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PRESENTACION

Eduardo Stordeur (h), Enrique Ghersi Silva

Los economistas cldsicos tenfan bien presente la estrecha y fundamental
relacion entre instituciones y desempefio econdmico. Décadas después, con-
secuencia del desarrollo y creciente aceptacion del modelo de competen-
cia perfecta entre los economistas del siglo XX y la mayor especializacion
en la profesion académica, el legado cldsico fue practicamente olvidado.
Los economistas centraron su atencion en el examen de las propiedades de
los mercados en equilibrio bajo supuestos tan abstractos y estrictos que
virtualmente exclufan a las instituciones, las que eran consideradas condi-
ciones exdgenas al modelo.

Hasta finales de la década del cincuenta, de ese modo, la teoria economi-
ca convencional se ocupo fundamentalmente de las reglas que subyacen a pro-
cesos de distribucion y produccién de bienes escasos en mercados explicitos
de bienes y servicios. Pocos, muy pocos autores y escuelas o corrientes de
investigacion, algunas de ellas relativamente marginales como la Escuela Aus-
triaca de Economia o los institucionalitas americanos, se ocuparon de la
incidencia de las instituciones en el proceso econdmico y sus relaciones.

Sobre finales de la década de los cincuenta y comienzos de los sesen-
ta, sin embargo, muchos economistas ortodoxos comenzaron a aplicar teo-
ria de precios a fendmenos extra mercantiles. Este proceso de extension de
la economia a ciencias sociales contiguas fue ademds acompafiado de un
creciente interés de los economistas por las instituciones, fenémeno que
tuvo fundamental expresion en el enorme desarrollo de corrientes de inves-
tigacion tan fundamentales al pensamiento social contempordneo como la
economia institucional, el analisis economico del derecho, la economia de
la organizacidn, la eleccion puiblica, la economia de los derechos de pro-
piedad y otras disciplinas relacionadas. De ese modo la economfia progre-
sivamente se constituye en un método general, muy extendido, de investi-
gacion en ciencias sociales.

RIIM N° 47, Octubre 2007 | 5

——



riim08_6 3/18/08 12:50 PM Pagina 6 $

Este proceso tuvo claramente también su capitulo latinoamericano. Hoy,
cada vez son mds las instituciones educativas que en nuestra regién han
incorporado cursos, materias, contenidos y hasta programas de postgrado
completos que incluyen algunas o varias de las variantes de investigacion
econdmica de las instituciones. ESEADE, probablemente por la enorme
influencia de Escuela Austriaca de Economia en sus claustros, fue en este
sentido probablemente uno de los pioneros en el mundo de habla hispana
en introducir estas nuevas corrientes de investigacién. Un simple examen
de ediciones de la Revista Libertas (hoy RIIM) y los entonces novedosos
contenidos de los programas Master muestran claramente una enorme pre-
sencia de autores y trabajos afiliados al enfoque econémico de las institu-
ciones, tanto en su variante tradicional como evolucionista, hoy tan a la van-
guardia en la investigacion social.

Este nimero de RIIM sobre “Instituciones y Economia” renueva una
vez mds ese enorme compromiso de ESEADE con el enfoque econémico
de las instituciones, poniendo a disposicién de lector de habla hispana
estudios completamente originales llevados adelante por destacados auto-
res hispanoamericanos, especialistas en temas de economia e instituciones,
eleccion publica y economia del derecho.

Inicialmente, en el campo del “Andlisis Econémico del Derecho”, Hugo
Acciarri, Andrea Castellano y Andrea Barbero, del conocido equipo de la
Universidad Nacional del Sur, presentan un original trabajo sobre econo-
mia de los procedimientos. Los procesos judiciales conllevan costos,
tanto publicos como privados, los cuales razonablemente se incrementan
cuando hay dilaciones innecesarias en los procesos. Los autores exami-
nan la incidencia que tiene el nivel de la tasa de interés judicial respecto
de los incentivos para demorar o dilatar innecesariamente el proceso.
Una tasa judicial muy baja, por ejemplo, genera incentivos para dilacio-
nes injustificadas en los procesos, en tanto estos son andlogos a créditos
a baja tasa de interés. En este novedoso trabajo, introduciendo una muy
original modificacion al modelo ortodoxo de economia de los procesos
judiciales, muestran las muy estrictas condiciones que debe satisfacer
una tasa de interés no distributiva o neutral que no genere incentivos
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para demorar o dilatar innecesariamente los pleitos. Las conclusiones
son variadas y muy interesantes, tanto como las recomendaciones nor-
mativas. Las dejamos al lector.

Del derecho de los procedimientos pasamos al derecho de los contra-
tos, una de las dreas del sistema legal donde con mayor éxito fue emplea-
da inicialmente la teorfa econémica. La jurisprudencia y la doctrina han
empleado diversas reglas acumuladas por la experiencia para resolver pro-
blemas de interpretacion. Alfredo Bullard Gonzdlez, apelando a herra-
mientas de andlisis econdmico examina en este novedoso trabajo el com-
plejo problema de la interpretacion contractual. El autor ofrece un replanteo
conceptual del problema de la interpretacion de los contratos y un marco
aproximativo para resolver eficazmente el problema de la interpretacion,
apelando al modelo tradicional de la economia de los contratos.

De los contratos, pasamos a la economia de las decisiones colectivas,
con el trabajo de Martin Krause, Director General del CIIMA- ESEADE,
quien se ha ocupado largamente de temas de economia e instituciones. El
autor observa que para muchos las instituciones liberales concebidas para
limitar el poder han fracasado, a la luz del notable incremento de las atri-
buciones y tamafio del Estado durante el siglo XX. Ademds, que en parte,
los mismos problemas que hacen dificil a los mercados producir bienes
publicos afectan el cdlculo econdmico e incentivos para producirlos eficien-
temente en el sector puiblico o estatal. A diferencia de los procesos de mer-
cado, ademds, en las decisiones colectivas, quienes toman las decisiones
no se hacen cargo de los costos y beneficios de éstas, entre otros proble-
mas. Los consumidores — ciudadanos, no tienen modo de revelar preferen-
cias y los oferentes politicos, aun si contaran con la informacién, tampoco
tienen incentivos para limitar el poder y orientar mejor la oferta de bienes
publicos. El autor examina criticamente la literatura mds avanzada sobre el
problema, en sus mds diversas vertientes, y centra su atencién en los incen-
tivos derivados de la competencia institucional entre los diversos gobier-
nos en el contexto de mayor competitividad que permite la globalizacidn.
Culmina mostrando los indices mds relevantes de calidad institucional,
con especial énfasis en Argentina.
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También en el ambito de las decisiones colectivas, Carolina Leister, de
la Fundacion Getulio Vargas, nos trae una interesante aplicacion de los mode-
los de A. Downs y G. Tullock al acuciante problema constitucional boli-
viano. La lectura del problema por medio de estos dos conocidos modelos
permite una mirada profunda y comprensiva de los incentivos que subya-
cen a las diversas opciones institucionales respecto del tipo de regla de toma
de decisiones a adoptarse. Asumiendo la idea de Buchanan de que la adop-
cion de una regla de mayoria determina de modo enddgeno los resultados,
la autora examina criticamente las consecuencias de la adopcion de una regla
de mayoria simple y una de mayoria calificada de tres cuartos. Las conse-
cuencias son muy diversas y criticas para el complejo problema institucio-
nal que enfrenta Bolivia.

En “Libertad Econdmica y convergencia en Argentina: 1875 — 20007,
Isabel Sanz Villaroya examina un tema que ha dejado perplejos a muchos
investigadores sociales, en los mas diversos dmbitos de especialidad y que
tiene enorme relevancia para la economia institucional: las causas de las
impresionante declinacién Argentina. Tomando como base paises de la
OCDE y empleando un indice de libertad econdmica, la autora evalua el
impacto de las instituciones en el (mal) desempefio argentino. La autora
muestra estadisticamente que la relacion entre libertad econémica y la
evolucidn de la serie relativa de PBI per cdpita de Argentina respecto de
los paises de la OCDE son similares, mostrando la relacién entre ambas
variables. La autora ilustra, en suma, la incidencia de las instituciones que
hacen posible la libertad en las transacciones en el crecimiento econémi-
co. Si bien la idea tiene larga data, el presente trabajo constituye una impre-
sionante demostracion analitica para el caso de la Argentina.

Pero las relaciones entre economia e instituciones admiten varias for-
mas. No sélo las instituciones establecen las “reglas del juego” que espe-
cifican el tipo de intercambios que “da forma’ a la economia. Ademads, cam-
bios en precios relativos, costos de transaccidn, tecnologias e “ideas
econdmicas”, pueden tener impacto sobre las instituciones. Esto udltimo es
el tema de investigacién del constitucionalista y economista del derecho,
Juan V. Sola. El autor examina en su trabajo criticamente las ideas Keyne-
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sianas y su impacto institucional, en particular la enorme influencia que
éstas tuvieron en la universalmente influyente jurisprudencia americana,
una poderosa ilustracién del impacto del “mercado de las ideas economi-
cas” en el campo de la jurisprudencia.

Finalmente llegamos a los trabajos de quienes editamos este nimero.
Enrique Ghersi Silva se ocupa de dotar de contenido sustantivo a una
conocida metdfora hidrdulica que ilustra el origen del derecho, apelando a
la idea de competencia entre “las fuentes del derecho”. De ese modo mues-
tra la naturaleza eminentemente evolutiva, cultural y econdmica de la ley,
en contraposicion a la cldsica vision racionalista del sistema legal.

Por dltimo, el trabajo de Eduardo Stordeur pretende mostrar que la actual
exigencia de adecuar el capital social al objeto social en el derecho de las
sociedades, “perfectamente aplicada”, llevarfa a una extrafia paradoja: debe-
ria eliminar cualquier nocién plausible de la funcién empresarial y por lo
tanto, al mismo tiempo, aquellos proyectos precisamente mds eficientes.
Intenta mostrar, que ademds de “irracional” desde el punto de vista de los
incentivos, la misma lleva a resultados ineficientes.

Esperamos que el presente nimero de RIIM sea de utilidad para todos
aquellos interesados en la relacion entre la economia y las instituciones, y
en especial para aquellos interesados en la economia del derecho, de la
constitucién y de las decisiones colectivas.

Enrique Ghersi Silva
Profesor Titular de la Universidad de Lima
Académico Adjunto del CATO INSTITUTE

Eduardo Stordeur
Investigador de Fundacién Hayek

Profesor titular de ESEADE
Profesor de Posgrado UBA
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.TOMAR UN PRESTAMO O DEMORAR EL JUICIO?
ANALISIS ECONOMICO DE LOS EFECTOS DE LA TASA
DE INTERES SOBRE LA DEMORA JUDICIAL
Hugo Acciarri*
Andrea Castellano™*
Andrea Barbero***
Resumen

La demora injustificada en los procesos y el consiguiente incremento de
costos que genera es un problema que ocupa frecuentemente a la literatura
del andlisis econdmico de ese campo del derecho y a la doctrina juridica
tradicional. No obstante, algunos factores no han sido suficientemente ana-
lizados al respecto. En consecuencia, el objetivo de este trabajo se concen-
tra en analizar los incentivos de las partes para demorar el proceso en rela-
cion con la tasa de interés aplicable en los mismos. Para ello se desarrolla
un modelo de incentivos para la demora, consistente con el modelo estdn-
dar de andlisis econdmico del proceso judicial (differing perceptions model).

Abstract

Mainstream economic analysis of litigation and classical legal scholarship
frequently deal with the unjustified delay in legal process and its related
increase of cost. However, there are some factors usually disregarded by
that literature which influence the outcomes. Accordingly, the aim of this

*  Profesor Titular, Departamento de Derecho, Universidad Nacional del Sur.
acciarri@satlink.com

** Profesora Asociada, Departamento de Economifa, Universidad Nacional del Sur.
acastell@uns.edu.ar

*#% Profesora Adjunta, Departamento de Economfa, Universidad Nacional del Sur.
abarbero@uns.edu.ar
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paper focuses on the agent’s incentives to delay in relation to the interest
rate applied to lawsuits. For this purpose, a model of incentives to delay is
developed, consistent with the standard economic analysis of litigation
(differing perceptions model).

Introduccion: tasas judiciales y demora en los procesos

El andlisis econdmico del proceso judicial tiene como objetivo general encon-
trar vias de reduccidn de los costos sociales de operacion del sistema de
resolucidn de disputas. Este costo tiene un componente publico, derivado
del funcionamiento del sistema judicial y otro privado, integrado por los
gastos en servicios profesionales, inversion de tiempo y otros costos expli-
citos e implicitos en que incurren las partes involucradas.

Uno de los problemas tratados con frecuencia en la literatura del and-
lisis econdmico del proceso judicial (y también en la doctrina juridica
tradicional) es la demora injustificada de los procesos, que desde esta pers-
pectiva, se revela como una fuente de costos. Ademads del aumento en los
costos explicitos —aquellos mds aparentes—, la demora impropia en el
proceso puede provocar otros efectos. Por ejemplo, que la victima no reci-
ba la compensacién oportunamente, o producir el deterioro y pérdida de
los elementos de prueba de que intenten valerse las pares, o desalentar que
los justiciables reclamen cuando sufren un perjuicio. Todas estas cir-
cunstancias, aunque a simple vista puedan parecer ajenas a la materia, des-
de el punto de vista econdmico resultan fuentes de generacidn de costos
sociales.

Existe una abundante literatura que estudia el tema de la demora en el
proceso, desde puntos de vista diferentes. Algunos trabajos se ocupan, por
ejemplo, de la asignacion de recursos a la administracion de justicia o de
la variabilidad innecesaria de las sentencias (Pintos Ager, 2000). No obs-
tante, la influencia de otros factores, aparentemente naturales a los proce-
s0s, y —quizds por eso— considerados inocuos a este respecto, ha pasado
casi desapercibida.
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La tasa de interés judicial, en este contexto, no fue uno de aquellos fac-
tores tradicionalmente percibidos como problemadticos en cuanto a su influen-
cia sobre el problema de la demora. No obstante, la coyuntura histdrica puso
de relieve, en Argentina, un aspecto del problema.' En este sentido, se atri-
buyo a las tasas judiciales demasiado bajas algin efecto en el alargamien-
to impropio de los juicios. El razonamiento implicito es muy sencillo: si
suponemos que la parte demandada puede de algin modo influir en la
duracion del proceso (para demorarlo o no), sin que esto le acarree otras
consecuencias que el devengamiento de intereses,” al correr los mismos a
tasa pasiva, se incrementardn las probabilidades de que haga lo posible por
demorarlo. Demorar, aqui, significa algo semejante a tomar un préstamo a
muy bajo interés.

Este problema se hace particularmente notorio en el campo de los jui-
cios por dafios no contractuales. Cuando las controversias versan sobre con-
tratos, las partes tienen la posibilidad de pactar de forma anticipada la tasa
que regirfa en caso de mora, y frecuentemente lo hacen. En cambio, cuan-
do se trata de litigios sobre indemnizaciones por dafios extracontractuales,
no existe —por definicion— entre los litigantes pacto alguno, previo al hecho,
que prevea la tasa a aplicar. Se presenta en este caso un ambito de discre-
cionalidad para el Juez, que le permite escoger entre distintas posibilida-
des. Llamaremos fasa judicial, a la tasa de interés que decida aplicar el
Juez en estas condiciones.

Cuando la tasa judicial es igual a la tasa pasiva de los bancos oficiales,
esa conclusion antes expuesta —que la vincula a la demora de los procesos—
puede parecer evidente. No obstante, una opinion asf constituye mds bien
un parecer circunstancial, mds o menos acertado, que una conclusion basa-
da en una teorfa suficientemente explicativa del problema. La intencién de
las lineas que siguen, en consecuencia, es construir un marco tedrico gene-
ral que permita analizar el problema de modo orgénico.

Para comenzar, partiremos de suponer que la duracidn excesiva de
los procesos es indeseable desde el punto de vista normativo. Entendere-
mos que existe una duracion éptima de los procesos, y llamaremos “demo-
ra” a su duracién por encima de ese punto dptimo. Sentado este primer
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supuesto, pueden formularse dos preguntas que guian el estudio:
a) ¢;Qué factores deben tomarse en cuenta para estudiar los incentivos que
una determinada tasa de interés crea respecto de la demora judicial?
b) Luego, asumiendo que la demora es indeseable, ;Puede encontrarse
una Unica tasa, aplicable a toda clase de juicios que constituya un incen-
tivo o desincentivo general a las partes para demorar los procesos?
Dijimos, no obstante, que la intencion es inscribir el andlisis de este
aspecto particular en un marco mds general que lo incluya. En consecuen-
cia, expondremos a continuacion, y para comenzar, el modelo estdndar de
andlisis econémico del proceso judicial. A continuacion haremos referen-
cia a la relacion existente entre la demora de los procesos y el incremento
de costos sociales. Luego, delinearemos las pautas que permitirdn cons-
truir un modelo consistente e inscribible en ese mds general, y que sirva para
explicar el aspecto particular que nos ocupa. Finalmente, extractaremos algu-
nas conclusiones bdsicas derivadas del andlisis.

El analisis econémico del proceso judicial por daiios

Sefiala Miceli (1997) que el interés de la economia en el proceso judicial
se debe, en principio, a tres razones. La primera se refiere al costo de ope-
racion del sistema judicial y al efecto que tiene sobre éste, la forma en que
son resueltos los procesos. La segunda obedece a que la teorfa econdmica
es util para explicar y predecir como litigantes racionales pueden resolver
las disputas y ofrecer entonces sugerencias para reducir el costo de los pro-
cesos. Considera, por dltimo, que la forma de resolucion de las disputas
tiene implicancias en la estructura de las reglas, y afecta a su vez las inver-
siones futuras.

El objetivo general que se plantea el andlisis econdmico del proceso judi-
cial es la minimizacion de costos, cuya expresién mds simple combina
costos administrativos® (costos directos del proceso que surgen de la utili-
zacion de distintos instrumentos) y costos de decisiones judiciales erréne-
as (en la aplicacién del derecho sustantivo). Este modo de analizar el pro-
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blema parte de la hipdtesis de la existencia de un derecho sustantivo “per-
fecto”. Esto es, en términos econdmicos, un sistema de normas tal que
tienda, en el campo sustancial del que se trate (dafios, contratos, propie-
dad, etc.) a la mejor relacién posible entre costos y beneficios sociales. Si
el sistema procesal (derecho adjetivo, en términos juridicos) lleva a deci-
siones incorrectas, por no ajustarse al derecho sustancial, entonces esa
relacion de costos y beneficios sociales sufrird distorsiones que se tradu-
cen en costos sociales. Ese es el significado de los denominados “costos de
error”.

En cuanto a la relacion entre costos de error y costos administrativos,
puede esperarse que a medida que se invierte mds en el proceso y aumen-
tan los costos administrativos (hasta un cierto punto), se reduzca la proba-
bilidad de adoptar una decision judicial errénea. Se desprende de estas ide-
as, entonces, la existencia de un éptimo que admitird algin valor positivo
de costos administrativos y de costos de error.

Una cuestion esencial a atender a la luz de este objetivo, es explicar por
qué una determinada proporcién de las disputas se resuelve mediante un
acuerdo extrajudicial mientras que las restantes controversias se dirimen a
través de un juicio. Los modelos mds simples que tratan esta cuestion
muestran que si las partes actidan racionalmente y con informacion perfec-
ta, establecerdn un acuerdo y no llegardn en ningtin caso a juicio. Para expli-
car la existencia de procesos judiciales sin invocar irracionalidad por par-
te de los agentes, es necesario relajar el supuesto de informacion perfecta
y asumir la incorporacién de costos de transaccidn positivos.

La intencion de lograr un mejor ajuste con la evidencia empirica ha lle-
vado a desarrollar modelos mds sofisticados que tratan de explicar el rol de
la instancia judicial en la resolucién de una disputa. En la literatura respec-
tiva se pueden distinguir dos enfoques: uno basado en las diferencias de per-
cepcidn de los agentes (differing perceptions model), que establece que se
alcanza la instancia judicial cuando ambas partes son optimistas acerca de
su posicidn respecto al caso, y otro basado en la existencia de informacion
asimétrica (asymmetric information model), que explica la via judicial en
el hecho de que el demandado no tiene la misma informacion que el actor.
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En concreto, la asimetria de informacion es el elemento que provee una
explicacidn alternativa a las diferencias de percepcion de los agentes.

La versién mds simple de estos modelos* considera la existencia de dos
agentes que actuian racionalmente: el actor (a) y el demandado (d). El pri-
mero reclama al segundo una compensacién por dafios que invoca haber
sufrido. En principio las partes inician una negociacion esperando arribar
a un acuerdo que produzca un pago S =0 para el actor. Si esta instancia
fracasa laresolucion de la disputa es llevada a juicio. Aqui entonces se intro-
duce la diferencia de percepcidn que tienen las partes sobre el resultado
del juicio, definido por la probabilidad de ganar del actor y el monto de la
indemnizacién correspondiente que tiene cada uno de los agentes; formal-
mente:

P, = probabilidad de ganar que percibe el actor;
J, = percepcion de la indemnizacion a cobrar del actor;
P, = probabilidad de ganar del actor que percibe el demandado;

J, = percepcién de la indemnizacién a pagar del demandado;

Adicionalmente, se define el costo administrativo del juicio y del arre-
glo extrajudicial para ambas partes; formalmente:

C, y C, representan el costo administrativo del proceso judicial para
el actor y el demandado respectivamente;

R, y R, representan el costo administrativo del arreglo extrajudicial
para cada una de las partes. Se supone que C; 2R; j=a,d, debido a

que el costo del juicio incluye el costo de la negociacion previa;

Se supone que los agentes son neutrales frente al riesgo y que procuran
maximizar su riqueza esperada. El valor esperado del juicio para el actor es:

VEJ,=PJ,—C,
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mientras que el valor del acuerdo es:
VA, =S—-R,

El actor estard dispuesto a aceptar el arreglo si:

S-R,z2PJ,-C, o si
S>PJ,~(C,~R,) M

Andlogamente el demandado calculard el costo esperado del juicio:
VEJ,=P,J,+C,

y el costo del arreglo:
VA, =S+R,

y le convendrd establecer un acuerdo extrajudicial si:

S+R,<PJ,+C, o st
S<PJ,+(C,—R) 2

Combinando las inecuaciones (1) y (2) se puede concluir que se alcan-
zard un arreglo si se cumple que:

PJ,~BJ,=(C,—R)+(C,—R,)) 3)

Claramente se puede observar que si P, =P, y J, =J, siempre es
posible establecer un acuerdo. Es decir que, si las partes coinciden en el
valor esperado del juicio, siempre es posible lograr un arreglo debido a
que el costo del juicio es mayor que el del arreglo. Si en cambio existen
diferencias de percepcidn por parte de los agentes, sdlo serd posible alcan-
zar un acuerdo cuando la diferencia entre los valores esperados del juicio

RIIM N° 47, Octubre 2007 | 17

——



riim08_ 6 3/18/08 12:50 PM Pagina IBJ\E

para el actor y el demandado sean menores que la suma del diferencial de
costos entre juicio y arreglo de ambos.

Una perspectiva analitica complementaria se presenta con los modelos
que explican la existencia de procesos judiciales en base a la existencia de
informacidén asimétrica de los agentes.’ Este tipo de andlisis se diferencia
del modelo precedente en que provee un fundamento a las diferencias de
percepcion de las partes involucradas. Se supone que los demandantes pose-
en informacion privada acerca de la probabilidad de ganar el juicio, y que
pueden existir dos tipos de demandantes, unos con alta probabilidad de ganar
y otros con baja probabilidad. Los demandados por su parte no pueden obser-
var el tipo de demandante al que se enfrentan, pero conocen qué fraccion
de la poblacion corresponde a cada tipo. As{ se pueden establecer diferen-
tes estrategias por parte del demandado (“pooling strategy” y “separating
strategy”) que conducen a resultados que difieren levemente de los alcan-
zados en el modelo presentado mas arriba.

La demora de los procesos y sus costos sociales

El modelo precedente sitda el centro de gravedad de su preocupacion en la
decisidén individual de los agentes de emprender un juicio o concretar un
arreglo voluntario. Desde el punto de vista del costo social, una vision
ingenua de este problema general podria hacer pensar que siempre es inde-
seable la existencia de juicios, o —en otras palabras— que la litigiosidad es
siempre, en si, un dispendio social.

No obstante, como en otras areas del andlisis econdmico del derecho,
se observa muy fdcilmente que la alternativa a ese presunto dispendio no
es gratuita. Cuando se asume la existencia de costos de transaccion, llegar
a arreglos extrajudiciales demanda, en algunos casos, costos prohibitivos o
al menos superiores a los que insume el mejor proceso posible, que defina
la misma controversia. Por eso, como parece facil de entender, se trata siem-
pre de una opcion entre escenarios imperfectos.

La alineacion éptima de incentivos, en consecuencia, requeriria que los
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incentivos privados de los potenciales litigantes confluyan a fin de llevar
adelante un juicio s6lo en tanto y en cuanto el costo social del proceso sea
inferior a su beneficio social, y cuando, también, ese costo sea inferior al
que insuma un arreglo alternativo asimilable.

Si asumimos, en consecuencia, que pueden existir juicios socialmente
preferibles a arreglos voluntarios equiparables, de esto se infiere que es dese-
able que la comparacion que determine su preferibilidad se haga entre los
mejores (menos costosos) juicios posibles y los mejores arreglos que pue-
dan celebrarse, entendidos estos conceptos computando costos de transac-
cién y en términos de costo social. Si, en cambio, algtin factor adicional (y
evitable) incrementara el costo de los juicios por encima del costo social
de los “mejores juicios posibles”, entonces al menos en un campo, se pro-
ducirfan ineficiencias evitables. Esto es, en aquellos sectores en los cuales
un juicio (el mejor posible) fuera preferible a un arreglo, el incremento de
su costo social harfa que, si las partes lo eligieran (porque sus incentivos
privados as{ lo aconsejaran), estarian escogiendo una alternativa que es aho-
ra mds costosa —también aqui, hablando en términos sociales—. Si, en cam-
bio, ese incremento de costos sociales se volcara sobre las partes como
costo privado en condiciones tales que determinara que las partes prefirie-
ran el arreglo, igualmente esta tltima alternativa serfa socialmente menos
preferible que ese mejor juicio al que no se llegd, en virtud del incremen-
to de costos analizado.

La demora injustificada en los procesos suele ser tratada dentro de los
factores que introducen incrementos de costos de este tipo. Si, como se vio,
el costo social de los procesos estd determinado por los costos de error y
costos administrativos, parece plausible pensar que ambos son funcién del
tiempo de duracion del proceso. Un litigio judicial que durara sélo minutos
serfa, quizds, barato en cuanto a sus costos administrativos, pero conlleva-
ria un costo de error muy importante. Igualmente, un proceso que durara
demasiado quizds minimizaria el error (supongamos que esto ocurriera asf)
pero generaria excesivos costos de administracion. En consecuencia, podria
suponerse y asi vamos a hacerlo, que existe un tiempo optimo de duracién
de los procesos. Si la duracion excede ese plazo ptimo, en consecuencia
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supondremos —como parece razonable— que ese tiempo adicional conlleva
un exceso de costos, que encarece indebidamente los procesos a los que afec-
ta y que por lo tanto introduce una distorsion en el mercado de los juicios
y arreglos, en cuanto es susceptible de modificar la conducta de los agen-
tes respecto a su decision entre esas alternativas.

Al igual que ocurre respecto del costo del error judicial, resulta tam-
bién aqui dificil encontrar un modo de establecer el tiempo 6ptimo del pro-
ceso. Una alternativa posible es suponer que los tiempos determinados por
las normas legales se acercan a ese punto. Si fuera asi, existe abundante
evidencia empirica sobre el exceso respecto de dichos limites en el siste-
ma judicial argentino en cualquiera de sus jurisdicciones.®

Puede imputarse a este tipo de referencias que los plazos legales no tie-
nen por qué ser los adecuados. La modalidad de produccion de las leyes pro-
cesales raramente establece plazos en base a otras consideraciones que la mera
repeticion de otras leyes, otros argumentos tradicionales o de autoridad, o la
mera intuicion del legislador, y por ello no hace muy seguro que esos plazos
legales se acerquen de algtin modo a los 6ptimos desde el punto de vista social.

No obstante, aun reconociendo las dificultades sefialadas, puede pen-
sarse que existe algtin plazo razonablemente adecuado para minimizar esa
suma de costos de error y costos administrativos. As{, aunque sea dificil de
precisar, puede inferirse que dadas ciertas condiciones existirdn incentivos
privados para alguna de las partes que la impulsen a intentar demorar el
proceso mds alld de ese plazo socialmente preferible, sea cual fuera éste.

Cuando se intentan estudiar las causas de la demora, se observa que
ésta es un resultado complejo que es funcion de distintas variables. Algu-
nas de ellas dependen del 6rgano judicial y otras dependen de las partes.
La misma evidencia empirica muestra que la demora vinculada a estas
dltimas se da de modo significativo en algunas etapas del proceso. Por ejem-
plo, en el estudio realizado por Berizonce (1999) sobre el funcionamiento
del sistema judicial, se afirma que en la notificacién de la demanda las par-
tes demoran mds de dos meses desde el inicio; en el periodo de prueba,
mds de ocho meses (aunque en este caso, la demora es funcion también de
la actividad de los dérganos jurisdiccionales) y algo similar se observa en el
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tramite de ejecucion de la sentencia. El 69% de los expedientes consulta-
dos habfan estado detenidos casi 300 dias sin que existan razones aparen-
temente fundadas, lo que representa en total el 23% de la duracion total
media de los juicios. Esta demora de hecho era imputable en un 36% a
omision de impulso de las partes (105 dias), un 44% a demora en la deci-
sion judicial (130 dfas) y el resto a otras causas.

Aun con cierta abstraccion de los datos concretos, parece razonable pen-
sar que, al menos en ciertos sectores, las partes contribuyen voluntaria-
mente y de modo significativo a la demora de los procesos. Como lo diji-
mos, resulta dificil encontrar un plazo 6ptimo de duracién de cada juicio,
pero a continuacion procuraremos demostrar que en el marco del proceso
se generan incentivos para que las partes tengan interés en demorarlo
todo lo posible, excediendo en consecuencia cualquier plazo de duracion
que pueda estimarse socialmente adecuado. Nos referiremos, en concreto,
a la influencia de la tasa de interés sobre la conducta de los potenciales —y
actuales— litigantes.

La tasa de interés judicial y la decision de demorar el proceso

En el capitulo 2 se expuso un modelo que enfrentaba a las partes de una
disputa a elegir entre alcanzar un acuerdo o emprender un juicio. A conti-
nuacidn, introduciremos ademds la posibilidad para cada una de ellas de
demorar o no el proceso. De este modo la eleccidn inicial entre dos térmi-
nos (arreglo o juicio) pasa a desdoblarse, en el dltimo término, en dos nue-
vas sub-posibilidades, algo particulares. Si bien la alternativa entre proce-
so y arreglo sigue vigente, el valor esperado del proceso no es ahora tinico.
Por el contrario, si consideramos la decision de cada parte aisladamente
(como lo haremos, por ahora), cada una podrd escoger entre el valor de un
proceso demorado o uno sin demora a fin de establecer el valor subjetiva-
mente mds conveniente.

A este respecto vamos a incorporar a los supuestos del modelo general,
los siguientes:
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Ambas partes tienen la misma potencialidad para dilatar el proceso.
Como dijimos, se considerard sélo una alternativa binaria: la posibilidad
de “demorar” o “no demorar’;

Que esa dilacién no tiene otras consecuencias para las partes que el
devengamiento de intereses;

c¢) Para simplificar, se supone que una vez iniciado el juicio no se pue-
de optar por un arreglo.’

Gréficamente, el drbol de decision inicial quedarfa modificado, para cada

parte, al introducirse nuevas ramificaciones, que lo dejarfan ahora del
modo que sigue:

aceptar un arreglo extrajudicial (cobra S)

actor (a)
cobrar en [
ir a juicio
cobrar en f,
aceptar un arreglo extrajudicial (paga S)
demandado (d)
pagaren f
ir a juicio
pagaren f,

Cabe aclarar que la secuencia l6gica de la decision, también variard segin
esta nueva configuracién. La primera instancia de decisidn, en consecuen-
cia, va a ser determinar la actitud a tomar frente al proceso para determi-
nar el valor esperado mds conveniente del mismo y luego compararlo con
el valor de un arreglo alternativo. Para ello, se definen dos momentos en el
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horizonte temporal relativo a la finalizacién del proceso que corresponde-
réan, el primero al juicio sin demora y el segundo al mismo proceso con
demora y que quedarian definidos por las siguientes variables:

f; : fecha de pago de la indemnizacion sin demora
/> : fecha de pago de la indemnizacién con demora
f>—f; - periodo de la demora

Si nos concentramos en ese momento de la decision, veremos que el
actor compara el valor esperado del juicio en f; con el correspondiente a f5,
considerando que si cobra en f; puede emplear los recursos recibidos y
obtener una rentabilidad definida por su costo de oportunidad® del capital

entre f, — f;.
Las tasas de interés judiciales como costo de oportunidad resultardn aqui

relevantes s6lo en su vigencia durante el periodo de la demora, dado que
en su aplicacion al juicio hasta el momento f; quedardn fuera del dominio
de las partes. Por eso, sea cual fuera su magnitud para ese periodo, las con-
sideraremos absorbidas por el valor esperado del juicio.

Con relacion al periodo que nos ocupa, entonces, los valores esperados
del actor en cada momento son:

VEal Zf)a Ja
VE, =P, J,(1+r)

donde r es la tasa de interés judicial.

En esas condiciones, le convendrd demorar el proceso si:

PJ,(+r) =P J,(1+0,)

ro @

en donde o, es el costo de oportunidad del capital para el actor.
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En cuanto al demandado, sus valores esperados en cada momento son:

VE, =F,J,
VE,,=P,J,(1+r)

Le convendra demorar el proceso si:
P J,A+r)<P, J,(1+0,)
0 si
r<oy, %)

en donde o, es el costo de oportunidad del capital para el demandado.

Considerando (4) y (5) se define que para eliminar los incentivos a demo-
rar el proceso la condicion necesaria es:

0,<r<o,

Este pequefio teorema implica que la posibilidad de determinar una tasa
como la buscada solo existird cuando el costo de oportunidad del actor
sea mayor o igual que el costo de oportunidad del demandado. Si la rela-
cion fuera inversa, no existird posibilidad de encontrar una tasa que cum-
pla con el objetivo deseado, y cualquiera que se imponga siempre genera-
rd incentivos para que una u otra parte prefiera demorar.

Dijimos en su oportunidad que ibamos a suponer que la decisién de
demorar no iba a traer otra consecuencia para las partes que el curso de los
intereses. No obstante, podria pensarse que la demora modifica también la
probabilidad de ganar o perder un juicio o el monto del capital de la con-
dena. Puede pensarse que al pasar el tiempo, se incrementa en ciertas con-
diciones el riesgo de que el demandado se insolvente —de modo real o frau-
dulento—, o que se pierdan ciertas pruebas. Analiticamente, estas posibilidades
pueden incluirse afectando la probabilidad, o también como “primas de ries-
g0” que afectan el valor real de la tasa de interés a partir de su magnitud
nominal.
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Pareciera que esos factores generan riesgos unidireccionales o al menos
de magnitud diferente para ambas partes: operan, en ese sentido, la mayo-
ria de las veces a favor del demandado y en contra del actor. En definitiva,
cuando se incluye en el andlisis el juego de estos factores, la tasa “real” a
tomar en cuenta se alejard de la nominal. Eso justifica que la mayoria de
las veces, la parte interesada en demorar sea el demandado, porque aunque
aparentemente la tasa de interés judicial (nominal) supere a su costo de opor-
tunidad del capital, su percepcion de estas primas (a su favor) la reducen
por debajo de ese costo.

Finalmente, cabe tratar el problema de la interaccion entre las decisio-
nes individuales y su reflejo en los costos sociales. Hasta ahora venimos
analizando las decisiones de las partes aisladamente. No obstante, si una
de ellas tiene la posibilidad de demorar por sf el proceso y decide hacerlo,
éste se demorard para ambas, ya que no se considera la posibilidad de la
restante de acelerarlo, o de oponerse a esa demora. Si esto fuera as{, enton-
ces, la decision inicialmente planteada entre arreglo y juicio (demorado o
no demorado, seglin la conveniencia de cada uno de los participantes), pasa-
rd a ser Unicamente entre arreglo y juicio demorado, cuando esta ultima
alternativa —la demora— le convenga a solo una de las partes, cualquiera
que sea y con independencia de la posicidn de la restante. En ese escena-
rio, su contraparte, deberfa limitarse a esa unica decision, sea cual fuera el
valor esperado que le represente el juicio demorado y computando al efec-
to de determinar ese valor el juego de la tasa de interés judicial aplicable.

Como parece evidente, esto se refleja en un fuerte sesgo hacia solucio-
nes ineficientes, sea porque la disputa concluya en arreglos mds costosos
que los mejores juicios, o en juicios igualmente mds costos que esos hipo-
téticos mas beneficiosos, en términos sociales.

Comentarios finales
Hasta aqui hemos advertido que la tasa de interés que se aplica en los pro-

cesos de dafos, es un factor natural a todos los sistemas. Esa naturalidad,
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posiblemente ha hecho soslayar su funcién respecto a la demora en los
procesos y el consiguiente incremento de los costos sociales del sistema
judicial, en los andlisis que se ocupan del asunto. No obstante, ante varia-
ciones extremas, como las que caracterizaron al sistema argentino de la
dltima década y de la actualidad, se hizo mds evidente su influencia. Lo rele-
vante aqui, es hacer explicito que no son las circunstancias empiricas extre-
mas sefialadas las que determinan esa influencia, sino que la misma existe
de modo generalizado y puede ser estudiada de modo igualmente general,
y consistente con el andlisis econdmico del proceso estdndar. Con inde-
pendencia de la magnitud de las tasas aplicables, el problema puede anali-
zarse a través de un marco tedrico general que lo explique. Ese marco es
vdlido atn cuando la tasa que se decida imponer sea nula (no se aplique
interés alguno) o, por el contrario, tasas muy altas.

Lo que interesa, para comprender el problema, es el efecto bilateral de
la tasa y la diversidad de costos de oportunidad de las partes: la misma tasa
que paga una parte es la que cobra la restante, pero el costo de oportunidad
de una no tiene por qué aproximarse al de su contraria.

En este aspecto, tampoco suelen ser las categorias juridicas bdsicas (actor-
demandado; juicios civiles-comerciales; etc.) las mds aptas para incluir en
una misma categoria a agentes con costos de oportunidad asimilables, aun-
que sea presuntamente. Esto determina que existen pocas esperanzas de
encontrar una tasa generalizable que siquiera minimice los incentivos para
demorar, dado que un mismo par de sujetos puede, en un proceso particu-
lar, adoptar las categorias juridicas de actor-demandado, y en otro las
inversas, y la misma tasa no podrd funcionar del mismo modo en ambas
situaciones.

Del mismo modo, la identificacién de primas de riesgo mds o menos
explicitas dentro de las tasas nominales aplicables, explica por qué, en gene-
ral, las tasas judiciales determinan incentivos para que demore el deman-
dado. Asimismo, el recurso a replicar las tasas de los bancos oficiales —aun
las activas— importa incentivos en la misma direccién, dado que suelen situar-
se en el piso del mercado de crédito, por lo cual podrian ubicarse por deba-
jo del costo de oportunidad del demandado.
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En cuanto a las percepciones populares sobre los incentivos para demo-
rar derivados de las tasas pasivas de los bancos oficiales, puede concluirse
que éstas son correctas en un aspecto (esas tasas generan incentivos para
que el demandado demore). No obstante, no lo son en cuanto aconsejan apli-
car la tasa activa de los mismos bancos para solucionar el problema gene-
ral de la demora, dado que, por los motivos explicados (primas) esa tasa
también, de modo frecuente, motivard incentivos para demorar, en la mis-
ma direccion. Para ser (descontadas las primas) suficientemente alta como
para sobrepasar ese costo de oportunidad, deberia adoptar una magnitud
tal que probablemente —al menos, en un importante sector— determinara
incentivos para demorar en el polo opuesto de la relacién procesal.

Del andlisis que recapitulan los breves pdrrafos que anteceden, se pue-
den extractar algunas conclusiones claras:

1. En primer lugar, parece incontrastable que la tasa de interés aplicable
en el proceso es un factor de relevancia cuando se intenta analizar los
incentivos de las partes para demorar el proceso o no hacerlo.

2. Luego, se puede demostrar analiticamente —en las condiciones antes
expuestas— que no existe una tasa de interés que, con independencia de
los datos empiricos concretos y en todos los casos, sea consistente con
el objetivo social de minimizar la demora innecesaria en los procesos,
en cuanto ésta dependa —en cualquier medida— de la actividad de las par-
tes del mismo.

3. Concretamente, cuando el costo de oportunidad del capital para el
demandado sea superior que el costo de oportunidad del actor, no
existe analiticamente una tasa judicial que no incentive a alguna par-
te a demorar el proceso.

4. Consecuentemente con lo antes apuntado, puede también afirmarse
que seria posible establecer una tasa que no genere incentivos para
que ninguna de las dos partes tenga interés en demorar, dadas ciertas
condiciones particulares de hecho (bastante exigentes, por cierto).

5. Los incentivos para demorar el proceso, derivados de la tasa de inte-
rés aplicable, no dependen exclusivamente del monto nominal de la mis-
ma, sino de modo muy importante, del juego de factores que hacen que
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la “tasa real” se aparte de la “tasa nominal”. Estos factores, en gene-

ral, tienden a que la primera se reduzca respecto de la tltima, incluso

hasta adoptar valores negativos. Y las partes hardn sus previsiones
sobre la base de la primera (la tasa de interés que efectivamente espe-
ren pagar o cobrar). La insuficiencia general de la tasa real esperada, atin

a altos valores de tasas nominales, determinada por los factores apun-

tados, es consistente con el dato empirico de que sean los demandados

quienes mayoritariamente intenten dilatar los procesos.

De las conclusiones del estudio podrian en consecuencia derivarse
algunas sintéticas recomendaciones normativas.

En primer lugar parece razonable asumir la inconveniencia de intentar
emplear una tasa generalizada —e independiente de la conducta de las par-
tes—, con la finalidad de resolver o minimizar la demora de los procesos.
El problema de los incentivos para demorar, no se resuelve mediante la apli-
cacion de la tasa activa de los bancos oficiales a todos los juicios (ni de
ninguna otra tasa general).

Las sub-categorizaciones de procesos (por ejemplo, entre civiles y comer-
ciales aplicando una tasa a unos y otra a los restantes) tampoco sirven para
mejorar ese resultado. El mecanismo de establecer categorias juridicas
puede ser explicado desde el punto de vista econémico como un instru-
mento para minimizar costos de transaccién. Cuando se intenta intervenir
en un cierto problema (por ejemplo, informacion asimétrica en los contra-
tos) y se observa que quienes revisten una cierta posicion, frecuentemente,
sufren esa asimetria (en algin aspecto), entonces suele decidirse aplicar el
mecanismo correctivo con relacion a todos los sujetos incluidos en esa cate-
goria, aunque, de hecho, no se vean afectados por esa condicion. La expli-
cacion es sencillamente, que el costo social de investigar caso por caso la
existencia de esa asimetria es muy superior al derivado de cerrar el debate
sobre el punto, presumirla de modo general, y sufrir la fuga de eficiencia
derivada de condiciones de hecho minoritarias. Eso explica, desde el pun-
to de vista econdmico, la elaboracion juridica de categorias como “traba-
Jjador”, “consumidor”, “débil juridico”, “no predisponente”, etc. (Acciarri,
2000).
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Desde el punto de vista empirico, esas categorias pueden estar mejor o
peor delineadas y reguladas. En lo que nos ocupa, el problema es que las
categorfas juridicas generales y vigentes del proceso (sean las menciona-
das de actor-demandado, o procesos civiles-comerciales, o juicios ejecuti-
vos-de conocimiento, etc.), no guardan ninguna correspondencia con agen-
tes con costos de oportunidad del capital asimilable y por lo tanto, no
sirven para establecer soluciones diferenciadas con sentido econémico. Un
agente puede ser, en un proceso, demandado, y en otro, actor. Puede parti-
cipar en un proceso civil, y también, en otro, comercial. Y, por supuesto,
puede ser parte en un juicio ejecutivo, y en otro de conocimiento. Pero siem-
pre su costo de oportunidad serd el mismo, y ese factor nunca serd aprecia-
do para ser incluido en una u otra categoria (que evidentemente estdn ela-
boradas sobre otras bases y para otros fines). Por ello, si la tasa se determinara,
por ejemplo, por el tipo de procesos, el sujeto se verd sometido también a
tasas diferentes, las cuales lo incentivardn o no a demorar segtn el caso.

Dijimos que, en los hechos, hay casos en los cuales si podrian encon-
trarse tasas que no incentiven la demora, y esto se daria si el costo de opor-
tunidad del actor igualara o superara al costo de oportunidad del demanda-
do. Esta conclusion serfa un motivo mds para descalificar (s6lo uno mds y
en lo estrictamente concerniente al aspecto que nos ocupa), la conclusion
que sostuvo la Corte Suprema de la Nacion en su primitiva doctrina de “YPF
¢/ Pcia. de Corrientes”, cuando pretendid aplicar una dnica tasa a todo tipo
de juicios, cualesquiera fueran las causas de la reclamacion y las partes. Si
los jueces pueden decidir la aplicacién de la tasa segtin las circunstancias
del proceso, podria consentirse en la conveniencia social de una tasa situa-
da entre los costos de oportunidad de las partes (superior a la del deman-
dado e inferior al del actor), si esto fuera, ademds, adecuado segtin el con-
texto general del proceso.

No obstante, esas condiciones y la posibilidad de identificar claramen-
te un nivel de costo de oportunidad para las partes, son probablemente excep-
cionales. Lo general, entonces, es el incentivo para demorar en tanto y en
cuanto sea posible. La directiva aqui seria minimizar el margen de demo-
ra posible para las partes. Todos los sistemas poseen sanciones para la
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actividad procesal desleal o, especificamente, para la actividad dilatoria.
No obstante, en la mayoria de las jurisdicciones la labor judicial suele ser
laxa. Quizds un dérgano, como el judicial, responsable de tanta demora,
suele ser muy complaciente también con las demoras de las partes, hasta
por esa circunstancia.

El proceso civil vigente en la mayoria de las jurisdicciones argentinas
es eminentemente dispositivo, lo cual significa que su impulso depende de
la actividad de las partes. Este cardcter estructural del litigio lo hace muy
vulnerable a la demora voluntaria de la parte que tenga interés privado en
extender la duracion del juicio.

Suelen darse dos respuestas a este margen de discrecionalidad de las par-
tes. Una es el establecimiento de plazos ligados a cargas procesales. Esto
se refleja en la existencia de plazos legales para el cumplimiento de las
diligencias, tales que, si se exceden, dan por perdido el trdmite del que se
trata para la parte. Otro mecanismo, es lisa y llanamente la realizacién de
la actividad por el 6rgano jurisdiccional. En el primero, se observa un pro-
blema que ya fue analizado, que se resume en la inexistencia de estudios
sobre la eficiencia de los plazos, a la hora de legislarlos. Se adiciona a ese
problema, la ineficacia de los mecanismos para hacer efectiva esa pérdida
de facultades. Si ante la demora de una de las partes, en un trdmite cuya
pérdida le generarfa un escaso perjuicio, se prevé un mecanismo por el
cual su contraparte debe solicitar dicho decaimiento, debe darse traslado
de esa peticion, responderse y luego recién decidirse. Y todavia, esa reso-
lucién es pasible de recurso (y frecuentemente debe mediar notificacion
por cédula de todo el tramite), se ve con claridad que los costos derivados
de ese mecanismo (atin medidos en los propios términos de demora), supe-
ran para la contraparte los beneficios de obtener el decaimiento de la medi-
da que introdujo la demora, por lo cual decidird tolerar esa dilacién, y pro-
seguir.

En el segundo aspecto, toda posibilidad de reforma queda atada a una
reformulaciéon mds general del proceso. A simple vista, parece fécil afir-
mar que es mds barato, en términos sociales, que cada una de las partes cum-
pla cierta actividad (por ejemplo, confeccionar cédulas de notificacién) y
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no que la misma sea cumplida por el 6rgano judicial, con el consiguiente
incremento de costos administrativos. No obstante, esta conclusion no siem-
pre es clara. Puede ser posible que la demora empiricamente admisible
para las partes, para cada una de los trdmites a su cargo, exceda en su cos-
to social marginal a la realizacion de esas diligencias por el érgano judi-
cial, dado cierto estado de la tecnologia.

Todo esto, claro estd, entendido sélo en su relacion con un aspecto par-
ticular, integrado al complejisimo contexto de circunstancias cuya combi-
nacién determina como resultado sistemas judiciales lentos e ineficientes
como los que caracterizan a la realidad argentina actual.
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NOTAS

1 Concretamente, las lineas jurisprudenciales sustentadas en el fallo “Y.P.F c/Corrientes”
de la Corte Suprema nacional, decidfan la aplicacion de la tasa pasiva de los bancos ofi-
ciales a toda clase de procesos. Mds alld de las posiciones en torno de la justicia o injus-
ticia de este temperamento, se comenzé a hacer popular la conclusion de que esta solu-
cion judicial determinaba incentivos para la demora de los procesos (Pocalva Lafuente,
1994).

2 Evidentemente hay una dilacién que puede generar mds consecuencias adversas que el
mero curso de los intereses, lo que se darfa, por ejemplo, con el devengamiento de cos-
tas por incidentes perdidos, o por la imposicion de sanciones. Pero es claro también que
hay una posibilidad de dilacién que no llega a esos umbrales.

3 También se ha denominado a estos costos administrativos “terciarios” (Calabresi, 1970),
pero mantendremos aqui la terminologia empleada en el texto.

4 La version que aqui se presenta corresponde a Miceli, T., “Economics of the Law, Torts,
Contracts, Property, Litigation”, Oxford University Press, New York, 1997; aunque el
modelo originalmente fue desarrollado por Gould (1973) y Landes (1971); también pue-
den encontrarse versiones similares en Shavell (1982), Posner (1982) y Cooter y Rubin-
feld (1989).

5 Una presentacion detallada de este tipo de modelos puede verse en Miceli, T.J., The
Economic Approach to Law, Stanford University Press, California, 2004, p. 248.

6  Un andlisis empirico sobre el funcionamiento del Servicio de Justicia en el dmbito del
departamento judicial de La Plata a partir del estudio de 200 actuaciones puede verse en
Berizonce, Roberto, Derecho Procesal Civil Actual, Ed. Abeledo-Perrot, 1999, p.171 y
siguientes.

7  Esto se puede modificar sin problemas, abriendo el drbol cada vez que se produzca la
instancia del arreglo; desde el punto de vista tedrico s6lo repite la misma decision.
Intencionalmente y al efecto de simplificar el andlisis inicial también se soslayan alter-
nativas como la mediacidn o el arbitraje, que merecen un andlisis propio.

8  Podria darse que tanto el actor como el demandado fueran demandantes u oferentes en
el mercado financiero. Si fueran demandantes, estrictamente, se deberia hablar de “cos-
to de capital” y si fueran oferentes, de “costo de oportunidad”. No obstante, equiparare-
mos ambos conceptos bajo el rétulo de “costo de oportunidad”.
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DE ACUERDO EN QUE NO ESTAMOS DE ACUERDO:
ANALISIS ECONOMICO DE LA INTERPRETACION
CONTRACTUAL

Alfredo Bullard Gonzdlez*

Resumen

Apelando a herramientas de andlisis econdmico este trabajo examina el pro-
blema de la interpretacion contractual, y ofrece un replanteo conceptual
del problema apelando al modelo tradicional de la economia de los contra-
tos. Para el autor, interpretar es muchas veces resolver una falta de acuer-
do y concluye que la interpretacion se reduciria a dos reglas: conseguir que
en la interpretacion se respete la autonomia de voluntad de las partes, y
que se la respete al menor costo posible.

Abstract

This article deals with the problem of the interpretation of contracts, and
offers a coneptual revision based on the traditional model of the economics
of contracts. The author posits that the task of interpretation is one that aims
at resolving a lack of agreement, and concludes that it could be reduced to
two rules of interpretation: to respect the autonomy of the contracting parts,
and to respect it at the lowest possible cost.

*  Abogado, Pontificia Universidad Catdlica del Perd (Lima, 1989); Master en Derecho
(LL.M.), Universidad de Yale (EE.UU, 1991). Socio del Estudio Bullard, Falla & Ezcu-
rra Abogados. Profesor de Andlisis Econdmico del Derecho, Derecho Civil, Arbitraje y
Derecho de la Competencia en la Pontificia Universidad Catdlica del Perd y en la Uni-
versidad Peruana de Ciencias Aplicadas.
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Tradicionalmente se suele entender la interpretacion contractual como la
labor destinada a encontrar el sentido de un término o condicién acordada
por las partes. Bajo tal perspectiva, las partes tendrfan claro al momento de
contratar qué es lo que querian, pero por alguna razon esa voluntad no
quedd clara en la declaracion contractual, lo que motivo que hoy no sea sim-
ple saber qué es lo que quisieron o dijeron ayer. Asf, la interpretacidn sub-
sana lo que en principio es un problema de lenguaje, un problema bésica-
mente semdntico. Bajo tal perspectiva, las partes saben en qué estaban de
acuerdo, sélo que no pudieron decirlo con claridad.

Ante esta circunstancia surgida de una discrepancia sobre el sentido, el
contrato requiere que alguien distinto a las partes (usualmente un juez o un
arbitro) nos diga qué es lo que las partes acordaron. Esta suerte de “recons-
truccion” o “redescubrimiento” de lo que las partes dijeron (o quisieron
decir) se asemeja a encontrar el “eslabon perdido” entre voluntad y decla-
racion. El intérprete es entonces un mero “descubridor” de algo oculto, ente-
rrado en el texto ambiguo del contrato, pero que existia al momento de
contratar.

Sin embargo, tal aproximacion es incompleta e imprecisa. Muchas veces
interpretar se parece bastante a descubrir algo que se perdid. Pero en nume-
rosos casos, quizds en la mayoria, interpretar es justamente darle sentido a
lo que las partes no s6lo no dijeron, sino nunca quisieron decir. En ese sen-
tido muchas veces interpretar es en realidad un acto de creacion de nuevas
reglas contractuales,' simplemente porque las partes quisieron precisa-
mente usar un lenguaje ambiguo, o porque el lenguaje del contrato justa-
mente quiso dejar claro que no estaban de acuerdo. Como se verd durante
el desarrollo del presente trabajo, en realidad no hay grandes diferencias
entre la interpretacion y la integracion contractual. La diferencia es mds de
matiz. En la integracion se cubre un vacio en el contrato. Pero en la inter-
pretacion se cubre un vacio de precision; sélo es un tema del nivel de
imprecision existente, es mds una diferencia de alcance que de fondo en el
proceso cognoscitivo necesario para resolver el entuerto. De hecho, al
margen de distinciones conceptuales inttiles, el proceso cognoscitivo es vir-
tualmente el mismo.
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En mi experiencia arbitral ocurrié un hecho que justamente muestra el
punto que quiero destacar. Durante la ejecucién de un contrato de obra
bastante complejo surgid una discrepancia sobre quién debia preparar y nive-
lar el terreno sobre el que se iba a levantar una parte de la construccion. El
propietario de la obra sostenia que el trabajo estaba comprendido en las obli-
gaciones asumidas por el contratista. El contratista decia que se trataba en
realidad de una labor que el propietario de la obra debia realizar previa-
mente para que el contratista pudiera efectuar la construccién de aquello a
lo que estaba obligado.

La correspondencia entre las partes mostraba dos posiciones claramen-
te discrepantes, que basaban la discrepancia en la ambigiiedad del propio
contrato. Lo que es cierto es que el contratista decfa que no era su respon-
sabilidad (y por tanto su costo) el preparar el terreno. Por el contrario, el
propietario era enfdtico al afirmar que la preparacion del terreno era una
labor del contratista que éste no podia evadir.

El problema principal es que la discrepancia no parecia ser de facil
solucion, y las idas y venidas de posiciones tenfan detenida la obra con lo
que afectaba el interés del propietario de tenerla lista a tiempo y del con-
tratista de acabarla y cobrar su contraprestacion.

Ante esta situacion las partes elaboraron un acta (que podria ser defini-
da como un contrato modificatorio o complementario) que decia mds o
menos lo siguiente: “El contratista procederd a nivelar el terreno”. Sin embar-
go, al terminar la ejecucion de la obra la interpretacion de la frase era, nue-
vamente, claramente divergente. Para el contratista “proceder a nivelar el
terreno” no quiere decir hacerlo gratuitamente, y por tanto concedia el
derecho a solicitar un adicional de obra que compensara un trabajo no con-
templado en el contrato original. Efectivamente nada en el documento
indicaba una renuncia a solicitar una contraprestacion, pero tampoco indi-
caba que tal contraprestacion existiria ni menos atin como se calcularfa.

