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INTRODUCCION



n sus origenes, los sistemas legales fueron disefados en funcién del

“método del caso”. Sobre la base de la experiencia, los cuerpos

normativos describian una amplia gama de eventos y asignaban diversas
consecuencias a los actores de esos eventos. Las consecuencias en cuestién
estaban sustentadas en las ideas vigentes en torno a lo correcto o a lo
beneficioso.

El Cédigo de Hammurabi muestra con particular esplendor el empleo de
aquel método. Redactado hacia el afio 1750 a.C. por el Rey Babilonio
Hammurabi, el Cédigo describe diversas situaciones de la vida diaria, deseables
y no deseables, y asigna a los actores de esas situaciones consecuencias que
responden a la necesidad de incentivar o de desincentivar ciertas conductas.
Con un lenguaje sencillo, el Cédigo de Hammurabi ofrece un amplio arsenal
de herramientas para influenciar el sentido de la conducta social: “premios”,
“castigos”, “remedios monetarios”’, “remedios extra-monetarios’, “remedios
compensatorios’, ‘remedios sdper-compensatorios’, etc. Aquel arsenal es
similar al que suelen emplear en la actualidad los encargados de disenar
politicas publicas regulatorias.

El sistema legal mds influyente en la historia occidental también fue
disefado sobre la base del método del caso. Por tal razén, los abogados
romanos tenfan la posibilidad de arbitrar con precedentes contradictorios y los
jueces romanos tenian la obligacién de hallar la solucién mds adecuada para el
caso especifico objeto de litigio. Esa solucién debia responder a un juicio de
valor sobre lo correcto o lo beneficioso'. Las recopilaciones efectuadas hacia el
ano 565 d.C. por orden de Justiniano, que son las que estudiamos en las
Facultades de Derecho, eliminaron adrede tales precedentes y presentaron una
coleccién de decisiones artificialmente coherente.

Con el surgimiento de la Ilustracién, el empleo del método del caso, que
requeria la constante revisién de juicios de valor sobre lo correcto o lo
beneficioso, empez6 a perder terreno en Europa continental.

Gottfried Wilhelm Leibniz, abogado, matemdtico, filésofo, inventor, inici6 a
temprana edad un ambicioso proyecto personal: lograr que la disciplina legal, a



la que encontraba cadtica, impredecible e irracional, se convirtiera en una
disciplina cientifica, capaz de ofrecer (i) orden, (ii) predictibilidad y (iii)
racionalidad’. El razonamiento formal deductivo serfa el elemento que lograria
transformar para siempre la forma de ejercer la profesion legal.

Hacia finales de 1690, Leibniz finalizé la elaboracién del primer cédigo
cientifico de la historia: el Codex Leopoldus. A diferencia del Cédigo
Hammurabi, el Codex no contempla una recopilacién de multiples situaciones
de la vida ordinaria, sino mds bien un sistema complejo de categorias
conceptuales que, aplicadas a través de silogismos, ofrecen respuestas arménicas
a cualquier problema de orden legal que se presente.

El Codex no fue aprobado por el Emperador Leopoldo I y Leibniz decidié
dedicarse a tareas cientificas mds estimulantes. Sin embargo, el “germen” del
pensamiento legal cientifico habia arribado para instalarse en el pensamiento
de los nuevos cientificos sociales: los juristas racionales. Pronto, en diversos
lugares de Europa continental, aquellos cientificos comenzaron a elaborar
proyectos de cédigos racionales’, que tarde o temprano serfan aprobados.

De la mano de la Escuela Histérica alemana, la disciplina legal empezé a
abandonar el razonamiento casuistico y a abrazar el razonamiento conceptual.
El caos y la no predictibilidad de las decisiones judiciales fueron reemplazados
por el orden y la predictibilidad de las normas. El Derecho pasé a convertirse
en una disciplina que exigia a sus operadores conocer “categorias conceptuales”
(p.e. sujeto, objeto, relacién, causa) y aplicar razonamientos formales
deductivos (axiomas y silogismos).

Las sociedades europeas continentales, sin embargo, tuvieron que pagar un
precio por el orden y la predictibilidad: el progresivo abandono del
razonamiento critico sobre lo correcto y lo beneficioso. El nuevo Derecho
Cientifico solo exigia indagar la naturaleza juridica del hecho X, a fin de asignar
la consecuencia Y o Z. La correccién moral de la consecuencia Y o la eficacia
econémica de la consecuencia Z dejaba de ser juridicamente relevante para el
operador legal.

