—v—p l—v—p
v p 1-2v—p. | I v
>0 L 1—75)2e—1 —(1-20 _— 2 — 1-— _—
> 0 | b (= wb) e 1]+ 2] - 0w [T b 2 - 0+ (- ) +

donde la primera desiguldad se cumple porque 6, < 1 — 0y por la definiciéon del tipo alto y
la segunda se cumple para toda distribucion de tipos no congruente, ¢ € (%, 2) y distribucion
de informacion privada. El 6ptimo 7¥, defino como 7F tal que SY(7f) = 0, es creciente en ¢
porque SN (7L) es una funcion decreciente de c. Esto implica con la precision de E* decrece
cuando los incentivos de coordinacion son incrementados.

Ademas, el efecto de v en SY(7}) depende de los incentivos de coordinacién porque

p

05" (7v)
(p+v)?

L—p
By = (1 — 7T1L)(c — 1) —20L7T1L — QH(l — 7T1L)

(I—v—0p)

Primero, si los compradores tienen incentivos de coordinacion (¢ < 1), SN (7f) es una

funcién decreciente de v si

p 1=p

L L
0H(1_7T1)(p—|—y)2 (1—y—p)26L7T1 SO (3)
Note que (3) se cumple para todo
Oup(l —v —p)?
7TlL > Hp( v 10) (4)

~ Oap(l—v—p)?+0.(1 —p)(v+p)?
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SN( Oup(l —v —p)? ) <0

Oup(l —v —p)* +0.(1 = p)(v+p)?

Esto implica que el 6ptimo 7F satisfice (4). Entonces, S™(nl) es una funcién decreciente
de v para todo 7l que satisface (4), lo que implica que el 6ptimo 71 es creciente en v.
Es decir, el 6ptimo 7 decrece en la correlacion de la informacion privada. Esto también
implica que la precision de E* aumenta en nu si los compradores de datos tienen incentivos
anti-coordinacion (¢ > 1).

Lemma 6 Asuma que ¢ € (%, 1) y que las creencias son estrictamente congruentes. En el
ment dptimo, el vendedor de datos no ofrece informacion al tipo bajo siv < \/p—p y, de lo

contrario, ofrece informacio partial al tipo bajo.

Proof. Lemma 6. Proposition 1 implica que en el ment 6ptimo EX es perfectamente
informativo. Proposition 1 tambié implica que 7& = 1 si las creencias son estrictamente
congruentes y que 74 es determinado tal que la restriccion de compatibilidad de incentivos
del tipo alto se cumple con igualdad. Dado que ambas restricciones de participacion se
cumplen con igualdad, esta condicion se simplifica a Vi (EL, 01) = Vi (E*, 05) donde ambas
expresiones se calculan asumiendo que el comprador de datos j no se desvia de sus decisiones
de equilibrio.

El valor del experimento E” para el tipo bajo es

Va(E,0,) = (1 — 0;)rnk Kw> [(1— 7h)e+ k] + (;ﬂ ,

l—v—p l—v—p

mientras que el valor para el tipo alto es

ValBh,0m) = (= oyet | () (0= abe ot + (2]

v+p v+p

Es trivial que 7t = 0 satisface Vy(EL,05) = Vp(EL,01). En este caso, el tipo bajo no

observa informacié adicional. Suponga ahora que 7 € (0, 1].
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Primero, asuma que v < /p — p. En este caso:

Vi (BY,0) — V(B 0,) > (1 — 0;) 7k (V v

s v+p

~ - onyeb (U2t (- ey + )
> (-t (S22t (- ey + =)
—(1—6)nk (“1__2;__’))[ 2+ (1—my)e + 1_Z_p)

donde la primera desigualdad se cumple porque 6, > 0y y la segunda porque ¢ < 1y
v < /p — p. Por tanto, el vendedor de datos no puede ofrecer informacion parcial al tipo
bajo sin inducir una desviaciéon del tipo alto.

Suponga ahora que v > /p — p. En este caso, existe 75 € (0,1] tal que Vi (E*,0;) =
Vm(EE, 0y) si y solo si

(1 —v—p)le-v+pln+[(v+p)?—pl(1l—0c)
[c(1=2v —p) +v](v + p)

0 <

donde

o (—v—p)vetplbun+[(v+p)? —p](1—c)—[c(1 —2v—p) + 1] (v + p)0s
: (=) [+ —p— (I —v— )b + (v + p)(1— 20— p)f]

()

Por lo tanto, si el tipo bajo es lo suficientemente incierto sobre el estado, el vendedor de
datos puede proporcionar informacién complementaria al tipo bajo sin atraer al tipo alto.