Pero el propietario de la obra sostenia que la frase significaba un
reconocimiento que nivelar el terreno era parte de las obligaciones del
contratista y por tanto no merecia ninguna compensacion adicional a la
ya pactada.
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(Cuadl de las dos interpretaciones era la correcta? Pues ninguna, si es
que definimos interpretar como descubrir cudl es la voluntad comtin expre-
sada por las partes. Resultaba clarisimo de las pruebas actuadas y de las
posiciones de las partes que nunca se pusieron de acuerdo sobre quién asu-
mirfa el costo de la nivelacién. S6lo encontraron una redaccion suficiente-
mente ambigua como para permitirles a ambas sostener que era la otra par-
te. Con ello reservaban la discusién para el futuro, pero por lo menos
podian continuar con la obra y asi superar la situacién de suspension que
las afectaba a ambas. Era un texto concientemente ambiguo y que justamen-
te reflejaba el acuerdo de que no estaban de acuerdo. Tan es as{ que duran-
te el informe oral les pregunté a las partes qué tan representativa era la
siguiente frase: “En realidad solo se pusieron de acuerdo en que no esta-
ban de acuerdo”. Ambas partes coincidieron en que era una buena descrip-
cion de lo “acordado”.

En ese caso la interpretacion no significaba descubrir una voluntad comtin
inexistente sino por el contrario, resolver un punto en el que precisamente
las partes no estaban de acuerdo, sélo que oculto en una aparente ambigiie-
dad que no era propiamente tal.

No quiero sin embargo sugerir que la interpretacion se reduce a casos
tan extremos como el descrito. La interpretacion si significa, en ocasiones,
descubrir una voluntad comtn expresada defectuosamente o de manera
ambivalente. Sin embargo, veremos que tal formulacion no es tan distinta
a la anterior. Por ejemplo, en una ocasion tuve, en otro arbitraje, que deter-
minar si el término “medida judicial” incluido en un contrato significaba
también medidas adoptadas por un drbitro.

También incluye supuestos en que las partes, consciente o inconscien-
temente, usan términos generales o abiertos porque no quieren “atarse” a
términos excesivamente precisos, porque desconocen con claridad como
deberd aplicarse el contrato cuando se presente una situacién concreta. Por
ejemplo, a veces en lugar de definir con precision todas las obligaciones
de un contratista, se limitan a decir que “ejecutard sus obligaciones como
lo haria un contratista experimentado” sin haber definido qué se entendia
por “contratista experimentado”. Y sinceramente ese término puede signi-
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ficar muchas cosas distintas. Las partes prefieren sin embargo dejar al juz-
gador la definicion de su sentido frente a la circunstancia concreta que sur-
ja en el futuro. Términos de ese tipo, muy comunes en los contratos, son
en realidad invitaciones al juzgador (es decir, al intérprete) para completar
un contrato que no puede ser completado con precision al momento de su
celebracion.

Sin embargo, las situaciones que describo en los udltimos dos pdrrafos
no difieren tanto de la primera que mencioné, pues directa o indirectamen-
te reflejan una voluntad, en ocasiones muy clara y en otras imprecisa, de
no ponerse de acuerdo sobre todo, o de dejar temas “librados a la imagina-
cion” de un intérprete futuro, usualmente ajeno a las partes.

Cuando las partes usan un término como “contratista experimentado”
en el fondo estdn diciendo que no se sienten en capacidad de ponerse de
acuerdo en torno a todo lo que ello significa. Es cierto que buena parte del
contenido del término puede estar definido por la ley o por precedentes judi-
ciales o arbitrales. Puede ser también que el término tenga un sentido mds
0 menos conocido en la prictica comercial. Pero incluso si eso fuera cier-
to, las partes renunciaron a incluir tales definiciones en el texto del contra-
to, porque finalmente contratar cuesta, y contratar con mayor detalle cues-
ta mds.

Y la situacion, con claros matices, tampoco es muy distinta a la falta de
prevision de las partes en definir qué medida judicial también comprende
a las medidas arbitrales. Lo mds probable es que la omision sea conse-
cuencia de un desliz o la falta de prevision, o simplemente de haber toma-
do el texto de un modelo anterior incluido sin mucha reflexién. Si bien las
partes no fueron concientes de su omision, si son conscientes de cudnto tiem-
po dedican a revisar y reflexionar sobre el contrato. Todos sabemos que
mds tiempo en la redaccion y negociacidn deben conducir a un contrato
mds claro y preciso. Pero también somos conscientes que mds redaccién y
negociacion tiene un costo en tiempo y abogados, es decir, en dinero. En
un momento ambas partes expresan que ya no quieren seguir negociando
o redactando mds. Y saben que en ese momento su decision conducird a un
nivel de perfeccion menor a aquel que el contrato tendria si decidieran inver-
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tir mds recursos. De la misma manera como la gente que decide no hacer
ejercicio es consciente que su expectativa de vida se puede reducir, las per-
sonas que deciden no seguir estudiando la redaccion de su contrato son
concientes que “dejar de seguir poniéndose de acuerdo” significa contra-
tos con mayor riesgo de imprecisién y por tanto de litigio y discrepancia
futura. Hay una cierta “intencionalidad” en la imprecision, es sélo que no
es que el efecto concreto haya sido querido (la ambigtiedad) pero si habia
conciencia del riesgo que se estaba asumiendo de que tal ambigiiedad podria
producirse. De alguna manera las partes estdn de acuerdo en que no quie-
ren seguir poniéndose de acuerdo.

Buena parte de la teoria de la interpretacidn contractual considera que
para evitar problemas de interpretacion las reglas y decisiones futuras deben
sancionar a la parte que pudo prever el problema a menor costo. Reglas
como que el contrato se interpreta en contra de quien lo redactd o que exis-
te una obligacidn derivada del principio de buena fe, de hablar claro, pare-
cerfan dirigidas a motivar que las partes “se sigan poniendo de acuerdo”
creando incentivos para que ello ocurra. Y efectivamente, en muchos casos
alguna de las partes puede desarrollar conductas estratégicas orientadas a
tener contratos imprecisos para sacar partido de la imprecision. Pero ello
no siempre es asi. Muchas veces la imprecision del contrato refleja la volun-
tad expresa o implicita de no seguir poniéndose de acuerdo. Es una impre-
cision, de alguna manera, voluntaria. Forzar a que las partes se sigan ponien-
do de acuerdo podria entonces ser contraproducente.

Costos de transaccion e interpretacion del contrato

(Porqué las cosas son asi? La explicacion desde el punto de vista econo-
mico es relativamente sencilla: contratar cuesta, y como dijimos, contratar
mejor y mas completo cuesta mds.

Los costos de contratar son costos de transaccién.” Si quiero comprar
una casa debo identificar la casa que quiero adquirir y quién es su propie-
tario. Ello implica invertir una serie de recursos (tiempo y dinero) en bus-
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car casas, compararlas, informarme de sus precios y elegir la que final-
mente me gusta. Pero luego tengo que negociar con el probable vendedor
que también deberd invertir recursos en ubicarme y en averiguar quién soy.
Esta negociacion puede consumir también una cantidad importante de recur-
sos. Mientras nos ponemos de acuerdo puedo perder oportunidades de
celebrar otros contratos, perder mi tiempo en discusiones interminables,
invertir recursos en negociar y en tratar de convencer a la otra parte con mi
propuesta.
Luego tenemos que contratar un abogado que también invertird tiempo
y dinero en redactar un contrato y en hacer el estudio de titulos correspon-
dientes para asegurar mi adquisicién. Si mi deseo por una casa nueva y el
del vendedor de recibir dinero lo justifican, estaremos dispuestos a incurrir
en toda esta serie de costos, que pueden llegar a ser importantes, para per-
feccionar la transferencia de la propiedad de la casa y el pago del precio.
Finalmente, una vez que tengo un contrato tengo que hacerlo cumplir.
Los costos de ejecucién y cumplimiento de un contrato son parte de los
costos de transaccidon dado que cuanto mayores sean habrd menos contra-
tos. Por ejemplo, Poderes Judiciales poco predecibles, que hacen dificil saber
si el contrato podrd cumplirse, elevan el costo transaccional y con ello des-
incentivan a contratar o conducen a contratar en términos ineficientes.
Bajo ciertas circunstancias, los costos de transaccién pueden impedir
que un contrato se celebre, a pesar de que este contrato pudiera ser razona-
ble y beneficioso para ambas partes. O pueden llevar a que el contrato si
se celebre, pero no en los términos que maximizan el bienestar social. Por
ejemplo, si un consumidor compra una lavadora que no deseaba porque
los costos de transaccion le impidieron evaluar cudl era su verdadera cali-
dad, hay contrato, pero podria conducir a una peor asignacion de recursos.
Como se desprende de lo dicho, los costos de transaccion pueden ser
de diversa naturaleza y presentarse en momentos diferentes del devenir con-
tractual. Podemos, sin embargo, ensayar una clasificacion, basdandonos en
Cooter y Ulen (120-121).
a. Costos de busqueda, referidos a los costos de identificar con quién y
sobre qué contratar. Por ejemplo, el tiempo y dinero invertido para
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identificar a la contraparte, conocer mis necesidades y preparar la for-

mulacion de una oferta, entre otros.

b. Costos de arreglo, entendidos como aquellos derivados del proceso de
negociacion y redaccion de los términos contractuales, lo que incluye
el tiempo, el costo de oportunidad durante las discusiones del contrato,
los honorarios de abogados, etc.

c. Costos de ejecucion, que incluye el costo de hacer cumplir el contrato
una vez celebrado éste, monitoreando el cumplimiento, y movilizando
los mecanismos necesarios para castigar la inejecucion del mismo, lo
que va desde la ejecucion de garantias contractuales hasta los costos de
los procesos judiciales y arbitrales que fueran necesarios.

Como se puede apreciar, las dos primeras categorias (costos de busque-
da y de arreglo) ocurren ex ante a la celebracion del contrato, y son los
costos necesarios para llegar a tener un acuerdo. Por el contrario, la terce-
ra categoria (costos de ejecucion) se presentan ex post a la celebracion del
contrato.?

La labor de interpretacion se da ex post a la celebracién del contrato y
es parte de los costos de ejecucion. Asi, la interpretacidn es necesaria al
momento en que, debiéndose ejecutar el contrato, surge una discrepancia
en torno a cémo debe ser leido y entendido el texto de alguna o algunas de
sus estipulaciones. Los costos de interpretacion son los costos en que incu-
rren los “intérpretes oficiales” del contrato (jueces o drbitros) e involucran
el costo mismo de financiar su labor (remuneraciones, equipo de apoyo,
tiempo, etc.), el costo para las partes en tiempo y dinero (lo que incluye
contratar abogados, expertos o drbitros) asi como el costo de error, es
decir, el costo que la interpretacion esté “equivocada” y que por tanto
genere pérdidas.*

Sin embargo, la funcién de costos de transaccion ex ante es interdepen-
diente de la funcién de costos de transaccidn ex post. Ello significa que
modificaciones en los costos ex ante afectan los costos ex post. Para poner-
lo en sencillo, el incremento de los costos de busqueda y sobre todo de nego-
ciacion puede reducir el costo de ejecucion. Al mismo tiempo la reduccion
de costos de busqueda y negociacion puede incrementar los costos de eje-
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cucion. Y ello por el impacto que tienen los costos ex ante en los costos de
interpretacion, que son costos ex post o costos de ejecucion.

Me explico mejor con algunos ejemplos. Comencemos con el caso toma-
do de mi experiencia arbitral referido a si es el propietario o el contratista
el que debe asumir los costos de nivelacién del terreno segtin el acta que
suscribieron cuando surgi6 la discrepancia entre ambas partes. Las partes
no se pudieron poner de acuerdo sobre quién debe asumir el costo de la nive-
lacion, pero si estdn de acuerdo con el hecho de que quien ejecute los tra-
bajos sea el contratista. Es posible que si hubieran seguido negociando hubie-
ran llegado al final a un acuerdo. Pero en su cdlculo las partes ven que el
tiempo de demora en la negociacién para salvar el impasse es alto, y se refle-
ja en el costo de oportunidad de tener las actividades de la obra paraliza-
das. Ante ello prefieren llegar a un acuerdo que, justamente significa, que
no estdn de acuerdo sobre quién asume el costo, pero que permite conti-
nuar con la obra. Al hacerlo reducen los costos de negociacién (no acordar
es en términos de costos de negociacién mds barato que acordar algo),
pero incrementan los costos de ejecucidn futura porque elevan los costos
de interpretacion del contrato, lo que finalmente significarfa que tendrian
un arbitraje. Asf han decidido aliviar los costos de negociacion a sabiendas
que ello requerird un arbitraje posterior, con honorarios de drbitros y abo-
gados, para dirimir cémo debe “interpretarse” una supuesta voluntad comuin
que no existe.’

Si las partes en el contrato actuaron racionalmente, entonces debe enten-
derse que en su evaluacion advirtieron que el costo de tener paralizada la
obra (derivado de los costos de negociacion) era sustancialmente superior
al costo esperado de la actividad interpretativa posterior de los drbitros.
Entonces prefirieron un acuerdo concientemente imperfecto porque el and-
lisis costo-beneficio asf lo aconsejaba.’®

La misma ldgica se puede aplicar a otros ejemplos. Vayamos al caso de
ejecutar la obra como un “contratista experimentado”. El texto general y
abierto del término delega al intérprete el precisar su contenido frente a un
caso concreto que se presente. Serfa posible que las partes decidan seguir
negociando y dar un contenido mds preciso al término. Podr{an acordar
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con gran nivel de detalle los procesos constructivos y los estdndares técni-
cos aplicables a cada actividad y con ello reducir significativamente los cos-
tos a los intérpretes. Pero ello significa mds negociacidn, contratos mds com-
pletos y, sobre todo, mayores honorarios de abogados y personal involucrado.
El uso del término general y mds abierto deja al intérprete la labor de pre-
cisar ex post, ante el caso concreto “qué quisieron decir las partes”. Por
supuesto que la existencia de referentes que precisen el contenido del tér-
mino (usos y costumbres comerciales o de la plaza, precedentes judiciales
o arbitrales, etc.) reduce el costo de interpretacion y por ende el costo de
error de los intérpretes. Durante la negociacion esos son los tipos de pro-
blemas que las partes deben resolver para ampliar o limitar el rol de los intér-
pretes bajo el costo de incrementar el costo de la negociacion.

Finalmente, tenemos el caso de como leer el término “medidas judicia-
les” para determinar si comprende medidas arbitrales. Quizds este es el caso
que se parece mds a una actividad interpretativa “quimicamente pura”, aun-
que no estd exenta del mismo problema. Quizds lo que ocurri6 es que las par-
tes ni siquiera pensaron que el problema podia surgir. Pero si son concientes
que mds revisiones y lecturas del proyecto de contrato reducirdn el riesgo de
imprecisiones. Si bien no son concientes que no estdn de acuerdo, lo cierto
es que si son concientes que seguir esforzdndose para tener un mejor acuer-
do no vale lo que cuesta. Entonces “tiran la toalla” y firman, asumiendo el
riesgo de aquellas imperfecciones que saben siempre pueden existir.

La moraleja es que el costo de interpretar es inversamente proporcional
a la inversion en negociacion. Dado que la cantidad de negociacién inver-
tida es una decision conciente de las partes, la imperfeccion del contrato
(que es la causa principal de la necesidad de interpretacién) es en el fondo
una decisién mds o menos conciente de las partes. Por ello, la necesidad de
interpretar es consecuencia de acuerdos, a veces tdcitos o no totalmente
internalizados, en no estar de acuerdo en todo.

Es interesante notar las similitudes de lo propuesto y analizado con la
interpretacion constitucional. El interprete constitucional, y en particular el
Tribunal Constitucional, usa técnicas bastante abiertas y menos literales.
Como veremos mds adelante se enmarca mds dentro de lo que llamaremos
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contextualismo antes que en el textualismo. La razén es que el texto cons-
titucional es consecuencia del consenso politico. En las Asambleas Consti-
tuyentes los diversos partidos tienen que llegar a acuerdos que reflejan
posiciones ideoldgicas muy diversas. Y no es extrafio que no puedan estar
de acuerdo. Usualmente se resuelve usando términos ambiguos que permi-
ten interpretaciones diversas, que dan para un lado o para el otro. Ello expli-
ca el uso de términos como economia social de mercado o interés social o
interés publico o dentro de los mdrgenes que establezca la ley. Todos ellos
son invitaciones para que el intérprete constitucional le dé un sentido cuan-
do se presente el caso concreto. Los costos del consenso politico parecen mds
altos que los costos de dejar a un intérprete posterior resolver el dilema.’

Las ideas que hemos expuesto hasta acd pueden ser entendidas de mejor
manera usando dos conceptos: contrato perfecto y contrato 6ptimo.

Un contrato perfecto es aquel que contempla todas las contingencias
imaginables. Todo estd previsto con suficiente detalle como para no nece-
sitar interpretacion o encontrar vacios. Un contrato perfecto es complejo y
utdpico. Y es utdpico porque los costos de negociarlo y escribirlo son pro-
hibitivos. Asf, igual como en el dicho “Nadie es perfecto”, los contratos per-
fectos tampoco existen.

Por el contrario, el concepto de contrato optimo alude a un texto que
solo incluye y prevé aquellos términos que es econémicamente razonable
prever. En un contrato 6ptimo la inclusién de un término se deriva de que
los costos de transaccion necesarios para redactarlo e incluirlo estdn justi-
ficados por los ahorros futuros que significardn. En pocas palabras, los
contratos 6ptimos sélo incluyen aquellas cldusulas en las que los costos mar-
ginales de inclusién son inferiores a los beneficios marginales de inclu-
sion. Por ejemplo, prever un evento que es muy poco probable que ocurra
puede tener altos costos de identificacion justamente por lo inusual que seria
que ocurriese el evento. Y los beneficios son limitados justamente porque
es poco probable que esa cldusula sea realmente necesaria. Por el contra-
rio, eventos que ocurren con frecuencia si parecerian justificar una mayor
y mds cuidadosa redaccidn, porque si bien pueden tener costos, los benefi-
cios pueden ser apreciables.
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Si uno concuerda con el andlisis que venimos efectuando de la teorfa
de la imprevision, en particular el cardcter excesivamente oneroso de la pres-
tacion, la imposibilidad surgida y la frustracién del fin del contrato, descu-
brird la intima vinculacidn, pocas veces advertida, entre interpretacion e
imprevision. También hay un vinculo muy intimo entre estos dos aspectos
y el dolo y el error. En todos estos casos la prevision de lo futuro es la
generadora de problemas y la que exige soluciones. Es que la imprecision
contractual, la no prevision de contingencias o el evitar errores son partes
de un solo proceso: la configuracion del contrato, y los costos de transac-
cién que dicha configuracién implica. Habrd imprecision, imprevision y asi-
metria de informacidn si los costos de transaccidn no dejan resolver el pro-
blema. Y de la misma manera habrd impresiones, imprevisiones y errores
deseables, cuando los costos de transaccion de evitarlos son demasiado altos.
Estos costos, y su relacion con los costos de mecanismos de solucion pos-
terior como la interpretacion, la imposibilidad, el cardcter excesivamente
oneroso o las reglas que regulan los vicios de la voluntad determinan cémo
se establece la relacion entre los contratos ptimos y los nunca deseables
contratos perfectos.

Si regresamos al tema de la interpretacion, una cldusula imprecisa pue-
de ser 6ptima si es que los costos de transaccion ex ante necesarios para
precisarla no justifican el beneficio que se obtiene por reduccion de costos
de interpretacion futura.

Asfi, los contratos éptimos logran un balance adecuado entre el detalle
de su texto y la necesidad de interpretacién posterior. En pocas palabras
usan textos muy claros y precisos cuando ello es mds barato que dejar la
labor al intérprete en el futuro y son incompletos e imprecisos cuando los
costos de usar un intérprete posterior son mds bajos que la inclusién de
textos claros.

Las reglas de interpretacion tienen mucho que ver con lograr la exis-
tencia de contratos dptimos. Hacen mads facil prever cudnto costard usar
redaccion precisa y cudndo dejar las cosas a una interpretacion futura. Cre-
an ademds incentivos para incluir o evitar incluir precisién y claridad en
los contratos.
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La conclusion es entonces que los contratos precisos y completos que
se acerquen a contratos perfectos no son deseables. Ello significa que un
contrato muy detallado y preciso, contra lo que pueden creer los abogados,
no es necesariamente un contrato optimo. Por el contrario, un contrato impre-
ciso y ambiguo podria ser 6ptimo, segtin las circunstancias.

“Textualismo” y “Contextualismo”

Existen distintas clasificaciones de los métodos de interpretacion. Asi defi-
nimos una multiplicidad de métodos, que van desde el literal hasta el teleo-
l6gico o funcional, pasando por el sistemdtico, el histdrico, entre otros. A
ellos los rodeamos y complementamos con figuras afines como la analogfa,
la interpretacion a contrario o la integracidon contractual y los lubricamos
con principios como el de conservacion del acto juridico o el de buena fe.

Sin embargo voy a proponer, como punto de partida, una clasificacion
mds simple y general usada por el andlisis econdmico del derecho y que
agrupa los remedios interpretativos en dos opciones o aproximaciones.

La primera la vamos a llamar “textualismo”, castellanizacion del tér-
mino inglés zextualism. Como sefiala Cohen, si los intérpretes presumen que
la contratacién completa (casi podriamos decir perfecta) es deseable y
posible, entonces se estd presumiendo que el texto del contrato es la mejor
aproximacion a la intencién de las partes. Sin embargo, la consecuencia de
ello es que si las partes no llegan a tener un contrato completo, se presu-
me, bajo el textualismo, que su cardcter incompleto es no deseable. En ese
contexto, el rol de las cortes o los drbitros debe ser el de desincentivar con-
tratos incompletos o imperfectos, cargando las consecuencias de la oscuri-
dad de un término a la parte que pudo evaluar la solucién o la existencia
del vacio a menor costo (Cohen). Esta es la aproximacion que suele tener
una buena parte de la doctrina y de los sistemas legales, y sobre todo la prac-
tica de muchos abogados y cortes.

El textualismo explica la aplicacion de principios como la interpretacion
en contra del estipulante, o la imposicion, por medio del principio de bue-
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na fe, de la obligacién de hablar claro o de pedir explicaciones, como car-
gas cuyo incumplimiento genera una interpretacion en contra del interés
de quien soporta dicha carga.

También explica priorizar el método literal como el mds importante y
central en la labor interpretativa.® Si el texto del contrato es la mejor expre-
sion de la intencion comtun, entonces el intérprete debe rehuir buscar fue-
ra del texto tal intencion.

En el sistema anglosajon el textualismo impacta en la existencia de
principios como el llamado parol evidience rule’ o la four corners rule'
que prohiben o limitan al intérprete el uso de pruebas distintas al texto del
contrato para encontrar el sentido del mismo.

El textualismo trata ademds de reforzar el concepto de autonomia pri-
vada, asumiendo que son los individuos los mejores jueces de su destino y
por tanto nadie debe decidir por ellos. Salirse del texto del contrato puede
entonces ser visto como una limitacion a tal autonomia al usar elementos
ajenos a las partes para determinar las consecuencias de sus actos.

En contraste tenemos, como segundo paradigma, el llamado contextua-
lismo (castellanizacion del término inglés contextualism). Como dice Cohen,
el contextualismo parte de la premisa de que el cardcter incompleto de los
contratos es inevitable, e incluso deseable, dadas las limitaciones de dine-
ro, tiempo, comprension y capacidad de prever todo en la negociacién. En
ese contexto las Cortes llenan los vacios o le dan sentido a las imprecisio-
nes, presumiendo lo que las partes querian, usando como referentes algtin
estdndar externo al texto del propio contrato (Cohen, p. 83).

Del contextualismo se derivan métodos de interpretacion como el tele-
oldgico o funcional o el uso de la conducta de las partes como indicador de
la intencién comun.

Bajo el contextualismo las Cortes presumen que las partes contrataron
bajo la expectativa que dichas Cortes llenardn los vacios o imprecisiones
de lo que han escrito usando los términos que partes racionales hubieran
usado bajo condiciones de costos de transaccion bajos (Goetz y Scott, en
Cohen, op. cit., p. 83).

Se cuestiona que el contextualismo enfrenta un riesgo evidente, y es
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que la regulacion de una relacién contractual privada queda fuera del dmbi-
to de control de la autonomia de las partes, sujeta a la composicidn por ter-
ceros que no necesariamente son los que mejor conocen el interés de los
contratantes. Esta es una afirmacién que debe ser matizada. Efectivamen-
te se abre la puerta a que sea un tercero el que decida qué es mejor para las
partes. Pero, por otro lado, si partimos de la idea que son las partes las que
pudieran acordar que no estaban de acuerdo, lo que han acordado implici-
tamente, por voluntad propia, es que sea otro el que decida por ellas. Y ello
por que asumen que la labor interpretativa de un tercero es mds barata que
los costos de negociar para ponerse de acuerdo en un texto mds preciso.

La disyuntiva entre textualismo y contextualismo refleja el conflicto
entre precision e imprecision, entre contratos perfectos y contratos opti-
mos. Y ese no es otro que el conflicto entre seguridad juridica y flexibili-
dad ante nuevas situaciones. En ese conflicto no hay reglas unicas. En
algunos casos, en particular en los que hay situaciones féciles de prever la
seguridad, la literalidad (y por tanto el textualismo) parecen adecuados.
Por el contrario, situaciones en que es dificil prever que va a pasar, la fle-
xibilidad del texto contractual, y por tanto el contextualismo, parecen la
mejor opcion.

Basdndose en las ideas de textualismo y contextualismo descritas, Richard
Posner (op. cit., pp. 12-13) hace una interesante descripcién de lo que los
intérpretes (Cortes o drbitros) pueden hacer para resolver una ambigtiedad
en un contrato. Bdsicamente sugiere que se pueden usar cuatro posibles
reglas:

a. Tratar de determinar qué es lo que las partes realmente querian, es
decir, asumir que ellas resolvieron el problema interpretativo en su
negociacidn, sélo que no lo expresaron claramente en la redaccion.
Propiamente hubo acuerdo, es solo que este no estd claro. La aproxi-
macion, si bien podria parecer textualista, busca en realidad fuera del
texto del contrato, cudl es la verdadera intencién de las partes, justa-
mente porque asume que el texto no es del todo claro. Para ello usual-
mente se utiliza la conducta previa, simultdnea o posterior de las par-
tes. Por ejemplo, se recurre a las evidencias existentes del proceso de
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negociacion (propuestas, proyectos de contrato, etc.) o la forma como
el contrato se venia ejecutando, como prueba de cudl era la intencion
de las partes.

b. Escoger la solucién econdmica mds eficiente, asumiendo qué es proba-
blemente lo que las partes querian o habrian querido si se hubieran
colocado en el supuesto. Se abre la posibilidad de que el acuerdo sobre
el punto en controversia no exista, es decir, que pueda haber un acuer-
do explicito o implicito de que no estdn de acuerdo. Esta aproximacion
es basicamente contextualista porque el intérprete estd recurriendo a un
dato externo al texto del contrato (cudl deberia ser el acuerdo eficien-
te) para decidir como se cumple el contrato.

c. Tratar el caso como si hubiera que lanzar una moneda al aire para ver
si sale cara o cruz porque no estd claro (y no se podrd realmente tener
claridad sobre) qué se quiso decir (con lo cual no es posible realmente
llegar a una solucion), y aplicar alguna regla que rompa los nudos cre-
ados por la situacion, como por ejemplo que las ambigiiedades se resuel-
ven en contra de la parte que exige el cumplimiento del contrato o en
contra de quien redacté el texto. De esa manera, sabiendo que no es
realmente posible descubrir qué se quiso decir, se escoge una regla que
manda incentivos futuros a las partes para ser mds claros y evitar que
ambigtiedades similares se produzcan en el futuro. Esa es, por ejemplo,

1 solu-

la solucion que da el articulo 1401 del Cédigo Civil Peruano,
cion que se basa en el entendido que quien redacta condiciones genera-
les de contratacion o los formularios contractuales es el mds barato
evasor de la ambigtiedad al contar con mayor informacion. Por ello, para
reducir la ambigiiedad futura, se le hace responsable de dicha ambigiie-
dad por medio de una interpretacion contraria a su interés.

d. Combinar los métodos a y c anteriores, pretendiendo que el contrato
siempre refleja un acuerdo completo de las partes y que nada fuera del
texto del contrato puede ser usado para interpretarlo. Este es el método
literal de interpretacidn, llevado a su mdxima expresion, que conduce a
una interpretacion sumamente formalista. Es pues la mdxima expresion
del textualismo. La regla lleva implicita que las partes son concientes
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que si no son claros, sélo el texto y nada mds que el texto se usard para

determinar qué es lo que acordaron.

Como acertadamente propone Posner (op cit, pp. 13 -14) el primero de
los métodos (determinar qué es lo que las partes quisieron decir) arroja los
mayores beneficios. Ello, porque asumiendo que las partes tienen la mayor y
mejor informacion sobre sus propias preferencias y necesidades, lo que qui-
sieron pactar es el mejor referente de aquello que maximiza el interés de ambas.
Sin embargo, es la solucién mds costosa porque descubrir qué es lo que se
quiso decir puede ser realmente problematico si el lenguaje del contrato no
es claro, salvo, claro estd, que inventemos la forma de leer la mente.

Se podria pensar que la segunda (escoger la solucién eficiente asu-
miendo que es la que hubieran querido las partes) es la mejor justamente
porque se orienta a la que maximiza valor. Pero como dice Posner (op. cit.,
pp- 13 -14) ello es incorrecto pues si las partes son mejores jueces de lo
que es bueno para ellos, de lo que serfa una corte o un drbitro, el riesgo de
error del intérprete no es deleznable. As{ el problema es cémo encontrar cudl
es efectivamente esa solucion eficiente sin saber cudles son las preferen-
cias y necesidades de las partes. En términos de Hayek, en un mundo don-
de la informacion para tomar decisiones estd descentralizada en millones
de individuos, usar mecanismos centralizados de decision, ajenos a los
individuos, conduce a decisiones posiblemente equivocadas.'

En el fondo el contextualismo plantea que la informacion que se use
sea distinta a la que tienen en su poder los individuos afectados por la deci-
sion. Por ello si la informacion de los individuos (intencién comtun de las
partes) puede ser identificada a un bajo costo, es preferible usar dicha
informacidn.

Sin embargo, ;qué ocurre cuando los costos de la primera opcién (des-
cubrir la verdadera intencion) son prohibitivos? Allf parece que buscar la
mejor aproximacion (the best guess) es la salida mds 16gica. Si uno asume
que las partes, actuando racionalmente, van a buscar una salida en la que
ambos obtengan beneficios, uno deberia esperar que las partes lleguen a
acuerdos en los que ambos ganan, lo que en términos “paretianos” signifi-
ca un movimiento hacia la eficiencia.
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Por ejemplo: es de esperar que las partes acordaran que un riesgo sea
asumido por aquella de las dos que puede enfrentarlo a menor costo. Ima-
ginemos el riesgo de un defecto de fabricacidn en un producto. Si surgiera
la duda de cudl de las partes debe asumir el riesgo porque el texto del con-
trato no estd claro, parece evidente que el fabricante, por el control del pro-
ceso productivo, serfa quien deberia asumirlo. As{, mientras el fabricante
puede, mediante mejoras en su proceso productivo, reducir el riesgo-defec-
to a un costo de 100, el consumidor tendria un costo sustancialmente supe-
rior, digamos de 300, para evitar o corregir el mismo problema. Si no sabe-
mos cudl de los dos asumid el riesgo porque no estd claro en el texto,
parece evidente que los costos del contrato se reducen si se interpreta que
el riesgo es asumido por el fabricante. Si este asume el costo incrementard
el precio en 100 al consumidor. Pero si no lo hace el consumidor verd
incrementado el costo en 300 adicionales, con lo que el fabricante perderd
ventas o tendrd que reducir el precio para compensar al consumidor. Ambos
ganarfan si el que asume el costo es el fabricante. En esa linea es logico
asumir que la intencién de las partes es que la asignacién de riesgos se
efectuard de aquella manera en que minimice los costos del contrato.

Claro que el problema es que a veces no es tan sencillo saber cudles
son los costos para las partes de asumir determinados riesgos ni cudl es la
preferencia de ellas para asumirlos o rechazarlos. Por ejemplo, pueden haber
determinados riesgos que pueden ser corregidos de mejor manera por el con-
sumidor, con un adecuado uso (conservar el bien en un lugar que tenga deter-
minada temperatura, no darle determinados usos o ser cuidadoso con el
uso a darse, etc.). El mismo bien podria comprarse en un contexto de ven-
tas de bienes defectuosos a cambio de reducciones de precios (lo que no es
extrafio que ocurra por ejemplo en remates de ropa con defectos), lo que
muestra que no necesariamente la interpretacion que parece obvia es la
correcta. En tales supuestos, ante la ambigiiedad del contrato, no parece
l6gico trasladarle el costo al fabricante.

Pero no necesariamente el traslado del riesgo a cambio de un precio
menor es claro. Imaginemos el caso del mercado de automdviles usados,
donde no es tan facil determinar qué defectos son asumidos por el vende-

52 | RIIM N°47, Octubre 2007

——



riim08_ 6 3/18/08 12:50 PM Pagina 53$

dor y cudles por el comprador. Si bien parece que el fabricante podria asu-
mir el riesgo de mal funcionamiento de un auto, el mal uso por el consu-
midor eleva el riesgo de mal funcionamiento. Por ello el contextualismo
puede conducirnos a resultados equivocados, sélo justificables si los cos-
tos del textualismo se tornan aun mds elevados que los costos de error.

Vayamos a la tercera opcién propuesta por Posner, es decir, usar lo que
él llama “desatar nudos” o “romper ataduras” creando incentivos para que
los contratos sean perfectos, usando principios tales como el de interpreta-
cion en contra del estipulante, o imponer la obligacién de hablar claro o de
pedir explicaciones. Segtn el propio Posner (op. cit., pp. 14-15) es la opcién
mds barata, pero también la que ofrece menores beneficios. Incluso los
beneficios podrdn ser negativos porque se incrementan los costos de trans-
accion en determinadas situaciones. Ese tipo de reglas obliga a las partes a
continuar negociando incluso cuando los beneficios de dicha negociacion
no justifican los costos, sélo para evitar las consecuencias de una interpre-
tacion en contra de una de las partes. Asi se consumirdn mds recursos en
una redaccién mds cuidadosa, acercdndonos al contrato perfecto y quizds ale-
jandonos del contrato optimo. Justamente los beneficios de las dos prime-
ras propuestas es que reducen los costos de redaccién. Esta los incrementa.

Por ejemplo, un vendedor, temeroso de ser considerado el redactor del
contrato, podria exigir un mayor detalle en el contrato porque la falta de
claridad va a ser usada en su contra. Por su parte, el comprador podria
encontrar incomodo seguir incluyendo o aclarando cldusulas. Ello incre-
menta los costos en pérdida de tiempo, en abogados y en complejidad de
la transaccion. Y quizds conduzca a la frustracion del negocio que se pre-
tende realizar.

Esto es particularmente claro en los contratos de consumo, en los que,
si bien se han reducido los costos de transaccion usando formatos estdnda-
res o contratos de adhesidn, lo cierto es que los estipulantes colocan mucho
mds informacion y detalle en el texto de los contratos de los que quizds
fueran necesarios, solo porque la oscuridad o vacio va a ser interpretado en
contra de los proveedores. La letra pequefia o la extension de los contratos
podrian ser consecuencia no so6lo de la intencién de engafnar y confundir,
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sino del esfuerzo por evitar las consecuencias de una regla como la terce-
ra mencionada por Posner, lo que hace de los contratos algo innecesaria-
mente complejo y lleva a reducir la letra para usar menos papel. Habria
que preguntarse si ello contribuye a generar mejor o peor informacién para
los consumidores.

Finalmente la cuarta opcidn, calificada por Posner como la formalista
o literalista, establece que solo el texto del contrato es relevante para la inter-
pretacion del mismo, mds alld incluso de la intencion real de las partes. El
reflejo de esta teorfa en nuestro sistema legal se expresa en ideas que jus-
tamente establecen que es la voluntad declarada la realmente relevante
para determinar el contenido de un contrato. Como sefiala Posner (op. cit.,
p- 15) estas tesis han venido ganando adeptos en el mundo académico en
los ultimos afios, quizds porque los académicos actuales estdn mds desvin-
culados del mundo real donde se desarrollan los contratos y los negocios
que les sirven de base, y se sienten incomodos saliéndose del mundo del
mero texto contractual. Para esos académicos es preferible quedarse en el
mundo de la semdntica y alejarse del mundo en el que actian los seres de
carne y hueso.

Sin embargo, esta aproximacion tiene serios problemas si uno asume la
idea que muchas veces las partes justamente estdn de acuerdo en que no
estdn de acuerdo, y han dejado en el contrato invitaciones, a veces expre-
sas, pero en otras implicitas, a que otros (jueces o drbitros) determinen su
contenido final. El literalismo entonces fuerza a la partes a incurrir en mayo-
res costos de transaccidn para evitar que interpretaciones meramente seman-
ticas alejen el contrato de sus verdaderos fines o de los resultados queridos
por ellos. Contra lo que podria pensarse el literalismo podria conducir a un
uso de mayor discrecionalidad, al dejar en manos del intérprete la labor de
darle sentido a términos que realmente no tienen sentido.

Los factores que afectan los costos y beneficios de la interpretacion
son bdsicamente dos. El primero es la calidad de los intérpretes. La segun-
da son las propias reglas de interpretacion, es decir, cudles son las faculta-
des y limites que la ley impone sobre los intérpretes.
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El intérprete

La calidad y competencias del intérprete permiten aumentar o reducir los
costos y beneficios de la interpretacion. Como bien sefiala Posner (op. cit.,
p- 15) un Poder Judicial bien capacitado y entrenado (y por tanto mds cos-
toso de implementar) reduce el costo de error y con ello mejora los bene-
ficios de la actividad interpretativa. Ello incrementa el costo para el Esta-
do, que tiene que contratar mejores jueces y dotarlos de recursos, pero reduce
los costos a las partes de negociar todo el contrato al detalle. Sin embargo,
podria haber un beneficio incluso en la reduccion de costos gubernamen-
tales, porque mejores jueces hacen la interpretacién mds predecible, y al
hacerlo reducen el nimero de juicios, lo que a su vez significard menos
jueces en el futuro.

El contextualismo serd una buena solucion en esta situacion porque los
jueces serdan confiables para completar el contenido de los contratos. El
resultado es que los costos de transaccion ex ante se reducirdn porque las
partes no tendrdn que invertir tanto en negociar y redactar el contrato. Ello
generard a su vez mds contratos, lo que a su vez requerird mds jueces, por-
que si bien habrd menos problemas interpretativos por contrato, habrd mds
contratos en el mercado, lo que contribuye a elevar el nimero de juicios.
La primera y segunda regla de Posner (bisqueda de la intencién real de las
partes o uso de la regla eficiente para completar el contenido contractual)
podrdn ser adecuadas.

Por el contrario, si el Poder Judicial es incompetente o corrupto, el resul-
tado serd que es poco confiable para completar el contrato, lo que condu-
cird a las partes a una actividad de redaccion mds intensa que a su vez
incrementard los costos de transaccion ex ante. Si los jueces son poco con-
fiables, los costos de transaccidn ex post se incrementan, lo que hace reco-
mendable el uso de reglas que limiten la ambigiliedad ex ante. Las reglas
tercera y cuarta de Posner (desatar nudos o literalismo) parecen mejores por-
que reducen la discrecionalidad del juez.

Ello explica una tendencia, al menos en el discurso, a limitar las facul-
tades de interpretacion del juez, cuando éste pertenece a un sistema judi-
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cial poco capacitado o corrupto. Mds de una vez un cliente me ha indica-
do, cuando pide que le redacte un contrato que “No requiera ir al Poder Judi-
cial”, en el sentido que tenga tanto detalle que no genere conflictos. Pero
ello incrementa el costo de negociarlo y redactarlo.

De otro lado es interesante analizar el rol del uso del arbitraje para
temas contractuales. Es de esperar que el sometimiento a arbitraje lleve a
que las partes se inclinen por reglas interpretativas mds acordes con el con-
textualismo. Ello porque la eleccién de los intérpretes asegura una mejor
calidad de los mismos, y a su vez, una mayor confiabilidad en el uso de
elementos distintos al texto del contrato para la interpretacion. Se reduce
los costos de transaccion ex ante, se reduce parte de los costos de transac-
cion ex post, en especial los vinculados al error en la interpretacién, pero
eleva otros, al menos para las partes, que tienen que incurrir en los costos
de pagar los honorarios arbitrales que se incrementan segtin se busca mejo-
res arbitros, de la misma manera como ocurre con el gobierno si desea un
mejor Poder Judicial.

De hecho, los drbitros suelen ser elegidos precisamente por su conoci-
miento de los mercados en que se contrata, lo que explica ademds por qué
no es inusual tener drbitros que no son abogados, sino personas con cono-
cimiento de los mercados involucrados. No es extrafio tener ingenieros arbi-
trando contratos de construccion o economistas arbitrando temas de regu-
lacion tarifaria.

Es usual ademds que los drbitros sean abogados en ejercicio, acostum-
brados a contratar y a atender demandas de servicios de comerciantes y
empresarios. Conocen mejor el tipo de problemas que deben enfrentar sus
clientes y comprenden la 16gica econdmica de las cldusulas, y la eficiencia
de ciertas salidas frente a otras, al menos mejor que jueces que usualmen-
te se dedican sdlo a resolver casos y no saben qué se encuentra “tras bam-
balinas” en el mundo de los contratos, es decir, en el mundo de los nego-
cios. El contextualismo parece por tanto una mejor opcion en el mundo del
arbitraje.

Ello ademds es consistente con la existencia del llamado arbitraje de
conciencia en el que los drbitros resuelven segtlin sus conocimientos y su
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leal saber y entender." Los conocimientos del drbitro y su leal saber y enten-
der son elementos ajenos al texto del contrato y suelen reflejar aspectos
técnicos o econdmicos del mercado en el que el contrato objeto de contro-
versia estd incluido. Un drbitro de conciencia, en contraposicion a un drbi-
tro de derecho, es un intérprete invitado a ser mds contextual, y menos tex-
tual, al revisar no solo el contrato sino incluso la misma ley, en base a aspectos
ajenos al texto escrito.

Todo esto significa que es de esperar que en contratos con cldusulas arbi-
trales, tal como sugiere Posner (op. cit., p. 18) el detalle y precision del
contrato (y por tanto los costos de transaccion ex ante, derivados de la
negociacion del mismo) sean menores a los que se tendrian en un contrato
cuyos conflictos interpretativos van a ser resueltos por un juez ordinario.
Y significa también que debe entenderse al drbitro como un intérprete
“mds liberal” que un juez en relacion al texto estricto del contrato.

Lo explicado en relacion del arbitraje también se refleja en otra situacion
relativamente comtin, y tiene que ver con el llamado “adelanto de opinién”.
Enlo judicial se considera una seria infraccion del juez adelantar opinion sobre
lo que va a resolver. Pero en el arbitraje es comtin que los drbitros “adelan-
ten opinién” sutilmente sobre el tema sujeto a su decision. No es extrafio
ademds el dictado de laudos parciales o simplemente de instrucciones o actua-
ciones orientadas a motivar acuerdos entre las partes. Ello es especialmente
interesante en un contrato que invita a ser contextual. No es extrafio que los
arbitros adelanten criterios o pardmetros de su decision y dejen luego un
espacio para que las partes se pongan de acuerdo. Hace poco, en un arbitra-
je en el que actuaba como abogado, surgieron una serie de asuntos probato-
rios. El tribunal, en lugar de resolver cada una de las tachas, oposiciones y
discrepancias (que eran cientos) simplemente anuncio los considerandos gene-
rales de su decision, es decir, los criterios que usarifa, y dejé que las partes se
pusieran de acuerdo sobre qué pruebas quedaban y cudles no. La controver-
sia se redujo sustancialmente a unos pocos documentos.

Laldgica de interpretacion que estamos analizando parece sugerir el uso
de la misma técnica. El drbitro podria adelantar en un laudo parcial los cri-
terios que va a usar y de ah{ dejar que las partes se pongan de acuerdo.
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Luego sdlo resolveria lo que no pudieron acordar. Esta es una técnica
usualmente aplicada por conciliadores, pero que perfectamente podria ser
usada por drbitros. Pero para ello tiene que desaparecer el temor al adelan-
to de opinion; finalmente ya los drbitros estdn decidiendo, sélo que estdn
decidiendo por partes y no de un solo golpe.

Lo que la técnica referida significa es que en una situacién que invita
al textualismo, surgido el conflicto hay mds informacion sobre cémo debid
haberse pactado, porque ya se conoce el problema.'* Definir algunos crite-
rios ayuda a que las partes hagan lo que no pudieron hacer antes porque los
costos de transaccion no lo permitian. La actividad de los drbitros es redu-
cir los incentivos de conducta estratégica que se generan durante el liti-

gio.”

Las reglas y métodos de interpretacion. El Codigo Civil Peruano

Como deciamos, ademds de la calidad del intérprete, los costos y benefi-
cios de la interpretacion dependen también de las reglas legales de inter-
pretacion y de los Iimites que coloquen sobre el intérprete.

Usualmente las reglas de interpretacion son una amalgama que combi-
na principios textualistas y contextualistas. El Cédigo Civil Peruano no es
la excepcion. Sin embargo, las formas en las que se establecen las relacio-
nes entre el textualismo y el contextualismo tienen un impacto importante
en los costos y beneficios de la actividad interpretativa. Como veremos, el
Caddigo no tiene un sistema interpretativo, sino una enumeracién desorde-
nada e inorgdnica de principios y métodos. En esta parte, vamos a pasar
una rdpida revista a las reglas de interpretacidn del Cédigo Civil Peruano,
complementados con algunos aportes de la doctrina, para entender su nivel
de consistencia (o inconsistencia) con los conceptos que hemos venido
desarrollando.

El método literal: En una teoria textualista pura, uno dirfa que lo que es

objeto de interpretacion es la declaracidn expresada en el contrato, y no la
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voluntad real de las partes. Si asumimos que las partes dijeron todo lo que
tenfa que decir, y que es muy dificil descubrir la voluntad real, lo que uno
debe interpretar es sdlo lo declarado, asumiendo (incluso cuando es evi-
dente que no es asi) que el contrato es perfecto.

Ese es justamente el punto de partida del sistema peruano. El objeto de
la interpretacion es una declaracién o comportamiento pero colocado en el
marco de circunstancias que les confieren significado. La interpretacion se
realiza sobre una entidad objetiva que consiste en la expresion de voluntad
y no sobre la voluntad de alguna de las partes, lo cual implicaria un andli-
sis del plano volitivo del agente. As{, no es posible saber realmente lo que
quiso el agente, pero si lo que se expresd. Sin embargo, veremos que el uso
de circunstancias ya implica un alejamiento del textualismo, al menos enten-
dido en su sentido quimicamente puro.

Este principio referido a que lo que se interpreta es la declaracion obje-
tiva y no la voluntad subjetiva se desprende claramente del articulo 168
del Cédigo Civil'®, al sefialar la norma que el acto se interpreta “...de
acuerdo a lo que se haya expresado en él...”. Por otra parte el articulo
1361 del mismo cuerpo legal' reitera el principio al sefialar que “Se pre-
sume que la declaracion expresada en el contrato responde a la voluntad
comiuin de las partes y quien niegue esa coincidencia debe probarla”.

Sin embargo, estas normas exigen al intérprete guiarse por el principio
de buena fe al momento de determinar el significado del acto juridico res-
pectivo, lo que es reforzado por el articulo 1362 del mismo cuerpo legal'®
que impone a las partes a negociar, celebrar y ejecutar el contrato en base
al principio de buena fe. Como veremos, el uso de la buena fe es un meca-
nismo para atemperar el textualismo exagerado que se derivaria de que el
Cddigo se hubiera limitado a decir que lo que se interpreta es lo expresa-
do, y punto. El principio de buena fe permite introducir las circunstancias
para encontrar el sentido de lo dicho, lo que abre puertas para, indirecta-
mente, identificar la posible voluntad real de las partes. Pero el punto de
partida es la declaracidn.

Asi el Cédigo parte de la cuarta regla de Posner (lo que se interpreta es
el texto del contrato), pero atemperada con mecanismos que dan al intér-
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prete la posibilidad de entender por declaracién algo mds amplio que el sim-
ple texto del contrato, y afladirle como elemento adicional las circunstan-
cias, principalmente la conducta anterior, simultdnea y posterior de las par-
tes. Y esa conducta no es otra cosa que expresion de lo que las partes
pueden estar pensando, mds alld de lo que declararon expresamente. Atem-
perar el hecho de que sdlo se interprete la declaracion estrictamente consi-
derada permite, con limitaciones, saltar de la cuarta a la primera regla de
Posner (buscar la real intencién de las partes), aspecto que no estd final-
mente vedado al intérprete peruano, como si puede ocurrir en ciertas cir-
cunstancias con reglas del common law como la parol evidence rule o la
four corners rule, que limitan estrictamente, en ciertas circunstancias, la
posibilidad del intérprete de buscar la intencién real de las partes."
Sobre el particular Lohmann nos dice:

Es de advertir, ademds, que con inusitada y desgraciada frecuencia la inten-
cion del resultado que se quiere manifestar no va de la mano ni se lleva bien
con el propdsito practico que traslucen los t€rminos o signos con que se expre-
sa la declaracidn de voluntad, de suerte que el intérprete, ademds de tener
en consideracion el comportamiento del agente o agentes, habrd de asumir
en todos lo casos la condicidén, conocimientos y experiencia del declarante
y, particularmente, del receptor de la declaracion. Pues no hay que olvidar
que si las declaraciones recepticias s6lo se consuman al ser recibidas por la
otra parte, a ésta afecta también el conjunto de circunstancias que rodean la
declaracidn (...) y que tal vez hagan que se interprete la voluntad declara-

da de una u otra manera (Lohmann Luca de Tena, 1994: 268).

Quizas los representantes del lado dogmadtico de la doctrina civil sugie-
ran que estoy en un error porque en realidad no es que la conducta sea un
factor externo de la declaracidn, sino que es parte de la declaracion. En
realidad, si es parte de la declaracion o es algo externo a ella que ayuda a
interpretarlo no es tan importante. Lo importante es notar que el reconocer
la conducta y demds circunstancias como elementos relevantes para la inter-
pretacion, es reconocer que un literalismo reducido a “las cuatro esquinas
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del contrato” s6lo nos conduce a la tragedia de creer que los contratos per-
fectos existen.

En el fondo, una reduccion de la declaracion contractual como todo lo
interpretable (reduciendo la interpretacion a un mero literalismo que hace
de esta actividad una meramente semantica) conduce a un textualismo
asfixiante que olvida que las partes pueden, explicita o implicitamente, haber
acordado que no estdn realmente de acuerdo. Ello lleva al intérprete a
armar un rompecabezas sin contar con las piezas principales, sélo porque
la interpretacién meramente semdntica no es el problema real que las par-
tes quisieron ponerle. En realidad, quisieron que resolviera justamente la
falta o deficiencia del acuerdo, no que descubriera un acuerdo inexistente.

Entonces, ;cdmo entender el método literal de interpretacion como expre-
sion de un textualismo atemperado en nuestro Cédigo Civil? Segun este
criterio interpretativo, el intérprete indagard lo que la literalidad de la cldu-
sula contractual denota o significa, mediante el uso de las reglas lingtifsti-
cas propias del entendimiento comun del lenguaje escrito. El método lite-
ral es entonces la puerta de entrada a la interpretacion dentro de cualquier
sistema juridico basado en la escritura.

Pero salvo que estemos frente a un contrato perfecto, el método literal
puede conducirnos a multiplicidad de posibles sentidos. Marcial Rubio sefia-
la que “el método literal suele actuar, implicita o explicitamente ligado a
otros métodos para dar verdadero sentido a las interpretaciones y, en muchos
casos, es incapaz de dar una respuesta interpretativa adecuada”(Rubio,
1996:259). La frase de Rubio reconoce que los contratos perfectos no exis-
ten, y que una interpretacion siguiendo sélo la cuarta regla de Posner nos
dejard en numerosos casos en la orfandad total de comprensién sobre cudl
es la regulacidn contractual aplicable.

Es por ello que al desarrollar la labor de interpretacion de la voluntad decla-
rada el agente no debe, segtin nuestro Cédigo, limitar o restringir su labor al
contenido literal del contrato o de la cldusula en cuestion. La interpretacion
literal deberd ser s6lo una primera y necesaria aproximacion al problema
pero posteriormente los resultados que ésta arroje deberfan de ser contrasta-
dos con los resultados que arrojen los otros criterios interpretativos.

RIIM N° 47, Octubre 2007 | 61

——



riim08_ 6 3/18/08 12:50 PM Pagina GZJ\E

Asi, existe una prohibicion al literalismo, no porque la interpretacion
literal sea prescindible, sino porque siendo el punto de partida, el intérpre-
te estd prohibido de conformarse con la simple lectura del texto que se
interpreta, en particular si tiene dudas sobre su certeza, y debe pasar a los
otros métodos para confirmar o descartar la interpretacion que el texto lite-
ral sugiere. La interpretacion literal es el punto de partida pero también es
el punto de llegada, porque luego de aplicar los demds métodos, se regre-
sa al texto del contrato para verificar si el texto soporta lo que los otros méto-
dos sugieren.

Sobre el particular, Lohmann sefiala con claridad:

(...) la interpretacion, a que se arribe debe revelar concordancia, armonia y
conformidad entre lo declarado y la voluntad que se dice expresada en la
declaracion. Recordemos que la actividad interpretativa concluye con una
posicion, quiero decir, con un acto mediante el cual el intérprete re-expre-
salo declarado. Lo que entonces quiere decir el articulo es que entre la mate-
ria objeto de interpretacion y el resultado de ésta, ha de haber una suerte de
avenencia, de viabilidad, de modo tal que no pueda sostener una voluntad

sin un razonable grado de acogida en la declaracion (Lohmannn, 1994:265).

Asfi, nuestro Cdédigo tiene el textualismo como puerta de entrada y de
salida a la vez, pero uno puede encontrar el contextualismo dentro del “recin-
to” de la interpretacion. Por ello uno entra por lo literal, se pasea por lo
contextual, pero s6lo deberian pasar la puerta de salida aquellas interpreta-
ciones que pasen “fisicamente” por el umbral del texto de la declaracion.

La opcidn por una u otra de las alternativas obtenidas a partir de una
interpretacion literal, se tomard buscando lograr que la interpretacion lite-
ral que se elija sea aquella que resulta consistente con lo que dictaron, a su
vez, la interpretacion sobre la base de otros criterios.

Usar el ejemplo del caso Raffles V. Wichelhaus® ayuda a ilustrar el
punto. Se trataba de un contrato de venta de algodén a un precio fijo. El
contrato decfa que el algodon iba a ser embarcado en el navio Peerless.
Sin embargo, surgi6 que habia en realidad dos navios con el nombre Peer-

62 | RIIM N°47, Octubre 2007

——



riim08_ 6 3/18/08 12:50 PM Pagina 63$

less que arribaban en fechas distintas. Dado que el precio del algodon era
voldtil, el valor del contrato para el comprador variaba segtin la fecha en la
que recibia el algoddn pues segtin ello su valor de reventa era distinto.

La interpretacion literal no permitia discernir a cudl de los dos barcos se
referfa el contrato, pues el nombre era idéntico. No era pues un contrato
perfecto. Si las partes hubieran usado e invertido mds recursos en la nego-
ciacion quizds hubieran descubierto que habia dos barcos con el mismo nom-
bre. Pero al no invertir esos recursos, correspondia al intérprete determinar
de cudl le estaban hablando. El contrato no era perfecto y el textualismo
“nos dejaba en el aire” para determinar cudndo debia entregarse el algoddn.

El intérprete puede recurrir a otros métodos, incluidos aquellos que le
permitan descubrir la verdadera intencion de las partes, si es que ella exis-
tid, pero deberd regresar al texto del contrato una vez llegue a la conclu-
sién de a qué navio Peerless se referia el contrato. Lo que estd claro es que
no se referia al navio Hudscar. No serfa admisible que por otros métodos
de interpretacion, el intérprete concluyera que el algodén debia llegar un
barco que no se llamaba Peerless, salvo que estuviéramos ante un tema de
error en la declaracidn, pero eso ya es “harina de otro costal”.

Podemos concluir que si bien al efectuar una interpretacion no debe-
mos de limitarnos de manera estricta al contenido literal del contrato o
cldusula en cuestion, de manera alguna ello implica que la conclusién a la
que se arriba pueda ser contraria a lo expresamente sefialado por las par-
tes. En efecto, la voluntad expresada por las partes se constituye como el
principal limite a la labor interpretativa, en la medida que constituye la expre-
sion directa de la voluntad de las partes, que constituye el eje central de
toda interpretacion.

(Qué explica esta preferencia y fuerza dada por nuestro sistema a la inter-
pretacion literal? La respuesta es relativamente sencilla a la luz de lo expli-
cado lineas arriba. Si asumimos que lo que las partes quieren es lo mejor
para ambas, entonces el contrato maximiza el bienestar social si se cumple
lo que querian. Dado que la voluntad real es costosa de descubrir, la opcion
mds barata que nos acerca a dicha voluntad es la declaracion. Sin duda la
declaracion puede tener problemas, pero en principio deberfamos presu-
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mir, como dice el articulo 1361 de nuestro Cédigo Civil, que las partes expre-
saron lo que querian expresar, de la misma manera como deberiamos pre-
sumir en una conversacién que lo que dice uno de nuestros interlocutores
coincide con lo que piensa. Si la declaracion es clara, entonces tenemos
una muy fuerte evidencia de que responde a la voluntad real, con lo que la
declaracion reflejaria lo que las partes quieren. Por el contrario, si la decla-
racion es ambigua, ésta debe ser leida como el reflejo de un acuerdo (expli-
cito o implicito) de que no estdn de acuerdo, y por tanto una invitacién al
intérprete a resolver ex post el problema creado por los costos de transac-
cion ex ante, es decir, por los costos de negociar y redactar el contrato.
Ante tal situacion el contextualismo toma fuerza.