El Derecho Contractual no fue ajeno al proceso de transformacién descrito.
Casuistico y pragmdtico en sus origenes, de la mano de Leibniz y sus
seguidores, el Derecho Contractual pasé a convertirse en la expresiéon mds
sofisticada y compleja de la técnica matemadtica de los juristas racionales. Con
su elevado nivel de abstraccién y generalidad, el Derecho Contractual de las



codificaciones europeas solo requiere de unas cuantas decenas de normas para
solucionar de manera coherente, a través del empleo del razonamiento légico-
deductivo de cardcter formal, cualquier problema que surja en el mercado, se
encuentre o no previsto de forma explicita por el sistema legal.

La abstraccién y la generalizacién ofrecen beneficios, pero también imponen
costos. La existencia de soluciones de mercado que desplazan constantemente a
las soluciones normativas sugiere que los costos de la abstraccién y de la
generalizacién son relativamente altos.

Razonablemente, es posible suponer que el problema del método cientifico
adoptado por el Derecho Contractual codificado es simple: sus soluciones
generales y abstractas resultan en algunos casos adecuados, y en otros casos
inadecuadas. ;El motivo? Otra vez, razonablemente, es posible suponer que los
hechos objeto de las soluciones generales y abstractas son similares en términos
“formales”, pero disimiles en términos econémicos o morales.

Este libro intenta mostrar el valor y la utilidad de la aproximacién que en su
momento utilizaron los creadores de los sistemas legales ancestrales. Su
propésito es multiple: (i) explorar los fundamentos econémicos y morales de
determinadas instituciones del Derecho Contractual; (ii) sugerir respuestas
normativas que respondan a los fundamentos en cuestién y que, por tanto,
reduzcan los niveles de abstraccién y de generalizacién actualmente existentes;
y, (iii) ensayar interpretaciones no convencionales del Cédigo Civil.

Este libro estd organizado de la siguiente forma. El Capitulo I explora
algunos aspectos esenciales del razonamiento econémico y describe las
funciones de naturaleza econémica que cumplen los contratos. El Capitulo II
explora algunos aspectos fundamentales del razonamiento moral y describe,
con cierto detalle, el pensamiento de los autores de las principales escuelas de la
filosofia moral contempordnea: utilitarismo y deontologismo. En base al
discurso econémico y moral desarrollado en los capitulos previos, los Capitulos
III, IV y V exploran el sentido y los alcances de ciertas instituciones del
Derecho Contractual. El Capitulo III analiza las teorfas que explican por qué
los contratos son legalmente vinculantes. El Capitulo IV analiza la relacién de
tensién existente entre los contratos y las normas legales. El Capitulo V
describe los problemas que generan los riesgos que afectan a las dos etapas del
iter contractual, asi como las respuestas competitivas que ofrecen el sistema
legal y el sistema de mercado.



Estos tres dltimos capitulos albergan reflexiones sobre los siguientes temas:
(i) por qué existe regulacidn legal en materia contractual; (ii) qué limites debe
observar esa regulacidn; (iii) qué respuestas normativas exigen los diversos
riesgos que afectan a las partes cuando negocian o ejecutan un contrato; y, (iv)
por qué los mercados ofrecen respuestas mds eficientes.

Por otro lado, estos tres ultimos capitulos ofrecen interpretaciones no
convencionales de diversas normas contempladas en el Cédigo Civil. El
propésito de esas interpretaciones no es otro que dotar de sentido econémico o
de sentido moral a las normas en cuestion.

El autor.
Lima, julio de 2020.

' La responsabilidad vicaria, por ejemplo, fue creada con el fin de permitir la

obtencién de un resultado considerado socialmente beneficioso. Para evitar
interferencias politicas que distorsionen los mercados, la Republica prohibia
a los senadores realizar ciertos negocios (p.e. expediciones maritimas). Estos
ultimos, empero, requerfan demostrar cierto nivel de riqueza para conservar
sus posiciones politicas (250,000 denarii). Por tal razén, necesitaban hallar
una férmula legal que les permitiese realizar los negocios en cuestién sin
provocar las interferencias politicas antes indicadas. La férmula mds sencilla
suponia delegar en sus esclavos la gestién de los negocios prohibidos. Existia,
sin embargo, un problema serio: los esclavos no tenfan capacidad de obrar;
por lo tanto, si los negocios fracasaban, los senadores, y no los esclavos,
serian los demandados. ;Cémo solucionaron este problema que
obstaculizaba la realizacién de negocios a través de la delegacién? Aprobando
el siguiente principio: el principal (p.e. senador) solo responde de las
acciones del agente (p.e. esclavo) en caso que dirija tales acciones. Evitando
dirigir las acciones de los esclavos, los senadores lograban realizar negocios
bajo un esquema de “responsabilidad limitada”.