De lo contrario, el tipo bajo no observa informacién complementaria. m

Lemma 7 Asuma que ¢ € (1,2) y que las creencias son estrictamente congruentes. En el
meni optimo, el vendedor de datos no ofrece informacion al tipo bajo si v > \/p — p. De lo

contratio, el vendedor de datos ofrece informacion partial al tipo bajo.

Proof. Lemma 7. Proposition 1 implica que en el ment 6ptimo E? es perfectamente
informativo. Proposition 1 también establece que 7l = 1 si las creencias son estrictamente
congruentes y que 7% es determinado tal que la restriccion de compatibilidad de incentivos

del tipo alto se cumple con igualdad.
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la restriccion de compatibilidad de incentivos del tipo alto se cumple con igualdad si y

0= oet [(A20) [ e ot + ()] -
0=t | () 0= whesnt] + (4]

Es trivial que si 74 = 0, la restriccion de compatibilidad de incentivos del tipo alto se cumple

solo si

con igualdad. Asuma ahora que 7% € (0,1].

Considere primero el caso en el que v > ,/p — p. En este caso:

VM<EL,9H)—VM(EL,9L) (1_9L) ( [7T§+(1—7T§)C]+ P )

v+ p
(1—0,)r ( 11‘_2;_ il 4 (1 — 7l)d] + ﬁ)
(1—0)7 ( 11__2;__ [mf + (1= 75)c] + #_p)
(1-6.)x ( 11__2;__ 7l 4 (1 — 7Ly + ﬁ)

donde la primera desigualdad se cumple porque 6, > 0y y la segunda porque ¢ > 1y
v > /p — p. Por tanto, el vendedor de datos no puede ofrecer informacion parcial al tipo
bajo sin inducir una desviaciéon del tipo alto.

Considere ahora el caso en el que v < ,/p — p. En este caso, existe 7k € (0,1) tal que
VM(EL,HH) = VM(EL,QL) si

(1—v=ple-v+plfu+[v+p)?—pl(1—c)

o= (L2 —p) - o)+ p)

donde

o (—v=p et plfut [+ p)? —pl(1—c)—[e(1—20—p)+V](v+p)bL
? I=[(w+p?—p—v(Q—v—p)0y+¥+p)1—2v—p)L]

De lo contrario, el tipo bajo no observa informacion adicional, i.e., 72 = 0. =
Proof. Proposition 3 La demostraciéon de este resultado esta incluida en la de-

mostracion del Lemma 6 y Lemma 7. m
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Proof. Lemma 4. En el ment 6ptimo,

L (L—v—p)ve+p)iy — (v+p)lc(l —2v —p) + 1|0 + (1 —c) [(v + p)* — p]

o T— ) +p?—p—v(l—v—p)fu + (1— 20— p)(v + p)fi]
cuando
g < U=v=p)ev+p)fu+(1=c)((v+p)—p)
L= (v+p)[c(1 = 2v — p) + V] '
Entonces,
omy (0 — )1 — v —p)(v+p)
de (L= [(v+p?—p—v(l—v—p)0y+(1-2v—p)(v+p)L]
y

omy (0 — 0m)[(v + p)Oup(2 —v —p) = 0L(L = p)(v+p) + v —p) + (1 = Ou)p]

v (L= [(v+p)? = p—v(l —v—p)u + (1= 20— p)(v+ p)fL]”

Primero, si la informacién privada de los compradores de datos esta correlacionada negati-

vamente y tienen incentivos de coordinacion, ¢ € (%, 1) y v > /p— p. En este caso, el signo
onk .

de -2 depende del signo de

(v+p)?=p—v(l—v—p)fu+ (1 —2v—p)(v+pr,

oy onk . .
el que es positivo para todo 0, > 0y y v > |/p — p. Por tanto, 2 > 0, lo que implica
que la precision de E es creciente en c¢. Cuando ¢ sube, los incentivos de coordinacion
decrecen . Por tanto, la precision de E* aumenta a medida que disminuyen los incentivos
para coordinar.

.. . onk .
De manera similar, el signo de = depende del signo de

v +p)Oup(2—v—p) =01 —p)(v+p)+v—p)+(1—0u)p,

el que es positivo para todo 0 > 0y, v > /p —py ¢ < 1. Entonces, ag_ib > 0, lo que
implica que la precision de E¥ es creciente en v. Un incremento de v decrece la correlacion
de la informacién privada. Por tanto, la precision de E* disminuye en la correlacion de
informacion privada.

Segundo, si la informacion privada de los compradores de datos tiene una correlacion
positiva y tienen incentivos anti-coordinacion, ¢ € (1,2) y v < /p — p. De manera analoga,

es sencillo demostrar que omy >0 i <0. m
que 52 Y & .
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