Asf, la fuerza dada por el sistema a la interpretacidn literal es entonces
el fruto de la necesidad de reducir costos, en particular cuando tenemos bue-
nos indicios de que la declaraciéon maximiza a su vez los beneficios espe-
rados de las partes en el contrato.

La biisqueda de la voluntad real comin: Si asumimos que lo que las
partes realmente querian es lo mejor para ellas, porque maximiza el valor
del contrato, saber cudl es tal voluntad parece la mejor opcién. Dado que
es dificil conocerla, debe priorizarse el método mds econdmico para acer-
carse a ella, es decir, la lectura de la declaracion. Si la lectura de la decla-
racion nos genera dudas, quizds valga la pena hacer el esfuerzo de descu-
brir cudl de todas las posibles interpretaciones refleja tal voluntad real.
Para ello puede ser interesante revisar la correspondencia previa, los pro-
yectos de contrato, los informes internos de evaluacidn de las partes, la
forma como ejecutaron sus obligaciones, y en general cualquier elemento
probatorio que nos acerque a saber qué es lo que realmente querian.

Sin embargo, ello puede tener dos problemas. El primero, ya menciona-
do, es el costo de descubrirlo de manera adecuada y precisa. No siempre hay
informacién disponible y de haberla puede ser equivoca. Por ejemplo, la corres-
pondencia anterior entre las partes podria reflejar posturas que justamente fue-
ron descartadas en la negociacién. También podria ocurrir que la conducta
en la ejecucion de las obligaciones contractuales podria ser ambivalente.
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Pero la segunda, atin mds complicada, es que tal voluntad comtn no
exista, justamente porque el acuerdo es uno que refleja no estar de acuer-
do. Si las partes dijeron que el estdndar era el de “contratista experimenta-
do”, pudieron haber imaginado cosas radicalmente distintas o incluso ni
siquiera ponerse a pensar qué significaba ello en la confianza en que los
jueces o drbitros le dieran un sentido razonable.

Ello significa que, si bien no debe descartarse la bisqueda de la volun-
tad real, dicha busqueda puede ser infructuosa o excesivamente costosa. Por
ello no es un ultimo recurso, sino s6lo un esfuerzo para acercarnos a la volun-
tad que maximiza el valor del contrato. Sin embargo, conforme el costo de
error se incrementa, su uso se vuelve menos aconsejable.

Deciamos que esta posibilidad se deriva del principio de buena fe, que
permite apreciar la declaracién mds alld de la declaracion misma. De acuer-
do con Diez-Picazo (1983: 263) el principio de busqueda de la voluntad
comtun de los contratantes implica que:

...la interpretacion debe orientarse, en primer lugar, a indagar y encontrar
la verdadera voluntad de los contratantes (...) que es ante todo la voluntad
que presidio la formacion y la celebracion del contrato (...) y la voluntad

comtn de ambas partes y no la voluntad individual de una de ellas.

De acuerdo con el principio de buena fe el intérprete deberd tener en
cuenta la confianza y las expectativas que las partes se generaron recipro-
camente a través de la voluntad que expresamente declararon y que cons-
ta en el contrato celebrado, lo que no excluye las expectativas reales que
tuvieron si es que el texto no es claro.

Asf, toda interpretacion deberd efectuarse de forma tal que la conclu-
sion a la que se llegue refleje y respete la confianza que la voluntad decla-
rada en el contrato generé en ambas partes. Ello teniendo en cuenta que la
confianza surgida fue la que generd que se contratara en los términos en
que se hizo y que las partes se comportaran como lo hicieron.

Como se puede apreciar, la buena fe implica que al interpretarse el con-
trato, éste debe ser leido como un compromiso de colaboracion mutua diri-
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gido a que ambas partes vean realizados los intereses por los cuales cele-
braron el contrato. Por ello ninguna interpretacion debe derivar en una
consecuencia por la cual una de las partes no vea satisfecho el interés que
motivo el contrato, es decir, llegar a la conclusidn que alguien pact6 un
contrato en términos que no le generaban beneficio alguno. Por ejemplo,
un precio sustancialmente bajo en un bien que ambas partes saben defec-
tuoso (como una camisa defectuosa) podria ayudar a interpretar una cldu-
sula de exoneracién de garantia de manera que el vendedor no asumié el
riesgo de un defecto que lo deja sin ninguna utilidad en el contrato.

Asf, para interpretar la declaracién, uno no sélo debe estar atento a lo
expresado en ella sino a las circunstancias en las cuales se hizo la declara-
cidn, incluyendo elementos tales como la experiencia de las partes, la
situacion del mercado que rodea la operacién y el conocimiento existente
de tal circunstancia por las partes, entre otros. Esas circunstancias son tan-
to las anteriores, las existentes al momento del acto e incluso las posterio-
res que sean relevantes, tales como la conducta de las partes que permita
entender cémo entendieron lo que dijeron.

La busqueda de la voluntad real es una expresion atemperada del con-
textualismo. O dicho de otra manera es el contextualismo mds textualiza-
do, pues pretende apartarse relativamente poco del texto del propio contra-
to. Su uso es recomendable cuando existen pruebas o elementos indicadores
de la voluntad real comun que reducen los costos de acceder a ella, y siem-
pre que no pueda presumirse que en realidad no estemos frente a un acuer-
do a no estar de acuerdo. Si ello es asi, se estd persiguiendo un imposible
pues propiamente no existe una voluntad comun.

Interpretacion sistematica: Derivado del denominado principio de uni-
dad del contrato, el método de interpretacion sistemdtica estd recogido en

el articulo 169 del Cédigo Civil, que establece:

Las cldusulas de los actos juridicos se interpretan las unas por medio de las

otras, atribuyéndose a las dudosas el sentido que resulte del conjunto de todas.
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De acuerdo con este principio, toda cldusula dudosa o poco clara debe
ser interpretada de manera tal que guarde consistencia con todo el conjun-
to del contrato. Asi, se busca eliminar cualquier duda o contradiccién que
pudiera presentarse, soluciondndola para que el contrato no pierda su fina-
lidad. Como explica Emilio Betti, este principio se basa en que “ ...el
negocio viene considerado como un todo unitario para ser interpretado en
su totalidad, un todo entre cuyas partes singulares, preliminares y conclu-
sivas, no es admisible una separacion neta.” (Betti, p. 348). En la misma
linea, Luis Diez-Picazo explica:

Dentro de la interpretacion légica tiene una gran importancia lo que Betti
ha llamado el canon hermenéutico de la totalidad o interpretacion sistemd-
tica del contrato (...), segtin la cual las cldusulas de un contrato deberdn
interpretarse las unas por las otras atribuyendo a las dudosas el sentido que
resulte del conjunto de todas. El criterio sistemdtico es una consecuencia
de la unidad 16gica del contrato: por ejemplo, la evitacién de contradiccio-

nes, de antinomias (Diez Picazo, op. cit., p. 265).

Asi, siguiendo este principio, deben preferirse aquellas interpretacio-
nes que den coherencia a todas las cldusulas contractuales y no aquellas
que nos lleven a interpretaciones absurdas, contradictorias, o a calificar de
innecesarias o “duplicadas” algunas de ellas.

En realidad la interpretacidn sistemdtica es una mera precision del tex-
tualismo, porque asume que los contratos se acercan a la perfeccién e indi-
ca es que es mds probable encontrar cldusulas imperfectas (consideradas
por separado) que contratos imperfectos. Muchas aparentes imperfeccio-
nes se corrigen con una lectura completa del contrato.

La interpretacion teleolégica o funcional: De acuerdo con este criterio,
en toda labor de interpretacion se debe buscar o preferir, entre varias inter-
pretaciones posibles, aquella interpretacion que sea consistente con el
objeto o la finalidad del contrato o de la cldusula que es materia de inter-
pretacion.
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El principio de interpretacion funcional se encuentra recogido en el
articulo 170 del Cédigo Civil, el cual sefiala:

Las expresiones que tengan varios sentidos deben entenderse en el mds

adecuado a la naturaleza y al objeto del acto.

Este criterio de interpretacion busca definir la causa del contrato o la
razon de ser de la cldusula que es objeto de interpretacion. En ese sentido,
el método se asemeja al denominado ratio legis o razén de la ley, aplica-
ble a la interpretacion de normas juridicas. En la interpretacion contractual
ello implica buscar las funciones que el contrato debe alcanzar.

Parte de la doctrina nacional apunta as{ a indicar que finalmente inter-
pretar (y mds concretamente, interpretar funcionalmente) es identificar la
causa del contrato:

...la interpretacién es justamente la averiguacién de aquel sentido concre-
to a través de la previa individualizacién de su funcidén. La interpretacidn
entonces apunta primigeniamente al esclarecimiento del aspecto objetivo
de la causa, para luego desentrafiar la funcion especifica del precepto de
regulacion, reflejada, en lo material, en el contenido particular del negocio
(Palacios Martinez, 2004:229-230).

Esta afirmacidn, en principio correcta, debe ser analizada con cuidado.
Si el texto del contrato es claro, el fin prdctico que se quiere lograr estd
claro pues se deriva del precepto a aplicarse. Si el texto no estd claro, la
busqueda de la voluntad real es una forma de encontrar dicha finalidad
asignada por las partes al contenido contractual, y ayuda a darle sentido.

Pero cuando ninguna de las dos alternativas es posible, no queda sino
recurrir a la funcién econémica que la figura contractual tiene, para de ah{
deducir cudl fue la intencidn de las partes, o en todo caso, de haber notado
el problema cudl hubiera sido su intencion. Nétese que esta aproximacion
es especialmente relevante cuando nos encontramos frente a un acuerdo en
no estar de acuerdo. Justamente es de esperar que las partes ahorren costos
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de negociacion si en lugar de llenar el contenido contractual con todas las
reglas prefieren dejar vacios que los intérpretes llenardn en funcién a los
fines que ordinariamente se persiguen en el tipo de negocios involucrados.
De la misma manera como la partes dejan vacios contractuales con la espe-
ranza de que las normas supletorias los cubrirdn, las partes dejan impreci-
siones contractuales con la esperanza de que los intérpretes los cubrirdn
por las reglas usuales, derivadas de la practica econdémica, y que responde
a determinada racionalidad econémica. En otras palabras, las pricticas y
usos comerciales suelen ser un gran paquete de normas supletorias.

Esta forma de interpretacion se acerca en nuestra opinion a la segunda
regla de Posner (buscar la solucion consistente con la eficiencia cuando no
es posible identificar aquella solucién querida por las partes) y es el refle-
jo mds claro del paradigma contextualista. Asi, se escapa del texto para ir
a la funcién econdmica del contrato celebrado.

Se puede decir que todo contrato, en especial los de prestaciones reci-
procas (contratos sinalagmadticos) persiguen maximizar la eficiencia agre-
gada del intercambio. El precio de reserva es la valorizacion que cada una
de las partes hace de la prestacion objeto del contrato. Se llama “precio de
reserva’” porque las partes no lo revelan, dado que si lo hicieran perderian
capacidad de negociacion. El precio de reserva del comprador es lo maxi-
mo que estd dispuesto a pagar. El del vendedor es lo minimo que estd dis-
puesto a recibir para desprenderse del bien. Imaginemos que el precio de
reserva del comprador de una casa es 200 y el del vendedor es 150. Cual-
quier precio entre 150 y 200 refleja una transaccién beneficiosa para ambos
y por tanto mueve a la sociedad hacia un punto superior en términos de efi-
ciencia paretiana. Si el precio es 190, el comprador gana 10 (compré a 190
algo que valoriza en 200) y el vendedor gana 40 (vendid en 190 algo que
valorizaba en 150). La sociedad en su conjunto gand 50 (reflejado en que
un bien pasé de un uso menos valioso de 150 a un uso mds valioso de 200).

Es de esperar que las partes sean consistentes con sus precios de reserva
y que lo pactado (incluyendo precio y asignacion de riesgos y costos del con-
trato) refleje tales preferencias. En ese sentido debe presumirse que, al menos
en principio, los contratos se orientan a maximizar el valor de los mismos.
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Pero saber qué cldusulas y condiciones llevan a ese resultado no es
sencillo; un buen indicador son las pricticas y usos del mercado. Si los
comerciantes suelen distribuir riesgos y costos de cierta manera, es posible
presumir que, salvo circunstancias determinadas y particulares, ello es efi-
ciente en la mayoria de los casos. Ello explica, por ejemplo, las similitudes
en los términos de ciertos tipos contractuales. Por ello un buen ejercicio de
“adivinacion” sobre cudles son los términos eficientes, es identificar qué
es lo que se suele pactar en circunstancias similares.

Asf, por ejemplo, al interpretar qué quiere decir “contratista experimen-
tado” a efectos de determinar el alcance de las obligaciones del construc-
tor, el sentido deberia partir de la idea de que es razonable atribuirle los
riesgos que alguien con experiencia puede administrar a menor costo.
Ello es lo que las partes pactarfan para maximizar su utilidad. Y es de
esperar que el contenido eficiente de esa interpretacion guarde correlato
con la prdctica comercial y la forma como las partes asumen riesgos en el
contrato. Y si el intérprete es confiable, entonces tendremos una reduc-
cion de los costos de transaccion ex ante, que es lo que las partes podrian
estar persiguiendo.

En ese sentido, los pactos de acuerdo en el desacuerdo pueden requerir
justamente del uso de esta mecdnica interpretativa. Y para ello se requiere
usar el andlisis econémico de las reglas contractuales para evaluar si efec-
tivamente reflejan soluciones eficientes para las partes.

El uso de la interpretacion para incentivar contratos perfectos: La
regla tercera de Posner (el uso de reglas que rompan los nudos que gene-
ran ambigiiedades tales como interpretaciones en contra del estipulante)
también tienen cabida en nuestro sistema legal. En ocasiones tienen reco-
nocimiento expreso, como se deriva del articulo 1401?' que establece que
en las cldusulas generales de contratacion o en formularios prerredactados,
los términos se interpretan en contra del estipulante.

Pero de acuerdo a la doctrina en ocasiones ello se deriva del princi-
pio de buena fe, tal como estd recogido en los articulos 168 y 1362 del
Cddigo Civil. Asi, las partes al negociar el contrato deben comportarse
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de manera de colaborar una con la otra para evitar ambigitiedades.

De ello se deriva la obligacién de las partes de ser claras en su declara-
cion. El emisor de la declaracion tiene as{ la obligacion, basada en el prin-
cipio de buena fe, de ser claro. Tiene la carga de usar un lenguaje que no
se preste, en lo posible, a interpretaciones equivocas o ambiguas. Y la con-
secuencia de ello es que cuando el declarante no es claro, el término debe
ser interpretado en contra de su interés si su declaracion es la causa de la
oscuridad en el término. Asf se crean los incentivos para que el declarante
use los términos o los defina de manera tal que reduzca el riesgo de confu-
sion u oscuridad en la declaracion.

Por su parte, el receptor de la declaracion tiene la obligacidn, también
impuesta por el principio de buena fe, de pedir aclaraciones respecto de
aquellos aspectos y términos que no le queden claros o no sean precisos.

El peso que se coloca a la obligacién de hablar claro frente a la obliga-
cion de pedir aclaraciones depende, en gran medida, del nivel de informa-
cion y conocimiento que tienen las partes respecto a la materia que es
objeto de contratacion. Asi, si bien en la contratacidn paritaria, el intérpre-
te no debe utilizar principios tuitivos que beneficien a una parte sobre la
otra, si estd facultado a interpretar una cldusula en contra de quien, cono-
ciendo que un t€rmino puede llevar a interpretaciones ambiguas, omite acla-
rar (por la via de hablar claro o pedir aclaraciones) a la otra parte dicho
hecho para reducir el riesgo de oscuridad. Y ello ocurre tanto cuando quien
estd en mejor situacidn para detectar la posible ambigiiedad es quien decla-
ra (obligado en tal circunstancia a hablar claro) como quien recibe la decla-
racion (obligado en ese supuesto a pedir aclaraciones).

Como el lector habrd advertido, estos principios plantean el problema
de forzar a las partes a ponerse de acuerdo cuando precisamente lo que quie-
ren es mantener una ambigiiedad que, de ser precisada, elevaria los costos
de transaccién. Las partes pueden haber sido poco claras porque precisa-
mente eso es lo que explicita o implicitamente querian, dados los costos de
obtener mayor claridad. Una regla de este tipo puede, por tanto, elevar los
costos del contrato y reducir sus beneficios.

Sin embargo, surge la duda sobre como evitar conductas estratégicas
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de las partes con mayor informacién y que intencionalmente son poco cla-
ros para conseguir términos que los beneficien.”

Como se dijo, en contratacién plenamente paritaria, parece haber poca
base para aplicar este tipo de principios. Si dos partes sofisticadas y aseso-
radas por abogados negocian un contrato y una plantea un término poco
claro, también es responsabilidad del receptor de la declaracion no haber
pedido aclaraciones o precisiones. Y ello porque quizds ambos estaban de
acuerdo con la ambigiiedad.

El principio pareceria s6lo tener sentido en la contratacién entre par-
tes que enfrentan una asimetria informativa severa y que crea oportuni-
dades para generar ambigiiedades que benefician a una de ellas. Ello
puede ocurrir, por ejemplo, en legislaciones como las de proteccion al con-
sumidor.

Como dice Cohen (op. cit., pp. 85-86) si las partes contratantes desean
redactar un contrato completo pero fracasan en el intento, tal fracaso pue-
de ser visualizado como un caso de responsabilidad por accidentes. El “acci-
dente” pudo haber ocurrido porque una de las partes no tomd precauciones
contractuales eficientes. Por otro lado, alguna de las partes puede haber bus-
cado que el contrato esté incompleto para desarrollar una estrategia de nego-
ciacion que la beneficie mediante retencion de informacién. Como ocurre
en la responsabilidad por accidentes, incentivar una mejor contratacion tie-
ne sentido si las precauciones son efectivas en términos de costo-benefi-
cio. Ello significa que una de las partes tiene menores costos de transac-
cion para identificar un término adecuado y, ademds, que incurrir en esos
costos esté justificado por los beneficios generados. Ese es un cdlculo bas-
tante dificil de efectuar para un juez o un drbitro.

Pero ademds la interpretacidn en contra del estipulante no necesariamen-
te nos conduce a una regla contractualmente eficiente. En ese sentido los
riesgos de error de la Cortes son bastante altos.

Una mejor alternativa es, en caso de ambigiliedad, inclinarse por aque-
lla regla que suele pactarse, es decir, por una interpretacion funcionalista,
con lo cual se reduce el riesgo de error. Ademds, es muy probable que si
una parte quiere crear ambigiiedad es para alejarse de lo que suele pactar-
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se en el mercado; si ello es asi, mantener la regla general crea mejores incen-
tivos que una regla en contra del estipulante.

Sin embargo, no se puede descartar la conducta oportunista o estratégi-
ca para distorsionar el contrato. Como bien decia Cohen, la imprecision
podria verse como un accidente. En la responsabilidad por accidentes, si la
idea es desincentivarlos, los costos deben ser colocados en el lugar correc-
to. Si ambas partes tienen capacidad de tomar precauciones para evitar
accidentes (por ejemplo, el automovilista manejar a velocidad adecuada y
el peaton no cruzar la calle de manera distraida) colocar la responsabilidad
en sélo una de ellas (por medio de un principio de responsabilidad objeti-
va) desincentiva a la otra parte a tomar precauciones. Si los automovilistas
siempre son responsables, los peatones tomardn menos precauciones y
cruzaran la calle desprevenidos o se lanzardn contra los automébiles para
obtener indemnizaciones. De la misma manera, si el estipulante siempre es
responsable, la otra parte nunca pedird que se aclaren las cosas o simple-
mente no leeré el contrato con suficiente diligencia. Ante tal supuesto es
preferible una regla de negligencia, de manera que el automovilista s6lo serd
responsable si tuvo dolo o culpa. Bajo tal supuesto los peatones asumirdn
que si son atropellados el conductor pudo haber sido diligente (con lo que
no le indemnizarfan los dafios) y tomardn precauciones para evitar sufrir el
accidente.

Si las precauciones s6lo pueden ser tomadas por una de las partes, enton-
ces tiene sentido hacer siempre responsable a la parte que puede tomarlas.
Por ejemplo, un pasajero en un avién no puede hacer nada para evitar que
éste sufra un accidente. Bastarfa una regla objetiva que haga responsable a
la aerolinea para conseguir el nivel de precauciones adecuadas. Y no se
crea el problema de incentivos perversos porque igual la victima no puede
hacer nada para evitar el dafio, por lo que no hay nada que incentivar.

Los mismos principios podrian aplicarse a reglas como, por ejemplo,
las de interpretacion contra el estipulante, asumiendo que la ambigtiedad
es una especie de accidente. Podria tenerse una regla objetiva que condu-
ce a que ante cualquier ambigiiedad el contrato se interprete en contra de
quien lo redactd. Pero si ambas partes podian influir para evitar la ambi-
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giiedad, se crea un sistema que no crea los incentivos adecuados pues la
otra parte no tomard precauciones. Incluso dicha regla harfa responsable a
una de las partes por una ambigtiedad concientemente generada por ambas,
lo que fuerza a eliminar la ambigiiedad generando mayores costos. Sélo se
justifica una regla objetiva si sélo una de las partes podia evitar la ambi-
giiedad. Ello ocurrirfa en un caso de asimetria informativa severa, en la
que una de las partes controla la informacion relevante y la otra virtual-
mente carece de toda informacién.”

Sin embargo, si ambas partes pueden tomar precauciones para evitar la
ambigiiedad, lo mejor es una regla subjetiva, en la cual sé6lo se interpreta
el contrato en contra del estipulante, si éste actué con dolo o culpa para gene-
rar la imprecisién. Deber{a demostrarse que hubo un engafio intencional o
una negligencia para generar la ambigiiedad en beneficio propio. En tal
circunstancia las partes podrdn ser ambiguas y delegar la solucién de la
imprecision al intérprete, sin reglas que fuercen a incurrir en costos de nego-
ciacion y redaccion innecesarios.

El principio de conservacién del negocio juridico:** Otro de los criterios
que suele usarse en la interpretacion es el de conservacion del negocio. Segtn
dicho criterio, entre dos interpretaciones de un término contractual, debe
estarse por aquella que determina la permanencia y validez de la cldusula.
Asf, por ejemplo, si al interpretar una cldusula, una de las posibles inter-
pretaciones conduce a la nulidad o anulacién de la misma (por que, por ejem-
plo, irfa contra una norma de orden publico, excede las facultades del
representante que celebrd el acto, etc.), se debe preferir la otra interpreta-
cion que estd por la validez y eficacia del acuerdo. De manera similar, una
interpretacién que conduce a que una cldusula sea inejecutable, debe orien-
tar al intérprete a preferir el sentido que permite que se ejecute.

El principio parte de una idea correcta. Es de esperar que si las partes
incluyeron un texto es porque buscaron darle alguin sentido y que el mis-
mo se aplicard. Por ello, presumir que debe buscarse que se aplique es un
buen comienzo, pero no necesariamente es un buen final.

En primer lugar recordemos que las partes podrian haberse puesto de
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acuerdo en que no estaban de acuerdo. Si ello es asi, su voluntad no es
necesariamente la de aplicar la cldusula en cuestion: del contexto o del uso
de otros medios de interpretacion podria derivarse que lo mejor es dejar de
aplicar la cldusula. El principio de conservacién parte de asumir que las
partes fueron tan perfectas al negociar que eran concientes que el contrato
tendria siempre un sentido. Pero ello no necesariamente es asi. El princi-
pio de conservacion tiene por tanto un “tufillo” a que los contratos son per-
fectos, tan perfectos que nunca fallan. Pero como hemos visto ello es
inconsistente con la realidad de los costos de transaccion que sugieren bus-
car contratos optimos y no perfectos. Por ello, el resultado de una deseable
imperfeccion es la existencia de cldusulas inaplicables.

Por ejemplo, las partes pueden haber dejado conscientemente una impre-
cision sobre el tipo de algodon que iba a ser entregado en base a un con-
trato, en la confianza que los intérpretes sabrian, en el momento de la eje-
cucion, gracias a los usos y costumbres del mercado, cudl serfa el tipo que
se entregarfa. Si una norma prohibe la comercializacion del tipo de algo-
doén que se esperaba seria el entregable, la entrega de un algodon distinto
(sf permitido por ley) no es necesariamente un resultado deseable, a pesar
que conservaria el acuerdo.

Pero incluso en el supuesto de interpretacion mds convencional, el
principio de conservacion no puede ser llevado al extremo. Si en un con-
trato se dice que se va a entregar el caballo “blanco” y surge la duda sobre
si es el caballo llamado “Blanco” o el caballo de color blanco, y el caballo
llamado “Blanco” muere, no parece sostenible que el hecho que el contra-
to sea inejecutable con el caballo 1llamado Blanco debe conducir al intér-
prete a considerar que se debe entregar el caballo de color blanco porque
asf conserva el negocio juridico.

A Manera de Conclusion: ;Cémo Interpretar los Contratos?
El Cédigo Civil Peruano carece de un sistema de interpretacion contrac-

tual sistematizado. Se ha limitado a enumerar algunos principios, la mayo-
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rfa definidos con imprecision y desorden. No hay prioridades en cuanto al
uso métodos y no se ha establecido cémo resolver una situacién de con-
flicto entre dos principios o dos métodos.

Ello se deba quizds a lo dificil que es tener una solucion para todos los
casos. Las complejas relaciones que se pueden establecer en un contrato y
los problemas derivados de reducir costos de transaccion ex ante frente a
reducir costos de transaccion ex post son un caldo de cultivo para el fraca-
so de soluciones muy rigidas o poco flexibles.

Sin embargo, si creemos que es posible formular algunos principios bdsi-
cos y una secuencia de andlisis que ayude a desarrollar la labor interpreta-
tiva de mejor manera. Sin duda las complejidades de la interpretacién no
permiten un esquema excesivamente rigido ni matemadtico. Pero a su vez,
la complejidad del fendmeno no debe servir de excusa para renunciar a hacer
un esfuerzo de sistematizacidn.

Antes de analizar el esquema que se propone es importante destacar un
par de aspectos generales. El primero, tal como se dijo en un inicio, es que
el problema interpretativo no siempre es descubrir qué es lo que se acordo.
Suele ser justamente determinar o precisar lo que no se quiso acordar. Y
ello por los problemas de costos que tener contratos perfectos significa. Esto
le da una dimension distinta a la labor interpretativa y ayuda a comprender
problemas que suelen pasar inadvertidos. En ese sentido la distincion entre
interpretacion e integracidn contractual es, como se dijo, mds que sutil,
virtualmente inexistente. Si es necesario interpretar es porque las partes deja-
ron de colocar algo que hubiera hecho la interpretacién innecesaria. Toda
interpretacién implica alguna forma de vacio o imperfeccion que debe ser
llenada o reparada.

Un segundo tema general tiene que ver con quién hace la interpretacion.
Es de esperar que los jueces, al menos en un pais como el Pert, queden suje-
tos a esquemas mds textualistas y los drbitros a esquemas mds contextualis-
tas. Es de esperar ademds que los criterios se tornen mds contextualistas con-
forme mejore la capacidad de los jueces. Al redactar contratos, el resultado
no deberia ser el mismo si se redacta uno cuyos conflictos quedan sujetos al
Poder Judicial comun, a si queda sujeto a un sistema arbitral.
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En general, el proceso de interpretacion deberia visualizarse como un
recorrido entre circulos concéntricos, que tienen en el centro circulos mds
textualistas que van diluyendo su textualismos hacia contextualismo con-
forme caemos en anillos mds alejados del centro. Asf, el intérprete comien-
za en el circulo central, que seria la interpretacion literal, y va pasando los
circulos siguientes (método sistemdtico, biusqueda de la intencion real,
funcionalismo) segtin va agotando los recursos para encontrar un sentido
atendible al término contractual. Ello se refleja en el siguiente gréfico:
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En ese sentido, entendemos que la secuencia logica para un proceso de
interpretacion podria tener los siguientes pasos:

a. Partir desde el textualismo: Ello significa que la interpretacién comien-

za por la declaracion contractual y parte, en principio, determinando si
el texto del contrato tiene o no varias interpretaciones posibles. Si de
una lectura simple del texto queda claro que sélo una interpretacién es
razonable, ahi deberfa acabar la labor interpretativa. Si presumimos
que la intencién comun de las partes es la mejor alternativa para maxi-
mizar el valor del acuerdo y sabemos que descubrir dicha voluntad real
enfrenta altos costos, entonces la voluntad declarada de manera clara
tiene una alta probabilidad de reflejar el acuerdo mds eficiente. En cier-
ta manera se plantea la aplicacién de un suerte de four corners rule segin
la cual si el texto es claro, la labor del interprete se reduce a leer den-
tro de las “cuatro esquinas” del contrato. As{ se evita los costos de bus-
car la voluntad real. Ello implica no sélo la interpretacion de la cldusu-
la por separado, sino de todo el contenido contractual, en aplicacion
del método sistemdtico.
Regresemos al ejemplo del navio Peerless para graficar el punto. Si se
dice que el cargamento de algodon debe llegar en el navio Peerless, pero
a diferencia del caso real, sélo existe un navio Peerless, la declaracion
es mds que suficiente para saber de qué barco estamos hablando. No
tiene ningun sentido salirse de las “cuatro esquinas” del contrato para
buscar una voluntad real que estd mds que clara en la declaracién. En
ese contexto no hay necesidad de recurrir al paradigma contextualista.
El textualismo basta y sobra para resolver el problema. Si el intérprete
comenzara a moverse hacia el contextualismo mds que interpretar, esta-
ria a la bisqueda de modificar el contrato usando el método de inter-
pretacion. Ello porque no serfa admisible que el resultado de interpre-
tar el término Peerless sea que el cargamento debe llegar en el navio
Hudscar.

b. Pasar a la interpretacion sistematica del texto: Si de la lectura de la
cldusula contractual sola el sentido no queda claro, el intérprete pasa a
la interpretacion sistemdtica y comienza a buscar el sentido del término
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usando los demds términos contractuales. Asi, si existieran dos barcos
Peerless, entonces atin nos queda la esperanza, sin salirnos del textua-
lismo de recurrir a otras cldusulas del contrato. Por ejemplo otras cldu-
sulas, al mencionar fechas de llegada del barco, podrian descartar que
podamos estar hablando de uno de los Peerless, con lo que sélo queda-
ria una opcién. O podria hacer mencion a la nacionalidad del barco o a
quién es su capitdn. La respuesta llegarfa sin salir del textualismo.

Hay que tener en cuenta que el pase al método sistemdtico (como el
pase a los demds métodos) no debe ser entendido de manera rigida. A
veces el texto de una cldusula es claro por sf solo pero se vuelve impre-
ciso en el contexto. A lo que aludimos es que si de la interpretacion de
la cldusula aislada el sentido es muy claro, se requiere una fuerte con-
tradiccion para revisar ese sentido a la luz de otras cldusulas contrac-
tuales.

c. Busqueda de la intencion real: Solo si la declaracién no es clara, se
debe acudir a dar el primer paso hacia el contextualismo, aquel referi-
do al contextualismo mds moderado. El andlisis de las circunstancias
de la declaracion, incluyendo la conducta previa, simultdnea y poste-
rior a la celebracidn del contrato, se torna relevante en cuanto refleja qué
es lo que las partes realmente quisieron. Asi, por ejemplo, se puede recu-
rrir a los documentos precontractuales, los intercambios de ideas, la
forma como se ejecutd el contrato, la experiencia de las partes previa,
etc. Sin embargo, el intérprete debe ser conciente de las limitaciones de
este tipo de interpretacion. En primer lugar, los costos de este tipo de
actividad pueden ser elevados y su resultado limitado. En segundo lugar,
debe tenerse en cuenta que una posibilidad es que el problema interpre-
tativo no se derive de la oscuridad de un acuerdo, sino de la voluntad
implicita o explicita de no acordar algo. Por ello si hay indicios que esa
es la voluntad de las partes, continuar el esfuerzo de descubrir una volun-
tad inexistente puede no tener sentido.

Veamos nuevamente el ejemplo del Peerless, asumiendo, al igual como
en el caso real, que hay dos navios con el mismo nombre. No es posi-
ble de la mera declaracion, saber de cudl estamos hablando. El textua-
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lismo resulta insuficiente. Los otros términos del contrato tampoco acla-
ran la situacion. Entonces es legitimo recurrir a aquellos elementos que
nos den pista sobre la intencidén real. Podria ser que en la correspon-
dencia previa se identifique de qué Peerless estamos hablando. Puede
ser que se haga referencia a fechas que indiquen de qué barco se trata.
O puede ser que el Peerless correcto era el que usualmente usaron las
partes en operaciones anteriores, lo que lleva a descartar al otro. Si eso
es asi, esos elementos fuera de las “cuatro esquinas” resultan suficien-
tes. Si la evidencia es concluyente, parece que mds contextualismo ya
no es necesario. Pero si no existe, o existiendo no es clara, no queda
sino seguir moviéndose hacia el exterior del circulo.

d. Buscar la funcién del contrato. De no ser itil el primer paso hacia el
contextualismo, dar el segundo, orientado a identificar la funcién eco-
ndémica perseguida por el contrato. Ello tiene sentido si del texto del mis-
mo o de la intencién de las partes, no es posible derivar la funcién que
quisieron darle. Para ello debe buscarse la funcién que acuerdos de la
naturaleza del que es objeto de interpretacidon desarrollan socialmente.
En principio debe asumirse que los acuerdos generan beneficios para
ambas partes y que las partes buscardn una reglamentacion contractual
que maximice el valor del contrato, al momento de asignar costos y
riesgos. Dados los costos de identificar qué es lo que las partes queri-
an, la mejor estrategia posible parece ser aplicar la regla que usualmen-
te se usa en el mercado para contratos similares. El problema se puede
presentar con transacciones idiosincrdsicas, es decir, no comunes en el
mercado, y para las cuales no hay referentes. En esos casos la 16gica eco-
némica deberia ser la orientadora de la regla mds eficiente.

En el caso del navio Peerless, puede ser que para una persona que
conoce el mercado, la estacionalidad del mismo, derivada de que la
demanda no es igual todo el afio, permite identificar que una de las fechas
de desembarco de algodon es absurda o antiecondmica. Ello podria ser
un elemento que, fuera del contrato, permite reconstruirlo de manera
adecuada. Si lo que interpretamos es un término como “contratista expe-
rimentado”, los usos y costumbres del arte o de la plaza pueden ser
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indicadores adecuados de cudl es la respuesta correcta. O si se tratara
de una operaciéon muy particular, sin mucho referente, la bisqueda de
la regla que maximiza eficiencia parece el referente mds adecuado.
Llegado a este punto, el contextualismo era la tnica salida.

Es importante destacar que no importa dénde nos detengamos, hasta cudl
de los anillos lleguemos, siempre hay que regresar al centro para ver si la
conclusion a la que llegamos pasa por el umbral del textualismo, es decir,
si la interpretacion puede sostenerse sobre la declaracién. Y siempre tenien-
do en cuenta que la declaracion podria solo reflejar que no existié real-
mente un acuerdo. Como dijimos antes, del contextualismo no podria deri-
varse que se entienda que el Peerless queria decir Hudscar.

e. Reglas contra conductas estratégicas. El intérprete debe ser cuidado-
so al aplicar reglas orientadas a buscar menores ambigiliedades, tales
como interpretaciones en contra de los estipulantes o similares. Esas
reglas podrian estar presionando a la generacidn de contratos perfectos
cuando estos no son optimos. Solo en circunstancias donde es claro
que tal conducta estratégica ha ocurrido por culpa o dolo del agente
puede usarse una regla de ese tipo. En otras situaciones es mds aconse-
jable usar las reglas mds eficientes en atencidn al andlisis funcional.
Usualmente estas reglas son usadas antes de salir del textualismo. Pero
a veces son usadas una vez agotados todos los anillos del andlisis. En
cualquier caso se debe ser conciente que quizds la ambigtiedad es que-
rida por las partes y que forzarlas a levantarlas es forzarlas a incurrir en
costos que no desean. Que una de las partes haya introducido el térmi-
no “contratista experimentado” en el contrato no significa que sea ella
la que debe cargar con el costo de la imprecision del término. Por el
contrario, puede ser que justamente la otra parte estaba de acuerdo que
ese nivel de ambigiiedad era deseable.

f. Conservacion del Negocio. Finalmente, la conservacion del negocio
es un buen referente y por tanto el intérprete debe intentar mantener la
vigencia y ejecutabilidad del contrato y/o cldusula especifica. Pero ese
principio no debe llevarse al extremo, pues el resultado podria ser anta-
gbnico con la solucién querida o con la econdmicamente eficiente.
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Evidentemente la aplicacion de este principio se hace mds relevante
cuando nos internamos en el contextualismo, dado que si estamos en el
textualismo es posible que la solucion sea solo una. Si el texto claramen-
te y sin duda conduce a que el resultado sea la ineficacia o inejecutabi-
lidad del contrato, debe esa ser la consecuencia. El intérprete no es un
salvavidas llamado a rescatar el contrato del naufragio. Es sélo alguien
que debe dar un sentido adecuado a la voluntad de las partes, y de no
ser posible, a la generacion de eficiencia que es el best guess de lo que
las partes hubieran querido de no poderse descubrir por otro medio.
En cualquier caso, queda claro que el andlisis econdmico puede ser escla-
recedor del sentido que puede tener la interpretacion de los contratos y
ayudarnos a comprender la verdadera naturaleza del problema. Compren-
der que interpretar es muchas veces resolver una falta de acuerdo es un
paso central para hacer bien el trabajo. Casi podriamos decir que todo se
reduce a dos reglas: la central es conseguir que en la interpretacion se res-
pete la autonomia de voluntad de las partes. Pero la segunda es que se res-
pete al menor costo posible.
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NOTAS

Lo que en el sistema anglosajon se suele denominar el gap filling o llenado de los vaci-
os contractuales.

El Premio Nobel de Economia Ronald Coase define los costos de transaccién en los
siguientes términos: “Para llevar a cabo transacciones de mercado es necesario descu-
brir con quién deseamos transar, informar a la gente qué deseamos intercambiar y en
qué términos, conducir negociaciones que lleven a un convenio, redactar el contrato,
llevar a cabo la inspeccion necesaria para asegurarnos que los términos del contrato
se observan, y demds. Estas operaciones son, a menudo, muy costosas; suficientemente
costosas para evitar muchas transacciones que se llevarian a cabo en un mundo en el
que el sistema de precios funcione sin costos”. (“The Problem of the Social Cost” Jour-
nal of Law and Economics, Octubre 1960. pp. 1-44.)

Posner (XX, p. 4) propone una férmula para determinar los costos de transaccién que
enfrenta un contrato:

C=x+p(X)[y+z+e(X,y,z)]

[T )

Donde “C” es Costos de transaccion, “x” es el costo de negociar y redactar el contrato,
“p” es la probabilidad de que surja un conflicto, “y” el costo de litigio para las partes,

o R
z

el costo de litigio para el sistema judicial y “e” el costo del error. El primer término
del lado derecho de la ecuacion (“x”) representa la primera etapa en la determinacion de
lo que el significado del contrato, la etapa en que son las partes las que deciden que dice
el contrato, y conforman los costos ex ante. El segundo término (“p(x)[y+z+e(X,y,z)]”)
representa la segunda etapa (costos ex post), en los que en el evento de una disputa legal
sobre el significado del contrato, el problema es sometido a la decision de un juez o de
un drbitro.

Colocamos la expresion “equivocada” entre comillas precisamente porque, aunque sue-
ne paraddjico, puede ser un término equivoco. Puede entenderse como la incapacidad
del intérprete de encontrar la voluntad correcta, entendiendo como la que fue la volun-
tad real de las partes. Pero ya vimos que usualmente el problema es justo que tal volun-
tad no existe, al menos de manera completa. Por eso definiremos como “equivocada”
aquella interpretacion que no maximiza el valor del contrato, en el entendido que las
partes hubieran, de haberse planteado el problema interpretativo que debe ser resuelto,
elegido la opcién que maximizaba dicho valor.

Un ejemplo parecido se dio en mi experiencia profesional en un pacto de honorarios con
un cliente. En el contrato se dijo que el honorario de éxito se devengarfa cuando “se lle-
gara a un acuerdo con los principales acreedores”. Sin embargo, el concepto de princi-
pal acreedor no estaba definido, como tampoco estaba definido qué significaba acuerdo.
Si uno conociera la historia sabria que cuando se pacté el honorario el desenlace de la
historia era realmente impredecible, con lo que definir los términos referidos era real-
mente muy dificil. El uso de términos generales permitia, luego de saber cémo ocurrie-
ron las cosas, buscar un sentido razonable. Pero las partes eran concientes que existia
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una ambigiiedad. Cuando se llegé a un acuerdo con algunos acreedores, surgié una dis-
crepancia sobre si se habfa devengado o no el honorario. Afortunadamente las partes lle-
garon a un acuerdo sobre la interpretacion razonable que evitd ir a una interpretacion
por un tercero, usando el “espiritu del acuerdo”. La explicacion de lo ocurrido es senci-
1lo. Si las partes se hubieran puesto a negociar en el momento de gran incertidumbre ini-
cial, la cldusula hubiera sido muy compleja. La decision de dejarla en términos tan
ambiguos obedecia a la conciencia de que el costo de interpretacion posterior era infe-
rior al costo de redaccion ex ante. Los hechos demostraron que las partes estuvieron en
lo correcto.

Para los aficionados a la economia el acuerdo incompleto e imperfecto es razonable si
el costo marginal de una unidad mds de negociacién (digamos una semana mds nego-
ciando qué es lo que estiman les va a tomar llegar a un acuerdo completo, y que seria
un beneficio si se visualiza como ahorro) es superior al costo marginal de una unidad
mads de interpretacion (es decir, el costo de delegar a los drbitros el “interpretar” la fra-
se que justamente no refleja ningin acuerdo). Como bien me hizo notar Ursula Ruesta
en una conversacion para discutir el articulo mis términos no son, sin embargo, tan pre-
cisos como los que usarfa un economista exigente. Otra forma de visualizarlo se deriva
de la féormula de Posner que citdramos antes. En realidad las partes deberfan de seguir
negociando cuando:

X <p(x)[y+z+e(x,y,z)]

gy

Donde “C” es Costos de transaccion, “x” es el costo de negociar y redactar el contrato,

PR FTas )

p” es la probabilidad de que surja un conflicto, “y” el costo de litigio para las partes,
“z” el costo de litigio para el sistema judicial y “e” el costo del error. Los costos y bene-
ficios deben ser analizados en términos marginales de manera que representen el costo
de una unidad adicional de negociacion.

Por el contrario las partes deberfa dejar de negociar y dejar la imprecision para una
interpretacion posterior cuando:

X ()p)ly+z+e(x,y,2)]

Dados que los dos lados de la inecuacion son interdependientes uno del otro (es decir,
el aumento de uno baja el otro y a la inversa) el objetivo final es que la suma de ambos
lados (es decir, x+p(x)[y+z+e(X,y,z)]) arroje la menor cifra posible.

Alejandro Falla y Pedro Grandez me hicieron notar estas similitudes.

También podria decirse que la interpretacion sistemadtica, orientada a usar los otros tér-
minos del contrato para entender qué dice un término dado, muestra una aproximacion
textualista atemperada, pues sigue usando el texto del contrato, pero acepta que las cldu-
sulas no pueden interpretarse leyéndolas en su solo texto.

Como sefiala Richard Posner (op cit, pp 29-30) segun la parol evidience rule, si las par-
tes han redactado un contrato que se ve como completo no es posible producir o evaluar
pruebas vinculadas al proceso de negociacién que condujo a la celebracion del mismo.
Tales pruebas son inadmisibles en el juicio.
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Como también dice Posner (op cit, pp 21-22) segtin esta regla las partes de un contrato
que aparece claro de su simple lectura (lo que significa que una persona competente en
inglés y que desconoce el contexto en el que se dio el acuerdo pensaria que el texto sélo
admite un significado) estdn impedidas de presentar pruebas sobre cémo debe ser inter-
pretada extrinsecas a “las cuatro esquinas” del texto del contrato escrito.

Articulo 1401°.- Las estipulaciones insertas en las cldusulas generales de contratacién o
en formularios redactados por una de las partes, se interpretan, en caso de duda, en favor
de la otra.

Para una comprension adecuada de la teoria hayekiana de la informacion revisar “The
Essence of Hayek”, Chiaki Nishiyama y Kart R. Leube, editores. Hoover Institutution
Press y Stanford Universit, 1984, especialmente los ensayos “The Use of Knowledge in
Society” (pp. 211 y siguientes), “Competition as a Discovery Procedure (pp. 254 y siguien-
tes) y “The Pretence of Knowledge” (paginas 266 y siguientes).

Ver por ejemplo la Ley General de Arbitraje Peruana: “Articulo 3°.- Arbitraje de dere-
cho o de conciencia.- El arbitraje puede ser de derecho o de conciencia. Es de derecho
cuando los drbitros resuelven la cuestion controvertida con arreglo al derecho aplicable.
Es de conciencia cuando resuelven conforme a sus conocimientos y leal saber y enten-
der. Salvo que las partes hayan pactado expresamente que el arbitraje serd de derecho,
el arbitraje se entenderd de conciencia.Los drbitros tendrdn en cuenta, de tratarse de
asuntos de cardcter comercial, los usos mercantiles aplicables al caso.”

Regresando al ejemplo antes citado del acuerdo de que el honorario se devengaria cuan-
do se llegue a un acuerdo con los principales acreedores, hoy ya se sabe a que acuerdo
se arribé y con quién. Anunciar los criterios generales puede conducir a que las partes
se pongan de acuerdo sobre los detalles.

El tema del fallo en dos partes y el supuesto adelanto de opinion surgié en una discu-
sion con Hudscar Ezcurra.

Articulo 168°.- El acto juridico debe ser interpretado de acuerdo con lo que se haya expre-
sado en €l y segtin el principio de la buena fe.

Articulo 1361.- Los contratos son obligatorios en cuanto se haya expresado en ellos.
Se presume que la declaracion expresada en el contrato responde a la voluntad comtin
de las partes y quien niegue esa coincidencia debe probarla.

Articulo 1362°.- Los contratos deben negociarse, celebrarse y ejecutarse segtn las
reglas de la buena fe y comun intencion de las partes.

Por ejemplo, la aplicacion de estas reglas anglosajonas limitan la posibilidad al intérpre-
te de revisar proyectos anteriores del contrato, documentos que explican lo que las par-
tes buscaban, y aspectos similares que justamente nos acercarfan a la voluntad real.

2 H. & C. 906,159 Eng. Rep. 375 (Ex. 1864).

Articulo 1401°.- Las estipulaciones insertas en las cldusulas generales de contratacién o
en formularios redactados por una de las partes, se interpretan, en caso de duda, en favor
de la otra.

Como ya mencionamos este es el mismo problema que enfrenta la teoria de la imprevi-
sién (excesiva onerosidad, imposibilidad sobreviniente, frustracion del fin del contrato)
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y la teorfa del error (y en especial el tema del dolo omisivo) y es por ello que la respues-
ta que un Cédigo Civil deberia dar a todas estas instituciones deberfa ser coherente. Es,
nuevamente, el dilema entre el contrato perfecto y el contrato 6ptimo.

23 Lo que sirve para justificar a veces los sistemas de proteccion al consumidor que impo-
nen una carga fuerte sobre el estipulante para ser claro, estableciendo virtualmente una
responsabilidad objetiva en contra del proveedor que redacté el contrato. Lo que ocurre
es que la ley estarfa presumiendo una suerte de situacion de precauciones unilaterales.

24 Una discusion con Shoschana Zusman me motivo a enriquecer este punto.
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EL CARACTER COMPETITIVO DE LAS FUENTES
DEL DERECHO

Enrique Ghersi Silva*

Resumen

El articulo explora la idea de competencia entre "las fuentes del derecho"
y muestra la naturaleza eminentemente evolutiva, cultural y econdmica de
la ley, en contraposicidén a la visién racionalista del sistema legal. El autor
utiliza la perspectiva econdmica para destacar el desplazamiento que las
personas hacen de un proveedor de normatividad hacia otro en funcién de
los costos y beneficios de cada uno.

Abstract

This article explores the idea of competition among the sources of norms,
and shows the cultural, economic and mainly evolutionary nature of law,
as opposed to the rationalist view of legal systems. The author uses an eco-
nomic perspective to emphasize individual choices of providers of norms,
choices driven by a cost-benefit analysis.

El concepto “fuentes del derecho” es tal vez uno de los mds difundidos y
populares de las ciencias juridicas contempordneas. Sin embargo, es de
reciente data. Se considera que el creador del término fue el ilustre jurista
alemdn Karl Von Savigny, quien lo utiliz6 por primera vez a mediados del

*  Profesor de Derecho y Economfa en la Universidad de Lima. Profesor Visitante de la Uni-
versidad Francisco Marroquin (Guatemala). Profesor Honorario de la Universidad Lai-
ca Vicente Rocafuerte (Guayaquil). Académico Adjunto del Cato Institute (Washing-
ton). Email: enrique@guersi.com
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siglo XIX." Savigny fue tal vez uno de los juristas mds integrales de todos
los tiempos. La historia del derecho le reconoce muiltiples contribuciones,
ademds de una erudicion y un apasionamiento en la defensa de sus ideas
que fueron a la par los unos de los otros.

Savigny acufié la metdfora hidrdulica de que el derecho se origina en
una fuente, para proponer que el espiritu del pueblo era el que le daba legi-
timidad de la ciencia juridica. Para €l, la “fuente del derecho” era el espi-
ritu del pueblo (Volksgeist), y asi lo recogid en su abundante obra juridica.
Segun Posada, para Savigny

El derecho tiene el cardcter esencialmente popular, nacional, humano. El
derecho es obra, no de la voluntad arbitraria, segtin pretendfa Rousseau, sino
de la conciencia del espiritu del pueblo. Afirm¢é la importancia de la cos-
tumbre como fuente del derecho positivo, acentio la necesidad de estudiar
la historia intima de los pueblos, como medio de penetrar en su espiritu y
de comprender asi como en €l se elabora el derecho, su derecho; por lti-
mo determiné que el papel del legislador no debe ser crear el derecho, inven-
tarlo, sino mds bien, depurarlo y ordenarlo en vista de las corrientes domi-

nantes en el seno mismo de las sociedades o mejor de los pueblos.

Esta idea savignista de que el derecho tenfa un origen determinable, rdpi-
damente se tornd popular en la ciencia juridica. Asi, el concepto se difun-
di6é enormemente entre los juristas. Podria decirse que el término “fuentes
del derecho” es una metdfora afortunada, porque sugiere la idea de que el
derecho tiene un solo origen, que lo dirige completamente como en una
especie de curso de aguas. Es ciertamente una sugestiéon simple, ficil,
comprensible rdpidamente y que permite una exposicion y una presentacion
bastante dgil de un concepto; de ah{ su gran difusion y amplia fortuna.

Sin tener la antigiiedad de otros conceptos como “posesion” ni mucho
menos la prosapia de, por ejemplo, la “accién pauliana”, el de “fuentes del
derecho” es uno de los mds difundidos y mds rdpidamente de la historia de
la ciencia juridica, al punto de que podriamos decir, de una u otra manera,
que en la enseflanza del derecho contempordneo practicamente no existe
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ningun curso que no sea presentado inicialmente por el profesor corres-
pondiente a partir de la explicacion de sus fuentes.

Se dice que el derecho le debe a Gaio la divisién de sus materias en
personas, reales, contratos y sucesiones. A no dudarlo le debe también a
Savigny la idea de las fuentes.’

A pesar de su difusion, sin embargo, el concepto “fuentes del derecho”
no tiene una dogmatica ni una teoria general. Se trata de un concepto afor-
tunado pero, pese a su gran utilizacion, no podemos decir que haya sido
elaborado sistemdticamente.

En la ciencia juridica no hay algo asf como una teoria general de las
“fuentes del derecho”.* Lo que hay son clasificaciones mas o menos capri-
chosas, casi tantas como profesores de derecho existen y como autores han
escrito tratados de ciencia juridica. Empero, no podemos desconocer con-
tribuciones como las de Leon Duguit,” o Alf Ross, en mi concepto este ulti-
mo, realista escandinavo, fue tal vez el tinico que tratd, ciertamente desde
un punto de vista particular, de elaborar una dogmdtica de las fuentes.®

En general, podemos afirmar que no existe una teoria general de las
“fuentes del derecho” en el derecho. Lo que hay es una suerte de taxono-
mia de las fuentes: clasificaciones mds o menos arbitrarias y mds o menos
complejas, que son presentadas las unas y las otras por diferentes obras
juridicas y que son materia de argumentacion y refutacién por parte de los
profesores de derecho.

No exageramos, por ende, si sostenemos que la discusion sobre las fuen-
tes corresponde a lo que los romanistas llamaban el derecho de los juristas,
por oposicién con el derecho realmente vigente.’

Esta dimensidon del problema lo que hace es sugerirnos que, en realidad
la ciencia juridica se ha servido con propdsitos diddcticos del concepto “fuen-
tes del derecho”, pero que no ha elaborado, por lo menos a satisfaccion, ni
discutido a cabalidad, mds alld de este conjunto de variadas clasificaciones
mds o menos arbitrarias, en qué consiste el funcionamiento de las fuentes
mismas.

Ciertamente no es este el lugar para agotar la discusion, ni para exami-
nar exhaustivamente entre las mds importantes obras de la ciencia juridica
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las distintas clasificaciones o variantes, de lo que hemos denominado la taxo-
nomia de las fuentes del derecho, que son presentadas a lo largo del pensa-
miento juridico contempordneo, pero si tuviéramos que hacer una presen-
tacion sintética, sugeririamos que el derecho civil tradicional divide a las
“fuentes del derecho” en dos pares de fuentes, de alguna forma opuestas.
De un lado, en la literatura juridica, se habla de la existencia de fuentes for-
males como opuestas a las fuentes materiales y de otro lado se habla de la
existencia de fuentes principales como opuestas a las fuentes secundarias.®

Podriamos estar exagerando al sostener que practicamente la inmensa
mayoria de las propuestas de “fuentes del derecho” que son presentadas
por los diferentes tratadistas, pueden ser de una u otra forma agrupadas
alrededor de este conjunto de pares ordenados de conceptos. Asi, muchos
juristas hablan de la existencia de fuentes formales principales, formales
secundarias, materiales principales, materiales secundarias, y un conjunto
de combinaciones mds o menos complejas que van de un extremo a otro
de esta agrupacion de conceptos, pero en realidad lamentablemente el
derecho civil no va mucho mds alld. El derecho se agota deliberadamente
en este extremo.

Resulta curioso comprobar que en este menester el debate tradicional
no es mds que una pura disputa terminoldgica, salvando por cierto las par-
ticulares excepciones de Duguit y Ross que, como hemos dicho, hicieron
importantes esfuerzos por analizar criticamente el problema.

No obstante esta insuficiencia de desarrollo analitico, creo que puede
también ensayarse una apreciacidn adicional. Existe en la nocién “fuentes
del derecho” una suposicién adicional comtn. A saber, en la literatura juri-
dica que hace mencidn del concepto se supone que las “fuentes del dere-
cho” se encuentran coordinadas de una cierta manera racional, en la cual
hay una subordinacion e inclusive una alternatividad entre unas y otras. La
idea de jerarquia y exclusion entre fuentes es inherente al propio concepto
y en el pensamiento civilista predominante.

Segtin sea la corriente doctrinaria, la posicion filosofica, el gusto y has-
ta la pura opinién personal, los distintos tratadistas sugieren - en algunos
casos implicitamente debido a la ausencia, como he sostenido anterior-
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mente, de una dogmdtica general que examine a cabalidad el problema- la
existencia implicita de una suerte de orden y subordinacion de las fuentes
del derecho, segtn la cual una fuente es superior o inferior a otra y a la vez
alternativa o excluyente.

De esta forma, el derecho tradicional sugiere la existencia de una jerar-
quia excluyente entre las “fuentes del derecho”, que responde a una con-
ceptualizacion racional de una posicidn filoséfica determinada. Asi por ejem-
plo, para el jusnaturalismo, todo el orden juridico debe estar sujeto bien a
la ley divina -si es de origen religioso- o bien a la ciencia -si es de origen
racionalista-, en base al principio de no contradiccién y a una cierta jerar-
quia de normas.

Igualmente, para el positivismo las “fuentes del derecho” estardn orde-
nadas 16gica y racionalmente de una cierta manera. En el caso del positi-
vismo kelseniano, por ejemplo, se llegard inclusive al extremo de suponer-
se que no existe una pluralidad de “fuentes de derecho”, ya que sélo la ley
es capaz de tener tal condicién.” No es compatible, pues, con la visién
positivista, mds radical, sugerir que existen varias “fuentes del derecho”,
sino tan sélo una, y las demds supuestas “fuentes del derecho” sélo lo son
en tanto y en cuanto son compatibles con la ley. En la medida que no lo
son, dejan de ser “fuentes del derecho”.