* Jeremy Bentham intenté realizar una reforma similar, pues al igual que
Leibniz consideraba que el sistema legal era caético, impredecible e
irracional. Sus propuestas, sin embargo, diferian de las de Leibniz, pues, en
lugar de ofrecer la construccién de un sistema cientifico basado en los
precedentes del derecho romano clésico, Bentham ofrecié la construccién de



un sistema cientifico basado en el “principio de la utilidad”. El abogado,
filésofo e inventor inglés propuso, pues, innovar en fondo y en forma.

> Codex Maximilianeus Bavaricus Civilis (1756), Allgemeines Landrecht
(1794), Code Civil (1804), Austrian Biirgerliches Gesetzbuch (1881).



FUNDAMENTOS
ECONOMICOS

“I am convinced that if it were the result of deliberate human design, and if people
guided by the price changes understood that their decisions have significance far
beyond their immediate aim, this mechanism would have been acclaimed as one of
the greatest triumphs of the human mind. Its misfortune is the double on that it is
not the product of human design and that the people guided by it usually do not
know why they are made to do what they do”

E A. Hayek (1945)



1. ANALISIS ECONOMICO
a economia estudia, en términos generales, las decisiones que adoptan
las personas, las organizaciones y los Estados en torno a la produccién y
a la asignacién de “recursos valiosos de naturaleza finita” (Becker, 1976,
pp- 4-5). Estos recursos pueden ser materiales (p.e. automdviles, terrenos) o
inmateriales (p.e. ideas, algoritmos).

No existe pardmetro objetivo alguno que defina qué recursos tienen valor.
Las diversas y cambiantes preferencias personales definen, en cada momento,
qué recursos tienen valor.

La economia parte de una serie de supuestos.

Primero: las personas actian para obtener beneficios, sea de naturaleza
material, sea de naturaleza emocional (Wheelan, 2002, p. 6)'. Si B decide
pagar $1°000,000 a C por las acciones representativas del capital de X, B
obtiene un beneficio de naturaleza material: el derecho de recibir dividendos de
X. Empero, si B decide donar $10,000 a D con el fin de cubrir el costo de la
intervencién quirargica Y, B obtiene un beneficio de naturaleza emocional: el
alivio de la angustia causada por el deterioro de la salud de D-.

A pesar de que act@lan para obtener beneficios, las personas no siempre
logran lo que se proponen.

Las personas requieren tener acceso a informacién relevante para poder
tomar decisiones adecuadas, beneficiosas’. ;Debe C vender las acciones
representativas del capital de X al precio ofrecido por B? A fin de poder tomar
una decisién adecuada, beneficiosa, C requiere tener acceso a informacién
sobre los precios ofrecidos por compradores de “acciones comparables”. Si
resulta que el precio ofrecido por B es inferior a los precios indicados, C debe
efectuar una contraoferta o simplemente esperar la oferta de algin otro
comprador. Aceptar la oferta de B sin antes obtener la informacién referida no
parece prudente.

El acceso a informacién relevante no garantiza, empero, la toma de
decisiones adecuadas, beneficiosas.



Los mercados suelen ser extremadamente dindmicos e intensos. Por tal
razén, vendedores y compradores suelen exigir respuestas inmediatas. Sin
embargo, obtener y procesar informacién relevante requiere tiempo; realizar un
andlisis comparativo de los costos y de los beneficios de las diversas opciones
disponibles también. Desafortunadamente, los mercados no siempre conceden
a vendedores y compradores el tiempo que requieren para estar en condiciones
de tomar decisiones adecuadas, beneficiosas.

Existe una circunstancia adicional que puede afectar la toma de decisiones
adecuadas, beneficiosas: la presencia de sesgos cognitivos.

El cerebro de las personas opera de dos modos distintos. A veces lo hace de
forma rdpida y automdtica, sin esfuerzo (o con muy poco esfuerzo), sin
contrastar la informacién, sin evaluar la evidencia, sin considerar los costos y
los beneficios. En estos casos, el cerebro confia en el pasado, por lo que activa
un mecanismo que asocia situaciones presentes (4,B) con experiencias pasadas
(X,Y). Debido a que las situaciones presentes pueden diferir sustancialmente de
las experiencias pasadas, el cerebro puede obtener conclusiones incorrectas y,
por consiguiente, tomar decisiones incongruentes, irracionales. Otras veces,
empero, lo hace de forma pausada, invirtiendo esfuerzo en la labor de
contrastar la informacién, de evaluar la evidencia, de considerar los costos y los
beneficios. En estos casos, el cerebro no confia en el pasado, por lo que, en
lugar de activar el mecanismo de asociacién indicado, activa un mecanismo
alternativo: el de la reflexién analitica. Debido a que las situaciones presentes
son analizadas sin el condicionamiento de las experiencias pasadas y a la luz de
la reflexién analitica, el cerebro puede obtener conclusiones correctas y, por
consiguiente, tomar decisiones congruentes, racionales (Kahneman, 2011, pp.
20-21)".

El hecho que algunas veces las personas (i) no accedan a la informacién
relevante, (ii) no cuenten con el tiempo suficiente, o, (iii) sufran los efectos de
los sesgos cognitivos, no implica, empero, que aquellas no intenten, con los
recursos que poseen y bajo las circunstancias que las rodean, obtener
beneficios. Las personas actiian en funcién de un impulso bésico: incrementar
su nivel de bienestar, satisfaciendo sus demandas materiales, emocionales y
morales. Algunas veces logran lo que desean, otras no.

Segundo: las personas consideran tanto costos como beneficios (Wheelan,
2002, p. 10). Debido a que todas las acciones imponen costos y otorgan



beneficios (ciertos o potenciales), las personas prestan atencidn, sea de modo
explicito o de modo implicito’, a ambos factores de la ecuacién. F desea
adquirir una computadora personal. La tienda A4, ubicada a pocas cuadras de su
casa, ofrece la computadora PC a $500. La tienda B, ubicada a 250 km de su
casa, ofrece esa misma computadora a $450. Para tomar una decisién
adecuada, beneficiosa, F no solo requiere comparar los precios ofrecidos por las
tiendas, sino también los costos de desplazamiento a cada una de ellas. Si F se
desplaza a la tienda A, no usard su auto y dedicard X minutos de su tiempo. En
cambio, si F se desplaza a la tienda B, si usard su auto y dedicard X+N minutos
de su tiempo. Intuitivamente, podemos concluir que el costo de desplazarse a
la tienda B es mds alto que el costo de desplazarse a la tienda A, pues F tendra
que adquirir gasolina y tendrd que renunciar a realizar actividades alternativas
en el lapso N. Solo si el costo de la gasolina y el costo de oportunidad de las
actividades en cuestién ascienden a $49 o menos, la decisién de comprar la
computadora en la tienda B serd correcta’.

El anilisis costo-beneficio es realizado por cada persona de manera explicita
o de manera implicita (sobre la base de la experiencia)’. Obviamente nada
garantiza que el andlisis en cuestion sea correcto siempre. Las personas cometen
errores (Wheelan, 2002, p. 9).

Tercero: las personas responden a incentivos (Wheelan, 2002, p. 27). Desde
la nifez, las personas aprenden que los padres recurren a premios y a castigos
para incentivar y desincentivar, respectivamente, ciertos comportamientos. B
desea que BI, su menor hijo, obtenga mejores notas en matemdticas. B ofrece
un premio: un iPhone de altima generacién si es que BI logra una “A” en
matemadticas. Como este aparato es valioso para los nifios, Bl se dedica a
estudiar matemdticas y logra una “A”. Sin embargo, luego de recibir el iPhone,
BI no se dedica a estudiar matemdticas y solo logra una “C”. Esta vez B no
ofrece premio alguno. Esta vez B anuncia una amenaza: si las notas no
mejoran, BI pierde el iPhone.

Por razones monetarias, emocionales y morales no es posible recurrir
siempre a premios, ni siempre a castigos. Las personas, las organizaciones y los
Estados requieren recurrir tanto a incentivos como a desincentivos.

Como las personas actdan para incrementar su nivel de bienestar, aquellas
responderdn a los incentivos y a los desincentivos en funcién de los beneficios y
de los costos comparativos. Imaginemos que el Estado desea incentivar el pago



anticipado del Impuesto Predial ofreciendo un beneficio: descuento por pago
anticipado. Si la deuda por el impuesto en cuestién asciende a $100 y el
descuento indicado asciende a $5, B realizard el pago anticipado solo si tiene
$100 en un depdsito bancario a una tasa efectiva anual menor a 5%.
Imaginemos, ahora, que el Estado desea desincentivar el no pago oportuno del
Impuesto Predial imponiendo una sancién: multa por no pago oportuno. Si la
deuda por el impuesto en cuestién asciende a $1,000 y la multa indicada
asciende a $200, C realizard el pago oportuno solo si tiene $1,000 en un fondo
que genera una ganancia menor al 20%°.