Esta situacion ciertamente se ve graficada de una manera extrema en la
famosa pirdmide kelseniana que propone una jerarquia de normas a la cual
debemos remitirnos para la interpretacion y la aplicacion de los principios
juridicos. Asf, Kelsen sostuvo que:

En el ordenamiento juridico estatal, concebido como un sistema de normas
gradualmente estructurado, el fundamento de validez de una norma lo cons-
tituye otra norma jerdrquicamente superior. Es decir, toda norma de grado
superior, funda la validez de una norma de grado inferior derivada de ella.
A su vez, todo el ordenamiento asi estructurado tiene un dltimo fundamen-
to de validez; es la norma fundamental hipotética, supuesto gnoseoldgico

que confiere unidad al orden juridico (1946:113).
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La popularidad de la pirdmide kelseniana es muy grande en el derecho
contempordneo. En el caso peruano se llega al extremo de que se encuen-
tra, inclusive, considerada como una norma constitucional. Esta visién posi-
tivista en la cual el derecho tiene un conjunto de fuentes ordenadas de una
determinada manera -en el caso del positivismo extremo, llegando a soste-
ner que solo hay una fuente que es la ley por oposicién a lo que es la vision
naturalista- sin embargo, comparte con el jusnaturalismo la misma idea de
que existe determinada jerarquia ordenada de normas. En el caso de los jus-
naturalistas, como hemos sostenido, las leyes naturales; en el caso de los
positivistas, la ley positiva. En este caso, ademds, la idea geométrica que se
inscribe dentro de todas estas alusiones ingenieriles, iniciadas por el maes-
tro Savigny al evocar la metdfora hidrdulica de la forma de producir el dere-
cho como una fuente del mismo, se completa por el pensamiento kelsenia-
no con la idea de que una pirdmide expresa el ordenamiento jerdrquico de
las fuentes del derecho, segtin la cual se encontrarfan afectadas y ordenadas
jerdrquica, alternativa y excluyentemente las fuentes del derecho en la
sociedad, las unas respecto de las otras. Asi, Garcia Maynez, sostiene que:

La tesis de Kelsen sobre las fuentes formales descansa en la doctrina de la
estructuracion escalonada del ordenamiento juridico, puesto que el proble-
ma de la vigencia de las distintas normas se resuelve, refiriéndolas a las
que condicionan su fuerza obligatoria, del mismo modo, que la de éstas es
después referida a otras de grado mds alto, hasta que el fin se llega a la supre-

ma, de la cual depende la existencia de todas las restantes.'®

Cualquier resumen de un concepto juridico es por supuesto arbitrario y
somos absolutamente conscientes de que podemos hacer una presentacion
mds compleja, amplia y minuciosa del concepto desde el punto de vista
tradicional, sin embargo, en lineas generales ése es el estado actual del
concepto “fuentes del derecho”.

Curiosamente, entonces, tanto jusnaturalismo como positivismo com-
parten la idea de que las fuentes estdn ordenadas jerdrquicamente desde un
cierto punto hacia las demds. Los jusnaturalistas lo llaman ley natural;"'
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los positivistas, ley positiva.'” Sea como fuere, en ambos casos se cree que
el derecho tiene un origen monopdlico y racional. Proviene de un lugar. Se
abreva de una fuente.

Frente a esta conceptualizacion de las “fuentes del derecho”, que estd
implicita en la literatura juridica contempordnea, la teoria econdmica sugie-
re una perspectiva de aproximacion al problema completamente distinta.
El derecho civil tradicional piensa que el modo de producir el derecho en
la sociedad es monopdlico. Esta presuncion, en la que incurren por igual
los positivistas y los jusnaturalistas, importa un grave error de concepto
que se deriva de uno mds general.

La teorfa tradicional supone que el derecho se origina monopdlicamen-
te porque pretende que el orden social es generado exteriormente a la socie-
dad. Toda esta discusion sobre el concepto de orden tiene como conse-
cuencia entender que si el orden social se genera externamente a la sociedad,
si alguien es el que le da el orden a la sociedad como fruto de una inteli-
gencia superior, de la autoridad o de la fuerza, es 16gico suponer -sea nues-
tra filosoffa la jusnaturalista o la positivista- que el derecho se origina
monopdlicamente. Si hemos de sintetizar los minimos fundamentos la teo-
ria civil de las “fuentes del derecho”, nos atreveriamos a sostener que
ella se fundamenta en la presuncion de que el derecho se origina mono-
pélicamente."* Aun mds, dirfamos que ella es una derivacién necesaria de
esta idea.

A partir de la teoria econdmica existe la posibilidad de aproximarse al
problema de las “fuentes del derecho” desde una perspectiva completa-
mente distinta. A saber, que el origen del derecho no es monopdlico, sino
competitivo. Esta presentacion del problema de las “fuentes del derecho”,
por cierto, se origina en un concepto de orden social divergente. El con-
cepto de orden social implicito condiciona la idea del origen del derecho
en la ciencia juridica tradicional.

Asi como hemos sugerido que el concepto de orden social implicito en
el derecho jusnaturalista o en el derecho positivista parte del principio de
que el orden social es impuesto exteriormente a la sociedad, queremos
proponer en estas lineas que la idea de que el orden social existe intrinse-
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camente en la sociedad, que es espontdneo y es consecuencia de la accion
humana y no de la voluntad humana. Si partimos de la presuncién de que
el orden social se genera espontdneamente, es intrinseco en la sociedad, no
es creado deliberadamente por nadie, sino consecuencia descentralizada de
la cooperacidn entre centenares de millones de personas, cada una tratan-
do de buscar su propio y particular interés, la idea de que el derecho se ori-
gina monopdlicamente, sencillamente resulta insostenible. El derecho, sien-
do el orden social infinitamente disperso, se genera de forma infinitamente
dispersa, es decir, si hemos de usar la vieja metdfora savignista, las “fuen-
tes del derecho” estdn dispersas, no se encuentran racionalmente organiza-
das en una sociedad, no hay jerarquia entre ellas. Por el contrario, lo que
existe es competencia: un cardcter competitivo de las “fuentes del derecho”,
que es un reflejo de un orden social descentralizado y competitivo.

El que las “fuentes del derecho” no estén racionalmente organizadas sig-
nifica que no son producto deliberado del disefio de ninguna persona en par-
ticular, pero no quiere decir que no tengan una légica interna. Esa I6gica no
es racionalista, en el sentido de que no la produce una inteligencia delibera-
da, sino que es fruto de la praxis. Von Mises utiliz6 para describir a este pro-
ceso el término praxeologia.' La accién no deliberada de las personas o pra-
xis se rige por una logica, mds exactamente por una praxeoldgica que refleje
ese comportamiento. No se rige por un plan deliberado por nadie.

Siendo el orden social descentralizado y competitivo, y teniendo un
origen infinitamente disperso, consecuencia de la acciéon humana y no de
la voluntad humana, siendo por consiguiente praxeolégico," es muy claro
que las “fuentes del derecho” también tienen que conservar esa caracteris-
tica. Luego, el cardcter competitivo de las “fuentes del derecho” es el plan-
teamiento del presente trabajo. Consiguientemente, nuestra hipétesis es la
de construir una teorfa general de las “fuentes del derecho” que sugiera
que el derecho se genera descentralizadamente de una forma competitiva,
en la cual no hay un proveedor unico de normas en la sociedad.

Si partimos de esta vision de las “fuentes del derecho” acerca de su ori-
gen descentralizado, una primera aproximacion al problema, asi planteado,
es que en toda sociedad humana existe un conjunto de proveedores de nor-
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mas que son también consecuencia no deliberada de la accion de los seres
humanos. Ese conjunto de proveedores de normas que el derecho tradicio-
nal ha querido denominar “fuentes del derecho” son, como la doctrina tra-
dicional sugiere, instituciones tan variadas que van desde la ley, la legisla-
cion, la jurisprudencia, la costumbre, la doctrina, etc. Tales instituciones han
surgido evolutivamente como productos no deliberados de la cooperacién
voluntaria entre las personas.

El hecho es que si el derecho es consecuencia de la accién humana, de
la regularidad en esa accion, de la cooperacién voluntaria de las perso-
nas, en realidad en toda sociedad hay distintas maneras de producir el dere-
cho. Existe la ley y la costumbre, que podriamos llamar son las fuentes
principales sustanciales del derecho, pero hay formas de crear la ley y
hay formas de descubrir la costumbre. En un sistema de common law
ciertamente la preeminencia del derecho consuetudinario serd mayor; en
cambio, en un sistema de derecho romano germdnico la preeminencia de
la ley serd mayor. Pero en todo cuerpo normativo, sea cual fuera la tradi-
cién o familia juridica a la que se inscriba, finalmente la presencia de
estos elementos es comun. Lo que sucede es que en la sociedad al existir
distintos proveedores de normas, las personas demandan normatividad;
demandan derecho. Asf, si en la sociedad existe demanda de derecho, los
consumidores escogen el derecho en funcion de los costos y beneficios
relativos que tienen las normas producidas por los diferentes proveedores
de normatividad.

Las diferentes “fuentes del derecho”, dirfamos de manera tradicional,
ofrecen en una sociedad sus productos simultdneamente. Dicho en otras
palabras: en la sociedad existen la costumbre y la ley; ambas conviven simul-
tdneamente. No hay, como el derecho tradicional crefa, una sujecion de
una fuente respecto de la otra. O predominaba la costumbre, si se trata del
derecho consuetudinario; o predominaba la ley, si era un derecho romano-
germdnico. No ocurre nada de ello, pues personas son las que escogen y no
los sistemas juridicos.

Lo que sucede desde el punto de vista econémico es que el derecho en
una sociedad es originado simultdneamente de diferente manera y la gen-
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te a nivel microecondmico decide qué norma va a utilizar, en funcion del
costo y beneficio de cada una de ellas. As{ por ejemplo, yo puedo utilizar
la ley cuando me conviene y puedo servirme de la ley cuando me convie-
ne, cuando el costo de cumplir la ley es menor que su beneficio, o puedo
como usuario del derecho desplazarme de una fuente del derecho hacia otra,
de un proveedor de normatividad hacia otro y pasar de la ley a la costum-
bre por ejemplo, cuando la ley se vuelve muy costosa. Luego, cuando no
puedo cubrir el costo de la ley habré de desplazarme hacia la costumbre
como una manera de obtener normas que me sirvan de referencia para el
desarrollo de mis actividades.'®

De manera que lo que sucede en la prictica es que las personas se des-
plazan de una “fuente del derecho” hacia otra, en funcién de los costos y
beneficios relativos que cada una de las “fuentes del derecho” tiene. As{
cuando vemos, por ejemplo, una sociedad en la cual se cumplen general-
mente de una manera socialmente difundida las normas legales, lo que estd
ocurriendo es que la ley como “fuente del derecho” es eficiente, porque
tiene beneficios mayores que los costos, y las personas se estdn sirviendo
de la ley mayoritariamente como proveedor de normatividad socialmente
afectable. Pero cuando vemos que en una sociedad la gente empieza a des-
obedecer la ley de manera masiva y empieza a recurrir a formaciones con-
suetudinarias, en realidad lo que ha ocurrido en términos de “fuentes del
derecho”, es que el usuario del derecho se ha desplazado de una fuente a
otra: de la ley a la costumbre, en funcién de los costos y beneficios relati-
vos de cada una de las “fuentes del derecho”. Lo que ha sucedido en la
prdctica no es que hemos caido en anarquia, sino que cuando la ley se
encarece, la sociedad usa otra “fuente del derecho”.

Ello para resaltar un hecho absolutamente central, que es el cardcter com-
petitivo de las “fuentes del derecho”. Las personas dentro de la estructura
institucional de una sociedad se sirven de estos procesos cooperativos espon-
tdneos, a los cuales cada sociedad es capaz de adaptarse como consecuen-
cia de la cooperacion voluntaria de un set de normas aplicables al proble-
ma. Cuando sencillamente no les convienen, las personas recurren a otro
proveedor de normatividad.
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Ciertamente desde un punto de vista tedrico hay “fuentes del derecho” que
pueden ser mds eficientes que otras, y podemos servirnos de los criterios tra-
dicionales para definir la eficiencia, pero lo que no podemos desconocer es
este hecho absolutamente central. A saber, que a diferencia de lo que supone
el derecho tradicional, lo que ocurre en la sociedad humana es que las per-
sonas se desplazan de una “fuente del derecho’ hacia otra, en funcion de sus
propios intereses. Las personas cumplen la ley cuando le conviene; cuando
no les conviene, no la cumplen. Las personas cumplen las costumbres cuan-
do les conviene, cuando no les conviene no las cumplen. En esa bisqueda
eterna de la mejor norma, la mds justa, la mds simple, aplicable a nuestra
vida, pasamos y nos desplazamos explicitamente e implicitamente, cons-
ciente o inconscientemente de una “fuente del derecho” hacia otra.

Luego, si tuviéramos que utilizar alguna figura geométrica, no podria-
mos hablar de una pirdmide, como quiso Kelsen, sino que en todo caso, las
“fuentes del derecho” se encontrarian graficadas dentro de una esfera en la
cual todas las “fuentes del derecho” coexisten descentralizadamente en
una sociedad: hay diferentes proveedores de normas, conviviendo perma-
nentemente y los usuarios del derecho, los ciudadanos, las personas, se sir-
ven de un proveedor de normatividad de una “fuente del derecho” segiin
sus propias conveniencias y se desplazan de una fuente hacia otra en fun-
cion de cual satisface mejor sus propias y particulares preferencias.

Para el derecho civil tradicional, el orden social es exterior a la socie-
dad. Por tanto, es un orden impuesto: hay alguien que le da orden a la
sociedad. Ese alguien es un sistema juridico que ordena el caos. El presun-
to poder demitirgico del derecho se encontraria implicito en los principios
y las filosoffas tradicionales que se nos ensefia sobre el derecho.'” Esto nos
hace sugerir que para el derecho civil, la forma de producir el derecho en
la sociedad es monopdlica; en la teoria general, si existe ella, la vision de
las “fuentes del derecho” tradicional supone que el derecho se produce mono-
policamente en la sociedad.

Para los jusnaturalistas, el derecho es consecuencia o reflejo de la ley
natural; para los positivistas es consecuencia de la ley positiva, escrita; de
hecho para Kelsen s6lo habia una “fuente del derecho”, las demds eran fuen-
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tes del derecho en tanto y en cuanto no se contradecian con la ley escrita.
Pero los jusnaturalistas y positivistas comparten la idea de que el derecho
se produce monopdlicamente.'®

La teorfa econdmica sugiere una vision totalmente distinta: el derecho
se produce competitivamente, descentralizadamente. No hay tal cosa como
una pirdmide normativa. En la sociedad conviven simultdnea y competiti-
vamente diferentes proveedores de normas, diferentes “fuentes del derecho”.

Si en la sociedad conviven diferentes “fuentes del derecho” que com-
piten entre si proveyendo normatividad, los usuarios del derecho se des-
plazan de una fuente del derecho a otra, en funcién de los costos y benefi-
cios de cada proveedor de normatividad.

Por ejemplo, en la sociedad rigen simultdneamente la ley, la costumbre
como fuentes principales y otros procedimientos como la jurisprudencia o
la doctrina, como fuentes secundarias. Comtnmente ocurre en la sociedad,
que las personas se desplazan de la ley a las costumbres o de la costumbre
a la ley en funcion de sus propios costos y beneficios, en funcién de sus
propios intereses cuando la ley se vuelve muy costosa, se desplaza a la cos-
tumbre, cuando la costumbre se vuelve muy costosa, se desplaza a la ley.

En general la familia juridica, le da predominio a una de las dos “fuen-
tes del derecho”, el common law se la da a las costumbres, a la forma con-
suetudinaria; el Derecho Romano Germadnico a la ley. Lo que ocurre sim-
plemente para la teorfa econdmica es que no hay tal cosa como una produccion
monopdlica de las normas juridicas, en la sociedad hay una produccién
descentralizada, espontdnea, el orden social es un orden espontdneo, no es
creado por una autoridad central, sino por la sociedad, como una consecuen-
cia no deliberada de la cooperacion voluntaria de las personas. Luego el
derecho que se genera como consecuencia de la cooperacion voluntaria de
las personas es también un proceso espontdneo y descentralizado. Se crea
por la ley, también se crea por las costumbres y son competitivos, en deter-
minado momento puede ocurrir que las personas pasen de una fuente del
derecho hacia otra.

Asi, sostiene Hayek respecto del derecho que “dichas normas surgie-
ron porque propiciaban la aparicién de un orden colectivo que aunque fir-

100 | RIIM N° 47, Octubre 2007

——



riim08_ 6 3/18/08 12:50 PM Pagina 10$

me resultado de la existencia de ciertas regularidades a nivel de comporta-
miento individual, fue la eficacia general de ese orden resultante lo que
determing la supremacia sobre los restantes grupos, de aquellos cuyos miem-
bros se dedicaban a respetar determinadas normas”."

Un equivoco adicional es pensar que la creacion del derecho es gratui-
ta. La utilizacién de cualquier “fuente del derecho” es costosa. Ese costo
es la cantidad de tiempo y de informacion necesarios para cumplirla. Lue-
g0, no es cierto que de suyo toda ley se cumple, ni que toda costumbre se
observa. Ello s6lo sucede cuando le conviene al usuario hacerlo. Si el cos-
to excede a su beneficio, ni la ley se cumple, ni la costumbre se observa.

El derecho es visto por la teorfa econémica como un bien de capital. No
es un bien de consumo, sino uno de capital, como un martillo, como una
maquina. La gente usa el derecho como un instrumento para sus decisiones.
En tal medida la gente usa la ley o la costumbre como “fuente del derecho”,
es decir, como proveedor de normas socialmente vigentes, haciendo un
andlisis de costo-beneficio. Ese andlisis puede ser explicito o ser implicito.

Es explicito cuando, por ejemplo, los abogados examinamos las distintas
posibilidades de organizacidn societaria en funcién de sus probables conse-
cuencias laborales, comerciales y tributarias, a efectos de aconsejar a un clien-
te. Es también el caso de cuando un litigante decide demandar o un contri-
buyente, reclamar un impuesto acotado por la administracién tributaria.

Hay otros andlisis de costo-beneficio que son implicitos. En la decision
de una persona, por ejemplo, de invadir un terreno en lugar de comprarlo
en una urbanizacion, hay implicita la decision de qué “fuente del derecho”
escojo. Si decido comprar el terreno en una urbanizacion formal, he esco-
gido laley como “fuente del derecho”. Si en cambio, decido invadir un terre-
no, he escogido la costumbre como “fuente del derecho”.

La ley como “fuente del derecho” tiene, ademds, una caracteristica
muy especial, consistente en que sus costos y beneficios se reparten asi-
métricamente. En algunas oportunidades son los costos los que se concen-
tran en algun sector social cuando, por ejemplo, ese sector social tiene que
pagarlos —el caso de un arancel de importacién que grava una maquina-
ria especifica, por ejemplo. En otros casos, lo que se concentra es el
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beneficio —como sucede cuando se considere alguna redistribucion expli-
citamente a algin grupo social.*’

Este fenémeno en teoria econdmica se conoce como el problema del
costo concentrado y del beneficio difundido. En general, cuando ello suce-
de, se afecta la conducta politica de las partes involucradas notablemente.
Asf, cuando el costo del cumplimiento de una ley se concentra en un deter-
minado grupo de personas y el beneficio estd difundido entre muchos, es
muy probable que esa ley no se adopte. Por el contrario, cuando el benefi-
cio de una determinada ley se concentra en un grupo y el costo se difunde
es muy probable que esa ley se adopte y se cumpla. La asimetria en la
reparticién de los costos y beneficios de la legislacion afecta, entonces, la
productividad politica de los grupos sociales involucrados.

Ademds, siendo la ley costosa, los costos de la legalidad son inversa-
mente proporcionales al ingreso de la poblacién.”' Este efecto discrimina-
torio de la ley es generalmente ignorado por abogados y economistas.
(Qué significa en la practica? Que siempre la ley es mds costosa para el
mds pobre y mds barata para el mds rico, por un problema de costos de opor-
tunidad.

Teniendo ingresos desiguales sacrifica mds para cumplir con la ley el
que menos tiene y sacrifica menos el que mds tiene. Esta idea es suma-
mente importante porque generalmente los legisladores creen que uno
puede convertir en realidad cualquier cosa a través de la ley, y eso no es
verdad, porque toda ley lamentablemente tiene a la postre siempre efecto
discriminatorio. Por eso, la teorfa econdmica sugiere que si en lugar de
aumentar el nimero de leyes, éste disminuyera, el resultado probablemen-
te seria mejor. Con independencia de su calidad, que no obstante, puede
ser criticamente importante, a menor cantidad de leyes, el resultado proba-
blemente serd mejor que a mayor cantidad, porque de suyo se discrimina
menos, siendo el costo de la legalidad inversamente proporcional al ingre-
so de la poblacién.

La costumbre tiene, por cierto, sus peculiaridades econémicas propias.
No obstante las criticas de Tullock,* quien encuentra ineficiente el sistema
consuetudinario, un grupo mayoritario de la doctrina encuentra a la cos-

102 | RIIM N° 47, Octubre 2007

——



riim08_ 6 3/18/08 12:50 PM Pagina 10$

tumbre superior a la ley como fuente del derecho. Asf, para Posner tal
superioridad se expresa en que por su cardcter competitivo tiende a solu-
ciones mds cercanas al 6ptimo econémico que las leyes.”® Priest, por su
parte, considera intrinsecamente mds eficiente al sistema consuetudinario
que el legal.**

Asimismo, Rubin encuentra que a través de un proceso espontdneo de
ensayo y error que serfa implicito a la costumbre, se crea una tendencia auto-
mdtica a seleccionar la mejor solucién posible para un problema, que €l
denomina “litigio selectivo™.?

Sea lo que fuere, en nuestra opinion, es en la capacidad de aprovechar
el conocimiento infinitamente disperso en la sociedad donde la diferencia
entre ley y costumbre se ofrece como determinante. La ley, al ser central y
deliberadamente elaborada, tiene de suyo una menor capacidad para adver-
tir, primero, procesar, después, y aprovechar, finalmente, el conocimiento
disperso en la sociedad que la costumbre, caracterizada precisamente por
ser un fendmeno descentralizado y espontdneo.

La conclusion a la que se puede llegar es que, independiente de lo que
el Estado quiera, los ciudadanos optardn siempre por la ley o por la cos-
tumbre, segtin les convenga. Digamos que no es una decision politica, lo
que ocurre, es una consecuencia de la conducta individual, habida cuenta
de que el ser humano tiene por naturaleza una tendencia al comportamien-
to maximizador. Es decir, todos tendemos a hacer lo que nos beneficia y
tendemos a evitar lo que nos perjudica. Siendo ello asi, es perfectamente
l6gico que si nos perjudica la ley y nos beneficia la costumbre, en un deter-
minado contexto institucional, tendamos a servirnos de ésta como “fuente
del derecho” en lugar de la ley.

Un ejemplo dramdtico, permitird advertir el argumento: ;Por qué en el
Pert los pobres y los ricos invaden terrenos para hacer sus casas? Desde el
punto de vista de la teoria econdmica de las “fuentes del derecho”, lo que
podemos sostener es que siendo la ley muy costosa, los ricos han comen-
zado a imitar a los pobres para adoptar la invasion de terrenos como un modo
originario de adquirir propiedad. Empezaron los pobres en 1930 con Leti-
cia y fueron sustrayéndose del cumplimiento de la ley hasta crear una cos-
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tumbre tan fuerte que hasta los ricos recurren a ella hoy en dia. {Qué son
las playas de Asia, sino el triunfo definitivo de la costumbre sobre la ley
como fuente del derecho! Primero hay una invasion, luego se produce una
organizacion vecinal, que es igual a las asambleas de los pueblos jévenes,
después hay un reglamento y luego comienzan a hacer sus obras exacta-
mente igual como en un pueblo joven. Lo que ha sucedido en la préctica
es que se ha derogado a la ley de modo consuetudinario porque las “fuen-
tes del derecho” tienen cardcter competitivo.

Tal competencia no sélo afecta el terreno puramente civil, sino tiene con-
secuencias penales. La invasion es técnicamente una modalidad de usurpa-
cion. No obstante que la usurpacion es un delito, no hay reproche moral para
invadir. Sin reproche moral, no hay delito socialmente reprimible.

Un derecho generado centralmente, donde la ley es confundida con la
realidad, lo que crea es desorden y no orden. Un derecho costoso produce
tales incentivos en la sociedad que la gente para tratar de convivir busca
alternativas, que las lleva a desobedecer la ley y satisfacer sus propios
intereses. Por supuesto esta conducta no es ideal, pero es mejor que el pre-
tender el cumplimiento de una ley eficiente.

Otro ejemplo no menos curioso es el relativo al de la construccion
sobre terreno ajeno. En el Perd la presuncion es que el duefio del suelo es
duefio de la fabrica, segtin lo dispone expresamente el articulo 941° y siguien-
tes del Cédigo Civil. Sucede que en la practica eso no es verdad. Siendo el
60% del drea urbana del pafs informal, en esa drea rige la presuncidn inver-
sa: el duefio de la fébrica es el duefio del suelo.

En efecto, entre los informales —como el proceso de inversion hace que
las titularidades sobre los terrenos se desarrollen a posteriori— termina
adquiriendo el suelo quien edifica sobre €l, y no viceversa como propone el
derecho civil tradicional. Lo que ha pasado acd es andlogo al caso anterior:
siendo competitivas las “fuentes del derecho”, las personas se desplazan de
la ley a la costumbre y de ésta a aquélla en funcién de su aptitud para satis-
facer las preferencias individuales. Siendo incapaz la ley de servir a los desig-
nios de los usuarios del derecho, éstos se encargan de generar una costum-
bre que, al abrogar en la préctica la ley, invirti6 exactamente la presuncidn.
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Por cierto, en el derecho civil no tiene nada de novedoso sostener que
la costumbre deroga a la ley.?® De hecho, hasta las codificaciones del siglo
XIX, tradicionalmente se habria admitido esta posibilidad. En el marco del
predominio jusnaturalista, por lo demds, es perfectamente consistente supo-
ner que cuando la ley colisiona con la costumbre, es de derecho natural
que ésta predomine. Asi, el Digesto, Las Leyes de Toro, La Recopilacion
y sus derivados reconocieron siempre que el desuso derogaba a las leyes y
que la ley divina era siempre un limite infranqueable para ellas.

En el derecho comercial, sin embargo, la importancia de la costumbre
como fuente del derecho siempre ha sido mds clara que en el derecho civil
y el constitucional, especialmente luego de la influencia del positivismo kel-
seniano que impuso la idea de que s6lo la ley era fuente de derecho.

En el caso peruano, por ejemplo, el viejo Cédigo de Comercio, que no
es mds que la reproduccién del Codigo de Comercio espafiol, recoge muy
claramente la costumbre como fuente del derecho comercial a lo largo de
todo su texto. Recientemente, ademds la consagra nuevamente en el pro-
yecto de Ley Marco del Empresariado que pretende reemplazar a las dis-
posiciones generales del Cédigo de Comercio y que se encuentra en pleno
debate en el Congreso de la Reptiblica.

Sea como fuere, sin embargo, el sistema juridico en su conjunto tiende
a considerar el problema de las fuentes del derecho como uno estrictamen-
te clasificatorio degraddndose asi la calidad del producto normativo en la
sociedad.

La perspectiva econémica, sin embargo, no hace una apreciacion moral
del problema. Lo que trata de destacar es el desplazamiento que las perso-
nas hacen de un proveedor de normatividad hacia otro en funcion de los
costos y beneficios de cada uno.

En realidad, la “fuente del derecho” no seria mds que una metdfora
para presentar en lenguaje retdrico el complejo problema de la provision
de normas en la sociedad. Quiera que este ensayo sea s6lo una provoca-
cién para el inicio de un fructifero debate.
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COMPETENCIA INSTITUCIONAL Y CONTROL
DE LOS CUSTODIOS

Martin Krause*

Where possession has no stability, there must be perpe-
tual war. Where property is not transferred by consent,
there can be no commerce. Where promises are not obser-
ved, there can be no leagues nor alliances."

David Hume (1711-1776)

Resumen

La creciente movilidad de los recursos y el proceso de competencia al que
somete a los distintos marcos institucionales puede terminar cumpliendo la
funcién que el modelo liberal cldsico original parecerfa no poder cumplir
en estos momentos. La competencia institucional agregaria un elemento mas
al control de los abusos de poder y, por lo tanto al control de los custodios.
En respuesta a la tradicional pregunta sobre quién custodia a los custodios,
podria entonces, ahora sumarse la respuesta: la competencia institucional.

Abstract

The growing mobility of resources and the competitive process it creates
for institutional frameworks may end up fulfilling the classical liberal role
of controlling the state.

Institutional competition adds one more element to control the abuses of power
and to control the custodians. In reply to the question of who custodies the
custodians we could now add one answer: institutional competition.

*  Doctor en Administracién, Universidad Catdlica de La Plata. Director del Centro de
Investigaciones de Instituciones y Mercados de Argentina (CIIMA-ESEADE).
martin@eseade.edu.ar
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En términos generales, el desarrollo del modelo liberal cldsico de reptbli-
ca se dirigié a responder a la pregunta quis custodiet pisos custodes? Bas-
tante tiempo ha pasado ya desde la elaboracién de este modelo y, ademads,
de su extension y aplicacion en una gran cantidad de paises. Esto ha resul-
tado en un respeto a los derechos del individuo y un nivel de vida como nun-
ca antes se hubiera visto en la historia.

No obstante, este modelo liberal cldsico ha recibido muchas criticas,
no solamente desde distintas versiones que dan prioridad a la igualdad mate-
rial sobre la libertad individual, sino también desde quienes también prio-
rizan la libertad individual y la igualdad ante la ley. La principal critica de
estos dltimos se centra en que dicho modelo, basado en la divisién de
poderes, la alternancia en el poder, la revisién judicial de los actos de gobier-
no, etc., no ha podido evitar el crecimiento del tamafio y la intervencion
del Estado en todos los dmbitos de la vida.

Es mds, dada la combinacién del predominio de ideas redistribucionistas
y un aparato estatal que se convierte en el centro de ese proceso, no parece
haber perspectivas de un retorno al gobierno limitado a las funciones de pro-
teccién y defensa de los derechos individuales, al menos por el momento.

No obstante, la creciente movilidad de los recursos y el proceso de
competencia al que somete a los distintos marcos institucionales puede ter-
minar cumpliendo la funcién que el modelo original pareceria no poder cum-
plir en estos momentos. La competencia institucional, como se la tratard
de describir en este ensayo, agregaria un elemento mds, y bien importante,
al control de los abusos de poder y, por lo tanto al control de los custodios.
En respuesta a la tradicional pregunta sobre quién custodia a los custodios,
podria entonces, ahora sumarse la respuesta: la competencia institucional.

El proceso de competencia
El proceso de competencia en el mercado es un proceso dindmico que per-

mite que se demuestren las preferencias de los consumidores y los produc-
tores pugnen por satisfacerlas. Esto genera “informacion”, que es transmi-

112 | RIIM N°47, Octubre 2007

——



riim08_ 6 3/18/08 12:50 PM Pagina 11$

tida por medio del sistema de precios, guiando la asignacion de recursos
en el mercado hacia la satisfaccion de esas preferencias. La competencia
es motorizada por emprendedores que estdn “alertas” a la informacién que
proviene del mercado y dispuestos a utilizarla para desarrollar sus iniciati-
vas. Como la informacion en el mercado estd dispersa entre todos sus par-
ticipantes, ninguno de ellos tiene “poder” para determinar el resultado que
se pueda obtener.

Esta competencia genera una eficiente asignacion de recursos dado el
conocimiento disponible, en la cual son los consumidores quienes van guian-
do las decisiones de los productores.

No obstante, para que los mercados funcionen es necesario que exista
un marco juridico de normas que permitan al mercado funcionar. En térmi-
nos bdsicos son aquellas tres leyes fundamentales que sefialara oportuna-
mente David Hume: la estabilidad en la posesion (derecho de propiedad),
su transferencia por consentimiento (libertad contractual) y el cumpli-
miento de las promesas.

Pero suele afirmarse que ciertos bienes no pueden ser provistos por los
mercados, tienen caracteristicas de lo que suele llamarse “bienes publi-
cos”, los que debido a la incapacidad de exclusién y la no rivalidad en el
consumo, no serfan provistos en forma voluntaria por los mercados y, por
lo tanto, deben ser provistos por el Estado. Entre otros que suelen mencio-
narse se hace referencia a menudo al mismo marco juridico institucional.

Los Estados, no obstante, son monopolicos por definicion. Asi los des-
cribe Max Weber:

...debemos decir, sin embargo, que un estado es una comunidad humana que
(exitosamente) reclama el monopolio del uso legitimo de la fuerza fisica en

un cierto territorio.”
No obstante, de la misma forma que podemos afirmar que un monopo-
lio en el mercado serfa “ineficiente” en la medida que la falta de compe-

tencia podria permitirle cobrar “precios de monopolio” por productos o
servicios que serfan de cuestionable calidad, lo mismo sucederd en el caso
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de un Estado. No sélo eso, en el mercado puede darse la situacion de que
en un momento determinado exista un solo oferente, quien ha alcanzado
esa posicion por ser mds eficiente que los demds, pero no podria cobrar “pre-
cios de monopolio” porque eso alentarfa el ingreso de competidores y el
desvio de las decisiones de los consumidores hacia ellos, pero el monopo-
lio del Estado, por ser el monopolio del uso de la fuerza, por definicién impi-
de el ingreso de otro competidor. Y cuando sucede lo llamamos “guerra” o
“sedicidn interna”.

Sin embargo, aun cuando los gobiernos son organizaciones monopoli-
cas y no estdn expuestas a la competencia, se encuentran compitiendo con
otros Estados en el dmbito internacional, ya que los recursos productivos
tienen movilidad y cierta capacidad de decidir dénde instalarse. Incluso un
cierto grado de competencia se darfa a nivel interno entre los distintos
niveles de gobierno, particularmente en los Estados de cardcter federal.
Asfi lo expresa Albert Breton:

Intentaré probar empiricamente que los gobiernos son competitivos —que cada
uno de ellos individualmente es internamente competitivo, que compiten entre
si y por ultimo, aunque no por ello menos importante, que compiten con
otras instituciones en la sociedad que se ocupan, como ellos, de la provisién
de bienes y servicios. Que la competencia intra-, inter- y extra-gubernamen-
tal, en el proceso de llevar a la politica hacia un resultado de equilibrio,
actia como un proceso de revelacion de preferencias, o demanda, para pro-
ductos o servicios provistos por los gobiernos y otras instituciones no guber-
namentales. Hace esto construyendo vinculos o conexiones entre las deci-
siones sobre impuestos (ingresos) y gastos que deben realizar los gobiernos
y los agentes no gubernamentales como proveedores de bienes y servicios.
Como es bien conocido, Wicksell y Lindahl, seguidos por una generacién
de prominentes estudiantes del modelo de Finanzas Piblicas que ellos
construyeran, han reconocido que si emergieran conexiones genuinas entre
las decisiones de ingresos y de gastos y si las funciones de demanda fueran
entonces reveladas, la provision publica (colectiva) de bienes y servicios

seria eficiente (Breton, 1998:3).
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Efectivamente, la competencia es un proceso, no un estado final. En el
equilibrio no existirfa ya competencia. En ese proceso competitivo se demues-
tran en el mercado las preferencias de los consumidores y se moviliza el
accionar de los oferentes para satisfacerlas. Es un proceso que genera alta
creatividad e innovacidn.

Sin embargo, Breton quiere llevar la idea demasiado lejos, ya que al
asimilar los resultados del proceso de competencia en el mercado con el
que se obtiene de la competencia intra, inter o extra-gubernamental estd
suponiendo que la esencia de los servicios gubernamentales es similar a la
de los bienes y servicios que se adquieren en el mercado. En tal circuns-
tancia, citando a Wicksell y Lindahl, la provision publica de bienes y ser-
vicios serfa eficiente porque se acomodaria en forma perfecta a las prefe-
rencias de los consumidores (votantes).

Este razonamiento nos presenta, no obstante, un problema, ya que esta-
ria cuestionando la esencia misma del Estado. Esto es, ; para qué harfa enton-
ces falta la coercion, aquella cuyo monopolio define la funcién especifica
del Estado?

En el ambito de las acciones voluntarias, la “eficiencia” se obtiene en
tanto y en cuanto los participantes ejercen su libertad de accion permitién-
doles acomodar sus acciones a sus preferencias. Es mds, podemos decir que,
siguiendo el concepto de “preferencia revelada”, los consumidores sélo
“revelan” en sus acciones cudles son sus preferencias. Para que ese reflejo
sea exacto, no han de sufrir ninguna limitacién, que no sea la de sus pro-
pios recursos, para la realizacion de los intercambios que les permiten
satisfacerlas. ;Cémo podriamos denominar “eficiente” a aquello que estd
basado en la coercién?

Explica asi Breton el concepto de “eficiencia” de la economia del bie-
nestar:

Sin prejuicio respecto a su relativa importancia, quisiera comenzar con una
nocion de eficiencia que puede ser llamada “de la economia del bienestar”,

una concepcion que se deriva de teorias de bienes publicos e imposicién

Jptima. Segtn la primera de estas teorfas, los bienes ptiblicos son provis-
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tos eficientemente cuando, para cada uno de ellos la suma de las tasas mar-
ginales de sustitucién para las personas entre los bienes publicos y cierto
numerario preseleccionado es igual a la tasa marginal de transformacién
entre los bienes y el numerario — al costo real de produccién de los bienes.
Esta condicion eficiente de la provisién, sin embargo, no es obtenible por-
que, en el contexto de la provision voluntaria que se postula, todos los ciu-
dadanos tienen el incentivo a falsificar sus preferencias. Los “seudo” pre-
cios (Samuelson, 1969) o precios impositivos implicitos en las condiciones
para la provision eficiente no son tampoco factibles. Bajo estas circunstan-
cias, la eficiencia en materia impositiva requiere que los ingresos necesa-
rios para pagar los bienes publicos sean recaudados en la forma mds neu-
tral posible — esto es, de tal forma que se minimice la excesiva carga del
impuesto (Breton, 1998:18).

Este concepto de eficiencia (que, para ser justos, el autor mencionado
describe pero no necesariamente adhiere) acepta que la eficiencia en la
provision de bienes y servicios publicos segun las preferencias de las per-
sonas es inalcanzable. En sus palabras, “que no hay una vinculacién o
conexion de conducta entre el volumen y la calidad de los bienes y servi-
cios (incluyendo la redistribucidn) provistos por los gobiernos y los impues-
tos que recaudan para pagarlos” (Breton, 1998:19).

Competencia entre monopolios

El proceso competitivo en el mercado genera eficiencia porque fuerza a
los proveedores a prestar atencion a los consumidores y sus necesidades.
Esto sucede asi porque aquellos necesitan la aprobacion voluntaria de
éstos dltimos para poder realizar un intercambio que ha de resultar mutua-
mente beneficioso para que llegue a realizarse. En el dmbito de las accio-
nes del Estado eso no sucede porque quien ofrece los servicios no requie-
re de esa aprobacion, al menos en forma directa. Esta desvinculacion entre
prestacion y pago estd en la raiz del problema y en tanto y en cuanto esa
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desvinculacidn exista el problema del “Leviatdn” estard presente.

En tal sentido, el proceso de competencia intra-, inter- y extra-jurisdic-
cional actia como un mecanismo adicional para el control del poder ya
que establece lfmites a lo que éste puede realizar sin el consentimiento expli-
cito de los ciudadanos. En la medida que la movilidad de los factores ejer-
ce presiones positivas y negativas, introduce un mecanismo de premios y
castigos que fuerzan al gobernante a prestar atencion a esos movimientos
y actuar en consecuencia.

Pero estamos hablando de monopolios territoriales, con una imperfec-
ta (aunque creciente) movilidad por parte de los ciudadanos y con imper-
fecta informacion respecto a los costos y beneficios provenientes de las
distintas jurisdicciones debido a la ausencia de precios en estos servicios.
Por eso es que la competencia genera mejores condiciones en tanto y en
cuanto el individuo puede trasladarse pero, al mismo tiempo, estamos lejos
del grado de competencia que existe cuando sin necesidad de hacerlo el indi-
viduo puede optar entre un producto o servicio y otro. Un caso similar al
comentado seria el existente en algunos paises en relacién a las concesio-
nes de servicios telefénicos en redes donde existen distintos proveedores
pero cada uno de ellos con un monopolio regional: el individuo puede ejer-
cer su poder de opcion trasladdndose de una regién a otra pero no dentro
de una misma.

No obstante, como hemos visto, ese traslado existe y se hace mds inten-
so a medida que se reduce el tamafio de la jurisdiccion a cargo de la provi-
sion del servicio. De allf que las bondades de la descentralizacién vayan
mas alld que el conocimiento de las condiciones especificas de tiempo y
lugar al permitir un incremento proporcional de la movilidad y, por ende,
de la competencia.

La “salida” y la “voz”
La economia de mercado es altamente eficiente cuando sus participantes

pueden iniciar o terminar relaciones de produccidn e intercambio entre si.
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En otros términos, pueden “entrar” o “salir” de esas relaciones. Si un deter-
minado bien o servicio ofrecido por un productor es considerado “peor” en
comparacion con otros producidos por otros productores, el consumidor
simplemente ejerce su opcion de “salida” y elige alguno de los otros pro-
veedores. Este mecanismo de la competencia, que traslada ganancias a aque-
llos que mejor satisfacen las necesidades de los consumidores, garantiza la
existencia de los bienes y servicios deseados y la asignacién de recursos
hacia la produccién de los mismos es atraida por los mayores niveles de
ganancias. Los productores se encuentran siempre presionados a lograr la
eficiencia por la competencia existente. Esta es bdsicamente la 16gica del
mercado como la desarrollara Adam Smith. Este enfoque fue por primera
vez extendido hacia el andlisis de la eficiencia de los gobiernos locales por
Tiebout en 1956, asimilando el consumidor al votante quien, de la misma
forma en que elige en el mercado el que considera mejor bien o servicio
segun sus necesidades, elige la comunidad “que mejor satisface sus prefe-
rencias por bienes publicos” (Tiebout, 1988:183). Segtin Tiebout, a nivel
del gobierno central las preferencias del consumidor-votante estdn dadas y
el gobierno trata de ajustarse a las mismas (que el gobierno tenga ese uni-
co objetivo, si es que lo tiene, serfa seguramente objetado por los autores
del “public choice”. Tiebout adopta del paradigma neocldsico el concepto
del “dictador benevolente” que s6lo persigue el “bien comun”. Por otro lado,
su mismo argumento podria extenderse hacia la competencia entre distin-
tos Estados “nacionales” en la medida que la migracidon sea posible y los
gobiernos centrales estarian también sujetos a la competencia de otros gobier-
nos nacionales en la provision de servicios, algo que las corrientes migra-
torias parecen confirmar], mientras que en el &mbito de los gobiernos loca-
les éstos tienen sus ingresos y gastos mds o menos fijados y el
consumidor-votante se traslada al gobierno local que mejor satisfaga su
juego de preferencias. Cuanto mayor sea el niimero de comunidades y mayor
la diferencia entre ellas, mds se acercard el consumidor a alcanzar su posi-
cion preferencial, como en el mercado.

Asfi, la opcion de “salida” reemplaza a la prueba del mercado de la pre-
ferencia para comprar un determinado bien o servicio lo que garantiza, enton-
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ces, que cada localidad tendria el sistema de ingresos y gastos que refleja
los deseos de sus residentes (p. 185). Es decir, como el mercado alcanza la
“eficiencia”, la competencia entre gobiernos locales también la alcanza a
ese nivel de gobierno. Tiebout parafrasea a Samuelson diciendo que “cada
individuo, buscando como comprador competitivo alcanzar los mayores
niveles de indiferencia dados precios e impuestos, serd guiado como por
una Mano Invisible a la gran solucion del éptimo social”.

Los autores de la escuela del “public choice” o la “economia politica
constitucional” no asumen el cardcter benevolente del gobierno y presen-
tan el mismo argumento de Tiebout pero con un enfoque diferente. Segun
ellos, la 16gica del andlisis de Adam Smith es la misma que la de los Pape-
les Federalistas. Ambos contienen el supuesto que los individuos, inclu-
yendo a los funcionarios de gobierno, actian en pos de su propio interés y
que tratardn de utilizar al poder gubernamental en ese sentido a menos que
estén restringidos por la posibilidad de que la gente pueda buscar protec-
cién o preferir a otros funcionarios de otros niveles o regiones.

Asi Brennan y Buchanan (1987), Bish (1987), Buchanan (1995/96) y
Vaubel (1999) destacan que el proceso de competencia entre los gobiernos
locales, la posibilidad que presenta la opcidn de “salida”, limitaria las
posibilidades de los gobiernos locales de explotar a sus ciudadanos y empre-
sas. Y destaca Buchanan que no resultaria necesario que esa opcion sea ejer-
cida por una gran parte de la poblacion sino que los efectos se sentirfan igual
con una proporcion relativamente pequefia de los mismos. Aun los ciuda-
danos y empresas que nunca considerarian trasladarse serfan protegidos
por la reconocida existencia de aquellos que marginalmente estdn dispues-
tos a hacerlo. En este sentido, el federalismo y la descentralizacién servi-
rian para limitar las posibilidades de abuso tanto del gobierno federal como
de los gobiernos locales, del primero porque los recursos se encuentran
repartidos entre distintos niveles de gobierno, de los segundos porque exis-
te la posibilidad de movilizarse.

El andlisis en el marco de los conceptos de “salida” y “voz” fue des-
arrollado en el trabajo seminal de Hirschman (1970). Este autor sefiala que
hasta ese momento la ciencia econdmica habfa concentrado su andlisis en

RIIM N° 47, Octubre 2007 | 119

——



riim08_ 6 3/18/08 12:50 PM Pagina 12$

el mecanismo de “salida”, el cual promueve la eficiencia en el mercado,
interpretando tal salida como la decision del consumidor de dejar de lado
un determinado producto o servicio cuando su calidad no le satisface o
también cuando ciertas personas abandonan una firma. Como resultado de
esto los ingresos de la firma caen, se reducen sus clientes o miembros y los
administradores son forzados a buscar formas de corregir las fallas que
ocasionaran esta desercion.

Por otro lado, la ciencia politica se ha concentrado en el mecanismo de
“voz”, es decir, de la forma en que los individuos, como ciudadanos, expre-
san su aprobacién o descontento con determinadas politicas y proceden a
la eleccion de sus representantes.

No obstante, sefiala Hirschman, ambos mecanismos estdn vigentes tan-
to en uno como en otro campo: la “voz” estd presente en el mercado cuan-
do los clientes o miembros manifiestan directamente su insatisfaccién por
la calidad de los productos y servicios a los administradores y la “salida”
estd presente en el dmbito de las decisiones politicas cuando los ciudada-
nos, mediante su movilidad, se desplazan desde aquellas jurisdicciones que
ofrecen servicios de baja calidad o costos hacia aquellas con mejor oferta.

Buchanan sefiala, ademads, que aun si los ciudadanos y las empresas no
estdn dispuestos a ejercer la opcion de “salida”, la existencia de pequefias
unidades de jurisdiccién gubernamental mejora la otra opcion, la de “voz”,
es decir expresar su opinion via los mecanismos democrdticos de gobierno
ya que un voto resulta mds decisivo en un electorado de cien que en uno
de mil o de un millén. Ademds, es mds fdcil organizar un pequefio grupo
que puede resultar en una coalicion ganadora en una jurisdiccién pequefia.
Aun si no se utilizara la opcion de “salida”, existiria la de “salida virtual”
que es la observacion de como se manejan las cosas en otras jurisdicciones
y los efectos que esto pueda tener en el proceso politico interno. Asimis-
mo, si bien la salida fue importante, especialmente en el caso de Alemania,
la observacidn de las economias, la cultura y la politica en los paises occi-
dentales por los ciudadanos de Europa Central y Oriental cumplié un papel
destacado en las revoluciones de 1989-91.

Por otro lado, la “salida” no tendria que ser necesariamente fisica, o
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sea requerir el traslado fisico del individuo o la empresa para garantizar la
competencia. Kobayashi y Ribstein (1997) afirman que la existencia de
distintos sistemas legales en un Estado federal origina una competencia
potencial entre los mismos, en tanto y en cuanto las personas y empresas
puedan elegir la jurisdiccion legal de su relacidn contractual. Esto es evi-
dente en el dmbito del comercio y las finanzas internacionales donde las
partes eligen en muchos casos la autoridad judicial a la que se someterdn
en caso de disidencias con respecto al cumplimiento del contrato; pero
también sucede entre Estados siendo un ejemplo de esto el establecimien-
to legal de las empresas en los Estados Unidos, las que eligen los Estados
que les otorgan mejores sistemas legales, no siendo los mismos en los que
la empresa tiene su sede central y sin ni siquiera tener que contar con ope-
raciones en ese Estado.

Desde el dmbito de la filosofia politica, Nozick ([1974]1988) conside-
ra el modelo Samuelson/Tiebout en el marco de su andlisis de las utopias
y se pregunta si el proceso competitivo proseguiria indefinidamente. De
no ser asi, el alcanzar el éptimo de la competencia significarfa la existen-
cia de lo que denomina “mundos estables” y se pregunta cudles serfan sus
caracteristicas. En principio, ninguno de los habitantes del mundo puede
imaginar otro mundo en el cual desearfan vivir. En tal mundo “estable”
uno no podria establecerse como monarca absoluto explotando a los demds
porque ellos estarfan en una posicién mejor formando una nueva asocia-
cion sin uno. En otras palabras, seria un mundo del cual nadie querria “salir”
y en el que nadie aceptaria mi ingreso si es que voy con intenciones de
obtener de mi asociacion mds de lo que estoy dispuesto a poner en ella.
Asimismo, siendo que “las personas divergen con relacion a los valores
que tienen y atribuyen diferentes pesos a los valores que comparten”...
“no hay ninguna razon para pensar que hay una sola comunidad que sirva
como ideal para todas las personas, y muchas razones para pensar que no
la hay” (pp. 298). Los utopistas siempre trataron de desarrollar sociedades
sencillas, pero homogéneas. Si tenemos en cuenta las diferencias entre las
personas, en cambio, las verdadera utopia son “muchas utopias” diferen-
tes, o en nuestros términos, descentralizadas.
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(Porqué no habria tantas sociedades como personas? Nozick parece
seguir, aunque sin mencionarlo, a Coase ([1937] 1996) ya que sefiala que
“en el mundo real hay costos de informacion para descubrir qué otras comu-
nidades hay, y cémo son, asi como costos de traslado y de viaje para ir de
una comunidad a otra” (pp?). Ya hemos mencionado porqué no habria una
sola y Nozick termina afirmando que habrfa muchas, con gran diversidad,
y que utopia es metautopia, el medio en el cual los experimentos utopicos
pueden ser ensayados.

Competencia institucional

Llamamos “instituciones” a las normas que nos permiten coordinar las accio-
nes de los individuos en la sociedad, las que nos dan previsibilidad respec-
to a las acciones de los demds. Segtin Benson,

Las costumbres y prdcticas dan origen a expectativas, que a su vez guian
las acciones de la gente, por lo que esas prdcticas que la gente espera obser-
var es lo que, a menudo, se reconoce como ley. La autoridad de (o el apo-
yo a) un sistema legal deriva en udltima instancia de un sentimiento de que
es “correcto” debido a que verifica las expectativas. Desde esta perspecti-
va de la autoridad resulta claro que los acuerdos reciprocos son la fuente

bdsica de reconocimiento del deber de obedecer la ley...(Benson,1989).

Algunos autores sostienen que las instituciones surgen para complemen-
tar la tarea de mecanismos como la reputacion (Milgrom, North y Wein-
gast, 1990). En particular, los citados autores sostienen que en una comu-
nidad extendida y amplia serfa muy costoso mantener informados a todos
sobre las acciones que dan como resultado una determinada reputacion,
por lo que se desarrolld el sistema de jueces privados para promover la
resolucion de disputas y proveer la informacion estrictamente necesaria para
permitir que el mecanismo de la reputacién funcione adecuadamente:
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...nuestro principal argumento que las instituciones surgen a veces para
que los mecanismos de la reputacion sean mds efectivos comunicando infor-
macion parece fuera de disputa. La Mishipora, descripta en el Talmud hebreo,
segtin la cual aquellos que no cumplian sus promesas eran castigados con
la denuncia publica; el uso del “clamor y grito” para identificar a los tram-
posos en la Inglaterra medieval; la famosa “Scarlet Letter” descripta en la
obra de Hawthorne y los cepos y latigazos publicos en la Nueva Inglaterra
del siglo XVII, que eran utilizados a veces para castigar a comerciantes loca-
les descarriados, son todos ejemplos de instituciones y practicas cuyo obje-
tivo principal es proveer informacion a la comunidad sobre los que han

violado las normas.

Tomemos el caso de las normas de transito, donde a todos los conduc-
tores les conviene contar con alguna convencion, ya sea conducir por la
derecha o por la izquierda. Encuentros repetidos dardn nacimiento a dicha
convencion. Pero algo mds, una vez que esa convencidn se haya estableci-
do puede resultar muy costoso cambiarla, por mds que no sea la mds efi-
ciente.

Es lo que se denomina path dependence y para la cual se han citado casos
como los del tablero QWERTY de mdquinas de escribir o computadoras o
la norma VHS de videocasetes.

La coordinacion de las actividades econdmicas individuales en los merca-
dos puede, a veces, resultar irreversible debido a las tendencias auto-refor-
zantes asociadas con ‘externalidades de red’, ‘aprendizaje con el uso’y otras
instancias que dan origen a retornos crecientes por la adopcion y aplicacion
de una solucidn o estdndar entre varios distintos que compiten entre si. Los
retornos crecientes pueden entonces ‘encerrar’ el desarrollo de tal forma que
otras decisiones de adopcién y aplicacion van a favorecer la misma solu-
cion o estandar, aun si no resulta ser la mas efectiva. El fundamento de este
fendmeno es la multiplicidad de posibles soluciones tecnoldgicas, y los retor-
nos crecientes de su adopcidn y aplicacién que inducen la interdependen-

cia entre las decisiones de los agentes. Esto significa que, en lugar de un
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dnico equilibrio de coordinacién que supuestamente existiria bajo los supues-
tos neocldsicos, la tecnologfa implica aqui una multiplicidad de equilibrios
mutuamente excluyentes o, para denotar el cardcter dindmico del proble-
ma, atractores. El fendmeno es bastante tipico de la clase de problemas que
surgen de la dindmica no-lineal. Implica ‘path dependency’, un rasgo impor-
tante de la evolucion (Witt, 1994: 546).

Desde ese punto de vista las instituciones sociales son el resultado de
conductas regulares no planificadas por los individuos para hacer frente a
los problemas que enfrentan.

Las instituciones, o normas, o convenciones, pueden ser de dos tipos:
formales e informales. Las informales son aquellas que normalmente aso-
ciamos con la “cultura” y las normas éticas, las que se trasmiten de gene-
racion en generacién por medio de la ensefianza y el aprendizaje.

La diferencia entre limitaciones informales y formales es de grado. Imagi-
nemos un continuum de tabtes, costumbres y tradiciones en un extremo y
en el otro, constituciones escritas. La marcha, larga y dispareja, de tradicio-
nes y costumbres no escritas a leyes escritas ha sido unidimensional con-
forme nos hemos movido de sociedades menos complejas a mds comple-
jas, y estd claramente relacionada con la creciente especializacion y division

del trabajo asociada con sociedades mds complejas (North 1993:66).

Su objetivo, en ultima instancia, serfa ahorrar costos de informacién en
relacién con las actitudes de terceros. Para que las relaciones sociales sean
ordenadas, los actores deben poder formarse expectativas con cierta proba-
bilidad de ser correctas sobre las acciones de otros, deben poder compro-
barlo y permitirle ajustarlas a las nuevas circunstancias. Desde este punto
de vista las instituciones son mecanismos de comunicacién por medio del
cual un individuo, ajustdndose a cierta norma o institucion, envia informa-
cion hacia los demds para que estos puedan guiar sus acciones que tengan
que ver con el emisor.

Este objetivo de brindar informacién es similar al que Hayek atribuye
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al mecanismo de los precios, precisamente una de las “instituciones” fun-
damentales para alcanzar una adecuada coordinacion de acciones dirigidas
a resolver los problemas que la escasez genera:

Las diversas formas en que este conocimiento sobre el cual las personas
basan sus planes les es comunicado, es el problema crucial para cualquier
teorfa que explique el proceso econémico. El problema de decidir cudl es
la mejor manera de utilizar el conocimiento que inicialmente se encuentra
disperso entre toda la gente es, cuando menos, uno de los principales pro-
blemas de la politica econdmica o, lo que es lo mismo, del intento de dise-
fiar un sistema econdmico eficiente.

Debemos ver el sistema de precios como un mecanismo para comunicar
informacion si deseamos comprender su verdadera funcion...