Generalmente, las personas tienen intenciones loables cuando deciden
emplear incentivos. Desafortunadamente, sin embargo, los incentivos pueden
tener efectos opuestos a los deseados. Los politicos son expertos en demostrar
la veracidad de esta afirmaciéon. A inicios de la década de los noventa, el
gobierno mexicano decide implementar un programa de reduccién de los
niveles de contaminacién de México D.E Ese programa consiste en imponer
restricciones a la circulacién de los vehiculos, de modo que solo puedan
transitar ciertos dias de la semana (en funcién del nimero de sus placas).
Debido a la considerable extensién territorial de México D.E y a las
limitaciones del servicio de transporte ptblico, una gran cantidad de personas
decide implementar estrategias diversas para evitar las restricciones indicadas:
algunas personas adquieren vehiculos adicionales; otras personas,
acostumbradas a reemplazar cada cierto tiempo sus vehiculos usados, adquieren
vehiculos nuevos sin deshacerse de sus vehiculos usados.

Las estrategias indicadas colocan mds vehiculos en las pistas de México D.E
Lo que es peor, la proporcién de vehiculos usados (que son los que mds
contaminan) se incrementa. Hacia 1995, un estudio demuestra que los niveles
de consumo de gasolina en México D.E son, cada vez, mis altos. Poco tiempo
después de publicado el estudio, el programa es desactivado (Wheelan, 2002,
p- 30).

II. MERCADOS

Los mercados son esquemas sociales que permiten a compradores y
vendedores realizar transacciones de intercambio de todo tipo de recursos:
productos, servicios, ideas, etc.’.

Los mercados son generalmente competitivos, en la medida que facilitan la
interaccién de una cantidad significativa de vendedores y de compradores que



persiguen sus propios intereses y que, por tanto, no tienen la capacidad de fijar
unilateralmente los precios (Pindyck y Rubinfeld, 2013, p. 8).

Los mercados competitivos permiten que vendedores y compradores, a
través de la oferta y de la demanda, decidan qué recursos se producen y a qué
precios. Por lo tanto, los mercados en cuestién garantizan la existencia de
recursos valiosos para todas las personas (Becker, 2008, p. 3)'’.

Los mercados competitivos poseen caracteristicas especiales que permiten su
desarrollo y expansién. La mds importante es la que permite generar una
tendencia hacia un equilibrio entre lo que se produce y lo que se demanda. Esa
tendencia sostiene la estabilidad de los precios.

Los vendedores incurren en costos para producir cada unidad del recurso
que ofrecen en el mercado relevante (automéviles, computadoras). Debido a
que actian para obtener ganancias, el precio que demandan a los compradores
se compone de (i) costo de produccién y (i) margen de utilidad.
Generalmente, el costo de produccién se incrementa por cada unidad adicional
que se produce. Si B desea producir 100 frascos de yogurt al dia, B requerird X
trabajadores. Pero si B desea producir 200 frascos de yogurt al dia, B requerird
X+N trabajadores. Por lo tanto, producir unidades adicionales de un recurso
determinado exige incrementar el precio (salvo que el margen de ganancia sea
reducido o eliminado). En consecuencia, en términos grificos, la oferta
presenta una curva ascendente:
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Los compradores tienen restricciones presupuestarias y preferencias
disimiles. En base a las restricciones y a las preferencias en cuestidn, estdn
dispuestos a pagar un precio miximo por cada recurso. Usualmente si el precio
de un recurso disminuye, los compradores estin dispuestos a comprar mds
unidades. Inversamente, si el precio del recurso aumenta, los compradores
estan dispuestos a comprar menos unidades o simplemente a no comprar. En
consecuencia, en términos grificos la demanda presenta una curva
descendente:
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Los vendedores desean tener certeza sobre cudntas unidades han de producir,
pues solo asi pueden controlar sus costos y determinar si su negocio es rentable.
Los compradores, por su parte, desean tener certeza sobre los precios que han
de pagar, pues solo asi pueden planificar sus gastos y controlar sus
presupuestos. ;Cémo concilian sus intereses?

Las curvas de la oferta y de la demandan se cruzan siempre en un punto. En
ese punto, la cantidad de unidades ofrecida es exactamente igual a la cantidad
de unidades demandada. Si los vendedores deciden producir solamente esa
cantidad de unidades demandada, entonces el precio se mantiene estable, pues,
al no existir exceso de oferta ni de demanda, no se producen presiones para
incrementarlo o reducirlo. A ese precio establece se le denomina “precio de
equilibrio”.



En términos gréficos:
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El “precio de equilibrio” del producto es N, pues a ese precio la cantidad de
unidades que se ofrece es exactamente igual a la cantidad de unidades que se
demanda.

En términos generales, los precios no muestran estabilidad por periodos
prolongados. En algunos mercados especiales, como los mercados centralizados
de valores'', los precios pueden variar cada hora o cada segundo.

Una amplia gama de eventos aparentemente inconexos puede provocar
cambios graduales o repentinos en los precios. Una catdstrofe natural, por
ejemplo, puede impedir que productores de trigo del Pais 1 exporten ese
producto, que se genere escasez temporal en el Pais 2 y que, por consiguiente,
se incrementen los precios de diversos productos en este tltimo pais.

Los precios trasladan informacién valiosa a los diferentes participantes de los
mercados. Esa informacién permite coordinar de forma espontdnea las acciones
de dichos participantes.

Si B, productor del recurso X, reduce en 50% el suministro de ese recurso al
mercado Z debido a que encuentra una oportunidad de negocio mis rentable
en el mercado Y, se producird un efecto absolutamente natural: incremento del
precio del recurso X en el mercado Z. El efecto en cuestién trasladard
informacién valiosa: en el mercado Z existe, en términos comparativos, mayor



escasez del recurso X. Esa informacién influenciard la conducta de tres grupos:
(i) compradores del recurso X en el mercado Z; (ii) productores de sustitutos
del recurso X en el mercado Z; y, (iii) productores del recurso X en diversos
mercados.

Los compradores del recurso X demandarin menores cantidades de ese
recurso o mayores cantidades de los sustitutos de ese recurso; los productores
de tales sustitutos incrementardn sus precios o producirdn mds unidades; los
productores del recurso X en otros mercados ingresarin al mercado Z. Para
adaptarse a la nueva circunstancia, los integrantes de los tres grupos indicados
no necesitardn (i) conocer las razones por las que se incrementa el precio del
recurso X en el mercado Z, ni (ii) negociar sus diferentes respuestas. Para
adaptarse a la nueva circunstancia, los integrantes de los tres grupos indicados
solamente necesitardn conocer un hecho: el incremento del precio del recurso
Xen el mercado Z.

Los precios, en consecuencia, trasmiten informacién valiosa. Esta
informacién permite coordinar, de manera espontdnea, las acciones de los
diversos participantes del mercado (Hayek, 1945, p. 520).

Los mercados poseen otras caracteristicas especiales.

Primero: se autocorrigen. Los mercados asignan los recursos en base al
sistema de precios libres. Esto significa que los recursos son adquiridos por los
compradores que pagan los precios demandados por los vendedores. En los
sistemas centralizados, los precios son fijados ex ante por el gobierno. Y los
compradores que adquieren los recursos son aquellos que tienen la fortuna de
tener contactos con los burécratas del régimen.

Eventualmente, los vendedores pueden incrementar los precios demandados.
Por ejemplo, un gremio de productores de petréleo puede acordar la
disminucién de los niveles de produccién y, de esta forma, generar un
incremento en el precio del petrdleo. Si esto ocurre, sin embargo, los
compradores adquirirdn menos petréleo. Los productores que no pertenecen al
gremio en cuestién, por otro lado, extraerdin mds petréleo debido a que el
incremento en el precio de este recurso les permite cubrir sus costos de
produccién y obtener la rentabilidad esperada. Transcurrido un lapso de
tiempo, el precio del petréleo disminuird debido a la menor demanda y a la
mayor oferta'”.



Los mercados, en consecuencia, tienden hacia el equilibrio de oferta y
demanda.

Segundo: emplean dinero y, por consiguiente, son eficientes. Los precios que
demandan los vendedores y que pagan los compradores se encuentran fijados
en dinero (sea producido por el Estado, sea producido por el mercado)”. El
dinero reduce de manera significativa los costos del intercambio de los
recursos. B puede tener excedentes de trigo y requerir ldcteos. C, por otro lado,
puede tener excedentes de ldcteos y requerir trigo. En un mundo sin dinero, si
es que By C no se encuentran en contacto, By C tendrdn que incurrir en
costos para encontrar la oportunidad de realizar una transaccién (de
intercambio de sus recursos). Esos costos pueden ser mds altos que los
beneficios derivados de tal transaccién. El dinero elimina los costos en
cuestion.