[El sistema de precios] tiene el doble infortunio de no ser producto de la
deliberacion humana y de que las personas que se gufan por €l generalmen-
te no saben porqué son inducidos a hacer lo que hacen. Pero aquellos que
exigen ‘direccion consciente’ y quienes no pueden creer que algo que ha
evolucionado sin acciones conscientes (y aun sin que los comprendamos)
puede resolver problemas que no podemos resolver conscientemente, deben
recordar esto: el problema consiste precisamente en cémo extender nuestra
utilizacidn de recursos mds alld del campo del control consciente, y cdmo
crear incentivos para que los individuos hagan lo que es deseable sin que

ninguno tenga que decirles lo que tienen que hacer (Hayek 1945).

Hayek sefiala entre otras instituciones que son el resultado de la accién
espontdnea evolutiva nada menos que al lenguaje, la moneda, el derecho
de propiedad, el comercio, la lex mercatoria que rige los intercambios
internacionales y la misma Common Law:

Para captar adecuadamente el intimo contenido del orden que caracteriza a
la sociedad civilizada, conviene advertir que este orden, lejos de ser fruto

de designio o intencidn, deriva de la incidencia de ciertos procesos de cardc-

ter espontdneo. Vivimos en una sociedad civilizada porque hemos llegado a
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asumir, de forma deliberada, determinados habitos heredados de caracter fun-
damentalmente moral, muchos de los cuales han resultado siempre poco gra-
tos al ser humano —y sobre cuya validez e intrinseca eficacia nada sabfa—.
Su préctica, sin embargo, fue generalizandose a través de procesos evoluti-
vos basados en la seleccion, y fue facilitando tanto el correspondiente aumen-
to demografico como un mayor bienestar material de aquellos grupos que
antes se avinieron a aceptar este tipo de comportamiento. La no deliberada,
reluctante, y hasta dolorosa sumision del ser humano a tales normas facili-
té a dichos entornos sociales la necesaria cohesidn gracias a la cual acce-
dieron sus miembros a un superior nivel de bienestar y conocimientos de
diversa especie, lo que les permitié ‘multiplicarse, poblar y henchir la tie-
rra’ (Génesis, 1, 28). Quizd sea este proceso la faceta mds ignorada de la

evolucion humana (Hayek 1990:33).

En términos de la teoria de los juegos bien podriamos plantear los con-
ceptos del pdrrafo anterior sosteniendo que juegos no cooperativos del tipo
‘dilema del prisionero’ realizados en forma repetitiva en cantidad indefini-
da dan lugar a equilibrios cooperativos. Esas estrategias presentan, como
demostrara Axelrod, viabilidad inicial (es decir pueden surgir en un entor-
no de no-cooperadores), robustez (ya que las estrategias no amables no
permiten obtener mejores resultados que ellas) y estabilidad (ya que recha-
za invasiones de estrategias ‘no amables’ o, en otros términos presentan la
caracteristica de la path dependence).

Esos equilibrios, sin embargo, no necesariamente llevan a un éptimo
de Pareto. Como lo demuestra el “teorema popular”, los resultados pueden
ser muy diversos, favorables, no necesariamente 6ptimos, lo cual explica-
ria ademds la existencia y la persistencia de una amplia variedad de insti-
tuciones, algunas cuya ineficiencia parece evidente para el observador exter-
no. No obstante, resulta claro que ciertas instituciones permiten a las
sociedades que las adoptan alcanzar mejores niveles y calidad de vida.

Existe una visién negativa del proceso de competencia inter jurisdic-
cional que asume lo contrario: ésta llevarfa a una “carrera hacia el fondo”,
reduciendo los servicios gubernamentales a niveles inferiores de los que
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serian preferidos por los ciudadanos. Las necesarias acciones competitivas
de algunos gobiernos generarian “externalidades”, ya que una determina-
da jurisdiccién podria mejorar el bienestar de sus ciudadanos por medio de
la competencia fiscal, reduciendo impuestos y atrayendo recursos, que
serfan perdidos por otras jurisdicciones, cuyos ciudadanos verfan su bie-
nestar reducido (Zodrow y Mieszkowski (1986); Wilson (1986).

Si un gobierno no estuviera expuesto a este tipo de competencia, se
afirma, elevaria sus impuestos hasta el punto en que la provision de bien-
es publicos fuera 6ptima. Estos modelos, basados en la teoria de la provi-
sion eficiente de bienes ptiblicos de Paul Samuelson, afirman que en ausen-
cia de competencia el gasto publico llegaria hasta el punto en donde el
beneficio marginal de una unidad de gasto adicional se iguala con el costo
marginal de proveerla.

La existencia de competencia inter-jurisdiccional distorsionaria este equi-
librio ya que no se tratarfa solamente de considerar el costo directo de una
unidad de gasto adicional sino también el costo indirecto que resulta de la
salida de recursos hacia otras jurisdicciones. Esto daria como resultado un
equilibrio “sub-6ptimo”.

El gobierno que iniciara una politica “competitiva” atraeria recursos y
mejoraria la situacion de sus ciudadanos, a expensas de los otros. Pero este
equilibrio no serfa estable, ya que es de esperar la respuesta competitiva
por parte de otros en una carrera que lleva a la reduccion generalizada de
programas ptublicos valiosos. Considerado el mundo en su conjunto, nos
encontrarfamos en una situacioén en que el gasto ptiblico es sub-6ptimo ya
que quedarian relegados programas cuyo BM es superior a su CM.

Se deriva de este andlisis la necesidad de “armonizacién” de las politi-
cas regulatorias y fiscales, en particular de reglamentaciones sobre el fun-
cionamiento de los mercados (de productos, laborales) y de tasas imposi-
tivas.

No obstante, estas teorfas presentan varios problemas:

1. La cantidad de capital global es considerada fija, 1o que un pafs gana el
otro lo pierde, y no se tiene en cuenta la creacién de riqueza que un mayor
grado de ahorro e inversion generan. Se discuten los efectos de repar-
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tir la torta y se olvidan los efectos de su crecimiento (Teather, 2005:47).
2. Se considera solamente la relacion entre BM y CM para los programas

de gasto puiblico pero no se los compara con los BM y CM de los pro-

yectos privados que se realizan a partir de los recursos que una reduc-
cion de cargas fiscales generaria, esto es, el costo de oportunidad de los
recursos en cuestion.

3. Tal vez la debilidad mds fuerte sea el supuesto de que el gasto publico
es perfectamente eficiente, que se puede establecer cudl es el BM y
CM “social” que maximiza las preferencias de los ciudadanos, que los
objetivos del Estado son alcanzar esa maximizacién y que, por ultimo,
es capaz de hacerlo, desconociendo todas las contribuciones del public
choice.

Pero si los gobiernos no son perfectamente benevolentes y actian como
todo monopolista quiere decir que el nivel de gasto publico estard lejos de
ser 6ptimo, por lo que sujetarlos a la competencia permite controlar sus
excesos y alcanzar un mayor grado de eficiencia de la que tendrian en su
ausencia. En ese lenguaje, la competencia acercaria, mds que alejarfa, al
optimo.

Globalizacion y competencia

Lo que actualmente llamamos “globalizacion” es un fenémeno produci-
do por la mayor movilidad de los recursos como resultado de los avan-
ces tecnoldgicos y la remocion de las barreras regulatorias que reducian
esa movilidad.

Desde 1987 las exportaciones han crecido desde el 16 al 27% de la eco-
nomia global, las inversiones directas “externas” se han triplicado y las inver-
siones financieras se han quintuplicado. El nimero de turistas se ha dupli-
cado en las dos ultimas décadas. Las comunicaciones internacionales han
explotado: el trafico internacional telefénico ha crecido unos 40.000 millo-
nes de minutos en 1991 a 140.000 millones en 2004, los usuarios de Inter-
net que apenas existian en ese afio se acercaban a los 900 millones en 2005.
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Los consumidores tienen ahora mds opciones, conocen otras posibili-
dades, esto incrementa la competencia entre los productores lo que, a su
vez, fomenta la creatividad, la innovacion y el aumento de la productivi-
dad. Esa competencia fuerza a los productores a buscar aquellos lugares que
presenten las mejores condiciones para la produccion, que no son otras
que las derivadas de aquellas tres leyes que David Hume planteara y comen-
tdramos al comienzo de este trabajo.

La globalizacion, entonces, somete a los paises a la competencia, y éstos
compiten ofreciendo “marcos institucionales” para atraer los recursos cuya
movilidad ha acelerado la globalizacion. Tanto sea para atraer recursos
externos como para retener a los propios. Los paises que pueden ofrecer
esas condiciones reciben recursos, los que no, los expulsan (personas,
capitales, ideas, innovaciones, tecnologfas).

(Cudles son esos marcos institucionales y cémo se desempefia la Argen-
tina en cada caso? Es muy dificil medir la “calidad institucional” de un
pafs ya que se trata de un concepto “cualitativo” y, ademds, determinado
por muy diferentes variables. Existen, no obstante, una serie de indicado-
res comparativos que nos permiten tener una idea de lo que estamos hablan-
do, los que abarcan una gran cantidad de variables.

Los considerados a continuacion son los indices de libertad econémi-
ca, el indice de competitividad global, el indice de percepcidn de la corrup-
cion, el informe sobre la libertad de prensa, el indicador de “voz” y de ren-
dicién de cuentas, el indice de vigencia del derecho (rule of law), y el
indice de calidad institucional.

I. Indices de Libertad Econdmica

Existen dos indicadores de este tipo: uno es realizado por James Gwartney
de Florida State University y Robert Lawson de Capital University con la
colaboracién de Erik Gartzke de Columbia University, publicado por el Fra-
ser Institute de Canadd y la colaboracion de un gran nimero de institutos de
investigacion en todo el mundo; el otro lo elaboran Marc Miles, Edwin Feul-
ner y Ana Isabel Eiras de la Heritage Foundation y Mary Anastasia O “Grady
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del Wall Street Journal, publicado por estas dos organizaciones con la cola-

boracidén, también, de un gran nimero de instituciones de todo el mundo.

Si bien tienen un objetivo similar, difieren levemente en su metodolo-
gfa, en las variables que tienen en cuenta y, por ende, en sus resultados.
Los dos hacen énfasis en utilizar para cada una de las variables, informes
y trabajos de organismos internacionales o institutos de reconocido presti-
gio y neutralidad.

Existen algunas diferencias entre ellos, pero mds importante que anali-
zarlas es determinar si tiene sentido el hecho de que hayan sido seleccio-
nadas en cada caso, y cémo se vinculan con la “calidad institucional” a la
que estamos haciendo referencia en este trabajo. Veamos:

1. Tamaiio del gobierno (Fraser) o Intervencién del gobierno en la econo-

mia (Heritage/WSJ): su importancia deviene de comprender que cuan-
to menor es el papel que cumple la eleccion personal y los mercados
para asignar recursos hacia la produccién de bienes y servicios, mayor
es la discrecionalidad de los funcionarios y las dreas que estdn sujetas
a sus propias decisiones. Esto genera una mala calidad institucional
porque suele desviar la atencién de las funciones del Estado hacia tare-
as que no le corresponden y a desatender aquellas que son fundamen-
tales (justicia, seguridad). El mayor tamafio del Estado también aumen-
ta las posibilidades de corrupcidn y alienta las actividades de lobby, ya
que toda actividad estd sujeta a cierta supervision.
La mayor participacion estatal, ademds, incrementa el “poder politico”
que en nuestras regiones suele también concentrarse en la figura del lider
popular, el que tiene asi un gran control de las actividades sociales. Esto
resulta en una mala calidad institucional porque se convierte en el “gobier-
no del lider”, no yael “gobierno de la ley”. Esta situacion brinda muy poca
previsibilidad, ya que los lideres cambian sus politicas, o inevitablemen-
te se cambia de lideres y reina la inestabilidad institucional.

2. Estructura legal y respeto al derecho de propiedad:

Este es un aspecto fundamental, una de las tres leyes de Hume y de

facil comprension. En la medida que no existe una adecuada estructu-

ra legal que permita la defensa de la propiedad cualquier abuso es posi-
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ble. Si extendemos el criterio de propiedad en el sentido lockeano, de
que los derechos individuales parten de la propiedad que se tiene sobre
el propio cuerpo y mente, entonces todos los ahora llamados “derechos
humanos” estdn claramente ligados al derecho de propiedad. Los indi-
cadores aqui considerados prestan atencién mds bien a la propiedad sobre
cosas ajenas al cuerpo y mente, pero son las que se obtienen con el fru-
to del propio esfuerzo. El respeto a los derechos humanos se completa-
rd mds adelante con otro indicador, pero es importante tener en cuenta
que si la justicia no funciona para defender este derecho de propiedad,
si no hay una justicia independiente e imparcial respecto a la propiedad
de los ciudadanos, es muy probable que tampoco exista para defender
sus derechos humanos.

3. Una moneda confiable:
Se desprende del anterior. Sin una moneda confiable se pierde el capi-
tal, los ahorros y el fruto del propio trabajo. El objetivo de las institu-
ciones es, precisamente, proteger eso, y la moneda es una “institu-
cion” fundamental que nos permite multiplicar los intercambios y la
cooperacion en el mercado. Si el Estado impone en primer lugar la obli-
gacion de usar la moneda estatal (curso forzoso) y luego deteriora el
valor de la moneda impidiendo ademds que los ciudadanos se protejan
utilizando otra, estd minando un elemento institucional de sustancial
importancia.
El deterioro del valor de la moneda termina corrompiendo las institu-
ciones porque se trata de un impuesto que no es votado por ninguin par-
lamento, distribuye ingresos de acreedores a deudores, confisca la pro-
piedad y viola la libertad econdmica de los ciudadanos.

4. Libertad de comercio/Politica comercial:
Ninguno de nosotros cuestiona las bondades de que los ciudadanos de la
ciudad de Chaco comercien con los ciudadanos de la ciudad de Corrien-
tes, o que los vecinos de Vicente L6pez lo hagan con los de Belgrano.
Cualquiera que se interpusiera en el medio de estas transacciones estaria
violando los derechos de las partes a intercambiar libremente el fruto de
su trabajo.
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No obstante, por alguna razén cuando se trata de un ciudadano argen-
tino comerciando con uno peruano o guatemalteco la situacion es dis-
tinta y el individuo ya no es libre de comerciar, aunque los beneficios
de tal intercambio sean los mismos para ambas partes que cuando se
trata de los primeros ejemplos presentados.
Las barreras al comercio internacional se encuentran entre los principa-
les mecanismos de deterioro institucional porque generan incentivos para
que ciertos sectores obtengan “privilegios” a través de aranceles pro-
teccionistas, cuotas y otras barreras al comercio. El deterioro institu-
cional que imponen proviene de la misma palabra, ya que “privilegio”
viene de “ley privada”, todo lo contrario a una ley de cardcter general
que demanda una buena constitucionalidad.
Las barreras al comercio, ademds, generan todo tipo de corrupcion, la
que se estd presente desde las Aduanas hasta los legisladores o funcio-
narios que sancionan estas normas.

5. Regulaciones:
Las leyes, en general, deberian estar dirigidas a proteger los derechos
de los ciudadanos, su propiedad, y la libertad y cumplimiento de los con-
tratos. Otro tipo de normas serian las que se dictan para administrar los
recursos del Estados que se dedican con ese objetivo.
Pero las regulaciones tienen otro sentido, el de interferir en las transac-
ciones de los individuos con objetivos que son ajenos a las partes que
contratan para buscar alcanzar otros desviando al mercado y promovien-
do otros objetivos que supuestamente, el regulador conoce y que seri-
an superiores a los beneficios de las partes.
Las regulaciones, no obstante, terminan alcanzando otros objetivos, lejos
de aquellos que incluso reguladores bien intencionados se plantearon.
De la misma forma que las trabas al comercio internacional terminan
actuando como “privilegios” para reducir o eliminar la competencia y
obtener una rentabilidad mayor.
Normalmente se afirma que son necesarias para que exista “control” en
el mercado, pero lo cierto es que el mejor control que puede existir es
el del consumidor y su capacidad de eleccidn. Al poder elegir entre un
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producto y/o servicio y otro pone en competencia a los distintos prove-
edores, obligdndolos a obtener su aprobacién y forzdndolos a acomo-
dar sus productos y servicios a las necesidades del consumidor. La
competencia es el mejor “control” posible. La regulacion quita el con-
trol de mano de los consumidores para ponerlo en manos de los funcio-
narios, aumenta el poder de éstos, quienes incluso si tuvieran la mejor
de las intenciones, no tienen la informacioén suficiente como para con-
trolar adecuadamente.

Ademads de la potencial corrupcion que esto puede generar, termina

distrayendo la atencidn de los funcionarios publicos respecto a los ser-

vicios fundamentales que deberian estar brindando a la poblacion.

Los dos trabajos aqui citados difieren levemente en las variables que
toman en cuenta y en aspectos metodoldgicos, por lo que llegan a resulta-
dos comparativamente diferentes. En el caso de Heritage/WSJ toman en
cuenta 50 variables econdmicas independientes, las que son agrupadas en
las 10 dreas que se reportan mds arriba para 161 paises. Cada una de esas
dreas recibe la misma ponderacion; esto es los diez factores tienen la mis-
ma importancia. En el estudio del Fraser Institute, se toman en cuenta 21
variables, que junto a sus diferentes componentes hace un total de 38 indi-
cadores, los que resultan clasificados en cinco dreas principales para 127
paises. No obstante, nos dan una buena idea de la situacidn relativa de la
Argentinay el resto de los paises de América Latina en relacion al mundo.(Ver
los resultados para el afio 2006 en el Cuadrol.)

Ambos estudios coinciden en ubicar a Chile en primer lugar, aunque el
segundo es para Trinidad & Tobago y Bahamas en un caso y El Salvador,
Panamd y Costa Rica en el otro. Uruguay aparece en una posicion relati-
vamente similar, también Guyana, Argentina, Paraguay y Venezuela, este
pars en los tltimos lugares en ambos casos.

En cuanto a cudles son los paises que ocupan los primeros lugares, para
los dos indices los dos primeros puestos corresponden a Hong Kong y Sin-
gapur, en ese orden, luego difieren en el ordenamiento pero en las primeras
posiciones se destacan: Luxemburgo, Estonia, Nueva Zelanda, Irlanda,
Reino Unido, Dinamarca, Suiza, Islandia, Australia y Estados Unidos.
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CUADRO 1. indices de Libertad Econémica comparados (2006)

indice Heritage/WS) indice Fraser
América Latina Posicion relativa
Chile 11 20
Trinidad y Tobago 23 53
Bahamas 23 48
Barbados 28 80
El Salvador 29 30
Uruguay 33 40
Jamaica 45 40
Panaméa 47 30
Mexico 48 60
Costa Rica 51 30
Belice 56 68
Nicaragua 61 70
Perd 63 48
Guatemala 68 60
Brasil 70 88
Colombia 73 109
Guyana 89 74
Argentina 95 74
Paraguay 99 74
Republica Dominicana 100 111
Ecuador 108 95
Honduras 110 63
Bolivia 112 63
Suriname 130
Haiti 134 90
Venezuela 144 126
Cuba 156
Fuentes: Gwartney et al. (2006); Miles, et al. (2006).

134 | RIIM N° 47, Octubre 2007

——




riim08_ 6 3/18/08 12:50 PM Pagina 13%

II.  Indice de Competitividad Global

Elaborado por el World Economic Forum este indice estd compuesto por
tres subindices: Requerimientos Bdsicos (Instituciones, Infraestructura,
Macroeconomia, Salud y Educacién Primaria), Promotores de la Eficien-
cia (Educacion Superior y Capacitacion, Eficiencia de los Mercados y Dis-
ponibilidad Tecnoldgica) y Factores de Sofisticacion e Innovacion (Sofis-
ticacién Empresarial e Innovacién), los cuales se calculan en base a datos
y a respuestas de encuestas. Los paises son clasificados, ademds, en distin-
tos grupos segun su ingreso per cdpita, teniendo mds peso en los de meno-
res ingresos los Requerimientos Bdsicos mientras que en los paises mds
ricos esto sucede con los Factores de Sofisticacion e Innovacion.

Desde nuestra perspectiva institucional, sin embargo, los mds impor-
tantes son los componentes siguientes:

Instituciones publicas

Derechos de propiedad: Ya fue sefialada su importancia en los indica-
dores anteriores, pero es tal que no estd de mds volver a sefialarla.

Corrupcién: Una clara muestra del deterioro institucional.

Influencias indebidas: Cuando hay instituciones débiles estas son atra-
padas por los intereses sectoriales. Un aspecto clave es el grado de inde-
pendencia de la justicia.

Ineficiencia gubernamental: El grado de burocracia e ineficiencia del
aparato estatal se convierte en una pesada carga para los ciudadanos y en
una fuente de corrupcidn e influencias

Entorno macroeconomico

Estabilidad macroecondmica: Los datos que se verifican son el déficit
o superdvit fiscal, la tasa de ahorro nacional, la inflacion, el tipo de cambio
real efectivo, el spread entre las tasas de ahorros y préstamos y la deuda
gubernamental. En este caso se destaca la importancia de la percepcion exis-
tente respecto a la calidad del gasto publico. Por otro lado, la existencia de
déficit o superdvit fiscal y el monto de la deuda prblica son claros indica-
dores de un buen manejo de los recursos publicos y de adecuados contro-
les institucionales al gasto y al endeudamiento.
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Eficiencia de los mercados

En este caso se consideran las trabas que impiden un eficiente funcio-
namiento de los mercados: sus marcos regulatorios, el peso de los impues-
tos, la intensidad de la competencia local (vinculada con politicas comer-
ciales proteccionistas), la existencia de barreras comerciales, las restricciones
ala propiedad por empresas o individuos extranjeros, la apertura de los mer-
cados laborales y la sofisticacién de los mercados financieros.

Los paises que mejor califican en este indicador son los siguientes, en
este orden: Suiza, Finlandia, Suecia, Dinamarca, Singapur, Estados Uni-
dos, Japon, Alemania, Holanda, Reino Unido y Hong Kong. Las posicio-
nes para los paises latinoamericanos se indican en el Cuadro 2.

El indicador presenta datos para el afio 2006 referidos a 125 paises de
todo el mundo. Nuevamente Chile aparece en la primera posicién entre los
latinoamericanos, seguido por Barbados y mds lejos por Costa Rica, Pana-
md y México.

Haciendo negocios

El siguiente indicador forma parte de un programa iniciado por el Ban-
co Mundial para generar una base de datos con medidas objetivas de las
regulaciones sobre las actividades econdmicas y su aplicacion para un
total de 155 paises. En general, buscan dar una idea sobre los costos regu-
latorios para todo tipo de negocio.

La introduccidn a este informe es mds que clara:

Si estuviera abriendo un negocio en la Reptiblica de Laos los procedimien-
tos necesarios le tomarfan 198 dias. Si lo estuviera abriendo en Siria le deman-
darfa 61.000 ddlares de capital minimo, 51 veces el ingreso anual promedio.
Si estuviera construyendo un depdsito en Bosnia-Herzegovina, los arance-
les para conectarse a las empresas de servicios publicos y el cumplimiento
con las normas edilicias le demandarfa 87 veces el ingreso promedio. Y si
tuviera un negocio en Guatemala le tomarfa 1459 dfas resolver una simple
disputa en los tribunales. Si estuviera pagando impuestos en Sierra Leona le

demandaria el 164% de las ganancias brutas de su empresa.
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CUADRO 2. indice de Competitividad Global (2006)

Competitividad global
América Latina Posicidn relativa
Chile 27
Barbados 31
Costa Rica 53
Panaméa 57
México 58
Jamaica 60
El Salvador 61
Colombia 65
Brasil 66
Trinidad y Tobago 67
Argentina 69
Uruguay 73
Perd 74
Guatemala 75
Republica Dominicana 83
Venezuela 88
Ecuador 90
Honduras 93
Nicaragua 95
Bolivia 97
Suriname 102
Paraguay 106
Guyana 111
Fuente: World Economic Forum.

Mencionamos antes que el exceso de regulaciones es motivo de una mala
calidad institucional porque involucra al Estado en actividades que no debe-
ria realizar, crea gigantescas burocracias, oportunidades de corrupcion y
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desvia la atencion de los funcionarios electos de cuestiones que deberfan
ser prioritarias. Ademads, algunos componentes de este indicador son direc-
tamente relevantes para la calidad institucional. En general se refieren a
regulaciones que afectan la actividad econdmica, las que impactan sobre la
calidad institucional como fuera mencionado. No obstante, ciertas dreas
tienen particular importancia.

1. Registro de propiedad

Es un elemento de fundamental importancia. Un pafs puede afirmar

que se protege y respeta el derecho de propiedad, incluso mencionarlo

en su Constitucion, pero si luego los impedimentos para registrar la
propiedad impiden que muchos puedan hacerlo, el derecho se diluye.

Este es el tema estudiado por Hernando de Soto en todo el mundo.

2. Obtencion de crédito

Cuando hablamos de “instituciones” no nos referimos solamente a ins-

tituciones publicas, sino también a la existencia de otras que permiten

el funcionamiento de los mercados, tal el caso de la informacién sobre
la calidad crediticia de personas y empresas. También es muy impor-
tante la existencia de legislacidn que, supuestamente dictada para favo-
recer a deudores, termina actuando como una barrera para que las per-
sonas obtengan crédito.

3. Cumplimiento de los contratos

Es un indicador que permite verificar el grado de funcionamiento de la

justicia, elemento esencial de la calidad institucional.

Todos los indicadores mencionados son agregados en uno general deno-
minado “Facilidad para los negocios (o la actividad econémica)”, en el
cual los primeros lugares corresponden en este orden a: Singapur, Nueva
Zelanda, Estados Unidos, Canadd, Hong Kong, Reino Unido, Dinamarca,
Australia, Noruega e Irlanda. Las posiciones para los paises latinoamerica-
nos y caribefios se indican en el Cuadro 3.

Como ejemplo, se observa que el primer lugar en “Iniciar un negocio”
lo ocupa Canadd, donde se requieren 2 procedimientos que duran 3 dias
con un costo del 1% del ingreso promedio y ningtin capital minimo reque-
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CUADRO 3. Indicador de la facilidad para hacer negocios

Pais Posicion sobre un total de 155 paises*
Puerto Rico 19
St. Lucia 27
Chile 28
Antigua y Barbuda 33
México 43
St. Vincent & Grenadines 44
Jamaica 50
Belice 56
Trinidad & Tobago 59
Uruguay 64
Perd 65
Nicaragua 67
El Salvador 71
Dominica 72
Grenada 73
Colombia 79
Panama 81
St. Kitts & Nevis 85
Argentina 101
Costa Rica 105
Honduras 111
Paraguay 112
Rep. Dominicana 117
Guatemala 118
Brasil 121
Suriname 122
Ecuador 123
Bolivia 131
Guyana 136
Haiti 139
Venezuela 164
Fuente: World Bank and International Finance Corporation (2006)

*El ranking ordena los paises de mds facil a menos facil seglin los costos regulatorios
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rido. El promedio de la region de América Latina y el Caribe es de 10,2
procedimientos que demandan 73,2 dias hdbiles a un costo promedio del
48,1% del ingreso y un capital minimo exigido del 18,1% del ingreso per
cdpita. La region va desde el extremo de Puerto Rico, donde hacen falta 7
tramites que se hacen en 7 dias a un costo del 0,8 % del ingreso y sin nin-
gtin capital minimo exigido, hasta Haiti, con 12 trdmites que se hacen en
203 dias hdbiles a un costo del 127,7% del ingreso y un capital minimo
exigido del 124,7% del ingreso.

Para el registro de una propiedad hacen falta en la regidn latinoameri-
cana y caribefia 6,6 trdmites que demandan 77,4 dias a un costo del 6,0%
del valor de la propiedad. En los paises del este de Asia y el Pacifico hacen
falta 4,2 tramites, en los de la Organizacion para la Cooperacion y el Desa-
rrollo Econémico (OCDE) que agrupa a los paises desarrollados, 4,7. En
este dltimo caso esos tramites se hacen en 31,9 dias. El menor costo es en
Europa y Asia Central con el 2,7% del valor.

En cuanto al pago de impuestos, América Latina se encuentra en uno
de los peores lugares. Hacen falta en promedio 41,3 pagos en compara-
cion con los 15,3 de los paises desarrollados de 1a OCDE, los que deman-
dan 430,5 horas para preparar y presentar en comparacién con las 202,9
de esos paises y el monto total de impuestos a pagar por las empresas y
comercios es del 49,1% de las ganancias brutas a diferencia, por ejem-
plo, del 40,8% de los paises del Medio Oriente y norte de Africa. No es
de extrafar que esta elevada carga de impuestos, mds las dificultades buro-
crdticas para su pago, den como resultado altas tasas de evasién en la
region. Comenta el informe que: “Estos altos impuestos generan incenti-
vos para la evasion, llevando a muchas empresas a la economia informal,
y no se traducen en un aumento de los ingresos. Por ejemplo, varios impues-
tos a la empresa que se aplican en Uruguay son tan elevados, que la eva-
sién del 20% de ellos podria aumentar la utilidad bruta de las empresas
hasta en un 80%”.

Increiblemente, en las islas Maldivas se realiza un sélo pago de impues-
tos, que no implica ninguna demora de tiempo y tan sélo el 9,3% de las
ganancias brutas. Colombia se encuentra en la tltima posicion de la region
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CUADRO 4. Economias informales como porcentaje del PIB

Regidn o economia INB per capita Eco!mml'a informal
estimada (% PIB)

Africa al sur del Sahara 766,8 42,3

América Latina y el Caribe 3.084,50 41,5

Asia oriental 806,3 35,7

Asia oriental y el Pacifico 4.343,50 24,3

Europa y Asia central 3.783,70 37,7

OCDE 31.217,40 17,4

Oriente Medio y Norte de Aftica 5.876,30 27,5

Fuente: World Bank and International Finance Corporation (2006)

en este indicador, con 68 pagos que demandan 456 horas, por un 82,8% de
las ganancias brutas.

América Latina es la segunda regién en términos de economfia infor-
mal estimada, muy cerca de la dltima posicién ocupada por el Africa sub-
sahariana, como se muestra en el Cuadro 4.

Por dltimo, en cuanto se refiere al cumplimiento de los contratos se cuen-
ta el nimero de procedimientos que necesita realizar un demandante hasta
obtener el pago, los dfas necesarios para resolver la disputa y los costos del
proceso judicial tanto sea de la justicia misma como de abogados en rela-
cion a la deuda a cobrar. Para la region latinoamericana hacen falta 39,3 pro-
cedimientos (en la OCDE, 22,2), que demandan 641,9 dias (OCDE =351,2)
a un costo de 23,4% de la deuda (OCDE = 11,2).

III. Indice de Percepcion de la Corrupcion

Este es el reconocido indice elaborado por Transparency International, que
mide las percepciones existentes en materia de corrupcién en 163 paises.
Se trata de una encuesta compuesta que refleja las percepciones de empre-

sarios y analistas de distintos paises, a los que califica respecto al grado en
que se percibe la corrupcion que existe entre los funcionarios publicos y
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los politicos. Se basa en 16 encuestas realizadas por 10 instituciones dife-
rentes, para que un pais sea incluido debe participar al menos en tres de las
encuestas. Por esa razon, algunos paises, que podrian encontrarse entre los
mds corruptos, no aparecen en la lista por falta de datos, aunque estdn
todos los de América Latina y el Caribe.

Se define a la corrupcién como el abuso de cargos ptiblicos para bene-
ficio privado, por ejemplo sobornos. Es un claro indicador de la mala cali-
dad de las instituciones, del abuso de poder y de la falta de reglas de jue-
go que un mercado necesita para funcionar adecuadamente.

Puede existir también corrupcion en las actividades econdmicas que se
realizan en el mercado, pero son de naturaleza muy diferente y existen las
sanciones para tales conductas. En las actividades privadas cuando un empleo
acepta un soborno de otra empresa perjudica esencialmente al duefio de la
empresa que lo contrata, pero cuando eso sucede con el funcionario publi-
co, la carga recae sobre todos los ciudadanos. Ademds, en el mercado tie-
ne un lugar destacado el papel que cumple la reputacidn, y cualquier comer-
ciante o empresario corrupto va a tener problemas de encontrar socios para
una transaccion comercial a menos que sean corruptos como €I, ante lo
cual estarfamos ya en presencia de delincuencia organizada que las leyes
que protegen al mercado prohiben.

Por otro lado, aunque no puede afirmarse un vinculo causal, la pobre-
za y la corrupcion estdn presentes al mismo tiempo, aunque no es el nivel
de pobreza el determinante de la corrupcidn sino la participacion del Esta-
do en la economia. Cuanto mds amplia es ésta, mayor es la corrupcion, ya
que la realizacion de un gran nimero de actividades demanda la aproba-
cion de un cierto funcionario y este poder es la fuente de todo acto corrup-
to. Veamos un ejemplo: si un funcionario tiene que otorgar su permiso para
que una persona escriba un libro como éste, se genera en forma inmediata
la posible existencia de un “precio” para la obtencién de ese permiso,
sobre todo cuanto mds engorrosos son los trdmites necesarios para obte-
nerlo. Pero si cualquiera puede escribir un libro sin tener que pedir permi-
s0, entonces la “fuente” de la corrupcién ha desaparecido. Ya no es una cues-
tién de si tendremos un funcionario corrupto o uno honesto, simplemente
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no hace falta su aprobacion para una actividad que cualquier tiene dere-

chos a realizar.

Evaluados en una escala de 1 a 10, donde la nota mayor implica menos

corrupcidn, el indice nos dice que los paises con menor percepcion serfan

los que se muestran en el Cuadro 5.

No nos extrafian los paises que aparecen en los primeros puestos. En

cuanto a los de América Latina y el Caribe, las posiciones se indican en el

Cuadro 6.

CUADRO 5. indice de Percepcién de la Corrupcién (2005)
Posicién Pais Calificacion
Finlandia 9.6
1 Islandia 9.6
Nueva Zelanda 9.6
4 Dinamarca 9.5
5 Singapur 9.4
6 Suecia 9.2
7 Suiza 9.1
8 Noruega 8.8
Australia 8.7
’ Holanda 8.7
Austria 8.6
11 Luxemburgo 8.6
Reino Unido 8.6
14 Canada 8.5
15 Hong Kong 8.3
16 Alemania 8.0
17 Japén 7.6
18 Francia 7.4
Irlanda 7.4
Fuente: Transparency International (2005)
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CUADRO 6. indice de Percepcién de la Corrupcién en Latinoamérica, 2005
Posicién Pais Calificacion
20 Chile 7.3
24 Barbados 6.7
28 Uruguay 6.4
53 Dominica 45
55 Costa Rica 4.1
57 El Salvador 4.0
59 Colombia 3.9
61 Jamaica 3.7
Belice 3.5
66 Cuba 35
Grenada 3.5
Brasil 3.3
70 México 33
Perd 3.3
79 Trinidad & Tobago 3.2
84 Panama 3.1
90 Suriname 3.0
93 Argentina 2.9
99 Repdblica Dominicana 2.8
105 Bolivia 2.7
Guatemala 2.6
111 Nicaragua 2.6
Paraguay 2.6
121 Guyana 2.5
Honduras 2.5
138 Ecuador 2.3
Venezuela 2.3
163 Haiti 1.8
Fuente: Transparency International (2005)
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El correcto funcionamiento del mercado demanda un aparato juridico-
administrativo que garantice el cumplimiento de la ley en forma neutral,
con igualdad para todos los participantes, con acceso a mecanismos de reso-
lucion de las disputas que inevitablemente se presentardn. La corrupcion
de este aparato es extremadamente dafiina para un buen desempefio de la
economia.

1V. Informe sobre la Libertad de Prensa

La libre circulacion y publicacion de ideas es, ademds de un derecho
humano bdsico, de fundamental importancia para la calidad de las institu-
ciones pues se trata de la posibilidad de emitir opiniones relacionadas con
las instituciones mismas, con las autoridades que han sido designadas para
gestionarlas. En este sentido, la libertad de prensa es un elemento clave en
el control y la limitacién del poder otorgado a los gobernantes y, como tal,
el grado de libertad de prensa existente es un factor de peso en la calidad
institucional.

El Informe sobre la Libertad de Prensa, elaborado por Freedom House,
evalua el grado de libertad en cada pafs, incluyendo la prensa escrita, radio,
television e Internet. Las calificaciones se establecen en base a tres catego-
rias: el entorno legal dentro del cual operan los medios de comunicacidn,
las influencias politicas existentes sobre el periodismo y el acceso a la infor-
macion, y las presiones econdmicas sobre el contenido y la diseminacion
de noticias. El informe provee una calificacién entre cero (los paises mds
libres) y cien (los menos libres) para un total de 194 paises, entre los cua-
les, 75 (39%) resultaron calificados de libres, 50 (26%) de parcialmente
libres, y 69 (35%) como no libres. En términos de poblacidn, el 17% de los
habitantes del mundo viven en paises con libertad de prensa, 38% en par-
cialmente libres y 45% en no libres.

Los diez primeros clasificados se indican en el Cuadro 7.

Las posiciones de los pafses de América Latina se indican en el Cuadro 8.
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CUADRO 7. Informe sobre la Libertad de Prensa: Paises con mas Libertad
Posicion | Pais Calificacion Estatus
1 Finlandia 9 Libre
Islandia 9 Libre
Dinamarca 10 Libre
3 Noruega 10 Libre
Suecia 10 Libre
Bélgica 11 Libre
6 Luxemburgo 11 Libre
Holanda 11 Libre
Suiza 11 Libre
10 Liechtenstein 13 Libre
Nueva Zelanda 13 Libre
Fuente: Freedom House (2007)

V. Indicador de “Voz” y Rendicion de Cuentas

Mencionamos antes los conceptos desarrollados por Albert Hirschman sobre
la forma en que las personas expresas sus preferencias, las que pueden ser
agrupadas en dos grandes categorias: “voz” y “salida”, siendo la primera
de ellas la que incluye todo tipo de actividades por medio de las cuales los
ciudadanos se expresan. Estas incluyen por supuesto los actos electorales
y todo tipo de consultas al electorado via referéndum, plebiscito, consulta
popular, cabildo abierto, reuniones, pero también la expresién por medio
de actos politicos, manifestaciones, pancartas, articulos en los diarios, opi-
niones en los medios periodisticos, cartas de lectores y una numerosa can-
tidad de acciones.

Por supuesto que resulta muy dificil medir la libertad que tiene la gen-
te para expresarse por medio de estos mecanismos, pero ya hemos tomado
en cuenta la libertad de prensa, un elemento sustancial, y ahora agregamos
un componente de los indicadores de gobernabilidad que elabora el Banco
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CUADRO 8. Informe sobre la Libertad de Prensa: América Latina
Posicion Pais Calificacién Estatus
17 Bahamas 16 Libre
St. Vincent & the Grenadines 16 Libre
23 Barbados 17 Libre
Jamaica 17 Libre
2% Costa Rica 18 Libre
St. Lucia 18 Libre
31 Dominica 19 Libre
a Belice 21 Libre
St. Kitts & Nevis 21 Libre
49 Grenada 23 Libre
Surinam 23 Libre
53 Chile 26 Libre
Trinidad & Tobago 26 Libre
57 Guyana 27 Libre
59 Uruguay 28 Libre
76 Bolivia 33 Parcial
81 Republica Dominicana 37 Parcial
83 Antigua & Barbuda 38 Parcial
85 Bra?il 39 Parc?al
Peru 39 Parcial
91 Ecuador 41 Parcial
93 El Salvador 43 Parcial
Panama 43 Parcial
96 Nicaragua 44 Parcial
99 Argentina 45 Parcial
103 México 48 Parcial
111 Honduras 52 Parcial
118 Paraguay 57 Parcial
121 Guatemala 58 Parcial
128 Colombia 61 No libre
151 Haiti 68 No libre
158 Venezuela 72 No libre
190 Cuba 96 No libre
Fuente: Freedom House (2007)

RIIM N° 47, Octubre 2007 | 147

——



riim08_ 6 3/18/08 12:50 PM Pagina 14%

Mundial con el nombre, precisamente, de “Voz y Rendicién de Cuentas”.

Estos indicadores cubren 205 paises del mundo y se publican cada dos
afios, siendo el tultimo disponible el que contiene datos referidos a 2005.
Se construyen tomando en cuenta cientos de variables obtenidas de 37 fuen-
tes de datos distintas, elaboradas por 31 instituciones (Kaufmann et al., 2005)

Este indicador evalda, entre otros, los siguientes aspectos:

e (En qué medida el Estado y/o grupos aliados a él reprimen a los ciuda-
danos?

* ;En qué medida se aplican medidas no aceptadas internacionalmente
para cumplir con las funciones de velar por la seguridad interna?

* Respeto a los derechos humanos, a la libertad de asociacidén, de reli-
gidén, de reunién, de participacién politica.

e Derechos politicos: elecciones libres y honestas, respeto a las minori-
as, representatividad legislativa.

* Rendimiento de cuentas por parte de los gobernantes en relacidn a su
gestion.

e Libertad de traslado y desplazamiento tanto internamente como hacia
el exterior.

» Participacion de los militares en la politica.

* Representatividad del sistema politico. Estabilidad politica

* Confianza de los ciudadanos en el parlamento y el funcionamiento de
la democracia, en la legislacion.

Todos estos se relacionan con los derechos “politicos” desarrollados
bdsicamente en Occidente desde la Grecia ateniense y, particularmente
en su versién mds moderna y actual desde la Carta Magna firmada por
Juan sin Tierra en Inglaterra el 15 de junio de 1215, origen de los parla-
mentos modernos. Este documento fundacional de los derechos individua-
les modernos es también una clara demostracion de que no existe una sepa-
racidn logica entre libertades “politicas y econdmicas”, se refieren todas
alalibertad de accion sin violar derechos de terceros. De hecho, en la Car-
ta Magna, unos se encuentran a continuacion de otros, sin diferencia. Por
ejemplo:
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39) Ningin hombre libre podrd ser detenido o encarcelado o privado de sus
derechos o de sus bienes, ni puesto fuera de la ley ni desterrado o privado
de su rango de cualquier otra forma, ni usaremos de la fuerza contra €l ni
enviaremos a otros que lo hagan, sino en virtud de sentencia judicial de sus
pares y con arreglo a la ley del reino.

40) No venderemos, denegaremos ni retrasaremos a nadie su derecho ni la
justicia.

41) Todos los mercaderes podrdn entrar en Inglaterra y salir de ella sin
sufrir dafio y sin temor, y podrdn permanecer en el reino y viajar dentro de
el, por via terrestre o acudtica, para el ejercicio del comercio, y libres de
toda exaccidn ilegal, con arreglo a los usos antiguos y legitimos. Sin embar-
g0, no se aplicard lo anterior en época de guerra a los mercaderes de un
territorio que esté en guerra con nosotros. Todos los mercaderes de ese
territorio hallados en nuestro reino al comenzar la guerra serdn detenidos,
sin que sufran dafio en su persona o en sus bienes, hasta que Nos o nuestro
Justicia Mayor hayamos descubierto como se trata a nuestros comerciantes
en el territorio que esté en guerra con nosotros, y si nuestros comerciantes
no han sufrido perjuicio, tampoco lo sufrirdn aquéllos.

42) En lo sucesivo todo hombre podrd dejar nuestro reino y volver a €l
sin sufrir dafio y sin temor, por tierra o por mar, si bien manteniendo su
vinculo de fidelidad con Nos, excepto en época de guerra, por un breve
lapso y para el bien comun del Reino. Quedardn exceptuadas de esta nor-
ma las personas que hayan sido encarceladas o puestas fuera de la ley con
arreglo a la ley del reino, las personas de territorios que estén en guerra
con Nos y los mercaderes, que serdn tratados del modo indicado anterior-

mente.

Estos derechos son de fundamental importancia para la calidad institu-
cional ya que su vigencia permite la limitacion del poder, brindando una
respuesta a la famosa pregunta: ;quién custodia a los custodios? Si los ciu-
dadanos otorgan al Estado el monopolio de la fuerza, son cruciales los
limites que se impongan a quienes ejercen el poder de forma tal que no lo
utilicen en beneficio propio.
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CUADRO 9. Indicador de Voz y Rendicion de Cuenta: América Latina
Pais Posicion sobre un total de 205 paises
Bahamas 26
Barbados 28
Dominica 29
Chile 36
St. Lucia 38
St. Vincent & the Grenadines 39
Aruba 42
Bermuda 43
Puerto Rico 45
Uruguay 48
Costa Rica 49
Belice 54
St. Kitts & Nevis 57
Grenada 59
Anguilla 62
Suriname 65
Martinica 74
Antillas Holandesas 75
Antigua & Barbuda 78
Panaméa 79
Guyana 81
Trinidad y Tobago 83
Argentina 84
Guyana francesa 86
Brasil 89
México 95
El Salvador 97
Republica Dominicana 99
Perd 105
Nicaragua 109
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CUADRO 9. Indicador de Voz y Rendicion de Cuenta: América Latina (continuacion)
Pais Posicion sobre un total de 205 paises
Bolivia 115

Honduras 118

Ecuador 120

Paraguay 121

Colombia 130

Guatemala 132

Venezuela 140

Haiti 184

Cuba 200

Fuente: Kaufmann, Kraay y Maestruzzi (2005)

Los pafses que ocupan los diez primeros lugares son Dinamarca, Fin-
landia, Noruega, Holanda, Suiza, Suecia, Irlanda, Nueva Zelanda, Islandia
y Luxemburgo. Las posiciones de los paises de América Latina se indican en
el Cuadro 9.

VI. Vigencia del derecho (Rule of Law)

Las principales categorias que analiza este indicador (nuevamente, entre

muchas otras) son:

e Independencia de la justicia

* Proteccion del derecho de propiedad

* Existencia de crimen organizado y violento

e Pérdidas como resultado de crimenes

e Cumplimiento de los contratos gubernamentales y privados

* Efectividad de la ley (respeto)

e Confianza en la Suprema Corte, los jueces y en la policia

* Honestidad de los funcionarios judiciales, rapidez de sus decisiones
El economista Robert Barro analiza el impacto que tiene la vigencia
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del derecho (rule of law) en el funcionamiento de la economia e, indirec-
tamente, en la democracia. La metodologia que utiliza es tomar el indice
elaborado por 3Political Risk Services, en una escala de cero a seis, y
transformarla en otra de cero a uno, donde el mayor respeto a los derechos
presenta un indice de 1,0 tal el caso de la mayoria de los paises de la
OCDE, y el menor uno de cero en el cual ninglin paifs se encontraba en
1997 pero siendo una calificacion que previamente habfan recibido paises
como Etiopia, Guyana, Haitf, Sri Lanka, Yugoslavia y Zaire. El indice gene-
ral mostraba un indicador de 0,50 en 1982, donde se mantuvo con pocos
cambios hasta 1991, para luego crecer a 0,71 en 1996 y 0,70 en 1997.
Barro concluye de su andlisis de regresiones estadisticas que la evolu-
cion de los derechos electorales y los derechos legales es en gran medida
independiente. Sin embargo, la evolucidn de sus indices muestra una corre-
lacion positiva en el tiempo y esto se explicaria porqué el crecimiento eco-
némico tenderia a hacer crecer a ambos. Pero, en verdad, el mejoramiento
independiente del respeto a los derechos legales pondria en movimiento la
clase de crecimiento de las variables econdmicas que lleva a una expan-
sion de los derechos electorales. La relacion serfa, entonces, la siguiente:
un mejoramiento de los derechos legales promueve el crecimiento econo-
mico y esto trae aparejado un fortalecimiento de los derechos electorales.
Los paises que aparecen en las primeras diez posiciones en cuanto a la
vigencia de la ley son ya conocidos: Islandia, Suiza, Noruega, Dinamarca,
Luxemburgo, Finlandia, Nueva Zelanda, Austria, Suecia y Singapur. La cali-
ficacidn de los paises latinoamericanos se puede ver en el Cuadro 10.

VII. Indice de Calidad Institucional

No es sencillo reducir a un indicador la calidad de las instituciones. Lo que
hemos intentando hacer hasta aqui ha sido presentar distintos indicadores
que de una u otra forma reflejan distintos aspectos que pueden mostrar su
calidad en forma mds o menos directa.

El siguiente paso serd agregar esa informacion para poder obtener un
indicador propio al que denominaremos Indice de Calidad Institucional. Para
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CUADRO 10. Indicadores de Vigencia del derecho (Rule of Law) en América Latina
Posicion | Pais Posicion | Pais

16 Anguilla 101 Panama
24 Bahamas 103 Suriname
25 Barbados 115 El Salvador
27 Chile 117 Brasil

37 Aruba 124 México

38 Bermuda 129 Jamaica
40 Guyana francesa 131 Argentina
11 Martinico 137 Repdblica Dominicana
42 Antillas Holandesas 138 Nicaragua
48 St. Kitts & Nevis 139 Colombia
49 St. Lucia 147 Perd

50 St. Vincent & the Grenadines | 149 Honduras
58 Antigua & Barbuda 150 Bolivia

67 Dominica 152 Guyana

68 Puerto Rico 159 Ecuador
71 Costa Rica 171 Paraguay
79 Uruguay 175 Guatemala
84 Grenada 183 Cuba

93 Belice 186 Venezuela
98 Trinidad y Tobago 201 Haiti

Fuente: Robert Barro (1996)

su elaboracion seguiremos una metodologfa muy simple, empleada en el
indicador Haciendo Negocios, antes analizado. El mencionado indicador
es elaborado como el promedio simple de rankings en cada uno de los diez
indicadores que integran el indicador compuesto. Se menciona el siguien-
te ejemplo: “El ranking sobre el inicio de un negocio es el promedio de las
posiciones de ese pafs sobre la cantidad de procedimientos, dias, costo y
requerimientos de capital minimo para abrir un comercio. En Islandia esto
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toma 5 procedimientos, 5 dfas y 2,9% del ingreso anual per cdpita en tasas
y cargos. El capital requerido minimo es de 17% del ingreso per cdpita. En
estos cuatro indicadores, Islandia se encuentra en las posiciones 7°, 1°, 8°
y 48°. Por lo tanto, en promedio, Islandia se ubica en la posicion 16° en
relacion a la facilidad para abrir un negocio.”

Una vez obtenido ese promedio se repite la operacion para el caso de
los otros diez indicadores, llegando a un promedio general de las distintas
posiciones relativas obtenidas por el pais. En nuestro caso, la metodologia
es similar, sélo que tomamos al indicador de Haciendo Negocios como
uno mds de los otros que han sido analizados aqui. Como los distintos
indicadores considerados tienen nimeros diferentes de paises, no se consi-
dera el puesto de un pafs en el ranking (por ejemplo, posicion 58 o0 97) sino
su posicién porcentual, por lo que todas las posiciones fueron transforma-
das en valores porcentuales dentro del indice en consideracion. El resulta-
do final es el promedio de las posiciones porcentuales. Para su inclusién
en este nuevo indice se tomaron solamente aquellos paises que, al menos,
eran evaluados en cuatro de los aqui considerados.

La fortaleza de un indicador compuesto es que puede incorporar mds
informacidn que una sola fuente y los margenes de error son menores. Sin
embargo, estos margenes son todavia amplios y se debe ser cauto en el
andlisis (Kaufmann et al., 2005).

En cierta forma, se trata de replicar un mecanismo de “agregacion de
informacién” que cumpla con las condiciones planteadas para brindar una
informacidn de valor. Estas condiciones serfan:

* Diversidad de opiniones (cada persona tiene cierta informacién priva-
da aun cuando sea una interpretacion particular de la misma)

* Independencia de criterio (las opiniones no estdn determinadas por las
de otros o por los resultados que se busca obtener)

e Descentralizacion (los participantes se han especializado en las condi-
ciones locales)

e Agregacion (existe un mecanismo para acumular las opiniones indivi-

duales en un resultado general) (Surowiecki, 2004:10).

Los indicadores seleccionados han sido elaborados tanto en base a
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datos estadisticos como a opiniones de expertos, tanto por organismos inter-
nacionales como por institutos de investigacion o think tanks, permitiendo
asf esa diversidad de opiniones. No obstante, no se ha tratado simplemen-
te de acumular los resultados de cuanto indicador internacional se encuen-
tre sino que su seleccion se debe a que evaldan aspectos que se han consi-
derado relevantes para medir la calidad institucional (lo que se explica antes
en cada uno de los casos).

El Indicador de Calidad Institucional, entonces, muestra a los siguien-
tes como los primeros 20 paises, junto a su promedio de posiciones relati-
vas en cada uno de los indicadores para el afio 2006, para un total de 184
paises (ver Cuadro 11.)

Nuevamente, no sorprende encontrar estos paises, cuyos nombres apa-
recen repetidamente en los anteriores. No obstante, algunas conclusiones
(y seguramente muchas otras que podrdn hacerse) se desprenden de una
rdpida mirada al mismo)

1. En comparacién con los Indices de Libertad Econémica hay pafses que
caen en las clasificaciones debido a su mediocre desempefio en indica-
dores tales como “Libertad de Prensa” o “Voz y Rendicion de Cuentas”.
Ejemplos de esto son Hong Kong, Singapur o algunos paises drabes.

2. Los paises pequefios, como algunos que son islas del Caribe o del Paci-
fico, obtienen mejores calificaciones que paises mds grandes como
China o India. Esto podria tener una explicacién en que su tamaiio los
fuerza en cierta forma a ser economias abiertas donde se respetan los
contratos y el derecho de propiedad, ya que no son economias que pue-
dan auto-sustentarse en forma cerrada.

3. La*herencia” de sistemas juridicos como el common law britdnico mues-
tra que ciertos paises han podido lograr un mejor desempefio en mate-
ria de funcionamiento de la justicia, como lo muestran, por ejemplo,
los elevados puntajes que obtienen ciertos paises caribefios en compa-
racion con otros paises de América de tradicidn juridica heredada de
Espaiia o Portugal.

En cuanto al hemisferio americano se refiere, se ha preferido aquf incluir
a todos ellos, no simplemente a los “latinoamericanos”, ya que en todos
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CUADRO 11. Indicador de calidad Institucional: los primeros 20 paises

Pais Calificacidn Posicidn
Suiza 97.00 1
Dinamarca 96.49 2
Finlandia 96.38 3
Nueva Zelanda 95.78 4
Islandia 95.68 5
Suecia 93.94 6
Luxemburgo 93.93 7
Estados Unidos 93.87 8
Holanda 93.63 9
Reino Unido 93.53 10
Canada 93.01 11
Irlanda 92.68 12
Australia 92.61 13
Noruega 92.38 14
Alemania 91.32 15
Bélgica 89.58 16
Austria 88.26 17
Japén 87.68 18
Estonia 86.47 19
Hong Kong 86.31 20
Fuente: elaboracion propia en base a World Bank y International Finance Corporation (2006)

los casos son paifses relativamente “jovenes” y se encuentran en la misma
region. Es cierto que han heredado distintas tradiciones politicas y cultura-
les, como se mencionara antes, pero esto no obsta a que paises como Chi-
le, Uruguay o Costa Rica, por ejemplo, se encuentren compitiendo en las
primeras posiciones.

Los resultados para la region para el afio 2006 se indican en el Cuadro 12.
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CUADRO 12. Indicador de Calidad Institucional en América

Pais Calificacion Posicion
Estados Unidos 93.87 8
Canada 93.01 11
Chile 84.05 22
Bahamas 83.39 23
St. Lucia 82.19 25
St. Vincent and the Grenadines 80.92 29
Barbados 78.88 32
Dominica 72.91 44
St. Kitts and Nevis 69.79 a7
Uruguay 68.57 50
Antigua y Barbuda 68.31 51
Costa Rica 67.61 54
Belice 65.99 56
Jamaica 64.94 58
Grenada 64.80 59
Trinidad y Tobago 62.31 63
El Salvador 60.85 65
Panama 59.15 68
México 56.98 75
Perd 52.44 80
Brasil 47.66 90
Argentina 45.23 93
Nicaragua 44.66 95
Suriname 43.97 97
Colombia 43.10 100
Guatemala 38.59 109
Guyana 38.47 111
Honduras 38.37 113
Republica Dominicana 37.98 114
Bolivia 37.30 118
Paraguay 33.03 128
Ecuador 31.50 133
Venezuela 15.76 161
Cuba 15.17 164
Haiti 15.00 165
Fuente: elaboracién propia en base a World Bank y International Finance Corporation (2006)
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Venezuela, Cuba y Haiti ocupan cémodamente los ultimos lugares y,
tal vez, lo peor de todo sea considerar que no parece haber all{ oportunida-
des de cambio positivo. Tal vez en Cuba se abra una oportunidad con la tran-
sicion luego del abandono del gobierno por parte de Fidel Castro, pero, por
el contrario, las expectativas en Venezuela son para peor, igual que para
paises que se encuentran un poco mds adelante que éstos como Ecuador y
Bolivia, donde los intentos de manipulacion de las constituciones y el mar-
co institucional vigente muy probablemente deterioren la calidad institucio-
nal de esos paises.

Los tres paises grandes de la region (México, Brasil y Argentina) mues-
tran un pobre desempeifio, aunque México parece despegarse, seguramen-
te a partir de su asociacidn con los paises del Hemisferio norte.

Los paifses mds pequefios ocupan interesantes posiciones, no solamen-
te los caribefios ya mencionados sino otros como Uruguay, Costa Rica, Pana-
md y El Salvador, los dos primeros con una larga tradicién democrdtica, de
respeto a los derechos individuales y ambiente politicos “moderados”, los
dos dltimos que han pasado por momentos traumadticos en su historia pero
han sabido ordenarse y fortalecer su institucionalidad. Y en este tltimo cam-
po el mejor caso, por supuesto, es el de Chile, que sigue dando muestras
de solidez institucional a punto de llegar a posicionarse entre los primeros
del mundo.