En efecto, en un mundo con dinero, B puede vender el excedente de trigo a
C o a cualquier otro comprador, ya que con el dinero que obtenga puede
adquirir los ldcteos que necesita de C o de cualquier otro vendedor. C también
puede vender el excedente de ldcteos a B o a cualquier otro comprador, ya que
con el dinero que obtenga puede adquirir el trigo que necesita de B o de
cualquier otro vendedor.

En un mundo sin dinero, B necesariamente tendrd que recurrir a C, y C
necesariamente tendrd que recurrir a B (o a otras personas interesadas en
permutar trigo por ldcteos). El dinero permite que By C no dependan el uno
del otro y, por consiguiente, permite que B y C tengan un mayor grado de
libertad™.

Los mercados, en consecuencia, reducen los costos del intercambio de
recursos.

Tercero: incrementan el nivel de bienestar social. Los vendedores y los
compradores realizan transacciones para obtener beneficios. Si B estd dispuesto
a transferir 100 kg de trigo a cambio de $1,000 es porque valora mis esa suma
de dinero. Si D estd dispuesto a pagar $1,000 a cambio de 100 kg de trigo es
porque valora mds esa cantidad de trigo. Los mercados facilitan la realizacién
de transacciones de intercambio y, por lo tanto, permiten que los vendedores y
los compradores obtengan los recursos que mds valoran.

Los mercados, en consecuencia, son beneficiosos para la organizacién social.



Cuarto: generan eficiencia (cuantitativa y cualitativa). Los vendedores tienen
la tendencia (natural y legitima) de intentar obtener las ganancias mds altas
posibles. Para que tal cosa ocurra, los vendedores necesitan capturar las
mayores cuotas de mercado posibles. En la medida que compiten entre si, los
vendedores requieren diferenciarse a efectos de obtener las preferencias de los
compradores. En términos generales, los vendedores intentan diferenciarse
entre si ofreciendo (i) menores precios o (ii) mejores condiciones. Ambas
estrategias benefician a los compradores, en la medida que generan que estos
paguen (i) precios menores por los mismos recursos; o, (ii) precios iguales por
mejores recursos.

Los mercados, en consecuencia, producen mejoras cuantitativas y
cualitativas.

Los mercados son responsables del asombroso incremento cualitativo en las
condiciones de vida de las personas". Retrocedamos 200 afios. En ciertas
regiones de Europa, Asia y América, una persona vive, en promedio, con USD
3 (a valor presente). Una mujer aspira, con suerte, a 2 afos de educacién. Si
decide ser madre, sus probabilidades de morir en el parto son altas: 40%. Un
hombre puede razonablemente tener una expectativa de vida de 40 anos.

La poblacién mundial actual es 6.5 veces mayor a la de hace 200 afos; no
obstante ello, el panorama es radicalmente distinto. En las mismas regiones de
Europa, Asia y América, una persona vive, en promedio, con USD 110. Una
mujer aspira regularmente a 15 afnos de educacién. Si decide ser madre, sus
probabilidades de morir en el parto son bajas: menos de 1%. Un hombre

puede razonablemente tener una expectativa de vida de 80 afios (McCloskey,
2010, pp. 1-3)™.

III. DECISIONES

Algunas veces, los mercados ofrecen opciones de inversién con “beneficios
ciertos”"’. El mercado bancario, por ejemplo, ofrece tasas de interés fijas para
los depésitos. Las personas solo necesitan comparar el monto de esas tasas para
tomar las decisiones que les permitan obtener la mayor utilidad posible.

Otras veces, los mercados ofrecen opciones de inversién con “beneficios
ciertos” y con “beneficios inciertos”. El mercado de capitales, por ejemplo,
ofrece instrumentos con retornos fijos (bonos) e instrumentos con retornos
variables (acciones). Las personas, por tanto, necesitan comparar la
“rentabilidad cierta” de los bonos con la “rentabilidad probable” de las acciones



para tomar las decisiones que les permitan obtener la mayor “utilidad esperada”
posible.

Cuando las personas necesitan elegir entre “beneficios ciertos” y “beneficios
inciertos”, aquellas pueden actuar con (i) neutralidad al riesgo; (ii) renuencia al
riesgo; o, (iii) preferencia al riesgo.

La neutralidad al riesgo supone que las personas no prefieren una opcién
sobre la otra: el “beneficio cierto” de obtener $100 y el “beneficio probable” de
obtener $100 (10% x $1,000) son equivalentes. En cambio, la renuencia al
riesgo y la preferencia al riesgo suponen que las personas prefieren una opcién
sobre la otra. En el primer caso, las personas prefieren el “beneficio cierto” de
obtener $100 sobre el “beneficio probable” de obtener $100 (10% x $1,000);
mientras que en el segundo caso, las personas prefieren el “beneficio probable”
de obtener $100 (10% x $1,000) sobre el “beneficio cierto” de obtener $100
(Cooter y Ullen, 1997, pp. 70-73).

Imaginemos que B tiene la posibilidad de invertir en bonos emitidos por la
Compania C o en acciones representativas del capital social de la Compania D.
Los bonos ofrecen una “ganancia cierta’: pago de $50 a titulo de intereses
compensatorios'®. Las acciones, en cambio, ofrecen una “ganancia incierta’:
50% de probabilidad de recibir $100 a titulo de dividendos”. En el primer
caso, el “beneficio cierto” asciende a $50. En el segundo, caso el “beneficio
esperado” asciende también a $50 (50% x $100)*. Si B considera que ambas
opciones de inversién son equivalentes, entonces B muestra neutralidad al
riesgo. Si B considera que la opcién de inversién en bonos es la mds atractiva,
entonces B muestra renuencia al riesgo. Si B considera que la opcién de
inversién en acciones es la mds atractiva, entonces B muestra preferencia al
riesgo (Pindyck y Rubinfeld, 2013, p. 187).

Generalmente, las personas muestran renuencia al riesgo.

Las decisiones pueden ser eficientes o ineficientes. Son eficientes cuando los
beneficios que generan exceden a los costos que imponen. Son ineficientes
cuando los costos que imponen exceden a los beneficios que generan. Si la
Compania C toma la decisién de invertir $100 para producir el recurso X'y el
valor esperado de la venta de ese recurso es de $136”', entonces dicha decisién
serd eficiente. Pero si la Compania D toma la decisién de invertir $100 para
producir el recurso Zy el valor esperado de la venta de ese recurso es de $82%,
entonces dicha decisién serd ineficiente.



Los costos y los beneficios de las decisiones no siempre afectan de manera
simétrica a las personas. En la vida real, es usual que las decisiones generen (i)
beneficios para unas personas y (ii) costos para otras personas. Si es que B toma
la decisién de demoler su casa de dos pisos para construir un edificio de
departamentos de veinte pisos, es claro que B asumird costos y obtendrd
beneficios. Sus vecinos C, Dy E, sin embargo, solamente asumirdn costos. En
efecto, B asumird los costos monetarios de la demolicién de la casa y de la
construccién del edificio, y obtendrd las ganancias monetarias de la venta de
los departamentos. Presumiblemente, las referidas ganancias excederdn a los
costos en cuestion. Sus vecinos C, D y E, empero, solamente asumirdn costos
no monetarios: contaminacién sonora, contaminacién ambiental, etc.

Existen, en teorfa, dos criterios para determinar si una decisién que afecta a
mds de una persona es o no eficiente.

El primer criterio, creado por Vilfredo Pareto™, postula dos estindares para
determinar si una decisién es eficiente: “Pareto Superior” y “Pareto Optimo”.
El primer estdndar indica que una decisién es eficiente si genera beneficios a B
sin afectar a C, D, E, F, etc. El segundo estdndar indica que una decisién es
eficiente si genera beneficios a B y dichos beneficios no pueden ser
incrementados por ninguna otra decisién. Mientras el primer estandar se aplica
a una decisién que compara una asignacién inicial de recursos (A7) con una
asignacién subsecuente de recursos (4s) *, el segundo estdndar se aplica a una
decisién que compara una asignacién inicial de recursos (A7) con todas las
posibles asignaciones subsecuentes de recursos (Asa, Asb, ... Asn)”.

El segundo criterio, creado por Nicholas Kaldor* y John Richard Hicks”,
postula que una decisién es eficiente si genera beneficios a B y esos beneficios
exceden a las pérdidas de C, D, E, etc. *°. Este criterio, sin embargo, no exige
que las referidas pérdidas sean efectivamente compensadas™ a C, D, E, etc.

Imaginemos que la autoridad de transporte planea construir un puente que
conecte a los poblados X'y Z. Imaginemos, ademds, que ese puente beneficiard
a las personas que habitan los poblados en cuestién. Imaginemos, finalmente,
que para construir el puente, By C deberdn perder sus terrenos sin recibir
compensacion alguna. Bajo el criterio Pareto, la decisién de construir el puente
no serd eficiente, pues si bien incrementard el bienestar de las personas que
habitan los poblados X'y Z, disminuird el bienestar de By C. Bajo el criterio
Kaldor-Hicks, la decisién de construir el puente serd eficiente si (i) los