Finalmente, Estados Unidos y Canadd, paises grandes, con economias
abiertas y muy soélida institucionalidad, mostrando un ejemplo a los otros
grandes de la regién de como se puede generar riqueza a partir de un mar-
co institucional sélido.

Conclusiones
Enfrentados a la competencia institucional, acelerada por el proceso de glo-
balizacion, los paises tienen bdsicamente dos opciones: participar de ella y

obtener sus beneficios, o aislarse y dejarlos de lado. ;Cudles son esos bene-
ficios? Veamos primero lo que sucede con los paises que buscan evitarla:
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a. Un pafs cerrado a la competencia institucional externa es un pafs cerra-
do al comercio, por lo cual perderia los beneficios del intercambio comer-
cial.

b. Veria perder recursos propios (en particular, humanos) que buscarfan
trasladarse a otras jurisdicciones. Para evitar esto tendria que impedir
esa salida en forma autoritaria (Cuba, Corea del Norte).

c. No atraerfa recursos externos (inversiones, tecnologia), los que suelen
ser escasos y se vuelven mucho mds escasos atin en los paises cerrados.

d. Condenaria a su poblacién a un bajo nivel de ingreso y de calidad de
vida. No es de extrafiar que los paises peor ubicados en el indice tam-
bién muestran los niveles mds bajos de ingresos per cépita.

e. Muy probablemente, la ausencia de competencia externa haria mas
probable la existencia de un gobierno dictatorial reduciendo ademds la
competencia “interna” que promueve la democracia.

En definitiva, un pafs que se cierra a la competencia institucional pier-
de los beneficios del progreso y condena a su poblacion a una peor calidad
de vida, no sélo en términos de ingreso, sino en relacion a la posibilidad
de ejercer libremente sus derechos. Por el contrario, los paises que asumen
su papel en el contexto institucional se ven impulsados por la competencia
a modernizar sus instituciones, se benefician de las bondades del comer-
cio, reciben recursos, tecnologia e inversiones, promueven una mejora
calidad de vida y un mayor respeto a los derechos individuales.

Estd claro que mejorar las instituciones de un pafs no es una tarea sen-
cilla y que en las ocasiones en que se las ha querido transplantar de un
lugar a otro sin tomar en cuenta las tradiciones locales existentes ha resul-
tado en un completo fracaso. No obstante, existen muchos ejemplos posi-
tivos para tomar en cuenta.

Tal el caso de Estonia, que ocupa el puesto 19 del Indice, un pafs que
abandonara el socialismo hace unos 15 afios luego de décadas de domina-
cion soviética. También Lituania en el 35 o Letonia en el 38. O el tipico
caso latinoamericano de Chile, en el puesto 22, pafs que se deshiciera de
una economia estatizada primero y de una dictadura militar después para con-
solidar instituciones modernas y estables. O Portugal, en el puesto 24, que
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resolviera también esos mismos problemas. O las pequeiias islas del Caribe,
paises en muchos casos carentes de “recursos naturales” y de tamafios muy
pequeiios, como St. Lucia en el puesto 25 o San. Vicente y las Granadinas
en el 29, mostrando precisamente que el menor tamario los presiona a abrir-
se al mundo y esto, a su vez, los lleva a mejorar su calidad institucional.

También los hay negativos, particularmente en América Latina: Hait{
que nunca logra consolidar un minimo esbozo de controles institucionales
al poder; Venezuela que deteriora la calidad de su democracia, la que fue-
ra un ejemplo por varias décadas en las que predominaban los gobiernos
militares en el continente, o la Argentina, que fuera la gran promesa de la
region a comienzos del siglo XX para sumirse luego en una espiral decre-
ciente de golpes militares y crisis econdmicas.

Seguramente el proceso de competencia institucional no puede ser el tini-
co elemento determinante de la calidad institucional, ya que el predominio
de ideas que la deterioran llevarian también a una pais a buscar la forma de
aislarse de ese proceso, y tampoco tenemos una garantia de que el mundo
no vuelva a procesos de aislamiento como los hubo en el pasado.

Pero, en tanto las preferencias de la gente se dirijan hacia un estado inter-
vencionista y redistribuidor, el Iimite que encontrardn serd la competencia
institucional; si esas preferencias cambiaran dando prioridad a la libertad
individual, entonces ambas fueras actuarian en el mismo sentido, reforzan-
do seguramente el control de los custodios.
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NOTAS

1 Hume, David (1739-40), A Treatise of Human Nature, Cap. 83, Sect. xi, Of the Laws of
Nations, http://etext.library.adelaide.edu.au/h/hume/david/h92t/chapter83.html

2 Weber, Max, (1919), “Politics as a Vocation”, en Gerth, H.H. and Mills, C.W 1948 (Edi-
tors) From Max Weber: Essays in sociology. Translated, edited and with an introduction
by Hans Heinrich Gerth and Charles Wright Mills. New York: Oxford University Press,
1946. London: Kegan Paul, Trench, Trubner & Co. Ltd, 1947/1948 http://www.mdx.ac.uk/

www/study/xweb.htm
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INFRACAPITALIZACION SOCIETARIA,
RESPONSABILIDAD DE LOS ACCIONISTAS
Y CAPITAL SOCIAL: UN ANALISIS ECONOMICO*
Eduardo Stordeur (h)**
Resumen

Este trabajo analiza algunos argumentos sobre el concepto de capital social,
intentando mostrar sus indeseables efectos y cuestionar la racionalidad
econdmica del concepto tal como se le entiende en general en la legisla-
cién de la mayoria de los paises, al menos latinos, en materia de derecho
de sociedades. El autor concluye que la actual exigencia de adecuar el
capital social al objeto social en el derecho de las sociedades llevaria a una
paradoja: deberfa eliminar cualquier nocién plausible de la funcién empre-
sarial y por lo tanto, al mismo tiempo, aquellos proyectos precisamente
mads eficientes.

Abstract

This article reviews the arguments on the concept of social capital, and
tries to show its pernicious effects and to challenge its underlying econo-
mic rationality (as understood in the legislation of a majority of coun-
tries, mostly in Latin America). The author concludes that the present legal
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requirement of adapting the social capital to the firms' purposes would
lead to a paradox: it would eliminate any plausible notion about the role
of business and therefore it would eliminate the most efficient business
projects.

Introduccion

Desde hace algunos afios se ha impuesto —tanto a nivel tedrico como prac-
tico— la llamada tesis o doctrina de la infracapitalizacion societaria (en
adelante RIS). En esencia, la misma postula: (a) no autorizar el funciona-
miento de aquellas sociedades que a juicio de la autoridad de aplicacién no
cuenten con capital apropiado al objeto social o bien, dado este anteceden-
te, (b) responsabilizar directamente a socios y directores por deudas de socia-
les, una vez que la empresa estd funcionando.'

En otra oportunidad he intentado mostrar que la misma, al menos en gene-
ral, lleva a consecuencias poco deseables o “ineficientes” (Stordeur y Stor-
deur (h), 2003). En ese trabajo la finalidad principal fue el andlisis de las con-
secuencias probables de la aplicacion de la RIS y el modo en el cual esta
regla neutraliza buena parte del sentido econdmico de la limitacion de la
responsabilidad. En otro trabajo (Stordeur (h), 2006) he intentado mostrar
ademds que con independencia de los efectos, la institucién era “irrazona-
ble” o “inconsistente” desde el punto de vista de su “racionalidad econémi-
ca’: en el extremo, que perfectamente aplicada por un funcionario omnis-
ciente, llevarfa simplemente a la aniquilacion de aquellos proyectos que
pueden considerarse mds eficientes. Queria ilustrar all{ la siguiente parado-
ja: que la RIS llevarfa, “perfectamente” aplicada, a neutralizar por comple-
to cualquier version posible de “funcién empresarial” y por lo tanto a la eli-
minacién de cualquier innovacién provechosa para la sociedad. En otros
términos, algo mds técnicos, que sélo aquellos emprendimientos que pagan
renta (por propiedad) o interés puro (por capital) serian autorizados por la
autoridad de aplicacion, puesto que la misma supone la aniquilacién del bene-
ficio empresario. Otro modo de ver el asunto es que s6lo deberfa admitir
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proyectos “en equilibrio” de mercado, cuando en realidad la funcién empre-
sarial se ha caracterizado por la innovacion de las condiciones de mercado.

En este trabajo, que renueva algunos argumentos y desarrollos antes pre-
sentados, quiero abordar ambos temas: mostrar sus indeseables efectos y
cuestionar la racionalidad econdmica de la regla. Al mismo tiempo, por su
amplitud y abordaje, esta versidon puede considerarse un cuestionamiento
econdmico al concepto mismo de capital social tal como se le entiende en
general en la legislacion de la mayoria de los paises, al menos latinos, en
materia de derecho de sociedades.

Con esa finalidad, primero voy a presentar muy brevemente la RIS y la
funcién que tradicionalmente se reconoce al capital social en nuestro dere-
cho. Luego, voy a desarrollar una breve (pero suficiente a los fines del tra-
bajo) explicacion de la teorfas mds difundidas de la actividad empresarial,
con especial énfasis en la teoria “austriaca”. Luego voy a mostrar que de
la correcta aplicacion de la doctrina de la RIS se sigue una serie importan-
te de dificultades conceptuales y que, en el extremo, de su correcta aplica-
cion se sigue un completo absurdo: la misma deberia tender a aniquilar la
actividad y beneficio empresariales y por lo tanto aquellos proyectos mds
eficientes. Espero, asf, ilustrar que dicha institucion no tiene adecuada jus-
tificacion econémica.” Finalmente, voy a ilustrar algunas consecuencias evi-
dentemente muy poco deseables de aplicar una regla de responsabilidad
como la propuesta.

El capital social y la RIS

El régimen argentino de sociedades comerciales se distingue, entre otros
aspectos, por la existencia de diversos tipos societarios que establecen
diferentes tipos de responsabilidad para los socios con relacion a las deu-
das contraidas por las sociedades y sigue en este sentido un patrén muy
generalizado en todos los paises de tradicion juridica continental. En nues-
tro caso, la ley 19.550 de la ley de sociedades comerciales (LSC) recono-
ce el principio de limitacion de responsabilidad de los socios por las deu-
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das sociales, principalmente en el caso de la sociedad de responsabilidad
limitada (articulo 146 LSC) y la sociedad anénima (articulo 163 LSC).? En
el caso de la sociedad anénima la responsabilidad del socio se limita sola-
mente a la integracion del capital suscripto y en el caso de las sociedades
de responsabilidad limitada, la ley contempla, ademds, la responsabilidad
solidaria e ilimitada de los socios por la integracidn de los aportes de los
otros socios y sobre-valuacion de los aportes en especie. En el régimen de
la sociedad an6nima, el instrumento societario de mayor importancia, los
accionistas, solamente responden en forma personal, es decir con su pro-
pio patrimonio, por el capital “aportado y por el prometido aportar”, cuya
sumatoria en conjunto constituye, propiamente, el capital social.

Las excepciones a este principio de limitacion de responsabilidad estdn
establecidas en el articulo 54, dltima parte, de la LSC, que dispone la res-
ponsabilidad de los socios cuando la estructura societaria encubre la con-
secucion de fines extra-societarios, ilicitos, o violatorios del “orden publi-
co” o bien para “frustrar derechos de terceros”. En estos casos los socios
(y los controladores, en su caso) tienen responsabilidad directa (es decir no
pueden solicitar el beneficio de exclusion sobre los bienes de la sociedad),
solidaria (responde cada uno por el total) e ilimitada (es decir con todo el
patrimonio personal) por los perjuicios causados. Es la excepcion que se
conoce en la doctrina como “corrimiento del velo societario” e implica la
imposibilidad de oponer la personalidad social frene a las deudas sociales.

El capital social, por su parte, se distingue claramente del patrimonio
de la sociedad: mientras el primero es un instituto de naturaleza legal, des-
tinado fundamentalmente a dar proteccidn a terceros eventuales acreedo-
res de la sociedad, el concepto de patrimonio es de naturaleza econdmica;
mientras el primero permanece -en principio- invariable y sélo puede ser
modificado por medio de los mecanismos previstos en la LSC, el segundo
es esencialmente dindmico. Mientras el primero es de naturaleza normati-
va, el segundo lo es “de hecho”.

El capital social, entonces, es propiamente el capital suscripto al momen-
to de la constitucién o aquél que resulte luego de aumentos del mismo o
bien de disminuciones obligatorias que la ley dispone, y tiene su correlato
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numérico con los aportes efectuados por los socios al menos al momento
de la constitucion de la sociedad, o en el caso de aumentos de capital, de
modo que, ademds, tiene la funcién de determinar la posicién del socio en
cuanto a su participacion societaria; y representa un compromiso frente a
los acreedores sociales. De ahi el principio ampliamente aceptado en nues-
tra doctrina (equivocamente denominado) de “intangibilidad del patrimo-
nio” que informa algunos aspectos de la ley en la materia, al disponer cier-
tas restricciones de distribucion de dividendos y honorarios a administradores,
la obligacion de reducir el capital en ciertos casos (cuando las pérdidas insu-
men mds del 50 % del capital, conforme lo establece el articulo 206 de la
ley) y hasta la obligacion de liquidar la misma cuando el mismo simplemen-
te se ha perdido como consecuencia del fracaso empresarial, entre otras
disposiciones muy conocidas en la materia.

Segtin la finalidad que le reconoce la doctrina, el “capital social” ope-
ra, en concreto, como garantia a favor de terceros potenciales acreedores al
permitir a éstos conocer el respaldo con que cuenta la sociedad para res-
ponder por sus obligaciones. Sin embargo, se sefiala, el capital social no ha
logrado su finalidad, en la prictica, de otorgar garantias suficientes a los ter-
ceros contratantes de la sociedad y esto ha llevado al surgimiento de la deno-
minada “teoria” de la ICS que voy a comentar sélo en sus aspectos esen-
ciales en lo que sigue.

En efecto, el principio de limitacién de responsabilidad es el principio
general pero, como se ha sefialado, dicho principio “fue objeto de serios emba-
tes en el mundo entero desde principios de la segunda mitad del siglo XX”
y que “con la misma orientacion, se fue desarrollando en Alemania y en los
Estados Unidos la doctrina de la infracapitalizacion o subcapitalizacion de la
sociedad, como fendmeno generador de responsabilidad, encuadrable en el
abuso subjetivo de derecho” (Nissen 2001: 553). El mismo autor afirma que
en los Estados Unidos la regla de la capitalizacion suficiente de la compaiifa
fue enunciada en el afio 1946 por Ballantine en su obra On corporations, en
la cual sostenfa que “‘si una sociedad se constitufa originalmente o intervie-
ne en el comercio con capitales tan reducidos que resulta probable que los
bienes disponibles no sean suficientes para atender a las deudas, no resulta
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equitativo que los accionistas puedan montar una estructura tan endeble que
les permita eludir su responsabilidad individual” (citado en Nissen, Ib. Idem,
p- 554). De modo que los embates contra el concepto de limitacion de la res-
ponsabilidad y oponibilidad de la personalidad juridica para las deudas socia-
les es un fenémeno no sélo limitado al derecho argentino.*

Se ha sefialado que el instrumento del capital social no ha sido eficaz
a la hora de garantizar a los terceros acreedores de la sociedad. En efecto,
manifiesta un autor que estos recaudos (el capital social, tal como estd
dispuesto en nuestra ley y prdctica): “se han mostrado insuficientes para
asegurar a los terceros la funcion de garantia que cumple el capital social,
en la medida que nuestra legislacion carece de una norma de cardcter
general que imponga la existencia de adecuar el valor del capital social a
la naturaleza del objeto social, asi como tampoco existe una disposicion
que obligue a los socios a la realizacidn de nuevos aportes para adecuar el
capital social al pasivo y al nivel de gastos de la sociedad” (Nissen 1998:
399). Para algunos autores, en suma, podria evitarse el perjuicio a terce-
ros por medio de la capitalizacion obligatoria de la sociedad conforme el
cumplimiento de su objeto social y esta alternativa podria encuadrarse (en
el caso argentino) como un supuesto de abuso del derecho previsto en el
articulo 1071 del Cédigo Civil, que permitiria la aplicacion del articulo
54 in fine de la ley 19.550.

Cabe destacar que la jurisprudencia de los tribunales argentinos fue tra-
dicionalmente restrictiva respecto del tema, pero en la actualidad la Ins-
peccién General de Justicia exige la adecuacion del capital al objeto social
a los fines de la inscripcion de las sociedades que limitan la responsabili-
dad y la doctrina, como he mencionado, va ganando espacio en la précti-
ca. Quizds, de hecho, la primera aplicacion de la doctrina en la variante
que me interesa ahora es el conocido caso de “Beca Constructora SRL”, la
que en trdmite de inscripcion le fue requerida la adecuacidn del capital social
al objeto social (Bonilla 2001: 139). En la actualidad, sin embargo, dicha
exigencia se ha vuelto frecuente y habitual.
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Modelo de competencia perfecta, empresa y empresario

Para el lector no familiarizado con teoria econdmica probablemente resul-
te una curiosidad el hecho de que el marco tedrico mds empleado en teoria
de los precios, el modelo de competencia perfecta, no permita una explica-
cion consistente de la empresa, el empresario, la funcion y beneficio empre-
sariales. El modelo de competencia perfecta antes que explicar estos fend-
menos elementales del mercado, simplemente los “da por supuesto”.” No
viene al caso ahora evaluar las causas de esta notable ausencia, aun cuan-
do probablemente la naturaleza estrictamente formal y los muy restrictivos
supuestos del modelo expliquen, al menos como hipétesis, estas ausencias.
La innovacion, creatividad y asuncidn de riesgos que caracterizan a la acti-
vidad empresarial quizds sean elementos algo esquivos a la rigida mecdni-
cay alto nivel de abstraccién que caracterizan al mismo.

Como se sabe, el modelo supone que un mercado opera en equilibrio
cuando concurren ciertas hipStesis muy restrictivas, entre las que se desta-
can: a) plena informacidn respecto de los elementos relevantes del merca-
do (o “informacién perfecta”), (b) muchos operadores, (c) homogeneidad
de bienes y (d) ausencia de costos para ingresar o salir de los mercados,
tanto como (e) ausencia de costos para intercambiar derechos o “costos de
transaccion”. Supuestos que, desde luego, la teorfa incorpora tan sélo a fines
analiticos y no con la finalidad de “describir” siquiera parcialmente la rea-
lidad.® Es probablemente el primero de los supuestos, el de “informacién
perfecta”, el que en mayor medida bloquea una explicacién de la accion
empresarial, aun cuando los otros —creo— podrian tener incidencia.

Bajo estas condiciones el mercado actiia en condiciones “competiti-
vas”: el punto usualmente representado por la interseccion de las curvas
de oferta y demanda en los libros de texto, donde éstas se igualan, impi-
diendo la existencia de sobrantes y faltantes. Entre otras propiedades dese-
ables, ademds, el equilibrio supone que “no hay otra distribucién” que
maximice en mayor grado la utilidad de los agentes de mercado. Puesto
en términos algo mds técnicos, todo equilibrio de mercado constituye un
éptimo en el sentido de Pareto.” Esto, muy simplificado, quiere decir que
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no hay otra distribucién posible sin que al menos se afecte la utilidad de
un participante del mercado, de manera tal que dicha asignacién “agota”
todos los intercambios provechosos que son posibles entre los partici-
pantes.®

El equilibrio supone, puesto en simple, que todos los eventuales inter-
cambios capaces de maximizar la utilidad individual (y eso supone la
teoria que el agente intenta efectivamente hacer) han sido realizados y que
no hay disponible otra posible distribuciéon capaz de beneficiar a algtin
agente sin afectar a la vez la utilidad de otro. La idea es muy intuitiva:
las personas, en equilibrio, “agotan” todos los intercambios que son mutua-
mente provechosos en tanto las especiales condiciones que supone el
mismo, en particular, informacion perfecta. El lector no muy familiariza-
do con el modelo puede pensar en el equilibrio como las condiciones en
las cuales todos los planes individuales coordinan perfecta y automatica-
mente por medio de intercambios que agotan todas las posibilidades pro-
vechosas de intercambios. Puesto en otros términos: el desequilibrio supo-
ne que hay posibles intercambios que suponen ventajas para los participantes
sin que de estos se sigan disminuciones de utilidad de otros agentes de
mercado, de manera tal que dicha “coordinacion perfecta” de planes
individuales no opera.

Es por esa perfecta coordinacion de planes que al “punto de equilibrio”
ningun vendedor tiene incentivos para ofertar del mismo modo que ningin
comprador los tiene para demandar, en tanto todos los posibles intercam-
bios han sido practicados hasta arribar al equilibrio (6ptimo) donde nadie
puede sacar ventaja de ninguna otra distribucién sin afectar, al mismo
tiempo, la funcién de utilidad de otra persona.’

Por otra parte, entre otras propiedades que usualmente se estiman desea-
bles, al punto de equilibrio se maximiza la utilidad de oferentes y demandan-
tes y el precio se iguala con el costo de producir la dltima unidad y la utili-
dad que reporta la misma, ambas propiedades intuitivamente muy deseables.
Resulta intuitivo (no tiene sentido insistir mas con esto) que producir algo
cuya utilidad es menor que el costo resulta un desperdicio de recursos y que
la inversa deja intercambios que incrementan la utilidad sin explotar. Esta es
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otra forma de comprender porqué en equilibrio se verifica el dptimo aludido.

El equilibrio de mercado supone que la utilidad “total” de los agentes
del mercado es maximizada. En términos algo mds técnicos, supone que el
excedente total del mercado se maximiza con ventajas para todos los ope-
radores.'” Una forma mds precisa de ilustrar esto es mostrando que el exce-
dente total (que representa la ganancia en utilidad quienes intercambian)
se ve maximizada en equilibrio. A la funcién de demanda subyace la utili-
dad marginal decreciente por los bienes y expresa por lo tanto la relacion
entre cantidad de bienes demandados y los precios que se pagan por cada
una de las unidades. El excedente es la diferencia entre lo que paga y lo
que valora el bien o lo que estaria dispuesto a pagar por el mismo. Alguien
podria estar dispuesto a pagar hasta $10 por un bien y sin embargo pagar
por el mismo, por ejemplo, $6. En ese caso el excedente serfa de $4. Una
forma tradicional de mostrar tal relacion queda determinada por el drea
que se encuentra por debajo de la curva de demanda. El “excedente” del
productor sirve para mostrar el beneficio social de los oferentes. Surge de
restar al ingreso total percibido por las empresas los costos totales de pro-
visién. Simplificando, puede representarse el mismo por el drea que estd por
debajo de la oferta que presenta el costo marginal por ofrecer el bien. El
“excedente total” (es decir el del consumidor y del productor) opera o se
verifica en el punto de equilibrio donde la demanda se iguala con la ofer-
ta. Cuando el mercado opera en competencia perfecta es cuando, precisa-
mente, se maximiza el “excedente total”.

La teoria supone que cada agente intenta “maximizar” su excedente en
un contexto donde nadie puede influir en los precios. El precio de equili-
brio iguala el precio a la utilidad marginal y al costo marginal, es decir con
el costo que tiene para las oferentes o empresas producir una unidad adi-
cional del bien. Por ese motivo nadie tiene interés en demandar una unidad
adicional ni ofertar una unidad adicional (y se verifica el 6ptimo). Desde
el punto de vista social todo esto es muy intuitivo: el costo social se igua-
la con la utilidad social, representada la primera por la funcién de deman-
da que expresa la utilidad marginal y la segunda por la funcién de oferta
que expresa el costo marginal.
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GRAFICO 1.
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El gréfico 1 ilustra comparativamente un mercado en condiciones com-
petitivas con un mercado donde opera un mercado en monopdlico. C es el
punto de equilibrio y M representa una situacion donde el mercado no ope-
ra competitivamente. En M el excedente del productor ocupa un drea mayor
mientras que en C ocupa una menor. Pero en “C” (es decir en equilibrio)
el excedente total es mayor que en M. El par de puntos en los ejes (PC —
QC) implica un excedente, en efecto, mayor que el par (PM — QM), como
puede verse en el grafico."

Como se sefialado, al punto de equilibrio el costo de producir la dltima
unidad (expresada por la curva de oferta) y la utilidad (expresada por la
curva de demanda) que reporta estd, se igualan con el precio, una propie-
dad indudablemente atractiva. Parece poco plausible producir un bien cuyo
costo es superior a su utilidad, tanto como dejar de producir un bien cuya
utilidad es mayor, todavia, que su costo. El equilibrio de mercado, garan-
tiza, en este mundo de plena informacion, que se arribe a ese deseable pun-
to de coordinacidn.

El modelo sugiere “orden” no planificado y constituye, por lo tanto, una
especificacion mds formal de las condiciones en las cuales cada agente de
mercado buscando su propio bienestar, lleva al dptimo social, es decir las
condiciones bajo las cuales opera la cldsica “mano invisible” de Smith.
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En tanto la elegancia subyacente del modelo y las deseables propieda-
des normativas implicadas y otras eventuales muy utiles aplicaciones te6-
ricas (que no voy a discutir ahora) no es extrafio que la mayor parte de los
economistas hayan centrado su atencidn en las propiedades del mismo,
esto es, el andlisis de las propiedades de los mercados “en equilibrio”, en
la idea de que dados ciertos datos bdsicos (preferencias, tecnologia y recur-
sos, fundamentalmente) el problema econémico consiste, centralmente, en
encontrar los valores cuantitativos compatibles con el equilibrio. Cuando
opera un cambio, en general, el examen se centra de ese modo en las con-
diciones de ese nuevo equilibrio dadas estas nuevas condiciones. El andli-
sis fundamental se centra en los precios y cantidades que permiten el equi-
librio y consecuentemente todas las propiedades normativas que hemos
seflalado. El precio de mercado, como un subastador no intencionado,
vacia los mercados a determinados precio de equilibrio y la indagacién de
las propiedades de este “estado final de reposo” es parte fundamental de
las investigaciones de buena parte de la profesion econdmica.

Durante las dltimas décadas, sin embargo, muchos economistas y has-
ta acreditadas escuelas de pensamiento econdmico, fundamentalmente en
ambitos institucionales, han comenzado a relajar algunos supuestos del
modelo, en particular, el andlisis en equilibrio y el supuesto de la informa-
cion perfecta, aun cuando (al menos en la generalidad de los casos, pero no
en todos) sin amenazar la “sintesis” neocldsica y sus supuestos fundamen-
tales. Muchos autores creen, de hecho, que en realidad estos trabajos “com-
pletan” el enfoque de equilibrio, aun cuando otros se apartan directamente
de este enfoque.

Por ejemplo, una idea muy comutin a autores de la importancia de North,
Coase, Williamson, Hayek y otros, es que las elecciones no tienen lugar en
un vacio institucional, sino que éstas —en tanto proveen incentivos— pue-
den ser de utilidad para explicar las mismas elecciones. Las instituciones,
“elementos externos” al modelo, son para muchos las que en realidad gene-
ran el progreso econémico en tanto modelan los incentivos."

Muchos de esos andlisis suponen costos de transaccidn positivos y trans-
curren en contextos de desequilibrio de mercado. Las condiciones extrema-
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damente restrictivas del modelo, su alta abstraccion y formalizacion, en
general complica una explicacién adecuada de determinadas instituciones.
Por ese motivo no es extrafio que tanto la empresa como el empresario y la
funcién empresarial hayan sido considerados, hasta antes de la generalizacion
de estos estudios, como verdaderos “fantasmas” en la teoria econdmica mas
predominante, a pesar de su muy intuitiva conexion con los mismos fenéme-
nos que la teorfa de los precios tiene por finalidad precisamente explicar.

Teoria econémica y la funcién empresarial

Un aporte fundamental en el creciente desplazamiento tedrico que he men-
cionado es el cldsico trabajo de Coase de 1937 donde explica la empresa
apelando al concepto de costos de transaccion: los costos de operar en el
mercado. Esto es —muy simplificado— aquellos asociados al buscar con quien
contratar, formalizar los convenios, supervisarlos y hacerlos cumplir, tare-
as que no necesariamente (al menos si nos interesan las instituciones)
debemos suponer gratuitas. Una forma de ver el mercado es que éste supo-
ne intercambios de derechos de propiedad antes que de bienes y servicios
y que ese intercambio no es gratuito. Por lo tanto, “usar” el mercado con-
lleva costos y éstos —sefialo Coase, fundando a la vez la moderna econo-
mia de la organizacion y el andlisis economico del derecho- determinan al
menos en gran parte la eleccion de los agentes econémicos de utilizar los
precios de mercado (y pagar los costos de transaccion) o de organizarse
jerdrquicamente (y pagar otros costos).

Las empresas, en suma, suponen costos de transaccién y por lo tanto,
es natural que su explicacién dé por supuesto el desequilibrio de mercado.
Las empresas emergen, para Coase, como consecuencia de un intento de
reducir los costos de transaccion. En equilibrio, en tanto usar el mercado
se supone “gratuito”, simplemente la nocién de empresa no tiene sentido:
conviene a cada cual contratar el factor alli donde maximiza la utilidad. La
empresa, puesto de otros modo, permite un “paraguas” donde las costosas
fricciones del mercado (los costos de los intercambios) son eliminadas. Sim-

176 | RIIM N° 47, Octubre 2007

——



riim08_ 6 3/18/08 12:50 PM Pagina 17$

plemente en muchos casos es conveniente la organizacion al mercado a fines
de eliminar, en el margen, los costos de las transacciones. Para este autor,
entonces, entre el tipo de organizacién descentralizada que supone el sis-
tema de precios y las decisiones centralizadas del Estado debe también reco-
nocerse un lugar a las organizaciones como tipico procedimiento para
reducir los costos de transaccion. A partir de este trabajo fundamental, se
cree, de hecho, que muchas veces la jerarquia puede ser conveniente al
mercado para eliminar marginalmente los costos de las transacciones."

Pero el modelo excluye los costos de las transacciones y con ello impi-
de una explicacion consistente de las instituciones e inclusive de la empre-
sa. El modelo, en efecto, supone que las transacciones no tienen costos y
si las transacciones no tienen costos queda inexplicada la existencia de la
empresa (en tanto siempre seria mds conveniente directamente contratar
los factores individualmente) tanto como las instituciones fundamentales
que hacen de marco al funcionamiento del mismo mercado. De hecho, la
cldsica funcion de produccién de los manuales de economfia deja inexpli-
cada parte importante, y la existencia misma, de la empresa tal y como la
conocemos en el mundo cotidiano de los negocios.

Y dado este antecedente, no es extrafio que algo similar haya ocurrido
con el empresario y la funcién empresarial.'* En un contexto tedrico don-
de virtualmente las operaciones se han agotado, la competencia ha sido
eliminada, donde no hay costos de transaccién y donde opera conocimien-
to perfecto, el elemento empresarial basico (“el motor del mercado”) que-
da también inexplicado."

Como seiiala Kirzner (1998: 41-42): “En el estado de equilibrio no hay
sitio para el empresario. Cuando las decisiones de todos los participantes
en el mercado se ajustan entre si enteramente, de manera que cada uno de
los planes asume correctamente los planes correspondientes de los otros par-
ticipantes y no existe posibilidad de una alteracién de los planes, preferi-
dos simultdneamente por los participantes interesados, al empresario ya no
le queda nada que hacer. Serd incapaz de descubrir oportunidad de com-
prar a los que infravaloran el deseo de los compradores potenciales para
vender luego a esos compradores ansiosos (que, a su vez, quizd infravalo-
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ran la ansiedad de los vendedores). (...) Una economia que insiste en el
equilibrio tiende, por tanto, a pasar por alto el papel del empresario”.

Casson, quien ha trabajado largamente el tema, por ejemplo, destaca la
notable ausencia de una teorfa consolidada del empresario desde el enfo-
que de equilibrio. Asume, de hecho, que las muy limitadas asunciones de
la economia neocldsica pueden explicar estd singular ausencia. Destaca
que la “mecdnica” del sistema de precios supone automdticas respuestas
maximizadoras por parte de los agentes econdmicos y que el andlisis de
equilibrio, en general, explica el crecimiento econémico casi exclusivamen-
te en factores materiales y descuida, de este modo, el factor de innovacion
que caracteriza a la funcion empresarial. En cualquier caso, la idea de que
el modelo de competencia no dispone de una explicacién de la funcion
empresarial es una idea extendida y probablemente intuitiva a quienes
estan familiarizados con la teoria econdmica (Casson, 2003).

Por ese motivo no es extrafio que todas las explicaciones supongan un
mercado en desequilibrio o pronto a eliminar violentamente el equilibrio o
alguna nocion dindmica que permita la creatividad, el riesgo, la perspica-
cia y otras propiedades que intuitivamente tendemos a admitir como pro-
pias de la funcion empresarial. Estas teorias, que podemos denominar “cld-
sicas” en tanto las mds modernas se han construido en general sobre sus
bases, y que voy a exponer en sus aspectos fundamentales en lo que sigue,
suponen condiciones dindmicas y de informacion muy diferentes al andli-
sis de equilibrio.'

La mds conocida de todas las explicaciones es la “destruccién creativa”
de Schumpeter (1912) Para el conocido historiador de las ideas econdmicas,
la funcién empresarial se caracteriza por la introduccién de innovaciones
que se plasman en nuevas técnicas y oferta de nuevos productos en el mer-
cado, dejando otras técnicas simplemente obsoletas. El empresario supone
una “destruccion creativa” del mercado, sacando a éste del equilibrio de
reposo. La funcién empresarial introduce innovaciones, deja obsoletos pre-
vios modelos de produccion y genera una tendencia hacia el desequilibrio de
mercado. El empresario es un factor desequilibrante que altera esa perfecta
coordinacién de planes a la que hacfamos referencia (a fines diddcticos)."”
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No voy a profundizar ahora en la vision de Schumpeter del asunto.
Pero parece evidente que en este contexto tedrico la RIS enfrentaria al menos
dos problemas para su aplicacion. La primera es que el componente empre-
sarial no es parte del “capital” conforme la vision contable que normal-
mente supone la relacion adecuada entre capital social y objeto social. Una
estricta aplicacion de la RIS sélo deberia permitir y computar como capi-
tal cualquier activo en propiedad o “capital” (ahora en sentido econémico)
que permite “renta” o “interés” pero no beneficios empresariales. En otros
términos, el funcionario omnisciente deberia eliminar la “destruccion cre-
ativa” que supone la actividad empresarial desde este enfoque y sélo auto-
rizar empleos conocidos, “de equilibrio”, de los factores, aquellos por los
cuales el “empresario” (o sea el no empresario) percibiria “renta” por pro-
piedad de bienes y “interés” por capital en sentido estricto. Esta es la con-
clusion si es que efectivamente vamos a insistir en que el capital social (es
decir los factores y el capital en sentido estricto) debe estar adecuado al
objeto social.

La “idea empresarial”, la “nueva técnica” que saca al mercado de su
estado de reposo, simplemente no forma parte del “capital” para la RIS (y
el concepto de “capital social” de la LSC). Por otra parte, y dejando de
lado ahora el supuesto de omnisciencia del funcionario, sucede que el tipo
de actividad innovadora implicado en el empresario de este conocido autor
no puede conocerse por medio de los actuales precios de equilibrio. El
funcionario deberia conocer los futuros precios de desequilibrio o del nue-
vo equilibrio y esto es mds de lo que puede pedirse al mds competente de
los hombres: adivinar las futuras preferencias de los operadores del merca-
do y otros elementos relevantes a la futura “destruccion creativa”.

Después de todo, el funcionario sélo puede evaluar relaciones de “medios-
fines” conforme los precios actuales de mercado y en el caso de anticipar
los precios futuros consecuencia de la innovacion destructiva deberia eli-
minar estos procesos a fines de garantizar la relacion “capital social”” — “obje-
to social”.

De hecho, por ejemplo, las preferencias que permiten “luego” ese bene-
ficio empresarial, al momento de la inscripcién no se han “revelado” y aun
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cuando fuese el caso de un funcionario omnisciente (como luego voy a mos-
trar) éste sélo deberia permitir emprendimientos cuyo pago tenga la natu-
raleza de renta por propiedad o interés por capital. Esto en tanto la vision
poco informada de “capital”, casi “contable”, que adopta la LSC en gene-
ral y la RIS en particular.

En la préctica, cuando mayor sea la valoracién (supongamos) por los
“nuevos bienes” mayor deberia ser la brecha entre el precio de los factores
y/o capital en sentido estricto que se aporta al proceso de “destruccion cre-
ativa” y una correcta aplicacion de la RIS deberia, por propia definicion,
reducir el beneficio empresarial (y con ello la actividad puramente empre-
sarial) simplemente a cero. El empresario que desequilibra al mercado debe-
ria también, de hecho, obtener ingresos muy por arriba de la renta o el inte-
rés derivado de su calidad de propietario o capitalista, al menos inicialmente.
Esa innovacién de mercado no puede ser conocida por el funcionario. Y si
fuera conocida, deberfa ser anulada: sélo cuenta el capital o la propiedad
pero no la funcién empresarial en la descripcion del “capital” que se hace
en la LSC y que se toma en cuenta en la RIS."®

Una muy conocida vision del problema es la que aporta Knight, quien
tampoco deja muy bien parada a la RIS. Para este autor, el principal factor
que explica el beneficio (y por lo tanto la actividad empresarial) es la asun-
cion del riesgo. Desde un punto de vista mds operativo la ganancia empre-
sarial queda definida por la diferencia de valor entre los factores de la pro-
duccion (en la definicion de los cldsicos, trabajo, tierra y capital) “antes” y
“después” del proceso de produccion en un contexto dindmico y donde, des-
de luego, no opera un “conocimiento perfecto”. El beneficio empresarial
es la diferencia entre ambos, pero esa diferencia (salvo que el funcionario
pueda anticipar las preferencias y riesgos asociados a la inversidn de capi-
tal, lo que supone un ejercicio de adivinacion) deberia también eliminar el
proyecto: sélo cuenta el valor actual de los activos y —como en las otras
versiones— la diferencia deberfa quedar eliminada. Esta vision del empre-
sario se funda en una estimacion del futuro en condiciones de incertidum-
bre. Es el cambio y la incertidumbre lo que da sentido a la ganancia empre-
sarial en la visién del profesor Knight, pero ciertamente, que la valoracién
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“contable” implicita en la regla de la RIS deberfa también favorecer aque-
llos proyectos cuyos eventuales ingresos sélo estdn compensados por even-
tuales ingresos en concepto de “interés” o “renta”. La RIS deber{a, tam-
bién en este marco tedrico, eliminar el elemento empresarial.”’

Aun considerando al beneficio simplemente como el pago por la con-
tribucién a la produccion o la asuncién de los riesgos, supone que el fun-
cionario conoce o puede conocer “la contribucion” antes que ésta haya
operado o que puede apreciar el riesgo (en condiciones donde antes que ries-
go hay en realidad incertidumbre). En todo caso, aun cuando fuese omnis-
ciente, la regla de la RIS deberia eliminar el proyecto si insiste —como se
supone— en el valor contable de los bienes “actuales” y toma los precios de
mercado para verificar la relacion “capital” — “objeto social”. De hecho, en
mi opinion no es nada extrafio que el capital social sea sélo un “fantasma”
de la teoria legal poco empleada en la vida corriente de los negocios, en
general mds interesada en el “patrimonio” de las empresas.

Una visién “cldsica” y diferente del problema viene de la tradicidn
austriaca, fundamentalmente de “Mises —Hayek —Kirzner” que voy a con-
siderar mds en detalle mds tarde. Brevemente expuesta, la funcion empre-
sarial queda explicada (en la versién de Kirzner, la mas refinada, actual y
completa de éstas) como un elemento que tiende al equilibrio de mercado
antes que a la “destruccion creativa”. Tiene como nota central el descubri-
miento en contextos de desequilibrio de oportunidades de arbitraje que tie-
ne explicacion en la ignorancia respecto de datos relevantes del mercado.
El empresario “austriaco”, cuando descubre oportunidades de arbitraje,
remueve marginalmente la ignorancia del mercado presente en el sistema
de precios e introduce de este modo nueva informacién que genera una
tendencia al equilibrio. Se ha sefialado que el equilibrio supone que se han
agotado todos los intercambios provechosos. En desequilibrio, sin embar-
go, por ignorancia, hay diversos intercambios provechosos. El empresario,
simplemente, saca partida de la ignorancia en beneficio propio, arbitra all{
donde le conviene, y al mismo tiempo introduce un elemento “rectifica-
dor” del mercado. El empresario, lejos de “destruir creativamente” intro-
duce nueva informacién que permite coordinar mejor los plantes de los agen-
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tes de mercado, en beneficio de todos.”® Es, en buena medida, también una
explicacion muy affn al sentido comun: la actividad empresarial consiste
en comprar alli donde (por error) los factores u otros recursos estdn subva-
luados y vender allf donde (también por error) los bienes finales estdn sobre-
valuados en términos de los precios de los factores (costos). El funciona-
rio que aplica la RIS, desde luego, sélo puede conocer esto tltimo, pero no
lo primero. De hecho, como voy a mostrar luego en detalle, de la aplica-
cion correcta de la RIS se sigue necesariamente la eliminacién de la fun-
cion empresarial en cuanto tal y por lo mismo la eliminacidn de aquellos
proyectos potencialmente mds rentables y eficientes.

Una visién interesante y ciertamente afin a la austriaca es la de Schutz,
para quien la funcién empresarial tiene como nota caracteristica la cons-
tante reasignacion de factores en condiciones de desequilibrio, y donde el
beneficio empresarial constituye el “premio” o prestacion de mercado por
acertar con las preferencias de los consumidores. Esta es una vision cierta-
mente muy similar al enfoque de los autores de la tradicion “austriaca”.

Hay desde luego muchas otras explicaciones mds actuales, pero en gene-
ral —como he comentado en cita a Casson— todas tienen como punto de
partida alguna de las expuestas precedentemente (con independencia qui-
z4s, de algunas mds empiricas que persiguen una descripcion de las varia-
bles que explican los motivos por los cuales la gente se lanza a la activi-
dad empresarial).

Pero como hemos visto, al menos en general, las explicaciones mds
cldsicas y difundidas de la funcién empresarial (tanto como nuestras mds
comunes intuiciones) sugieren un tipo de actividad donde la creatividad,
perspicacia ante la oportunidad, aceptacion del riesgo o incertidumbre, cons-
tituyen condiciones, en general, faciles de aceptar.21 La RIS, en otros tér-
minos, elimina la nocién de funcién empresarial en todas o casi todas sus
explicaciones mds tradicionales. Sin embargo, ahora quiero mostrar esto
en mds detalle y respecto del enfoque “austriaco” de la funcion y benefi-
cio empresarial.
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La naturaleza de la ganancia empresarial:
un descubrimiento de oportunidades de arbitraje

Una vez que dejamos de lado la asuncién de “informacion perfecta” e ingre-
samos en un escenario tedrico donde esa perfecta coordinacion de planes
individuales que supone (sélo a nivel analitico) el modelo de equilibrio,
podemos considerar la funcidn y el beneficio empresariales. Si desde el enfo-
que de equilibrio, interesan las propiedades de ese estado final de reposo,
ahora nos interesa (desde la vision “austriaca”) el proceso antes que el
estado final. Es decir, interesa a estos autores el proceso que lleva a ese
estado final de reposo que en los hechos nunca opera por cambios en las
condiciones del mercado. En este escenario, podemos suponer un univer-
so tedrico donde los agentes son ignorantes, las condiciones de mercado
(como las preferencias y dotaciones de factores) cambian y donde muchas
oportunidades de arbitraje estdn todavia no aprovechadas, alentando la “pers-
picacia” empresarial.

A un nivel mds bdsico, de “teoria de la accién”, podemos suponer que
los individuos no sélo intentan “maximizar” (dado el presupuesto de cono-
cimiento perfecto) “dados” determinados fines y medios que se asumen
conocidos, sino que podemos también suponer que el individuo debe “des-
cubrir” esos fines y esos medios. El problema central que debe resolver el
sistema de precios (para el enfoque de los autores de la Escuela Austriaca
de Economia), no es tanto un problema de maximizacién de utilidad sino
del modo en el cual, en contextos donde no hay “informacién perfecta”,
podemos sacar mejor partida del conocimiento disperso en la sociedad, de
modo tal que la coordinacion de planes individuales opere facilitando la
cooperacion. Es natural, dado este antecedente, que normalmente el andli-
sis de los autores “austriacos” se centre, antes que en el equilibro final
(que bloquea parte importante de la funcidon coordinadora e informativa
del mercado) en el andlisis del proceso de mercado, esto es los mecanis-
mos y patrones que permiten ajustar los planes de vida antes que las pro-
piedades del estado, una vez que (como en el andlisis de equilibrio) esto ha
sido ya realizado por los omniscientes agentes del mercado.
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Quizds el siguiente cldsico pasaje de Hayek permita una mejor compren-
sién de la idea central que (respecto del punto que me interesa ahora) estd
en la medula del andlisis de “austriaco” del sistema de precios:

El cardcter peculiar del problema de un orden econémico racional estd deter-
minado precisamente por el hecho de que el conocimiento de las circuns-
tancias que debemos utilizar no se encuentra nunca concentrado ni integra-
do, sino que dnicamente como elementos dispersos de conocimiento
incompleto y frecuentemente contradictorio en poder de los diferentes indi-
viduos. (...). De ese modo, el problema econdémico de la sociedad no es
simplemente un problema de asignacion de recursos “dados” —si “dados”
quiere decir dados a una sola mente que deliberadamente resuelve el pro-
blema planteado por estos “datos”—. Se trata mds bien de un problema refe-
rente a cémo lograr el mejor uso de los recursos conocidos por los miem-
bros de la sociedad para fines cuya importancia relativa sélo ellos conocen.
0, expresado brevemente, es un problema de la utilizacién del conocimien-

to que no es dado a nadie en su totalidad (Hayek, 1945).

El sistema de precios puede ser visto, de ese modo, no sélo como un sis-
tema para asignar maximizando determinadas condiciones (“dadas”), sino
también y principalmente como un descentralizado sistema de “comunicacio-
nes” que sintetiza conocimiento disperso en el mercado. De ese modo un
mayor precio de un bien final “X” por ejemplo se traduce en una mayor deman-
da del factor de la produccidén “Y” que es relativamente especifico a la pro-
duccidn de ese bien final. Es muy deseable que si hay mds demanda por “X”
ocurra lo mismo con “Y”, en tanto “Y”” es necesario para ofertar “X”. El sis-
tema de precios se ocupa “descentralizadamente” de generar los incentivos
y sintetizar la informacion de modo tal que “X” e “Y” sean provistos por el
mercado en una sucesion no planificada de actividades coordinadas por medio
del sistema de precios como una constante adaptacion a nuevas condiciones
de mercado derivada del aprendizaje y la experiencia empresarial.

(Pero quien es, en la vision de la escuela austriaca de economia, quien
conduce ese proceso? Ese proceso de coordinacion que permite ofertar bien-
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es y servicios segtn las preferencias relativas de los demandantes, en los
multiples y mds variados mercados, estd coordinado (descentralizadamen-
te y de manera “no intencionada”) por el figura del empresario (como
herramienta analitica, desde luego). Es el empresario en su funcion tipica,
es decir con independencia de su eventual calidad de propietario, quien
demanda factores y ofrece tipicamente bienes finales o de consumo. La
funcion empresarial supone un estado de “perspicacia” que permite “des-
cubrir” medios infravalorados en relacion a sus fines posibles, en un con-
texto de desequilibrio e ignorancia. El motor del mercado no es la decision
casi pasiva de maximizar (“dados determinados fines y medios”) sino la
actividad incesante de empresarios que, alertas a las posibilidades de pro-
vechoso arbitraje, “descubren” oportunidades de intercambio alli donde
antes no habian sido advertidas, introduciendo as{ por medio de sus pujas
y abstenciones de comprar, nueva informacion al sistema de precios que
permite una mejor coordinacién hacia el equilibrio de mercado.

La funcién empresarial constituye asi, con independencia de las modi-
ficaciones de las condiciones de mercado (tipicamente preferencias, dota-
ciones de recursos y tecnologia), un elemento dindmico dentro del mer-
cado. Es sdlo la “imperfeccion” del mercado la que permite el beneficio
empresarial derivado del descubrimiento de mercado, del error en las valo-
rizaciones discordantes de medios y fines que permite el arbitraje. Una
vez que éste o €stos tienen lugar nueva informacion (o conocimiento,
para ser mds preciso) es introducido en el sistema de precios que tiende
a alertar a otros empresarios de los potenciales beneficios de ese tipo de
intercambios.

La actividad del empresario, de ese modo, supone una tendencia al equi-
librio de mercado. De hecho si suponemos preferencias y las demds condi-
ciones de fundamentales del mercado estaticas, el resultado final deberia ser,
supuesto que se han descubierto todas las transacciones potencialmente pro-
vechosas, un estado final de reposo de “equilibrio” (o por lo menos “diddc-
ticamente™ asi podemos representar la situacién).”” Pero nuevos cambios en
las preferencias, dotaciones de los factores, y otros elementos, suponen cam-
bios en las el mercado y con ellos nuevas oportunidades de ganancias que
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deben ser “descubiertas” por la funcion empresarial que nuevamente tiende
a corregir imperfecciones e introduciendo, via sistema de precios, mejor y
mayor informacidn respecto de las “nuevas” condiciones de mercado.

Hay en la funcion empresarial —desde este punto de vista— una necesa-
ria relacién con procesos de aprendizaje que permiten sintetizar mejor la
informacién y —por medio del sistema de precios— lograr un mejor empleo
del mercado dando lugar a una tendencia hacia el equilibrio. El empresa-
rio, en suma, “descubre” fines (y aplicaciones de medios a esos fines) que
son potencialmente provechosos y que no habian sido correctamente adver-
tidos hasta ese momento. Lejos de la vision de la actividad empresaria como
elemento “destructivo” del mercado, estd vision de la actividad tipicamen-
te empresaria supone decisiones producto de uso de informacion privada
en contextos de aprendizaje que tienden a corregir errores y orientar al
mercado hacia el equilibrio.

Mises habia sefialado en su monumental La Accion Humana cierta vision
de la funcién empresarial en igual direccion: es el empresario quien “media”
entre el mercado de factores de la produccién y el mercado de bienes fina-
les, y quien anticipa —dependiendo de ello sus ganancias— las preferencias
del consumidor. Aun cuando en un sentido mds amplio (y menos analitico)
“todos” los agentes del mercado son empresarios (Ravier, 2006: 290 y ss.).
Pero, como afirma Kirzner, una vez que hemos supuesto el mercado en
desequilibrio y adoptamos este punto de vista, podemos simplificar la teo-
ria y suponer, simplemente, que todos los demds agentes de mercado toman
sus decisiones conforme el modelo tradicional, simplemente para maximi-
zar utilidad. De hecho, en un mismo agente, por ejemplo el “productor”,
podemos separar analiticamente, la funcién empresarial de su calidad de
duefio de factores.”* Son agentes pasivos de la funcién empresarial que, en
su elemento tipico, supone la constante bisqueda de medios y fines antes
no aprovechados. Actividad empresarial que puede explicar —enteramente,
esto es suponiendo las condiciones de mercado constantes— cambios en
precios, cantidades y calidades (Kirzner 1973/1998: 56 y ss).

(En que consisten entonces los beneficios empresariales? La funcion
empresaria tipica es comprar barato y vender caro, es decir el arbitraje. “Des-
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cubrir” oportunidades de negocios alli donde otros no lo han descubierto,
enviando a su vez informacion correcta por medio de los cambios en los
precios relativos del mercado. Hay una clara diferencia por el ingreso que
se tiene de la venta por la propiedad de factores: “El descubrimiento de
una oportunidad de ganancia significa el descubrimiento de que algo se pue-
de obtener a cambio de nada”, como sefiala Kirzner. Con independencia
de la inversion necesaria que conlleva cualquier intercambio la ganancia
empresarial tipicamente supone aprovechar ese conocimiento de que algo
se puede intercambiar beneficiosamente y sacar partida de la ignorancia
del mercado. Ingreso que analiticamente es diferente al precio de la venta
de la propiedad. Es la cldsica distincion entre el interés puro 'y el beneficio
puro, muy conocida en la literatura (Kirzner 1973/1998: 56 y ss). En cuan-
to a la empresa y por lo tanto a la sociedad, estd es claramente un instru-
mento institucional que emerge (para reducir costos de transaccion y apro-
vechar beneficios de la limitacidn de la responsabilidad), una vez que se
ha tomado una decision empresarial. La empresa, supone (con indepen-
dencia de otros actos posteriores en igual sentido) una toma de decisién
empresarial (Kirzner 1973/1998: 60).

Pero conviene finalmente decir algo respecto de la calidad de accionis-
ta y la accion empresaria tipica tal como la hemos definido: “El hecho de
que el accionista sea duerio parcial de la empresa no afecta a lo que acaba-
mos de decir. Estd en posicion de una persona que ha tomado prestado capi-
tal de si mismo para comprar recursos; es propietario de los recursos, pero,
pese a ello, es también un capitalista, ya que ha “prestado” el capital inver-
tido. (...). Cuando un accionista percibe “beneficios”, a veces se le descri-
be como “propietario” que recibe sus “ganancias” empresariales. Pero, por
supuesto, la propiedad no tiene nada que ver con los beneficios empresaria-
les. En tanto se le considere como capitalista lo que recibe es interés impli-
cito; en tanto se le considere como propietario lo que recibe es cuasi renta.
Si el accionista es un empresario, cualquier ganancia empresarial que pue-
da ser descubierta no podrd adscribirse ni a su funcion de capitalista ni a su
funcién de propietario”. El accionista, en suma, percibe ganancia empresa-
rial por su funcién empresarial, atin cuando en la prictica pueda estar com-
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binada con elementos de cuasi renta o de interés (Kirzner 1973/1998: 70).

El origen mismo de la ganancia empresarial estd en la imperfeccion del
conocimiento de los agentes de mercado, “dado” que en préctica no se cuen-
ta con informacion perfecta. Simplemente si todos los agentes del merca-
do tienen “informacién perfecta” de todos los elementos relevantes del mer-
cado, todos los precios deberfan estar, siempre, ajustados. Todos los
intercambios, simplemente, realizados y las “ganancias” en el sentido que
le damos en este trabajo) simplemente, realizadas. Un estado de desequili-
brio, por el contrario, supone que hay problemas de informacién y conoci-
miento y que es precisamente la funcién empresarial la que, buscando
beneficios, elimina parcialmente la misma, impulsando el mercado hacia
el equilibrio. Esa fue, en parte, la vision del empresario que adelanté Mises:
“Empresario quiere decir un hombre que actia de acuerdo con los cambios
que tienen lugar en el mercado”, nocién implicita en su “insistencia en la
empresarilidad como fuerza impulsora para la distribucion de los recursos
de manera que correspondan a los deseos de cada consumidor”.**

Toda experiencia en el mercado supone una correccién de informacion
que se vuelca luego en nuevos planes que requieren a su vez nuevas modi-
ficaciones, todas decisiones que, en su aspecto de compra y venta, modifi-
can los precios y ofrecen nueva informacidn para corregir esos desajustes
en los planes individuales.

La doctrina “perfectamente aplicada” deberia eliminar precisamente
los proyectos mas eficientes

Como hemos tenido oportunidad de observar, a la luz de las teorfas cldsi-
cas sobre funcién y beneficios empresariales, la RIS constituye una doctri-
na poco informada desde el punto de vista econdmico.

En primer lugar, en cualquiera de las versiones sobre la actividad empre-
sarial que hemos examinado, el funcionario (tanto como el Juez) tiene
fuertes limitaciones de tipo cognitiva para aplicar correctamente la misma:
solo puede evaluar la relacidn “capital social” — “objeto social” apelando a
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los actuales precios de mercado los que necesariamente no contienen infor-
macion respecto del proyecto empresarial. En cualquiera de las versiones
de funcién empresarial, tanto si partimos de equilibrio como de reequili-
brio de mercado, estd supone una alteracion de las condiciones iniciales
del mercado que tiene como nota comtin la innovacion, el riesgo y la cre-
atividad. Antes de que el “nuevo proyecto” haya sido introducido al mer-
cado, esto es, “después” de la eventual inscripcion, los precios de mercado
no pueden relevar informacion respecto del mismo. El funcionario sélo
tiene, puesto en simple, en el mejor de los casos, una vaga intuicién res-
pecto del mismo y sélo la puede evaluar contablemente. Pero atn la eva-
luacién contable resulta extremadamente complicada por la imposibilidad
de “evaluar” el elemento empresarial, la “innovacién” que supone el pro-
yecto. Atin cuando este pudiese ser conocida por el funcionario, tiene toda-
via el problema que los precios —en tanto son desequilibrio de mercado—
podrian estar transmitiendo evaluaciones contingentes “equivocadas” de los
elementos relevantes del mercado.

Pero las futuras condiciones de mercado, tanto como la relacion “capital
— objeto” no estdn “alli” disponibles para el funcionario. Por el contrario, la
dindmica de la formacion de precios en el mercado y el beneficio empresa-
rial en un mundo donde las preferencias individuales (aquellas que debe
satisfacer el empresario para obtener beneficios) son mudables, subjetivas e
inconmensurables, se explica adecuadamente a través de la idea de que el
empresario descubre una oportunidad de ganancias cuando arbitra en su bene-
ficio (y en €l de la comunidad) entre los precios de los factores de la produc-
cion (costes contables en general) y los precios finales de los bienes de con-
sumo que coloca en el mercado y esto se aplica no solamente a los grandes
emprendimientos, sino también a los emprendimientos de menor envergadu-
ra, en realidad, a cualquier operacion comercial, y explica las ganancias empre-
sariales (y las pérdidas). De otro modo, si el beneficio empresarial no fuese
un “descubrimiento”, es decir si el mercado de factores subvaluado fuese
conocido “antes” habrfa sido aprovechado por otros empresarios en cuyo caso
(valga la redundancia) habria también un descubrimiento, una oportunidad
de negocios antes no vista operada con anterioridad o de lo contrario, sim-
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plemente no tendria cabida tedrica el beneficio empresarial como tal. La
RIS, puesto en otros términos, sélo puede permitir emprendimientos que
paguen “renta” (por propiedad de factores) o “interés” (por capital en senti-
do estricto), pero no “beneficio empresarial” puesto que este surge precisa-
mente cuando hay diferencia por arbitraje entre factores y bienes finales.

Pero supongamos que el funcionario es omnisciente. Una hipdtesis que
implicarfa mayores problemas que beneficios. Como he intentado mostrar,
la RIS tan so6lo deberia permitir proyectos empresariales donde la inciden-
cia de la funcion empresarial sea igual a cero, siempre que sea “perfecta-
mente aplicada”. Esto en tanto la RIS (por la nocion contable e capital que
maneja) sélo deberia permitir emprendimientos bajo la figura de una socie-
dad que limite la responsabilidad que obtenga ingresos por renta derivada
de la propiedad de los factores y otros bienes o interés puro del capital en
sentido estricto, pero deberfa eliminar el beneficio empresarial. Esto en
tanto la funcién empresarial propiamente considerada (y asilada de la cali-
dad de propietario y capitalista) se manifiesta precisamente por una dife-
rencia de precios entre los factores y capital en sentido estricto (capital social
que maneja la RIS) y el precio de los bienes finales. Cuando mds subva-
luados estén los primeros en términos de los segundos, mds eficiente es el
proyecto, mds beneficios implica para la sociedad, pero al mismo tiempo,
paraddjicamente, menos “adecuado” resulta el capital al objeto social. La
RIS, “perfectamente” aplicada por funcionarios “omniscientes”, simplemen-
te deberfa llevar a la aniquilacion de la funcién y beneficios empresariales
en sentido puro.

En cualquiera de las teorfas cldsicas sobre la funcién empresarial la
RIS, como hemos visto, nos llevaria correctamente aplicada (lo que afor-
tunadamente es imposible) a aniquilar los proyectos mds eficientes. Esto
en tanto, en cualquiera de las explicaciones que hemos comentado, los
emprendimientos mds rentables deberfan llevar a una fuerte divergencia
entre el precio de los factores o el capital que considera normalmente la
RIS y los bienes finales respecto de los cuales considera “el objeto social”.
La “capitalizacion” asi entendida, por lo tanto, debe eliminar esa diferen-
ciay esadiferencia es, precisamente, la funcion empresarial. Esto es, la RIS,

190 | RIIM N° 47, Octubre 2007

——



riim08_ 6 3/18/08 12:50 PM Pagina 19$

aplicada por funcionarios omniscientes, deberia llevar a aniquilar la funcion
empresarial y con ella a los proyectos mds eficientes.

Simplificando la nocién de funcién empresarial podemos decir que la mis-
ma supone un introducir una “buena idea”. Una buena idea que lleva a “des-
cubrir” como organizar factores de un modo tal que, cuando mds eficiente el
proyecto, menos capitalizada deberfa estar la empresa, en tanto la futura diver-
gencia entre el precio de los factores (o “capital social”) y los bienes finales.
Un ejemplo claro de un proyecto que no pasaria por la RIS es el de William
Gates quien, junto a Paul Alen, revolucionarian el mundo de la PC creando
un lenguaje para la misma, lo que los llevaria a firmar el primer convenio
con MITS por la cual obtuvieron tan sdlo u$s 16.000, sin embargo, demds
estd decirlo, tenfan una “vision”, habian descubierto una oportunidad de nego-
cios, no vista hasta entonces por nadie, que les reportaria beneficios inima-
ginables.” Sin duda en el caso de Gates, la falta de adecuacién del “capital
social” al objeto social, era evidente y la sociedad deberia haber sido, sim-
plemente, no autorizada: eran chicos menores de 21 afios, incapaces que no
contaban con crédito ni capital adecuado, poniendo fin desde sus mismos
inicios a uno de los emprendimientos mds rentables de las dltimas décadas y
que ha transformado al mundo tal y como lo conocemos. Después de todo:
(Cémo pensar que u$s 16.000 constituyen una capitalizacion suficiente para
el “objeto social” de operar en el mercado de la tecnologia? La respuesta es
que simplemente no hay “un modo” o un conjunto determinados de modos
de operar un mercado, pero detrds de la RIS se esconde esta desafortunada
idea. Muchos de los grandes emprendimientos econdmicos son producto de
ideas que luego han obtenido aportes de capital. Sélo puedo racionalmente
establecer una relacién entre “capital social” y “objeto social” si asumo una
relacion “conocida” previa y estable entre ambos y la actividad empresarial
—por definicién— supone lo contrario y aun en ese caso deberia eliminar el
proyecto eficiente que supone divergencia entre capital y objeto.

La paradoja queda bien establecida apenas consideramos que los empren-
dimientos mds rentables son, precisamente, aquellos que mayor diferencia
hay entre el precio de los factores de la produccién (el “capital” en el sen-
tido juridico), y los precios de los bienes finales, de modo que una correc-
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ta aplicacién de esta doctrina implicarfa, en los casos extremos, eliminar
aquellos proyectos mds rentables. Cuanto mayor es la incidencia del des-
cubrimiento de mercado y por lo tanto mds eficientes son los proyectos
empresariales mds subvaluados deben estar los precios de los factores de
la produccion con relacion a los precios de los bienes finales y por lo tan-
to menos “capitalizada” deben estar las empresas. Es por esa razén que la
RIS no tiene sentido econdmico, tanto como la nocién de “capital social”
que se maneja en la LSC. No es extrafio, por lo tanto, que en la vida corrien-
te de los negocios el “capital social” pase en general completamente inad-
vertido. Tampoco, de hecho, que el ideal de la empresa corporativa sea la
inversa del modelo que asume implicitamente la RIS: una empresa con “poco
capital” y alta rentabilidad.

La RIS y las consecuencias: sintesis de una institucion ineficiente

La limitacion de la responsabilidad constituye un instrumento simple y
claro (y por ello econdmico) para diversificar inversiones sin demasiados
costos en control y fiscalizacion, al mismo tiempo que permite trasladar el
riesgo empresarial a terceros cuando ello es eficiente, entre otras funciones
elementales. La limitacion de la responsabilidad y la participacion accio-
narfa segura, exenta de riesgos, es la base del mercado accionario y sin la
plena vigencia de estos instrumentos legales, en esencia, se generan enor-
mes dificultades para la reunion de grandes capitales.

En suma, correr el velo corporativo en las empresas por “capitalizacion
deficiente con relacién al objeto”, en opinion de los autores seria profun-
damente poco eficiente® en cuanto tenderfa a:

1. Limitar la aparicion, precisamente, del ideal de la empresa corporativa,
es decir de la empresa de poco capital y altos rendimientos. En efecto,
la naturaleza misma del beneficio empresario supone “descubrir” fac-
tores de la produccion que estdn subvaluados en términos de los bien-
es finales o de consumo. De modo que cuando mds eficiente es el pro-
yecto mds “descapitalizado” debe estar por definicidn.
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Una ganancia empresarial es un “descubrimiento” de diferencia de valo-
res entre costos contables (el precio de los factores de la produccion) y
los ingresos estimados de los bienes finales, que definen la ganancia,
(como establecer, desde criterios dogmadticos, cuando un proyecto estd
descapitalizado sin incurrir en gruesos errores conceptuales respecto a
la naturaleza del “capital”?

2. Si bien no podemos desarrollar este punto en tan breve espacio, la RIS,
podria colocar el riesgo del fracaso empresarial en la parte que los afron-
ta a mayores costos, desconociendo que la funcién de la sociedad de
responsabilidad limitada es trasladar riesgos a los terceros, lo que —en
la generalidad de los casos— es eficiente en razén de que estos tienen
mayor informacion y recursos para establecer garantias adicionales o
bien trasladar al precio los riesgos implicitos en la contratacion. Mucho
mds costoso e ineficiente, serfa que los socios deban acordar para cada
contrato en particular diversas limitaciones a su responsabilidad. La
razon es simple: los terceros que contratan con las sociedades no enfren-
tan altos costos de transaccion de modo que pueden ajustar los riesgos
de modo mds eficiente.

Supongamos que “A” SRL. contrata con el Sr. B. Para simplificar,
trabajemos con precios donde no hay costos de informacién y ambas
partes tienen plena certeza del cumplimiento del convenio. Suponga-
mos que la sociedad estd dispuesta a vender el producto X a B por un
precio de hasta $330. Y supongamos que el Sr. “A” SRL, el vendedor,
estd dispuesto a vender a la firma el bien X por precio no inferior a
$240. Supongamos que el precio final de la operacion es de $300. La
firma obtiene un excedente de la contratacién igual a $60 y el com-
prador igual a $40. En suma, hay un excedente total de la contrata-
cién igual a $100”’. Supongamos que el convenio es (para utilizar ter-
minologia legal) de “tracto sucesivo”, es decir que transcurre en varias
entregas: es decir “B” paga por sucesivas entregas de X.

Ahora podrfamos agregar al esquema los riesgos asociados a operar. Para
simplificar, supongamos tres alternativas: garantia (I) que tiene un cos-
to de $10; garantia (2) que tiene un costo de $15. Y garantia (3) que tie-
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ne un costo de $20. Si el “excedente” total del convenio era de $100,
con la garantia (1) éste queda reducido a $90, con la segunda a $85 y
con la tercera y ultima a $80. Conviene a ambas partes que la garantia
sea la primera, ya que queda mayor excedente en mutuo beneficio. La
garantfa (1) podria ser, claramente, el patrimonio de los socios, o no,
pero siempre el 6rgano de administracién de una sociedad con respon-
sabilidad limitada en trato directo con los terceros tiene menores cos-
tes de transaccion (y de informacién, que estdn incluidos en el primer
concepto) que los accionistas para resolver estos aspectos.

Es por lo expuesto que si la sociedad estd infracapitalizada en todo
sentido, y es conveniente que la responsabilidad esté en cabeza de los
socios, las partes asf lo resolverdn (en beneficio también de los pro-
pios socios) y siempre con mayores posibilidades de éxito (por meno-
res costes de informacion) que la autoridad de turno que enfrenta enor-
mes costes de informacidn para valuar el capital y fundamentalmente
la “idea empresarial” en los mds variados dmbitos donde se desplie-
ga la actividad comercial (mayores, seguro, que el empresario indivi-
dual guiado por el sistema de precios y el conocimiento preciso del
mercado donde opera).

3. Si hay mayores riesgos de operar por medio de sociedades que limitan
la responsabilidad, es posible simplificar la situacién (a fines del pre-
sente) afirmando que “sube” el precio de utilizar el instituto. Frente a
ello se impone considerar que habrd menor demanda a favor de susti-
tutos que bien puede implicar, en la prdctica, menor nivel de inversion.

4. Trazando un paralelo con otros mercados institucionales es posible
anticipar la probable aparicién de un mercado de “accionistas testafe-
rros”, aumentando los costos de transaccidn (a estos fines, “de pape-
leo”) y desviando la asignacion de capital de necesidades y priorida-
des reales de los consumidores, expresadas en la demanda de bienes
y servicios.

5. Es admisible pensar que hay aumentos en los costos de control por par-
te de los accionistas en razén de los mayores riesgos y descuento de los
costes asociados al control de gestién. Cada accionista tendria incenti-
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vos para controlar el nivel de solvencia de sus socios mds alld de la

integracion del capital inicial. Sabemos que a mayores costos hay menor

oferta de bienes y servicios.

6. Las acciones dejarfan de reflejar —algo muy eficiente— de modo preci-
so y relativamente homogéneo su valor de mercado para intentar refle-
jar algo muy complejo y variable con gran afectacién del cdlculo eco-
némico: la capacidad patromonial de los socios. Eso generarfa mayores
costos y quitaria fluidez al mercado accionario. “Personaliza” de modo
poco eficiente a una sociedad de capitales, para decirlo de otro modo.

7. Costos adicionales de burocracia y mayores supuestos de litigiosidad
(que en nuestro pafs no son menores).

8. Enlapréctica los problemas asociados a la insolvencia, no serfan resuel-
tos de esta manera: si las ganancias esperadas del fraude son superio-
res a la probabilidad de que se aplique la sancién mds la cuantia espe-
rada, entonces, el fraude sigue siendo negocio. Por otra parte, si el
“testaferro” es mds barato que los costes antes sefialados, entonces,
esta serd la manera en que operaran los actores individuales.

El problema asociado con evaluar alternativas legislativas es enorme,
pues supone un nivel de conocimiento e informacién en manos del legis-
lador que muchas veces no estd disponible. En el mercado se efectiian
multiples transacciones entre particulares que difieren en sus objetivos,
circunstancias, valorizaciones, y en otros elementos fundamentales que hacen
a las respectivas operaciones. Los costos de informacién y transaccion que
enfrentan los individuos en sus respectivos tratos son necesariamente meno-
res a los costos que enfrenta el legislador.”® Esto sucede, claramente, en el
supuesto que hemos analizado. También debe resultar evidente que legis-
lar sin atender a las consecuencias puede constituir un caso de “voluntaris-
mo” o ingenieria social y que, como decfa Chesterton, “There are no rules

for a castle in the clouds”.
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NOTAS

Se trata de una posicion que fue ganando fuerza en la doctrina nacional y que —como se
sabe en el dmbito del derecho comercial— estd actualmente vigente en tanto las exigen-
cias actuales de la Inspeccion General de Justicia.

Desde luego que podrian ofrecerse otras razones diferentes al “sentido econémico”. Podria
decirse que ello es justo o bien que captura otra propiedad normativa deseable. Pero esto
deberia justificarse adecuadamente. Pero aun en ese caso, si la solucién fuese incorpo-
rar algo de seguridad juridica a cambio de eficiencia, la solucién deberia consistir en algu-
na transaccion entre ambas y no la eliminacion de la funcién empresarial. Por otra par-
te esta interpretacion supone que la RIS es conducente a ese resultado (mayor seguridad
a terceros) y no creo que ese sea el caso, tal como he expuesto en mi trabajo (en cola-
boracidn) que he citado en la nota anterior.

La LSC también limita la responsabilidad, con diferentes alcances y modalidades, en los
casos de las sociedades en Comandita Simple, en el caso del socio comanditario, en la
sociedad de garantia reciproca y las sociedades de Capital e Industria, para el socio indus-
trial. Para simplificar me detengo nada mds en las SA y SRL que son los casos mds
conocidos y frecuentes.

Para un examen de la RIS en el derecho comparado, véase, por ejemplo, Vitolo, 2005:185.
Se cree que las organizaciones y las instituciones (incluido el derecho) son consecuen-
cia de la existencia de costos de transaccion y que estos suponen una economia en des-
equilibrio. En equilibrio, de hecho, no hay costos de transaccion, o puesto en otros tér-
minos mds intuitivos: “utilizar el mercado es gratuito”. Los costos de transaccion son
los costos de transferir derechos de propiedad o de “usar el mercado”. En los mercados
no se transfieren bienes estrictamente sino “derechos sobre bienes”. El modelo supone,
en cambio, que los intercambios son gratuitos y supone el derecho como elemento
externo al mismo.

Friedman, 1953: 3-43. Una tradicional critica al modelo es la irrealidad de sus supues-
tos. Friedman sin embargo ha sefialado que no importa la realidad o irrealidad de los
supuestos, sino la capacidad de la teorfa para predecir. Pero no viene al caso ahora dete-
nernos en la eventual utilidad del modelo.

La correlatividad entre el equilibrio de mercado y el 6ptimo en el sentido de Pareto
constituye la base de la economia del bienestar. Segtin Little, “The jewel in the crown
of theoretical welfare economics is that a competitive equilibrium is Pareto optimal”
(1992: 20). La explicacion que sigue es muy conocida y puede encontrarse casi en cual-
quier libro sobre economia del bienestar, véase por ejemplo, Hausman y McPherson,
1996: 43 y ss.

Un estado de cosas “X” es optimo en el sentido de Pareto cuando no es posible la rea-
signacion de ningtin recurso sin afectar al menos la utilidad de un agente de mercado.
Supone, puesto en simple, la mejor asignacion posible, en tanto todos los participantes
del mercado maximizan su utilidad en ese punto. Por el contrario un estado de cosas
“X” es Pareto preferido a otros “Y” cuando al menos una persona puede “ganar’ sin que
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ese cambio de asignaciones implique un “perdedor”. El éptimo, supone, una situacion
donde no hay ningtn estado de cosas que sea Pareto preferido, en tanto cualquier otra
asignacion —como se ha sefialado- supone “perdedores”. El mercado en equilibrio supo-
ne el 6ptimo de Pareto, y constituye un estado distributivo en la cual los bienes estdn
asignados en sus usos mds valiosos que excluye, por lo tanto, una distribucién alterna-
tiva dominada desde el punto de vista de este criterio de eficiencia distributiva.
Expuesto de modo simple, supongamos que en un mercado particular cualquiera, opera
para un bien X un precio (de equilibrio) de $10. Si el precio operara por debajo, diga-
mos $8, todavia hay intercambios posibles que signifiquen ganancias tanto para com-
pradores como vendedores, en tanto el costo marginal es menor que la utilidad margi-
nal. Hasta el precio de $10 es razonable que tanto compradores como vendedores continden
efectuando transacciones (movimientos Pareto preferidos o superiores respecto del momen-
to anterior). A la inversa, un precio superior supone que el precio es mayor que la utili-
dad marginal y cualquier adquisicién en esas condiciones no tiene sentido para el com-
prador. Al precio de equilibro $10, el costo y la utilidad marginales se igualan al precio
y se verifica el 6ptimo de Pareto. Por otro lado si la cantidad demandada es menor a la
cantidad de equilibro significa que todavia son posibles muchos intercambios fructife-
ros entre oferentes y demandantes y que los mismos son eficientes, ademds, en tanto el
costo marginal de esas unidades es todavia menor a la utilidad de esas unidades adicio-
nales. Y la inversa, si por algin motivo se intercambian cantidades mds alld de la canti-
dad de equilibrio los costos marginales exceden a la utilidad marginal lo que significa
que los demandantes pueden aumentar su utilidad reduciendo las transacciones a la can-
tidad de equilibro.

La explicacion que sigue es de “manual”. Puede encontrarse en casi cualquier introduc-
cién de microeconomia. Véase, por ejemplo, Varian, (1999): 253-4.

Este grdfico y la explicacion que le acompafia es tan comtun y frecuente que puede
encontrarse en cualquier libro de introduccion a teoria de los precios. Expongo estos ante-
cedentes, simplemente, para aquellos eventuales lectores no demasiado familiarizados
con teorfa de los precios.

Para una descripcion en castellano de los elementos centrales de esta corriente de inves-
tigacién véase por ejemplo, Ayala Espino, 1999.

Naturalmente que la empresa y las organizaciones tiene origen contractual y son, en un
sentido mds general, producto del mismo mercado. Quizds una forma de comprender la
empresa y las organizaciones, que en principio me parece muy atractiva, es entenderla
como “decisiones constitucionales” de los individuos. Véase Vanberg 1999: 113. Res-
pecto del seminal trabajo de Coase, “La Naturaleza de la Empresa”, donde introduce el
revolucionario concepto de costos de transaccion en la teoria econdmica ver Coase, en
O. Williamson y S. Winter, 1996.

Véase Kirzner (1973/1998), quien tiene varios libros donde desarrolla este enfoque, que
supone una aplicacion del particular enfoque desarrollado por los autores de la Escuela
Austriaca de Economia, como F. A Hayek y L. Von Mises. Véase también Irigoin,
(1988).
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Soltow (1968: 84-92) sefiala por ejemplo que la figura del emprendedor o el empresario
no han merecido suficiente atencién inclusive por parte de las recientes investigaciones
en historia de las ideas econdmicas, siendo paradéjico, ademds, que los historiadores de
“otras disciplinas” si le hayan prestado significativa atencién. En mi opinidn, la tentati-
va de “imitar” la fisica y la creciente formalizacidn en teorfa econémica puede tener
alguna responsabilidad. Pero es sélo una hipétesis, desde luego. Respeto de la situacion
actual de la teorfa econdmica, creo que cualquier persona familiarizada con la teoria de
los precios convencional aceptaria que un mundo de tomadores pasivos de precios no
permite una explicacion plausible de la funcion empresarial. Véase, por ejemplo, Cas-
son, 2003, donde punto 1.1 del libro precisamente se denomina: “A Gap in Economic
Theory”. El autor destaca ampliamente la ausencia de andlisis de la figura del empren-
dedor, y cree que las muy limitadas suposiciones de la economia neocldsica son una de
las razones respecto de la notable ausencia. Precisamente destaca que la “mecdnica” del
sistema de precios implicitos supone automdticas respuestas maximizadoras por parte
de los agentes econdmicos. Sefiala que la teorfa ortodoxa funda el crecimiento econémi-
co casi exclusivamente en factores materiales.

Refiero al mencionado trabajo de Hebert y Link. Pero hay consenso respecto de que
estas teorfas —que he mencionado- constituyen bdsicamente las respuestas mds conoci-
das. Véase Casson, 2003, Kirzner, 1998 y la extensa bibliografia que estos autores citan
en igual direccidn.

Como sefiala Ravier: “La innovacion consiste en Schumpeter en la utilizacion de una
nueva combinacion de factores que puede darse bajo las siguientes formas: (a) introduc-
cién de un nuevo bien o nueva calidad del bien; (b) empleo de un nuevo método de pro-
duccidn o de comercializacion de bienes; (c) apertura de nuevos mercados; (d) conquis-
ta de una fuente de materias primas o bienes manufacturados; (e) reorganizacion de una
o varias industrias”. Ver Ravier, (2006): 267.

Schumpeter, 1912/1999. El capitulo II de este trabajo es fundamental para su descrip-
cion de la “destruccion creativa”; también el capitulo IV para su explicacién de la
ganancia empresarial (primera edicién de 1912).

La concepcion de la funcién empresarial de F. Knight es también muy conocida. Estd
comentada practicamente en toda la bibliografia que he consultado, tanto en Casson como
en Kirzner, por ejemplo. Véase Knight, 1921. Para un comentario donde se destaca la
importancia del enfoque de Knight ver Hicks, (1931):170-189.

Este enfoque estd desarrollado fundamentalmente en Kirzner, (1973/1998, 1997) y (1998)
(esta udltima para una explicacion introductoria). Buena parte de las reflexiones que
desarrollo a continuacion, en cuanto a formacion de los precios en el mercado, sigue
esta vision. Para una comparacion entre la teorfa austriaca en la version de Mises y el
enfoque de Schumpeter, véase Ravier, op cit.

Como he sefialado, estos enfoques son los mds destacados por la literatura, por ejem-
plo, Casson y Kirzner. Para Casson existe mucha literatura empirica que busca expli-
car las variables por las cuales determinados individuos eligen la actividad empresa-
rial. Hay desde luego otras explicaciones, pero segtin este autor todo el trabajo posterior
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estarfa en realidad continuando alguna de estas visiones mds bien “cldsicas”.

Aquf cuando refiero al equilibrio no necesariamente refiero (atn cuando la idea puede
adaptarse facilmente) al cldsico concepto de equilibrio al que hice referencia. Refiero en
realidad a una nocién mds general de equilibrio usual en economfa (como en teoria de
la decision y de los juegos y otras disciplinas contiguas) en el sentido de que nadie tie-
nen propiamente incentivos para actuar de modo diferente.

Afirma Kirzner respecto del empresario: “Cuando le consideramos como propietario de
recursos, no es necesario dotarle de ningtin elemento empresarial. Podemos considerar-
le como “maximizador” del ingreso procedente de sus recursos, limitdndose a aceptar
los precios existentes. Ademds, gran parte de lo que habitualmente se estudia bajo el nom-
bre de “teorfa de la produccién” se puede comprender sin referencia alguna a la empre-
sarialidad. (...). Pero cuando consideramos la productor en su otro papel, como empre-
sario puro, (...) en ese momento no aparece nada a lo que tenga que darle la mejor
aplicacién. Como puro empresario, lo tinico que hace es estar alerta para descubrir las
diferencias de precios entre compras y ventas” (1973/1998: 60).

Kirzner, op. cit., p. 97. Sin embargo en Mises queda claro que en sentido estricto (tam-
bién surge del trabajo de Kirzner) todo agente de mercado es naturalmente empresario.
Solo que analiticamente tal actividad de descubrir medios y fines puede ser analitica-
mente separada de otras actividades tipicas y con beneficio tedrico.

Cachanosky, (2000): 246-247. El autor explica ampliamente la funcion empresarial y la
naturaleza del beneficio como “descubrimiento”, en la linea con la explicacion que
estoy empleando en esta parte final del trabajo. El autor destaca cémo “buenas ideas”,
anticipar correctamente futuras decisiones de mercado, constituyen la explicacion bdsi-
ca de la ganancia y éxito empresarial. Ilustra ademds el caso con varios ejemplos nota-
bles.

A los fines del presente alcanza con la idea de eficiencia mds comun, que podrfa identi-
ficarse con simplemente evitar el derroche de recursos.

Como es muy conocido en teorfa econdmica el “excedente”, en este caso, es la diferen-
cia entre lo que efectivamente se paga y lo que se estaria dispuesto a pagar. Cuanto
mayor es el excedente, claramente, mayor es la utilidad derivada de la transaccion.

Tal principio es una implicancia del “Teorema de Coase”, marco tedrico fundamental
del Andlisis Econémico del Derecho. Ver Coase, (1960).
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LIBERTAD ECONOMICA Y CONVERGENCIA
EN ARGENTINA: 1875-2000*

Isabel Sanz Villarroya**

Resumen

Este articulo trata de identificar los principales factores que explican el decli-
ve de la economia Argentina respecto al grupo de la OCDE. Para ello, se
ha construido un indice de libertad econdmica que resume los principales
resultados de las politicas implementadas a lo largo del periodo 1875-2000
y se demuestra cémo éste ha influido en su posicion relativa.

Abstract

This paper tries to investigate the main factors behind the decline of the
argentine economy, comparing its evolution to that of the OCDE. To do it,
we have constructed a reduced economic freedom index which summari-
ses the main political macroeconomic outcomes covering the period 1875-
2000. The results obtained show how these outcomes have influenced the
relative evolution of the argentine economy.

*  Este trabajo fue presentado en el IX Encuentro de Economia Aplicada celebrado en el
2006 en Jaén (Espaiia). Agradezco todos los comentarios que los asistentes a dicho con-
greso hicieron sobre la primera version del articulo. Un agradecimiento especial mere-
ce Leandro Prados de la Escosura, cuyas sugerencias fueron cruciales en la elaboracion
del mismo.

** Doctora en Ciencias Econémicas por la Universidad de Alcald de Henares (Madrid)
Profesora Asociada del Departamento de Estructura, Historia Econémica y Economia
Publica. Facultad de Ciencias Econdmicas y Empresariales, Gran Via 2, 50005, Zarago-
za, Universidad de Zaragoza. isanzvil@unizar.es
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Introduccion

El estancamiento y la recesion son rasgos que definen en mayor o menor medi-
da, salvando determinados momentos, a la coyuntura econdmica argentina
desde hace varias décadas, empafiando el pasado esplendoroso que caracte-
riz6 a este pais hasta principios del siglo XX. Antes de finales del XIX y
principios del XX su evolucion podia equipararse, en términos generales, a
la de otros paises de la OCDE y, mds en particular, a las de Australia y Cana-
dd, dos paises cuyas economias compartian con Argentina el hecho de ser
territorios de nuevo asentamiento y de presentar pautas de crecimiento simi-
lar basadas en la explotacion y exportacidn de bienes primarios.

Posteriormente, sin embargo, la economia argentina se separaria de la
senda de las economias avanzadas e industrializadas. No es de extrafar,
pues, que el estudio del atraso argentino haya acaparado la atencion de los
estudiosos de la economia y la historia.

En concreto, determinar en qué momento y por qué Argentina comen-
70 a separarse de la trayectoria seguida por otros paises desarrollados cons-
tituye uno de los debates mds controvertidos dentro de la historiografia
Argentina y se erige como uno de los temas principales de estudio.

(Fue la falta de libertad econdmica la causa de la interrupcion del cre-
cimiento econdmico de este pais y, por ende, de su divergencia?

En este articulo nos proponemos localizar el momento exacto en el que
Argentina comenzd a perder posiciones relativas respecto al grupo de pai-
ses de la OCDE. Para ello empleamos contrastes de raices unitarias y cam-
bios estructurales en las series relativas de PIB per cdpita. Los resultados
obtenidos nos permiten situar dicho momento en 1913.

Ademds, y mediante la construccion de un indice reducido de libertad
econdmica, se intenta interpretar la pauta relativa seguida por este pais.
Dicho indice se compone de un conjunto de variables macroecondmicas y
se construye mediante la técnica de componentes principales. El andlisis
de co-integracion realizado entre este indice y la serie de PIB per cdpita
argentino relativo al de los paises de la OCDE, identifica a dicho indice
como causante de la evolucién comparada de este pais.
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En la siguiente seccidn se presenta un breve panorama sobre el debate
de la convergencia en Argentina. En la seccidn tercera se contrasta empiri-
camente la hipédtesis de convergencia de Argentina respecto al conjunto de
paises de la OCDE. Por iltimo, y tras una cuarta seccion en la que se cons-
truye un indice de libertad econdmica, se pasa a analizar la relacién exis-
tente entre la evolucién de dicho indice y la seguida por Argentina respec-
to a la OCDE en términos de PIB per cdpita.

Historiografia y el planteamiento del problema

En la historiografia argentina existen dos debates que se entrelazan: cudn-
do Argentina experimento el fin de la etapa de la econom{ia primaria expor-
tadora, un periodo de intenso crecimiento, y en qué momento este pais
comenz6 a separarse de la evolucidn seguida por otros paises desarrolla-
dos. Por lo general, la comparacion se realiza con Australia y Canadd,
territorios de nuevo asentamiento que comparten con Argentina la peculia-
ridad de haber iniciado su crecimiento a partir de la explotacién de recur-
sos naturales. Hasta principios del siglo XX estos paises se caracterizaron
por la abundancia relativa de tierra con respecto al capital y al trabajo.
Ademds, la exportacién de productos primarios, la masiva llegada de inmi-
grantes y la importacidn de capital, procedentes en su mayor parte de Euro-
pa, contribuyeron al desarrollo de sus economias (Korol, 1991). Una com-
paracion mds generalizada de la evolucion argentina se establece con un
amplio grupo de paises desarrollados y mds concretamente con el grupo de
paises de la OCDE (Taylor, 1994; Cortés Conde, 1997).

En torno a este asunto, existen dos corrientes de opinion claramente dife-
renciadas. Segun Dfaz-Alejandro, el punto de inflexion acontecio a raiz de
la Gran Depresidn. La politica liberal de orientacion exportadora hizo que
Argentina sorteara las dificultades de los primeros afios del periodo de entre-
guerras y fueron, asf, las politicas de sustitucion de importaciones instru-
mentadas a raiz de los afios treinta, las responsables de sus malos resulta-
dos posteriores (Diaz-Alejandro, 1970). Cortés Conde, por su parte, afirma
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que “a partir de algiin momento alrededor de la mitad del siglo XX Argen-
tina comenzd a retrasarse respecto de Australia, EEUU, Reino Unido e Ita-
lia, brecha que se hizo cada vez mds amplia a medida que nos acercdba-
mos al presente”.' Ello fue consecuencia de las politicas de sustitucién de
importaciones, que se intensificaron durante la primera etapa peronista.

La otra corriente de pensamiento, encabezada por Di Tella y Zymel-
man, sostiene que el declive relativo argentino comenzo en fechas mucho
mds tempranas, en torno a 1913. De acuerdo a estos autores, las politicas
aplicadas a partir de entonces no se adaptaron al lugar que ocupaba Argen-
tina como economia exportadora de productos primarios y dependiente del
exterior, en un contexto adverso que no favorecia ni el intercambio comer-
cial ni las finanzas internacionales. La expansion horizontal de la frontera
agricola estaba llegando a su fin y dificultaba el avance de esta economia
(Di Tella y Zymelman, 1973).

Taylor acepta la hipdtesis que mantiene que el retraso argentino comen-
z6 hacia 1913, que se harfa mds pronunciado tras la crisis de 1929 y se agu-
dizarfa a partir de 1950 (Taylor, 1994). Las causas que estdn detrds de esta
evolucion se derivan, inicialmente, de las consecuencias acarreadas por la
Primera Guerra Mundial. La menor afluencia de cdpital extranjero que se
produce desde entonces no pudo suplirse con ahorro interno, dada la eleva-
da tasa de dependencia demogréfica caracteristica de este pafs, lo que redun-
darfa en bajas tasas de acumulacion de capital y, por ende, en menor creci-
miento. Ademds, las distorsiones generadas por las politicas proteccionistas,
aplicadas a raiz de la crisis de 1929, no hicieron sino incrementar el precio
relativo de los bienes de capital perpetuando la escasez de capital e impidien-
do asf las posibilidades de recuperacién (Taylor, 1992, 1994, 1998).

Las limitaciones derivadas de estas politicas desembocaron en una situa-
cién insostenible que, reforzada por la crisis del petréleo y la consecuente
crisis de la deuda de los ochenta, se manifestaron de manera evidente a
partir de 1974. No serd hasta la década de 1990 cuando, tras una serie de
acuerdos con el FMI y la instauracion del Plan de Convertibilidad, la situa-
cion comience a mejorar, si bien la senda de convergencia que en un pasa-
do sostuvo con otros paises desarrollados no logré recuperarse.
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Asi, de lo comentado anteriormente, parece quedar claro que el marco
institucional se erige como la causa de la evolucion relativa seguida por
Argentina. Ciertamente, este es el asunto que guiard el andlisis que presen-
tamos en este articulo y, por tanto, que comprobaremos, si bien desde una
Optica mds empirica que la utilizada hasta el momento en otros estudios.
No obstante, para ello deberemos primero abordar el cometido de dar res-
puesta a la pregunta de cuando Argentina comenzo a perder posiciones
relativas.

Haciendo uso de la informacién ofrecida por Taylor, tendriamos los
siguientes datos sobre la evolucion relativa de Argentina respecto a la OCDE:

CUADRO 1. Niveles de PIB per capita (en $ PPA de 1990) y tasas de crecimiento,
Argentina y la OCDE, 1900-1987

Niveles de PIB por habitante (ddlares internacionales, precios de 1980)

1900 1913 1929 1950 1973 1987
Argentina 1284 1770 2036 2342 3713 3302
OCDE 1817 2224 2727 3553 7852 10205

Tasas de crecimiento

1900/1913 1913/1929
Argentina 2.47 0.88
OCDE 1.55 1.27

Fuente: Taylor, 1994.

Del andlisis de esta informacién podemos observar que, desde 1900 has-
ta 1913, las diferencias en niveles de ingreso per cdpita entre Argentina y
la OCDE se habian reducido, pasando a representar el PIB per cdpita argen-
tino un 80% del de la OCDE respecto al 71% que representaba en 1900.
La razén fue la mayor tasa de crecimiento de Argentina, pafs que en el
momento inicial ofrecfa el menor nivel de PIB per cdpita, y la menor tasa
de crecimiento registrada en la OCDE. En cambio, parece que en algtin
momento determinado entre 1913 y 1929 comenzé un proceso de diver-
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gencia puesto que en este ultimo afio las diferencias en niveles por habi-
tante entre Argentina y los paises de la OCDE comienzan a ser evidentes.
De acuerdo a los datos anteriores, en 1929 el producto por habitante de
Argentina era el 75% del de la OCDE, disminuyendo al 65% en 1950 y
continuando el descenso hasta suponer tan sélo un 32% en 1987.

Sin embargo, esta informacion, aunque de interés, no es suficiente
para poder fijar con exactitud la fecha en la que la evolucién de la econo-
mia argentina comenzd a separarse de la seguida por otros paises indus-
trializados. Tampoco nos permite realizar afirmacion alguna acerca del peri-
odo en el que, supuestamente, Argentina pudo converger con los otros paises
ni decantarnos por la postura de Diaz-Alejandro, la de Cortés Conde o la
de Taylor. Hay que tener en cuenta, ademads, que esta informacién no es la
mads actualizada ya que hoy en dia contamos con la serie completa de PIB
per cdpita, reconstruida por Cortés Conde (1996) desde 1875 hasta 1935,
la cual enlazada posteriormente con los datos oficiales nos permite calcu-
lar las tasas de crecimiento en distintos periodos de una manera mds pre-
cisa, asf como abordar el tema de la convergencia desde una 6ptica mds
adecuada.

Por ello, ;donde se sitia realmente ese momento en el cual Argentina
comenzo a separarse de los paises OCDE? El primer objetivo que se pro-
pone este articulo es precisamente responder a esta pregunta. Para ello se
realizard un ejercicio de convergencia que nos ayude a concretar si duran-
te algtin periodo determinado se dio un proceso de este tipo entre Argenti-
nay estos paises y, si fue asf, delimitar el momento en el cual éste se detu-
vo. Ello nos obliga previamente a estudiar la evolucion aislada de la economia
argentina y, de paso, a revisar el debate relativo al momento en el que se
sitda el fin de su fase expansiva.’

No obstante, antes de comenzar con el andlisis de convergencia, es nece-
sario hacer notar que, basdndonos en toda la informacion ofrecida anterior-
mente, hemos realizado un razonamiento a través de datos de seccion cru-
zada y definiendo convergencia en el sentido neocldsico. Sin embargo,
veremos a continuacion que esta forma de operar tal vez no sea la mds ade-
cuada para el caso que aqui se presenta.
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Convergencia: definiciones y teorias

En el estudio de los procesos de convergencia la teorfa exdgena del creci-
miento ha sido, hasta el momento, la utilizada con mds frecuencia. Esta
encuentra su soporte tedrico en el modelo de Solow, segun el cual, si los
diferentes paises poseen las mismas preferencias y tecnologia, dada la
existencia de rendimientos marginales decrecientes en el uso de factores
acumulables, en concreto del capital, los paises pobres tenderdn a crecer
mds rdpido que los ricos, hasta alcanzarlos. De esa manera, cada uno lle-
garfa a su propio estado estacionario pero durante el periodo que transcu-
rre hasta alcanzarlo, las diferencias de renta per cdpita existentes entre
ellos tenderfan a disminuir.’

Hay que advertir, sin embargo, que la teorfa exdgena presenta inconve-
nientes en su intento de analizar empiricamente los procesos de conver-
gencia por varias razones. Fundamentalmente, y en primer lugar, porque el
concepto de convergencia no queda definido explicitamente y tiende a
confundirse con el de catching up. Afortunadamente, este problema ha
sido resuelto por Bernard y Durlauf quienes distinguen y definen ambos
conceptos de manera precisa. La convergencia a largo plazo implica lograr
la igualdad en el ingreso entre los paises en un momento dado, mientras
que el concepto de carching up queda asociado con la tendencia a reducir
las diferencias de ingreso por habitante a lo largo del tiempo.*

Otro inconveniente que presenta la contrastacion empirica de esta teo-
ria procede de la utilizacién de datos de corte transversal o, en el mejor de
los casos, de datos de panel para comprobar la validez de las hipétesis. El
principal problema que presentan estas modalidades de datos es que tien-
den a ofrecer generalizaciones al no poder discernir explicitamente entre el
corto y el largo plazo. Ademds, no describen el perfil del proceso y tampo-
co permiten distinguir entre convergencia estricta y catching up.

Por ultimo, existe el problema adicional del planteamiento de las hipd-
tesis nula y alternativa. En este tipo de andlisis, la hipdtesis nula sostiene
que ningun pais de los considerados en el estudio converge, mientras que
la hipdtesis alternativa mantiene que todos los paises lo hacen sin que se
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tomen en consideracion, por tanto, los casos intermedios (Bernard y Dur-
lauf, 1995,1996).

Para soslayar estos problemas, al menos parcialmente, los estudios mds
recientes consideran datos de series temporales y enmarcan todo el estudio
de la convergencia y del catching up dentro de la teorfa de raices unitarias,
bien mediante el uso de las técnicas de la co-integracién (Bernard y Dur-
lauf, 1995) o, simplemente, del andlisis univariante de las series de PIB
per cdpita de los paises considerados (Greasley y Oxley, 1998).

En el primero de estos dos casos, Bernard y Durlauf consideran que
cuando la diferencia de producto por habitante entre dos paises sea un pro-
ceso estacionario de media cero se dard una relacion de co-integracion
entre ellos y la definicion estricta de convergencia se cumplird (Bernard y
Durlauf, 1995). Tal nocién de convergencia implica que el proceso tiene
lugar entre dos economias cuando la relacion existente entre sus series de
renta per cdpita es estacionaria y las diferencias observadas entre ambas
son de cardcter transitorio. Si, por el contrario, dichas series no mantienen
una tnica tendencia a largo plazo, se trataria de una version débil de con-
vergencia, es decir, de catching up, que reflejaria la persistencia de distin-
tos estados estacionarios.

Una posibilidad alternativa de andlisis con series temporales es la ofre-
cida por Greasley y Oxley (1998) quienes aplican las propuestas de Perron
y de Zivot y Andrews” a la serie relativa de producto per cdpita entre dos
paises. Si dicha serie comparativa no es estacionaria, la definicion estricta
de convergencia no se cumpliria, y tampoco la de catching up, puesto que
entonces cualquier shock persistiria y evitarfa el proceso de convergencia.’
No obstante, si la serie relativa presenta una tendencia segmentada, en este
caso si podrfamos hablar de catching up aunque no de convergencia estric-
ta. No se tratarfa de convergencia a largo plazo puesto que precisamente
los cortes estructurales en la serie relativa nos indicarfan que la igualacion
en PIB per cdpita, si llegé a producirse en algiin momento, no logré man-
tenerse. Sin embargo, los cortes hallados no tienen porqué impedir una reduc-
cion de las diferencias de producto por habitante; es mds, éstos pueden favo-
recer que esa disminucién se produzca. Por el contrario, si la serie original
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es estacionaria entonces deberfamos distinguir entre convergencia a largo
plazo y catching up.’

Asfi pues, para contrastar la hipdtesis de convergencia con respecto a la
OCDE en el estudio del caso argentino, lo acertado es considerar datos de
series temporales.

En el resto del articulo, se analiza la convergencia entre Argentina y
la OCDE en términos de PIB per cdpita a partir de series temporales que
cubren el perfodo 1875-2000, y se opera de acuerdo a la aproximacién
metodoldgica mds explicita de Greasley y Oxley (1998). Para ello, se
utilizan las series de PIB por habitante ofrecidas por Maddison, las cua-
les se hallan expresadas en ddlares internacionales de 1990. Para Argen-
tina, y hasta 1935, se tomard la serie que Cortés Conde reconstruyd pero
convertida a ddlares internacionales de 1990 para que resulte compara-
ble con la de 1a OCDE.*

Convergencia en PIB per capita

Antes de estudiar la serie del PIB per cdpita de Argentina con respecto a la
de la OCDE deberemos analizar en primer lugar, y de acuerdo con la pro-
puesta de Greasley y Oxley, las series de PIB per cdpita de cada pais por
separado. La idea es identificar las distintas rupturas estructurales de cada
una de las series y comprobar en qué medida éstas han podido favorecer o
impedir la convergencia entre Argentina y la OCDE. Es posible que dos pai-
ses sufran el mismo impacto en torno a una misma fecha, tradicionalmen-
te en torno a las dos guerras mundiales y las depresiones de los afios trein-
ta y setenta y, sin embargo, que la magnitud de ese impacto sea diferente,
lo que conllevaria una discontinuidad relativa.

El andlisis univariante de las series de individuales de Argentina y de
la OCDE se ofrece en el apéndice mientras que en este apartado se mues-
tra el andlisis relativo de ambas series.’

El andlisis de la serie relativa de PIB per cdpita argentino respecto al de
la OCDE nos permitird averiguar el momento exacto en el cual Argentina
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GRAFICO 2. El Proceso de Convergencia de Argentina versus la OECD: 1875-2000
(diferencias de logaritmos)
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comenzo su proceso de divergencia, a la vez que nos ayudard a contrastar,
de un modo mds formal, la hipétesis de Taylor.

De dicho andlisis se extrae que la serie no es estacionaria debido a que
el ADF aplicado a la misma arroja unos valores que estdn por debajo de los
criticos al 1%, 5% y 10% de significatividad (-2.733 respecto a —4.036,
—3.447 y -3.148 respectivamente). Sin embargo, tras aplicar el método
propuesto por Perron (1989) y Zivot y Andrews (1992) y sus posteriores
extensiones, dicha serie puede convertirse en estacionaria una vez que se
introducen aquellos cortes que marcan su tendencia segmentada. En este
caso la introduccion de un cambio a la baja, en el nivel de la serie en 1913
y dos cambios negativos en su tendencia tras 1913 y 1950, corroboran
estas predicciones.'” Dado que obtenemos rupturas en la tendencia de la
serie, tan s6lo podremos considerar la posibilidad de catching up y no de
convergencia estricta, como ya se advierte en el grifico 1.

Comprobamos, pues, que estos resultados corroboran la tesis de Tay-
lor que situa el fin del proceso de catching up de Argentina respecto a la
OCDE en 1913, afio que coincide con el fin de la primera fase de creci-
miento de la economia argentina, tal y como se comprueba en el apéndi-
ce al analizar su serie individual de PIB per cdpita. El segundo cambio
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estructural hallado en 1950 estaria relacionado con la mayor tasa de cre-
cimiento archivada en la OCDE después de la Segunda Guerra Mundial y
que se deriva del estudio individual de su serie, que también se reporta en
el apéndice.

De estos resultados podemos deducir que existen cambios significati-
vos en las series individuales que unas veces favorecen y otras perjudican
e impiden los procesos de catching up entre las economias.

Los resultados del andlisis comparado de Argentina respecto a la OCDE

se muestran a continuacion:

CUADRO 2. Andlisis Univariante de Argentina respecto a la OCDE

ADF: AY,_ =a,+A*Y_ +a, *t+a, *duT, +a, *diT, + ¢,

Variable Parametro t-ratio
Constante -5.266 -3.865
Ye1 -0.329 -5.192
t 0.003 3.862
du1913 -0.057 -3.709
dt1913 -0.003 -3.421
dt1950 -0.002 -3.5638
Adj.-R2.=0.187

DW=1.680

AIC=-6.979

F=6.716

Donde Y representa el PIB per cdpita relativo de Argentina respecto al de la OCDE y
donde t representa una tendencia temporal. Ademas, duTi=1 si t>T; (T=1913, 1950) y
€S Cero en caso contrario, y dtTi= (t-T;) si t>T; y es cero en caso contrario. Por tanto,duTi
representa cambios en el nivel de la serie a partir del afio indicado y dtT; representa
cambios en la tendencia.

Las causas del fracaso argentino: el indice de libertad econémica
(Por qué Argentina, un pafs que hasta principios del siglo XX figuré entre

los diez paises con mayor renta per cdpita del mundo, se rezago hasta alcan-
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zar su posicion actual, mds cercana a la de Turqufa que a la de Europa occi-
dental? ; Por qué no logré acortar distancias con la OCDE durante mds tiem-
po? ;(Cudl es el origen del retraso de la Argentina? Dado que parece existir
una posicion undnime entre los autores que sefialan al marco institucional y
a los resultados de las politicas aplicadas como los causantes tltimos del mal
desempefio argentino, ;cémo medir de una manera sintética su impacto?

Desde comienzos de los afios noventa del pasado siglo el marco de incen-
tivos que condicionan el comportamiento de los agentes econdmicos en eco-
nomias de mercado ha sido investigado con el propdsito de obtener indica-
dores cudnticos de libertad econdmica. El Fraser Institute ha construido un
indice de libertad econdmica basado en componentes objetivos que mues-
tran la presencia o ausencia de libertad econémica y comprende 21 ele-
mentos o indicadores que reflejan la coherencia de acuerdos instituciona-
les y de las politicas econémicas.' En nuestro caso, se considera un indice
mucho menos ambicioso y comprende resultados fundamentales de la poli-
tica fiscal, la monetaria y la dimensién de la politica comercial, al tiempo
que se considera el caso argentino desde una perspectiva histérica.'?

Para llevar a cabo dicho objetivo, se ha construido un indice de liber-
tad econdmica que, si bien puede considerarse en su version reducida,
recoge los principales elementos representativos de los resultados del con-
junto de politicas aplicadas en cada momento.

Entre los elementos que integran el indice ‘reducido’ de libertad econd-
mica [IRLE, en adelante] figura, en primer lugar, el consumo publico (G;)
como proporcion del consumo total (G,/(G+C))), siendo C; el consumo
privado. Ademds, se incluyen la ‘depreciacion del valor real del dinero’
(Infl/(100+1Infl), siendo Infl la tasa de inflacién en porcentaje; la protec-
cion nominal ponderada (7ariff), medida como la proporcion de los ingre-
sos aduaneros sobre el valor total de importaciones y exportaciones; y la
desviacidn del tipo de cambio oficial con respecto al de mercado (su dife-
rencia en logaritmos), que denominamos ‘mercado negro’ (Black). Para
construir el ILE hemos recurrido al andlisis factorial basado en el método
de componentes principales, cuyos resultados se presentan en el Cuadro 3.
Se observa que todas las variables consideradas, excepto la proteccion nomi-
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nal ponderada, aparecen en una primera componente con ponderaciones
negativas, lo que indica que estdn inversamente asociadas con la libertad
econdmica. El hecho de que la protecciéon nominal ponderada aparezca
con signo positivo se debe a que ésta ha ido disminuyendo en tendencia al
pasar el tiempo mientras que las otras presentan una tendencia creciente.

Finalmente, el ‘indice reducido de libertad econdémica’ (ILE) se ha obte-
nido como una combinacion lineal de cada una de dichas variables, donde
los valores que asigna el andlisis factorial a cada componente, en proporcion
de su valor total, han sido empleados como ponderaciones respectivas.'

Los resultados del andlisis de componentes principales se muestran a
continuacién asi como el gréfico del indice construido:

CUADRO 3. Analisis de Componentes Principales para la Determinacién del IRLE

Consumo L Proteccion
Lo Depreciacion real K
publico/consumo . nominal ‘mercado negro’
del dinero
total ponderada
Factor 1 -0.825 -0.733 0.795 -0.626

GRAFICO 2. Evolucién del indice de Libertad Econémica en Argentina: 1885-2000
(datos normalizados)
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(Se corresponde la evolucidn del ILE con los verdaderos hechos histo-
ricos de la econdmica argentina? En la evolucion del ILE se observa, en
primer lugar, una fase de timido ascenso y de altos valores comprendida
entre 1875 y comienzos de la década de los afios treinta, salvando el peque-
flo descenso que advertimos a principios del XX. Se trata en conjunto de
un periodo de escasas distorsiones macroeconomicas, pese al cardcter expan-
sivo de las politicas monetaria y fiscal, como corroboran los valores eleva-
dos de ILE. Argentina estaba adherida al patrén oro, e incluso cuando se
suspendid la convertibilidad del peso entre 1885 y 1899, las autoridades
monetarias no se alejaron de €l en su forma de operar.' El elevado grado
de apertura que se corresponde con la politica de laissez faire fue acompa-
flado de la entrada de capitales, lo que explica el déficit por cuenta corrien-
te y la expansién del gasto publico."

El descenso que observamos en los valores del indice en a comienzos
del siglo XX podria ser consecuencia de la crisis Baring que evidencio una
mala combinacidn de politicas econdmicas. Dicha crisis se explica, de acuer-
do con della Paolera y Taylor (2001), por el conflicto generado entre un défi-
cit fiscal elevado, la imposibilidad de mantener el tipo de cambio fijo y un
sistema bancario mal regulado. La falta de coordinacidn entre las politicas
monetaria y fiscal fue, a juicio de estos autores, el factor que en ultima ins-
tancia provocé la crisis y supuso el hundimiento del sistema bancario.'®

No obstante, entre los rasgos de esta primera etapa que se extiende has-
ta los afios treinta, destaca que Argentina estuviera anclada entre 1890 y
1935 en el régimen de currency board gracias al funcionamiento de la Caja
de Conversion, cuyo principal cometido era precisamente garantizar el valor
externo de la moneda.'” Se aplic, ademds, una politica monetaria restric-
tiva, como reflejan los altos tipos de interés.'® Por otra parte, la politica
comercial librecambista no experiment6 cambios significativos hasta la
crisis de los treinta. El mantenimiento de altos niveles del ILE es un refle-
jo de todo ello."”

A partir de 1935, el declive del ILE, aunque atin mantuviera valores altos
durante una década, se asocia con cambios en la politica macroecondmica.
Desde el final de la Gran Depresion, el sector publico practicé una politi-
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ca de equilibrio fiscal y para ello, ademds de recortar gastos necesitd nue-
vas fuentes de ingresos.” Una proporcién nada despreciable la constitufa
el pago del servicio de la deuda publica. Para reducirlo, el gobierno ided
un plan de reconversion que disminuia el tipo de interés pagado y amplia-
ba su horizonte temporal (Alhadeff, 1986: 96, 109 y 110). Esta disminu-
cion del tipo de interés, y sus consecuencias en términos de aumento de la
inflacidén, podria explicar parcialmente el descenso del ILE entre 1935 y
1940.%' El giro en la politica comercial también contribuirfa a hacerlo.” En
efecto, tras la devaluacidn de la libra en 1931, fue introducido el control de
cambios y se practicaron devaluaciones significativas del peso, al tiempo
que se establecia un sistema de restricciones cuantitativas (Alhadeff,
1986:104). El paulatino descenso que experimenta el ILE es su clara con-
secuencia.

La llegada de Perdn al poder en 1945 y sus dos mandatos consecutivos
se corresponden con una contraccion del nivel del ILE. El primer peronis-
mo fue una etapa de distorsiones macroecondmicas, en el que se intensifi-
o la estrategia de industrializacion por sustitucion de importaciones (IST).
El comercio bilateral, el control de divisas y los tipos de cambio muiltiples
constituyeron sus elementos definitorios (Rock, 1988). Ello fue acompa-
flado de una expansién del papel del Estado, como refleja el aumento de la
propiedad publica, el intervencionismo y el incremento del gasto publico,
financiado, en gran medida, mediante el impuesto inflacionario (Di Tella y
Dornbusch, 1989, cap.4). La politica macroecondmica expansiva, encami-
nada a la redistribucién de la renta y el aumento del consumo, se tradujo,
ademads, en altas tasas de inflacidn.

Los afios comprendidos entre 1960 y 1973 fueron de descenso en el
ILE a pesar de que coinciden con una politica orientada a afrontar la infla-
cion, el déficit publico y la deuda externa, asi como a promover la apertu-
ra de la economia. Pese a ello, estas medidas, calificadas de “stop and go”
no surtieron demasiado efecto y el ILE decling.”

El segundo mandato peronista fue acompafiado de una politica mone-
taria expansiva que derivé en un aumento incontrolado de la inflacién.*
La reforma financiera de 1977, ante la hiperinflacién y las tasas negativas
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de interés real, s6lo logré un breve éxito, que interrumpi6 la crisis de 1980.%
A ella se unieron la fuga de capitales, los elevados déficits fiscal y exterior
y, sobre todo, una enorme deuda externa que tocarfa fondo en 1982, afio en
que estallarfa la guerra de las Malvinas (Gerchunoff y Llach, 1998:375).
Los intentos, a partir de 1983, de atajar la hiperinflacién y llevar a cabo
una reforma fiscal se saldaron con un nuevo fracaso. Todo ello se corres-
ponde con el hundimiento del ILE. No serfa hasta la década de 1990, bajo
la presidencia de Menem, cuando se recupere el indicador ILE al ser con-
trolada la hiperinflacion, establecido un tipo de cambio fijo y llevada a
cabo una liberalizacién de la economia.

En suma, el indicador ILE parece comportarse como una medida de los
resultados de las politicas aplicadas. Lo que nos queda por ver es si estos
resultados afectaron a la posicion relativa de Argentina respecto a la OCDE.

La libertad econémica y la posicion relativa de argentina

De acuerdo a la historiografia y al grafico que a continuacién se muestra,
en el que se observa conjuntamente el ILE y el PIB per cdpita relativo de
argentina, parece ser que los resultados del conjunto de politicas aplicadas
son los responsables de la evolucion relativa seguida por la economia argen-
tina.” No obstante, nada en el grdfico nos indica el sentido de la causali-
dad en la que supuestamente esta relacion opera. Para ello, deberemos rea-
lizar un andlisis econométrico que nos confirme si realmente existe una
relacion de causalidad entre ambas variables y, si es asi, comprobar qué
variable es la causante inicial del comportamiento de la otra.
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GRAFICO 3. Posicion Relativa de Argentina respecto a la OCDE en términos de PIB
per capita y el Indice de Libertad Econémica (datos normalizados)
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Aplicando los tests Augmented Dickey-Fuller (ADF) y Phillip-Perron
sobre dichas series vemos que ambas son integradas de orden 1, I(1), con
lo que podemos proseguir estableciendo una relacién de co-integracién a

largo plazo entre ambas.

CUADRO 4. Orden de Integracion de las Variables*

ADF PP ADF primeras| PP primeras | Orden de
niveles niveles diferencias | diferencias | Integracién
PIB pc relativo| -2.551 -2.456 -10.633** | -10.750** I(1)
ILE -2.817 -3.104 -12.296** | -13.750** I(1)

* Contrastes aplicados sobre bajo el supuesto de un modelo con constante y tendencia y teniendo en cuenta el
namero de retardos adecuadoContrastes aplicados sobre bajo el supuesto de un modelo con constante y ten-

dencia y teniendo en cuenta el nimero de retardos adecuado
** Significa rechazo de la hipétesis nula que sostiene la existencia de raiz unitaria al 1% de significatividad
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La relacion de co-integracion encontrada entre ambas variables, supo-
niendo que el PIB per cdpita relativo es, en principio, la variable depen-
diente es la siguiente:”’

PIB pc relativo= —0.00008* T+0.113*ILE (—4)+u; Rz—adj:0.647 ; AIC=-2.181

(-=22.048) (14.559)

Donde T representa la variable de tendencia y los t-ratios se expresan
entre paréntesis y u, representa el término de residuos. No obstante, el test
ADF establecido sobre dichos residuos para contrastar la hipdtesis nula
que mantiene que no existe co-integracion entre ambas variables no nos per-
mite rechazarla al 1% de significatividad, puesto que arroja un valor del
—3.525, inferior al —4.035 correspondiente al valor critico a ese nivel de
significatividad.®® No obstante, y de acuerdo con Hansen (1992) y Gre-
gory-Hansen (1996), ello puede ser debido a la existencia de una ruptura
en la relacién de co-integracion, expresada en un cambio en el nivel y/o la
tendencia de la serie o, incluso, en un cambio de régimen que afecta a la
relacion entre ambas variables. Haciendo uso de dicha metodologia, debe-
remos ser capaces de encontrar, de manera endégena, el punto de ruptura
que ofrezca el menor valor, —el mayor en términos absolutos—, para el test
ADF realizado sobre los residuos de la relacion de co-integracion que con-
tenga el punto de ruptura.

Efectivamente, dicho punto se encuentra en 1945 y representa un cam-
bio tanto en el nivel como en la tendencia de la serie a partir de ese momen-
to. La nueva relacion hallada es la siguiente:

PIB pc relativo= 1.354 —0.0007* T +0.0026*ILE (—4)+ 0.049*DU1945 —0.005¥*DT1945+¢,
(1.809) (-1.919) (2.242) (2.694) (-9.833)

szadj=0.878; F=208.278; AIC=-3.186

Donde DU1945 y DT1945 son dos variables dummies que representan
respectivamente el cambio en nivel y en tendencia tras 1945.
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El ADF aplicado sobre los residuos de esta ecuacion ofrece un valor de
—4.257, superior al —4.039 correspondiente al valor critico al 1% de signi-
ficatividad. Con lo cual, podemos rechazar la hipétesis nula al 1% llegan-
do a la conclusién de que existe una relacién estable y a largo plazo entre
estas variables, una vez que consideramos el cambio en el nivel y en la
tendencia que se produce en dicha relacion tras 1945. Ello no significa en
absoluto que la relacion se diluya en el tiempo sino que adquiere otro régi-
men en el que los pardmetros cambian. Ademds, son los residuos de esa rela-
cién los que nos permiten establecer el rest de causalidad entre ambas
variables.

Para llevar a cabo tal cometido, descendemos al corto plazo, realizan-
do el Modelo de Correccién del Error (MCE) entre las variables en dife-

rencias:

APIBpcrelativo, = 0t, + Qyyce,, + 3,04, (DAPIBpcrelativo, , + Y, 0, DAILE, , + &y,
i=1 i=1

AILE, = o, + @, e, , + Y, 0, (DAPIBpcrelativo,_, + Y. o0, (DAILE, | + €,
i=1

i=1

En este sentido, diremos que AILE no causa APIBpc relativo en el sen-
tido de Granger si oy, €8 cero y todos ay, ()= 0. Del mismo modo, APIBpc
relativo no causard AILE si oy ;=0 y todos los 022(i)=0. La estimacién del
MCE es la siguiente:

APIchrelatlvot = —0.286(3[ ot O.l72APIchrelanvot 1 0.003AILE[ ot EPIch, ; (1)

AILEt = —1.037et - O.854APIchrelullvot e 0.162AILEI at EILE,t(z)

El test de Wald aplicado para comprobar la significatividad conjunta de
los coeficientes opp,. ¥ o, (i)= 0, nos indica que podemos rechazar la
hipétesis nula que sostiene que todos esos coeficientes son cero.

Wald test (1) Ho: opyppe = oy, ()= 0
F-stat.= 10.55* (3.96)
Chi-sq.= 21.108%* (12.84)
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Sin embargo, el test de Wald aplicado a la segunda ecuacién no nos
permite rechazar la hipétesis que sostiene que oy =0 y a,,(1)=0.

Wald test (2) Ho: oy =0,,(1)=0.
F-stat.= 2.219 (3.96)
Chi-sq.= 4.439 (12.84)

Con lo cual, de acuerdo a todos los resultados anteriores, queda demos-
trado que el ILE causa el PIB per cdpita relativo pero no al contrario. Por
tanto, existe una relacion de co-integracion entre ambas variables que va
de ILE a PIB per cdpita relativo, que se modifica a partir de 1945 pero que
continua existiendo siendo, por tanto, estable a largo plazo.

Conclusiones

La determinacion del momento en que Argentina comenzé a distanciarse
del grupo de paises desarrollados, asi como encontrar las causas de dicho
acontecimiento, constituye uno de los principales temas de estudio de la his-
toriograffa contempordnea argentina. Mediante el recurso a técnicas de series
temporales, en este articulo hemos podido establecer que el momento exac-
to en el que Argentina comenzé a frenar su proceso de acercamiento con
los paises de la OCDE fue 1913. Ademds, en base al andlisis de co-integra-
cion realizado, comprobamos cémo la evolucidn relativa de esta economia
puede estar modelada y causada por el distinto grado de libertad econémi-
ca mostrado por este pafs a lo largo del periodo 1875-2000, y representa-
do por un indice que resume los principales resultados de las politicas eco-
nomicas llevadas a cabo. Esto es, el conjunto de politicas econdmicas
aplicadas habrfan restringido el grado de libertad econdmica en este pais,
lo que le impidi6 seguir avanzando en la tendencia de crecimiento registra-
da antes de 1913. Los canales a través de los cuales la libertad econdmica
estarfa incidiendo en el crecimiento tendrian que ver con los procesos de
acumulacion y de innovacién. Es 16gico pensar que en una economia en la
que el grado de libertad econdmica es bajo y cambiante, el ahorro se reduz-
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cay, por tanto, también la inversién. Del mismo modo, en una economia
relativamente cerrada es mds dificil que se produzcan las transferencias de
tecnologia necesarias que ayuden a mantener y realimentar el futuro creci-
miento del paifs, asi como sus posibilidades para seguir convergiendo con
otros mds desarrollados.

El andlisis llevado a cabo en este estudio muestra que las tendencias
seguidas por el indice de libertad econdmica calculado y las tendencias
observadas en la evolucion de la serie relativa de PIB per cdpita de Argen-
tina respecto al de la OCDE son a largo plazo similares, indicando que la
relacion entre ambas variables se mantiene al pasar el tiempo. Descendien-
do a corto plazo, se observa que a pesar de las desviaciones coyunturales
que puedan producirse en la relacion, ésta continda siendo estable pues
revierte a su tendencia de largo plazo. Ademds, se demuestra que es el gra-
do de libertad econdémica la variable que precede y causa la posicién rela-
tivay, por ende, la posible convergencia o divergencia de la economia Argen-
tina con la OCDE. Ello nos lleva a decir que la combinacion y el tipo de
politicas econdmicas implementadas han podido condicionar la evolucion
relativa y a largo plazo de este pais desde 1875 hasta la actualidad. Este
resultado es una idea compartida en la historiografia por la mayoria de los
autores pero que, hasta el momento, no habfa sido tratada de un modo ana-
litico y formal, lo que constituye la aportacion original del trabajo aqui
presentado.

Obviamente, este articulo deja muchos flancos abiertos que invitarfan
a establecer un andlisis mds riguroso en el que el indice de libertad econd-
mica se compusiera de mds variables institucionales y en el que se cons-
truyera un indice similar para todos y cada uno de los paises que compo-
nen la muestra ODCE. Sin embargo, este cometido, aunque de enorme
interés, desborda el propdsito de este estudio, centrado en detectar la posi-
bilidad de que las politicas aplicadas en Argentina hayan condicionado su
posicidn relativa, suponiendo todo lo demds constante.
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APENDICE: ANALISIS UNIVARIANTE DE LAS SERIES
DE PIB PER CAPITA

Analisis de la serie de PIB per capita argentino: 1875-2000:

La serie argentina cuyo grafico se presenta a continuacidn resulta, en prin-
cipio, no ser estacionaria puesto que el valor del ADF* es del —3,03 frente
a unos valores criticos, tabulados por Dickey y Fuller del —4,03, -3,44 y
3,14 al 1%, 5% y 10% respectivamente.

GRAFICO A.1. Serie de PIB per cépita Argentino: 1875-1990 (logaritmos)
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Fuentes: Cortés Conde, 1996 y Maddison, 1997, 2002

Sin embargo, esta serie se convierte en estacionaria al modelar su ten-
dencia con el conjunto adecuado de cortes estructurales que maximizan el
valor absoluto de la variable correspondiente en el contraste de DFA.* Estos
se encuentran situados en 1913, 1929 y 1974. Tal y como se observa en la
siguiente estimacion, dos cambios negativos en nivel en 1913 y 1929 y dos
negativos en tendencia en 1913 y 1974 hacen que la significatividad de la
variable retardada aumente hasta superar los correspondientes valores cri-
ticos al 1%, 5% y 10% de significatividad, tabulados mediante un experi-
mento de Monte Carlo.”
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CUADRO A1. Analisis Univariante de la Serie de PIB per capita Argentino

DFA: AY_, =a, +a *duT, +a, *t +a, *diT, + A*Y,_ +¢, >

Variable Parametro Estadistico
Cte. -23.223 -5.571
Yi1 -0.385 -6.165
t 0.013 5.696
du1913 -0.179 -5.274
dt1913 -0.006 -4.101
du1929 -0.069 -2.929
dt1974 -0.006 -3.559
R2-Adj.=0.23

DW=1,806

AlC=-2.60

F=7.39

Donde duT-1 si t>T; (T-1913, 1929, 1974) y es cero en otro caso, y diT- (t-T;) si t>T; y
es cero en otro caso. Por tanto, duT, representa cambios de nivel en la serie
correspondientes a los afios indicados entre paréntesis y dtT; representa cambios en
tendencia.
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Analisis de la serie de PIB per capita de la OCDE: 1875-2000:

GRAFICO A.2. Serie de PIB per cépita en la OCDE: 1875-1990 (logaritmos)
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Esta serie no es estacionaria dado que el valor del ADF es de —1.408 por

debajo del valor critico. Sin embargo, podemos encontrar ciertos cambios

estructurales situados en 1930 y 1945 que modelan su tendencia y que, una

vez considerados, convierten a la serie en estacionaria, tal y como podemos

observar en los resultados que se presentan en el siguiente cuadro.”

CUADRO A.2. Anélisis Univariante de la Serie de PIB per capita en la OCDE

ADF: AY_ =ay+A*Y_ +a, *t+a, *dul, +a, *diT, +¢,

Variable Parametro t-ratio
Constante -7.303 -4.497
Ye1 -0.583 -6.474
t 0.005 5.063
du1930 -0.034 -2.797
du1945 -0.049 -3.849
dt1945 0.003 2,573
AR(1) 0.866 13,645
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Adj.-R2.=0.338
DW=2,070
AIC=-8.852
F=11.487

Donde duT;-1 si t>T; (T;-1930, 1945) y es cero en otro caso, y diT;- (t-T;) si t>T; y es
cero en otro caso. Por tanto, duT; representa cambios de nivel en la serie
correspondientes a los afios indicados entre paréntesis y dtT; representa cambios en
tendencia. El término AR(1) ha sido introducido para corregir los problemas de
autocorrelacion.
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NOTAS

1 Este estudio no es demasiado contundente puesto que llega a esta conclusion observan-
do los niveles de PIB per cdpita de Argentina, Australia, Canadd, Reino Unido, EEUU
e Italia entre 1875 y 1929 mientras presenta tasas de crecimiento por subperiodos des-
de 1875 hasta 1973 para Argentina, Francia, Alemania, EEUU y Gran Bretafia y no para
Australia y Canadd, como seria nuestro deseo. Ver Cortés Conde, (1997), pp.26-29.

2 Para un mayor detalle del andlisis individual de la serie de PIB per cdpita argentino y de
su evolucidn histérica ver Sanz Villarroya, 2004.

3 La teorfa Neocldsica no tiene un aplicacion universal, pudiendo encontrar paises ricos
que crecen mds rdpido que paises pobres y viceversa. Por ello ha sido atacada por los
economistas que pertenecen a la Nueva teoria del Crecimiento o Teorfa del Crecimien-
to Endégeno, cuyos representantes mds destacados son Romer, 1896, 1990 y Lucas, 1988,
1990. Esta escuela, al contrario que el pensamiento neocldsico, sostiene que las diferen-
cias en PIB per cdpita pueden persistir indefinidamente debido ala existencia de rendi-
mientos marginales constantes o crecientes.

4 Bernard y Durlauf, 1995, 1996, distinguen entre ambas definiciones de la siguiente
manera:

Covergencia en output: “dos paises i y j convergen si en el largo plazo el logaritmo del
output per cdpita para ambos paises es el mismo en un momento determinado”.

limkﬁm E(yi,r+k - yj.Hk / II) =0

Convergencia como catching up: “dos pafses i y j convergen entre los momentos t y
t+T si las diferencias en el logaritmo del output per cdpita en t disminuyen en valor en
el momento t+T. Si Yi,t >Yj,t entonces:

E®,ur — Yiasr )<y, — Vi

Siendo en ambos casos Y el logaritmo del output per cdpita, e It la informacién dispo-
nible en el momento t.

Hay que hacer notar que la primera definicién implica directamente la segunda y que
estas definiciones se pueden generalizar al caso multivariante sin perdida de generali-
dad.

5 Segtin Perron, (1989), muchas veces se acepta la hipédtesis de raiz unitaria cuando, real-
mente, estamos en presencia de una serie con tendencia deterministica pero que presen-
ta un cambio permanente en su nivel o en su tendencia. Es decir, cuando hay rupturas
estructurales en la serie, los test estadisticos como el de Dickey-Fuller estdn sesgados
hacia la aceptacion de raiz unitaria. El mismo Perron establecié un procedimiento for-
mal para contrastar la presencia de cambios estructurales consistente en introducir en la
ecuacion de Dickey-Fuller Aumentado una variable ficticia que refleje el periodo en el
cual se produce el cambio. Ahora bien, el problema de que adolece la propuesta de
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Perron es el hecho de considerar tan solo un cambio estructural en cualquier serie y,
ademds, suponer que €ste se determina de forma exdgena. Para solventar estos proble-
mas Zivot y Andrews, (1992), operan introduciendo varios cortes de manera secuencial
los cuales son determinados de manera endégena. Se elige aquella combinacion de rup-
turas que hace mdxima la significatividad, en valor absoluto, de la variable dependien-
te retardada en el contraste de Dickey-Fuller Aumentado.

Es necesario aclarar que cuando se realiza un andlisis univariante del una serie indivi-
dual la hipdtesis nula siempre sostiene que hay raiz unitaria. Esto estd, obviamente, en
intima correspondencia con la hipdtesis nula establecida al analizar la serie relativa de
dos pafses que mantiene que no hay convergencia. Esto es equivalente a decir que la
serie no es estacionaria y presenta raiz unitaria. Por tanto, existe una equivalencia entre
ambas hipdtesis.

Recuérdese que, segtin Bernard y Durlauf, la primera definicion implica directamente la
segunda.

Los paises incluidos en la muestra OCDE son: Austria, Bélgica, Dinamarca, Finlandia,
Francia, Alemania, Italia, Holanda, Noruega, Suecia, Suiza, Reino Unido, USA, Austra-
lia, Canadd, Nueva Zelanda y Japon.

Para un andlisis mds detallado del estudio de las series individuales de Argentina y la
OCDE ver Sanz-Villarroya, 2004 y 2005.

Dichos cortes han sido hallados de manera endégena. En este caso en particular, los
valores de referencia para Y mediante un experimento de Monte Carlo en base a 2000
replicaciones, ofrecen un valor de —5.042, —4.729 y —4.590 al 1%, 5% y 10% respecti-
vamente. Por ello, como el valor del estadistico obtenido en la estimacion una vez que
se han tenido en cuenta los cortes correspondiente, arroja un valor de —5.191, superior
incluso al valor de referencia al 1%, podemos decir que, una vez que controlamos por
esos cambios estructurales en la serie, ésta se convierte en estacionaria. Estos cambios
estructurales son significativos al 5% con unos valores criticos del —2.209 y —3.395 para
dul913 y dt1913 y de —3.165 para dt1950.

Véase especialmente Gwartney y Lawson, (2001). Algunos trabajos que tratan de este
tema pueden verse en Carlsson y Lundstrém, (2002); Dawson, (2003) y Hecckelman y
Stroup, (2005).

Una aproximacién de este tipo puede verse en Della Paolera (h) et al, 2003, quienes
construyen un indice de presion macroecondmica y fiscal para el caso histérico argenti-
no, si bien su metodologia aplicada es diferente a la que aqui se ofrece y el cdlculo del
indice se realiza en media para las distintas legislaturas, no pudiendo observar una dimen-
sién temporal y continua del mismo.

Dichas ponderaciones son: —0,346 para Gi/(G+Cj), —0,318 para INFLA/(100+INFLA),
0,198 para Tariff y —0,137 para Black.

Concretamente, en 1887 se aprueba la Ley de Bancos Garantizados que establecia que
toda emision de moneda debia ser respaldada por oro (della Paolera, 1994, p.567).
Véase Bethell (ed.), (1993). Parece ser que la politica fiscal fue tan expansiva que, entre
1885 y 1893, se registraron déficit publicos persistentes y elevados, tanto que, a partir

RIIM N° 47, Octubre 2007 | 229

——



riim08_ 6 3/18/08 12:50 PM Pagina 23$

16

17

19

20

21

22

23

24
25

26

27

de 1888, el gobierno federal tuvo que recaudar ingresos adicionales para cubrir esos
déficit (della Paolera, 1994, p.564). Taylor y Williamson, (1994), han puesto de relieve
que la atraccion de cdpital extranjero, fundamentalmente britdnico, se incrementé como
resultado de la baja tasa de ahorro fruto de una alta tasa de dependencia.

Segtin Della Paolera y Taylor, la crisis exhibia en un principio los tipicos sintomas de
una crisis bancaria tradicional reflejados en un incremento del circulante en manos del
publico, un incremento del ratio de reservas-depdsitos de los bancos y la liquidacion de
algunas de las instituciones financieras, implicando la destruccion de depdsitos. Ver Della
Paolera y Taylor, (2001), p.68.

El retorno al patrén oro se produjo en 1899 y, pese a los abandonos en 1900, 1914 y
1929, las autoridades monetarias actuaron como si, de hecho, formasen parte del mismo
(della Paolera y Taylor, 1998, p.12).

della Paolera y Taylor, 1998, p.3. y della Paolera y Taylor, (2001), p.31. Ver también
Homer y Sylla, 1996, pp.626-29.

Segtn O’Conell hubo pocos cambios en politica comercial, al tiempo que el mundo
entero retornaba al proteccionismo. Asi, durante los afios veinte Argentina continud
siendo un productor de bienes primarios y librecambista. El principal cambio fue la
subida arancelaria entre un 25% y del 60% de los valores oficiales de aforo en 1923. Ver
O’Conell, (1986), p. 91 y también Di Tella, (1986), pp. 122-123.

De acuerdo con della Paolera y Taylor, (1998), p. 10 los efectos de las acciones fiscales
pudiera llegar a ser contractivos hasta 1935 y no puede decirse que se practicase un
politica del tipo de la del New Deal.

Segun della Paolera y Taylor, ese cambio de régimen monetario fue esencial para la
recuperacion de Argentina porque ayudd a que no tuviera un efecto devastador en los
precios, destruyendo asi las expectativas de deflacion y promoviendo la recuperacion
via incremento del consumo y la inversion (della Paolera y Taylor, 1998, p. 3).

Para Di Tella, la crisis de 1930 constituye el punto de inflexién entre libre comercio y
proteccion en Argentina, aunque el cambio significativo vino tres la Segunda Guerra Mun-
dial. (Di Tella, 1986, p. 128).

Asi, bajo la presidencia de Frondizi y tras un acuerdo con el FMI, se intent6 crear un
ambiente favorable al cdpital privado, mediante la adopcion de medidas estabilizadoras
y liberalizadoras. Los tipos de cambio fueron unificados y muchos de los controles, tan-
to internos como externos, eliminados. A su vez, durante la dictadura de Ongania (1966-
1970) se introdujo un programa de estabilizacion basado en una estricta politica fiscal y
en la limitacién de los incrementos salariales a la inflacién del afio anterior, al tiempo
que fue eliminado el control de cambios (Di Tella y Dornbusch, 1989, pp.109 y 202).
La inflacidn alcanzaria el 900% entre 1975 y 1976. Véase Di Tella y Dornbusch, 1989.
En este aflo, el Banco Central tuvo que asumir el control de 60 instituciones. Véase Ger-
chunoff y Llach, 1998, pp.358-360.

En este andlisis suponemos estable el grado de libertad econémica en la OCDE. Un supues-
to muy discutible pero que simplifica el andlisis.

Es precio observar que el ILE entra en el modelo con un desfase de cuatro afios. Esto
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sugiere que el grado de libertad econdmica en un determinado afo afecta a la posicion
relativa de argentina cuatro afios después.

Es cierto que dicha hipdtesis puede ser rechazada al 5% de significatividad puesto que
el valor critico a ese nivel es de —3.447. Sin embargo, queremos encontrar la relacion de
cointegracion mds precisa posible que nos permita hacer un andlisis de causualidad o
mads preciso posible. Por ello es por lo que adoptamos el propdsito de rechazar al 1% de
significatividad.

Se refiere al t-ratio que presenta la variable dependiente retardada en el contraste de
Dickey-Fuller Aumentado.

Dichos cortes se han buscado endégenamente y de una manera secuencial. Una vez selec-
cionados los puntos se comprueba si el modelo admite en esas fechas cambios simultd-
neos de tendencia y de nivel, contrastando si los coeficientes correspondientes son dis-
tintos de cero. En caso de no ser posible rechazar la hipétesis nula con un nivel de
significacion del 5% se elimina la variable dummy que representa ese corte.

Los valores criticos para todas las variables del modelo han sido tabulados a partir del
experimento de Monte Carlo con 2000 replicaciones y para un tamafio muestral de 126
observaciones. El proceso generador de datos ha sido el resultante de considerar el
modelo bajo la hipétesis nula de raiz unitaria y con cambios de nivel en 1913 y 1929.
Para la variable dependiente retardada son del —5,57 al 1%, —5,09 al 5% y del —4,82%
al 10%. Todos las rupturas incorporadas son significativas al 5%, tal como se propone,
puesto que superan los valores de referencia que, en valor absoluto son del 2,78 para
dul913, 2,75 para dul1929, 3,44 para dt1913 y de 2,80 para dt1975.

Debe hacerse notar que la ecuacién de DFA habitual puede representarse de esa mane-
ra simplemente restando Y a ambos lados. De este modo, se trata de contrastar la
hipétesis nula que sostiene que A es cero frente a la alternativa que sostendria que A es
distinto de cero. Ademds, siguiendo las propuestas de Perron y Zivot y Andrews se
introducen variables dummies para controlar por las distintas rupturas estructurales que
presenta la tendencia de la serie.

En este caso considerando un proceso generador de datos bajo la hipdtesis nula que
assume la existencia de raiz unitaria y dos cambios en el nivel tras 1930 y 1945, el expe-
rimento de Monte Carlo, tras 2000 replicaciones ofrece unos valores criticos para la varia-
ble enddégena retardada, Yt-1, de —5.459, —4.989 y —4.654 al 1%, 5% y 10% de signifi-
catividad. Para los diferentes cambios estructurales los valores de referencia al 5% son,
en términos absolutos, de 2.473 para la variable du1930, de 2.123 para du1945, y de 2.076
para dt1945.
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CONSTITUTIONAL PROCESS, MAJORITY RULES
AND THE CRISIS IN BOLIVIA

Carolina Leister*

Resumen

El articulo analiza la crisis de Bolivia respecto de la eleccion de las reglas
electorales a adoptarse durante el proceso constitucional. En primer lugar,
la autora aplica la visién de Tullock y Buchanan sobre la regla de mayoria
y explora las consecuencias politicas de la adopcion de reglas electorales
alternativas como la mayoria simple y la mayorfa calificada de 2/3. En segun-
do lugar, la autora adopta la tesis de Buchanan de que la regla electoral deter-
mina endégenamente las alternativas de eleccion.

Abstract

This article approaches the Bolivian crisis with respect to the current con-
flict involving the choice of collective decision rules to be adopted in the
constitutional process. The analysis first applies Tullock’s and Downs’ views
on the operation of the majority rule to the Bolivian constitutional stages,
and explores the political consequences resulting from the adoption, alter-
natively, of the simple majority or a two-thirds qualified majority. Second-
ly, the article adopts the Buchananian thesis, according to which the rule of
collective decision endogenously determines the choice alternatives.

*  Ph.D. in Philosophy, Sdo Paulo University. Professor, School of Economics, Fundacio
Getiilio Vargas (Sao Paulo, Brazil). Carolina.Leister@fgv.br
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Introduction

Among the most recent facts that have led to the aggravation of the crisis in
Bolivia ranks the one concerning the conflict involving the choice of rules
of collective decision to be adopted in the voting of their Constitution. The
Bolivian Convening Law, that determines which collective decision meth-
ods are to be adopted for voting the Bill, declares that the Constitution should
be voted through a qualified majority decision rule; in that case, two thirds
of the valid votes are required for its approval. However, it is not specific
as for the constitutional procedure details. On one side, the government
supporters of MAS (short for Movement Towards Socialism, in Spanish)
have been interpreting the Law as sustaining that qualified majority of two
thirds only refers to the final decision, that is, for the Bill as a whole, leav-
ing its articles to be voted according to simple majority. On the other side,
the opposers from Podemos (short for Democratic and Social Power, in Span-
ish), take the Convening Law as specifying that each article and the final
project of the Constitution should be voted through the qualified rule of two
thirds, while its detailing within the ordinary legislation would be voted under
the simple majority rule. Evidently the adoption of either interpretation reflects
the interests of each one of the two groups: (i) government supporters - who
have not reached the necessary two thirds in the Constitutional Convention
in order to approve the articles according to their own will, and who want
to avoid negotiations with the opposition- seek to increase their political pow-
er through the adoption of simple majority voting for the articles, and the
rule of two thirds only for the final bill; (ii) the opposition, being minority
in the Assembly, could be completely cast out from the decisions made through
simple majority, and supports, then, the two thirds as a form of participat-
ing in the political bargain. Whatever the result, it is suitable to antecipate
that the decision concerning the rules of the game should be defined ideal-
ly before its beginning. The attempt to select those rules during the game
sounds, invariably, as political manipulation, although this was not the case
in the Bolivian political scenery. In order to approach the constitutional prob-
lem concerning the choice of the rules of collective decision that has wors-
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ened the crisis in Bolivia lately, two theoretical analyses are used here: (i)
Tullock’s Public Choice'; (ii) Downs’ Economic Theory of Democracy. 1 will
begin with Tullock’s proposal.

Tullock and Public Choice

In his article “Problems of Majority Voting” (1959), Tullock analyzes the
operation of the majority rule under two institutional restrictions: (i) with-
out the possibility of support or vote exchange, understood as logrolling,
among the voters on different issues; (ii) logrolling on different issues
being admitted. Its justification is the possibility of creating a political mar-
ket, whose coin is the vote, capable of ascribing a larger efficiency to the
decision process since it captures the intensity of the preferences of their vot-
ers. The condition of operation of this market assumes that, if the political
game includes a continuum of decisions concerning different issues, and if
(i) each voter has different intensities of preference concerning a number of
issues and, also, (ii) voters have different intensities of preference given a
same issue, then, the logrolling capable of reflecting those different inten-
sities would appear as more efficient regarding benefitting all, concerning
a setting in which those intensities could not be captured. In the case of two
issues x and y, if the individual A has an intense preference for x and little
intense for y and individual B is little intense for x but very intense for y,
then both of them would benefit from the support exchange in those two
different issues, B voting with A for x, and A voting with B for y. As to
political decisions, the impossibility of logrolling due to the prohibition of
a political market operation, a subdimensioning of the State would follow
through the State under-supply of private goods (meaning goods intended
for minority groups). This is the correlate of the situation denounced by Olson
for the case of the supply of public goods, but here it is a case of under sup-
ply of private goods for minority groups and intense preference concerning
those goods. The admission of logrolling under the operation of the simple
majority rule as voting method for collective decisions solves the problem
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of political inefficiency involving the under-supply of private goods.

In other words, once logrolling is adopted, many decisions that would
largely favour minority groups with intense preferences, can be approved
under simple majority if those different groups exchange their support
upon several issues. However a new problem is engendered which is the
inverse of the previous problem: with logrolling operating under the sim-
ple majority rule, many more issues tend to be approved, causing the State
overdimensioning through the over-supply of private goods (with a possi-
ble under-supply of State public goods). In the case of political decisions
made by parliamentary representatives concerning projects in their juris-
dictions, this problem is designated as pork barrel legislation, directly derived
from the operation of the logrolling mechanism. How, then, does logrolling
operating under a simple majority lead to over-supply? This is diagnosed
as a function of the instability of the majority rule operation, brought about
by the fact that no majority coalition rules over any other under this rule.
More specifically, when participating in the political bargain the individual
tends to do it up to the point when the marginal cost of participating in coali-
tions produced by it, equals the marginal benefit obtained from it. When
doing these calculations, the voting individual only counts in the costs of
decisions in the case when he/she is part of the winning coalition, either
because he/she directly takes the benefits of the decision, or because he/she
becomes an indirect beneficiary, by exchanging his/her support (vote) in
this decision, which holds a little intense preference, for the support in anoth-
er decision, one in which he / she is intense. However, he/she cannot fore-
see the information concerning costs that should result from the adverse
decisions, those in which he/she doesn’t belong to the majority coalition,
but whose costs he/she will pay, anyway.

The terms of the problem are then defined: the instability due to the oper-
ation of the majority rule causes the problem of an over-supply of private
goods, because that instability brings incomplete information to the partic-
ipants in those political decisions. It follows that, even if the decision-
makers are rational, the result of the collective decision is irrational. This
problem is further worsened if we consider, on one side, that (i) modern
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society presents high specialization level and, therefore, minority groups
representing those specializations would tend to multiply, and, on the oth-
er side, that (ii) current State income is significant, creating incentives for
the formation of minority groups and the adoption, by these, of a rent-
seeking behavior. In this case, the inefficiency problem that the introduc-
tion of logrolling tends to cure - the under-supply of private goods by the
State- is replaced by another problem of inefficiency, namely an over-sup-
ply of private goods by the State. Both are problems of collective action,
in which each individual voter plays his/her best (most rational) strategy,
but where the overall result is sub-optimal or irrational. Therefore, the
problem arises from the incentive structures provided by the operation of
simple majority rule, whether or not logrolling is admitted as an institu-
tional restriction. From this diagnosis it is easy to blame the rule of simple
majority for the development of such problems, particularly for the under-
supply of private goods, as Tullock does. Furthermore, this author tends to
propose the substitution of simple majority for more inclusive majority rules,
qualified majorities, as a solution to this problem, with a view to including
a larger number of voters in the necessary minimum coalition to approve
an issue, that is, to raise the price of political decisions generating as a con-
sequence the approval of a smaller number of issues involving the supply
of private goods. By raising the price of political decisions 1 mean a raise
in the costs involved in the bargain and in the formation of coalitions,
which helps minimizing the over-supply problem.

Tullock’s article was included in a work co-authored with James Buchanan,
The Calculus of Consent ([1962] 1971), where the rules for collective deci-
sions are chosen considering the trade-off between decision costs and exter-
nal costs. The decision costs are a kind of transaction costs for collective
decisions, and take into account the consumption of time and resources spent
in the bargain and in the construction of a coalition. The external costs are
relative to the adverse decisions, those in which the individual voter is not a
part of the majority coalition; in other words, he/she doesn’t benefit neither
directly nor indirectly from the issue, but must contribute with the cost of its
approval. Those costs are related to the inefficiency originated from sub-
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dimensioning of the State. According to Buchanan and Tullock, the decision
and external costs are inversely related to each other, concerning the inclu-
siveness of the rule: the more inclusive the rule, the bigger the decision costs
involved in the political bargain, and the smaller the external costs, for under
the rules of qualified majority the chance that an individual voter belongs to
the minority coalition is smaller. On the other hand, the less inclusive the
rule, the smaller the decision costs, and the bigger the external costs.

For this reason, it should be noticed that whatever the adopted rule, the
total costs are minimized but never reduced to zero. Therefore, in collective
decisions, costs should invariably subsist, being minimized through an opti-
mum trade-off between decision costs and external costs. Yet, if costs work
in opposite directions in terms of inclusiveness of the rules, then, whe
changing one of the parameters (that is, one of the two types of costs) the
other can be compensated for. And this is Tullock’s proposal: if the simple
majority rule operates with low bargaining costs (decision costs) leading to
na over-supply of private goods, the solution is to enlarge the rule inclu-
siveness in order to increase the bargaining costs and, on the other hand, to
decrease the cost originated from the inefficiency concerning the over-sup-
ply (external cost). The result of this correction in the collective decision
rule - the replacement of a simple majority rule by a qualified majority one
- is to bring the (over-) supply to a level closer to the optimum supply of
private goods for minority groups, more adequately dimensioning the size
of the State from the Paretian efficiency point of view. This is Tullock’s
proposed solution and, to a great extent, the one subscribed by the Public
Choice school. His analysis, however, is challenged by another theoretical
approach that supports majority (that is, the simple majority doctrine), name-
ly Downs” Economic Theory of Democracy, which we will discuss next.

Downs and the Economic Theory of Democracy
In a short article entitled “In Defense of Majority Voting”, Downs justifies

the defense of simple majority for being the only rule that can impute to
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each individual voter the same weight, thus satisfying the aphorism “one
individual, one vote™* Any other rule more inclusive than simple majority
tends to overweight the minority group with respect to the majority group.
For example, in a group of a hundred individual voters the rule of unanim-
ity evens ninety nine of them with a single individual voter, since this one
has the monopoly on his/her vote (the power of veto), being able to obstruct
the will of the rest.” However, if we impute the same weight to each indi-
vidual voter and if logrolling is vetoed, the simple majority rule is not able
to capture the different intensities of preference, therefore leading to a small-
er efficiency if compared to the possibility of logrolling under the opera-
tion of the same rule (although this also causes a new though smaller inef-
ficiency).* According to Downs, the source of the problem is not the simple
majority rule per se, once the adoption of qualified majorities can mini-
mize the over-supply problem (although never solving it completely, as
admitted by Tullock).?

Alternatively, as Downs diagnoses it, this source can be located in anoth-
er Tullockian premise, the seriatim assumption. As cataloged, the opera-
tion of the voting market depends on a continuum of issues to be resolved
under the rule of simple majority. In the Tullockian model those issues are
resolved in a sequence and in an independent way: the issue X is proposed
and put for voting, then, another issue y is put and voted for, later the issue
z, etc. In Downs” view it is the consideration of those issues, one by one
and in an independent way, that characterizes and creates the inefficiency
problem concerning the overdimensioning of the State and the over-supply
of private goods for minority groups. This is so because when the issues
are isolated, the individual voter should calculate only the imputed costs of
the approved decisions in which he is part of the majority or winning coali-
tion, not counting up the costs induced by the approval of decisions obtained
by winning coalitions in which he does not participate, i.e., those in which
he is part of the minority or losing group. Considering that no majoritari-
an alliance rules over any other majoritarian coalition, it is supposed that
the variability in the formation of coalitions should prevail and that the
individual voter doesn’t have information to know beforehand how many
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times he will participate in the majority coalition and how many times in
the minority. The result is that their calculations tend to minimize the total
amount of the costs of having approved those decisions. The solution pro-
posed by Downs is, then, to treat the problem of incomplete information
brought on by the consideration, on the part of the individual voter, of just
a portion of the current costs of the bargain process. His proposal is to treat
all of the issues in a single decision. According to Downs, this is the most
common way of collective decision, present in the representative democ-
racies: when the individual voters choose representatives, they are choos-
ing government programs that include the positioning of the candidates con-
cerning a wide package of issues. When considering a variety of issues in
a single decision, according to the theoretical approach, the individual and
collective rationality would match, that is, the collective action problem
would be solved.

It is solved because, by making the issues interdependent when they
are voted in a single decision, each individual evaluates the total cost of
the package approval, considering those in which he/she is a direct benefi-
ciary as well as those in which he/she finances private goods offered to
other minority groups. Should this analysis point to a positive result for
him/her, that is, their benefits overcoming their individual costs, then he/she
votes for the approval of the package. Should the calculation point to larg-
er costs than benefits for him/her, the individual voter takes up a position
against this package. This procedure differs from Tullock’s model of seri-
al voting of a group of issues, for in the latter one the individual calculates
the decision cost only for the cases in which he is part of majority or win-
ning coalition, never for those circumstances in which he belongs to the
minority group. In other words, by making the decisions interdependent,
voting them in a single package transforms the setting of decisions with
incomplete information -a case in which the decisions are made on a one
by one in an independent way- into a setting of complete information with
respect to the total cost of the set of decisions. In that case, logrolling is
implicit, as Tullock posits:

244 | RIIM N° 47, Octubre 2007

——



riim08_ 6 3/18/08 12:50 PM Pagina 24%

implicit logrolling, occurs when large bodies of voters are called on to decide
complex issues, such as which party shall rule, or a complex set of issues
presented as a unit for a referendum vote. Here there is no formal trading
of votes, but an analogous process goes on. The “entrepreneurs” who offer
candidates or programs to the voter make up a complex mix of policies to
attract support. In doing so, they keep firmly in mind the fact that the vot-
er may be so interested in the outcome of some issue that he will vote for
the party which supports it, although the party opposes him on other issues
(1959, p. 572).

Here the trades are internal, that is, appraised and implemented by each
one of the individual voters among different issues and considering the inten-
sity of his/her preference among them. If the package of decisions includes
the approval of issues in which he/she is intense and from which approval
he/she would thoroughly benefit, and if the costs of approval of the issues
which he is indifferent to or against doesn’t overcome the amount of ben-
efits obtained from the approval of the first issues, then he/she will vote
for the package as a whole. Otherwise, he/she will vote against its approval.

Characterizing it in a more detailed manner: (i) in explicit logrolling, the
one involving the effective exchange of votes in several issues voted inde-
pendently and in series, the actions (the act of voting) of the individual
voters are made interdependent exactly so that the exchanges of support
can be implemented; (ii) in implicit logrolling, the vote concerning a pack-
age of issues voted in a single decision is derived from individual calcula-
tions that do not consider the action or the votes of others, in other words,
his/her act of voting for x or y is independent of considering the voting of
others, evaluating just the information available on costs and benefits con-
cerning himself (and in this case he has complete information to carry out
these calculations). In other words, in the first case, the issues are analyzed
independently from one another, but the individual actions (act of voting)
are interdependent, because they involve the exchange of support; in the lat-
ter, the issues are evaluated in an interdependent way, since they are voted
in the same decision, but keeping the individual actions independent, because
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logrolling is implicit. Thus the problems of State overdimensioning and
State over-supply concerning private goods disappear when complete infor-
mation on total costs of approval for the package of issues is assured through
the proposition of a voting setting in which the issues are interdependent.®

The Constitutional Crisis in Bolivia

In the Bolivian constitutional procedure two stages are present: (i) the Bill
articles are voted one by one; (ii) the Constitution is voted as a whole. Where-
as in the first stage the articles are voted in a serial way and independent-
ly from one another, in the other the articles are made interdependent, and
voted in a single decision. As previously stated, government supporters of
MAS read the Convening Law as adopting the simple majority to vote the
articles and the two thirds majority for the approval of the general project.
The opposition members of Podemos adopted the inverse interpretation: a
qualified majority to vote on the articles and on the general project, and a
simple majority only for its details. What is the difference, in terms of results,
when one of those two procedures is adopted? First, each procedure reflects
the two theoretical approaches considered above, Tullock’s and Downs’.
In this perspective, the Convening Law interpretation as proposed by gov-
ernment supporters is closer to the Downsian approach that tends to impute
a greater power to the majority, while the opposition’s interpretation of the
law is closer to the Tullockian perspective, strongly connected with the
defense of minorities. This imputation makes sense, since government
supporters represent and prioritize the interests of Quechuas and Aimaras
indigenous who are the majority in the country (55% of the population),
while the opposition represents the interests of political minorities, in par-
ticular the Bolivian elite. The justifications adopted in Downs’ and Tullock’s
proposals are exactly the claims endorsed by each side in the Bolivian strife:
government supporters want a Constitution that contemplates the interests
of the majority, to be read as the inclusion of the indigenous people that have
been been left out of the country’s politics until today, whereas the minor-
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ity defends a Constitution that doesn’t leave them totally out of the politi-
cal process. In the view of the minority, the substitution of a qualified major-
ity for a simple majority in the Constituent Assembly seeks to neutralize
the opposition by trying to avoid negotiating with them.

Concerning the decision process, on one side, both government sup-
porters and the opposition have agreed that the voting of the final project
of the Constitution should be made with the two thirds majority; on the
other side, they diverge as for the rule to be adopted to vote the articles,
simple majority for government supporters, a qualified majority for the
opposition.

What could be the effects of applying a simple or a qualified majority
rule in the voting of the issues? For sure, the voting market doesn’t operate
in the stage when the final project of the Letter is voted, once a continuum
of issues to be voted independently no more subsists, as required by Tullock.
This market is active in another stage, that in which its articles are defined in
an independent and serial way. What the adoption of one of the two rules
does -the simple majority or a qualified majority rule- is to a priori establish
the bargaining power of each one of those groups, government supporters
and opposition. Under simple majority, the bargaining power is completely
in the hands of government supporters, who won half of the Constituent Assem-
bly seats. If a two thirds majority is adopted, then a greater bargaining pow-
er is retained by the opposition. In both cases problems can be foreseen: (i)
under a simple majority, the government supporters can vote the articles
without needing to negotiate with the opposition to a large extent, leaving
them almost completely out of the Constitutional Letter formulation; (ii) under
a qualified majority of two thirds, the opposition wins their admission ticket
to participate in the political game, and the definition of the articles has to be
negotiated with them. A qualified majority, in Downs’terms, however, imputes
much more power to the minority than they would have if the aphorism of
political equality one individual, one vote’ is to be accepted.

At this point I will make reference to Buchanan’s “Majoritarian Log-
ic”, where the theorist makes use of two classifications, the Paretian and
the Majoritarian, with views to separate issues: (i) social states (dominance);
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(ii) relationships between those states (superiority). Buchanan’s objective
is to demonstrate that collective decision rules - and majority rule is the
particular type of rule he deeply studies- circumscribe or endogenously
establish the choice alternatives. Comparing the choice alternatives from
Paretian classification against the Majoritarian one, he verifies that the series
of non-dominated social states according to majority classification is a
subseries of the series of non-dominated social states according to Paretian
classification. Without going into the specificities of that discussion, he
signifies that some social states classified in the non-dominated Paretian
series cannot be derived if we operate with majority rule in collective deci-
sion-making. And the reason is that the classification of the relationships
between social states in the Paretian version differs from the Majoritarian
one. In the words of the theorist:

moves that might qualify as majority superior and hence approved by all
members of the ruling majority, might, at the same time, be Pareto non-
superior, whether made from an optimal or nonoptimal position in the
Pareto sense (1998, p. 16).

That is, the majority rule admits and recognizes as superior movements
those in which the move is from a Paretian surface social state (Paretian
non-dominated series) to a non-optimal social state in the Paretian sense,
but in which the majority is benefitted. It follows that the rule has the pow-
er to endogenously define the choice alternatives.

Returning to the case of Bolivia: if the simple majority rule is adopted
to make decisions concerning the articles voted in a serial and independent
way in the first stage of the constituent process, as government supporters
want it, and once that group disposes, by themselves, of a little more than
half of the seats of the assembly, they would have the power to determine
the choice alternatives (the articles) without needing to negotiate with the
opposition. It is exactly the possibility to participate in the determination of
the choice alternatives (the articles of the Constitution) obtained from the
negotiation with the majority, that the opposition is looking for, when demand-
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ing that the articles should be voted through a qualified majority rule of two
thirds. On the other hand such rule imputes to the opposition a power that
they do not, in fact, have (in case they had such a power, the crisis concern-
ing the constitutional process would not have been established). Although
government’s moderate sections accept to negotiate with the opposition,
assuring them a place in the composition of the Constitution, the govern-
ment’s more radical wing associated with the indigenous population seems
not to be willing to allow the minority elite to express themselves. Whatev-
er is the result, without a negotiation between those two groups, by leaving
one or another out of the decision process the crisis will tend to exacerbate.

Another subject to be treated in the Bolivian constitutional process,
and that has been a source of conflict between government supporters and
the opposition, concerns the status of the Constitution, if it is original, or
derived from the current Constitution. In the first case, the extent of pro-
posed reforms should be much larger. On the other hand, if the Constitu-
tion is understood as derived, the extent of its reforms is merely marginal
regarding the existing political institutions and rights of property. When
interpreting the New Constitution as original, the government supporters
who represent the indigenous population majority, want to further increase
their bargaining power over the minority elite.

In The Limits of Liberty Buchanan asserts that before constitutional
reforms, the status quo should be weighted over the changes, once these
can take to the loss of the effective stability in that social state. Under this
approach, when looking for unlimitedly increasing their bargaining power
over the minority elite (by avoiding to negotiate with them) government
supporters may spoil the social stability that still endures in the country. In
this perspective, changes will succeed only if commitments between gov-
ernment supporters and the opposition could be reached.
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NOTES

1 The theoretical approach designated Public Choice was formulated by Tullock and
Buchanan. Here, however, I just use Tullock’s article that was incorporated as chapter
ten of Buchanan and Tullock’s work, entitled The Calculus of Consent.

Also known as “Anonimity condition”. See May (1952).

3 With a view to invalidating that objection, Buchanan and Tullock differentiate a positive
decision from a negative one. The positive refers to the capacity to impose costs; the
negative to the one that vetoes that imposition. In this sense, only the majority has pow-
er to exercise the first, and the minority, to exercise the second. As they sustain, it is a
matter of two different powers: “The distinction between the power of taking action and
of blocking action proposed by others is an essential one, it represents the difference
between the power to impose external on others and the power to prevent external costs
from being imposed” (1962, p. 259).

For this reason, according to both theorists, the unanimity rule cannot be identified with
arule that privileges the minority, because the veto power just means the power to block
the imposition of costs from the part of the majority on the minority, never the possibil-
ity of the latter to impose costs on the majority.

Anyway, here we have a preponderance of the status quo relative to the political changes.
(Or, at least, a more conservative position, that emphasizes marginal or incremental
political reforms, instead of more revolutionary reforms.)

4 Without the possibility of voting exchanges, the under-supply generated with the simple
majority rule means that practically no private goods will be offered on the part of the
State unless it privileges, at least, the minimum majority required to pass the decision
(that is, at least fifty percent plus one of the total voters). In a society preponderantly
formed by specialized minority groups, this means that almost no private goods will be
offered by the State.

5 Tullock states: “Requiring more than a simple majority would reduce the resources spent
on roads, since more people would have to be included in each bargain, and the cost to
each voter of repair to this road would consequently be increased. The larger the majority
required, the more closely would the result approach a Pareto optimum” (1959, p. 577).

6  Efficiency is achieved here accepting, as condition, the equity in the interpersonal com-
parison of usefulness. Exactly the equity adopted by Downs as a reason to justify the
valorization of the simple majority over other rules of collective decision. Tullock’s pro-
posal, on the other hand, abstains itself from doing interpersonal comparisons of useful-
ness, once his analysis adopts the Paretian optimality criterion, that spares such compar-
isons.

7 And although we adopt Tullock and Buchanan’s distinction concerning the power of impos-
ing costs, owned by the majority, and the cost obstructing power attributed to the minor-
ity, under a more inclusive collective decision rule than simple majority, the status quo is
weighted above the possibility of wider reforms, as demanded by the Bolivian indige-
nous majority.
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8 A probable result emerging from non-negotiation is the proposal of two constitutional
projects, one proposed by government supporters and other by the opposition minority,
the choice of one of them to be defined by a referendum. In case this scenario is con-
firmed, the Constitution will turn the political game into a zero sum game, a position
contary to that one Buchanan and Tullock have been defending in their constitutional
analysis. A different suggestion can be obtained in Buchanan and Tullock’s The Calcu-
lus of Consent: an agreement between government supporters and the opposition could
distinguish two classes of activities, those more sensitive ones, commonly associated with
the definition of property rights, and the less sensitive ones, and define several decision-
making rules for each class - a more inclusive rule for the first ones, and a simple major-
ity rule for the latter. In this case, the reforms will be more conservatives than if a sim-
ple majority was adopted for defining all the articles, but also more revolutionaries than
it would result from the adoption of two thirds qualified majority for every article and
the Constitution as a whole.

The problem is that, it is exactly against the property rights that the majority formed by
the government party intends to fall on. The opposition, on the other hand, seems fear-
ful, mainly concerning the land reform matter, that, as everything indicates, is a theme
in which the government wing has shown to be contrary to the negotiation.

With the nationalization of the gas, Brazil is already suffering with the contract breach
on the Bolivian government’s part.
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THE INFLUENCE OF KEYNESIAN ECONOMICS
IN JUDICIAL DECISIONS

Juan Vicente Sola*

Abstract

This paper explores the influence of economic theory in Supreme Court res-
olutions and in the institutional development. It intends to show that cer-
tain Constitutional rights and institutions reflect the influence of Keyne-
sian economics, not only through legislative and executive decisions but
also, and more decisively, through judicial rulings. In particular, the paper
analyzes the association between the Gold Clause cases of the U.S. Supreme
Court and the doctrine of the ‘euthanasia of the rentier’ described by John
Maynard Keynes in his General Theory.

Resumen

El articulo analiza la influencia de la economia keynesiana en las resolu-
ciones de la Suprema Corte de Justicia y en el desarrollo institucional. Inten-
ta demostrar que ciertos derechos e instituciones constitucionales reflejan
dicha influencia, a través de decisiones legislativas y ejecutivas y - mds deci-
sivamente- las decisiones judiciales respecto de esos derechos e institu-
ciones. En particular, se analiza la relacion entre los casos Gold Clause de
la Corte de U.S.A. y la doctrina de la “eutanasia del rentista” descrita por
Keynes en su Teoria General.
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Judges as Regulators: The Origins of a Keynesian Constitution

The Supreme Court is a regulator. Much of the time the Court regulates the
operations of government. It reviews what other branches have done and
claims the last word. As government grows in relation to the private sector,
the Court’s role as governor of the government seems to grow more than

proportionally (Easterbrook, 1984).

As Judges both resolve disputes and create rules, the Supreme Court pos-
sesses discretionary jurisdiction, designed so that the Justices may concen-
trate on creating rules for the guidance of others. A number of unifying
principles influence the legal rules that govern economic conduct; these
rules indicate how all the Justices perceive economic issues. During a long
time, Keynesian economic models influenced the way justices interpreted
the economic Constitution. In a way, these decisions have established for
many years a Keynesian Constitution.

In the case of lower courts their opinions are not a large source of rules
but the cases that reach the Supreme Court are used for the creation of new
rules that shall be applied in future cases. These constitutional decisions
influence the structure and conduct of government, and determine the
rights of individuals and corporations; these decisions are based in an eco-
nomic ideology that shall be the basis for the future economic policy based
in those principles. When the Court tries to influence the conduct of actors
in the economic sphere, the clarity of rules becomes more important.

To assess the Court’s performance in understanding and creating rules
for the economic system three views could be envisaged, which will be
explored in the next sections: the first focuses on ex-ante analysis, the sec-
ond looks at an understanding of marginal effects, and the third approach-
es the dynamics of the legislative process.
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Ex-ante and Ex-post Perspectives

The nature of litigation invites judges to treat the parties’ circumstances
as fixed and to apportion gains and losses. Often the application of legal
rules requires no more than that. By the time the judges see the case, it
may be too late for the parties to do anything in response to a decision.

The principles laid down in a case today will influence whether similar
parties will be in similar situations tomorrow.

It is nonetheless startling how often these arguments collapse to claims
about ‘fairness,” which in the law almost always means some appeal to an
equitable division of the gains or losses among existing parties given that
certain events have come to pass. Fairness arguments are ex-post arguments,
and few lawyers or judges are comfortable arguing about or deciding a
case without invoking the ideal of fairness. Who is for unfairness? Many
of the Keynesian arguments, including the rejection of hoarding, are argu-
ments based on fairness. The degree to which fairness or other ex-post
arguments dominate in legal decision making is directly related to courts”
assumptions about the nature of the economic system. Judges who see
economic transactions as zero-sum games are likely to favor ‘fair’ divi-
sions of the gains and losses.

Incentives Work at the Margins

An ex-post perspective of judicial decisions is only useful if you know how
people respond to incentives. Yet the dynamics of litigation often hide mar-
ginal effects from judges. The court sees only the gross, average effects rather
than the margins at which people are trading. When the Court misses these
marginal effects, the rules it designs may have unanticipated or perverse con-
sequences. And the marginal effects may be subtle. In the long run there are
substitute ways to do almost anything. Coase (1960) showed that people may
bargain and adapt to legal rules, and if transaction costs are negligible, peo-
ple will go on adjusting and substituting until they reproduce the situation

RIIM N° 47, Octubre 2007 | 255

——



riim08_ 6 3/18/08 12:50 PM Pagina 25$

that would have prevailed in the absence of regulation. Justices should under-
stand the ways people can substitute one product or one strategy for anoth-
er as the correct way to apply economic decisions.

Laws and Interest Groups

Legislation could be interpreted by judges as representing the general will
of the people as written by Congress, if that is the case, the judge consid-
ers the statute as a way in which evils could be rectified. In that case he has
a free hand in interpretation. The statute’s reach expands so long as there
are unaddressed objectionable results. The judge interprets omissions and
vague terms in the statute as evidence of want of time or foresight and fills
in these gaps with more contents in the same vein.

But if legislation is the result of negotiation between legislators and
different interest groups, the judge treats the statute as a contract. He first
identifies the contracting parties and then seeks to discover what they resolved
and what they left unresolved. For example, he may conclude that a statute
regulating the price of fluid milk is a pact between milk producers and
milk handlers designed to cut back output and raise price, to the benefit of
both at the expense of consumers. A judge then implements the bargain as
a faithful agent but without enthusiasm; asked to extend the scope of a back-
room deal, he refuses unless the proof of the deal’s scope is compelling.

If statutes generally are designed to overcome ‘failures’ in markets and
to replace the calamities produced by unguided private conduct with the
ordered rationality of the public sector, then it makes sense to use the
remedial approach to the construction of statutes—or at least most of them.
If, on the other hand, statutes often are designed to replace the outcomes of
private transactions with monopolistic ones, to transfer the profits (‘rents’)
of productive activity to a privileged few, then judges should take the beady-
eyed contractual approach.

One of the implications of modern economic thought is that many laws
are designed to serve private rather than public interests. People demand
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laws just as they demand automobiles, and some people demand more effec-
tively than others. Laws that benefit the people in common are hard to
enact because no one can obtain very much of the benefit of lobbying for
or preserving such laws. Smaller, more cohesive groups are more effective
lobbyists. These groups can obtain a greater share of the benefits of laws
targeted to assist people who have common characteristics, and so they
will raise more money and campaign for legislation more effectively. It
also turns out that small, cohesive groups can get more for themselves by
restricting competition and appropriating rents than by seeking rules that
enhance the welfare of all. Thus we should expect regulatory programs
and other statutes to benefit the regulated group; they need not ‘capture’
the programs, because they owned them all along. The burgeoning evidence
showing that regulatory programs increase prices for consumers and prof-
its for producers supports this understanding.

Judicial Decisions and the Creation of the Administrative State

Thus, the liberal state would be transformed by science to become the admin-
istrative state with the goal of eradicating social ills. In this view, Keynes
and the Keynesians must be seen as providing the scientific blessing for
the American welfare and regulatory state. Judges accepted eagerly the erro-
neous idea that government bureaucrats could be entrusted to devise schemes
of social control that would outperform the ‘accidental’ outcomes of lais-
sez-faire.

In acting in these way judges gave an active normative role to econom-
ic theory. This normative vision of economics is contrary to James Buchanan’s
idea that the task of economics as a public science is to provide an under-
standing of the workings of an organized economy to citizens and the con-
sequences of alternative interventions into that working economy, so that
these citizens can be informed participants in the democratic process. In
Buchanan’s way of thinking, economists must differentiate between the analy-
sis of what is, what could be, and what ought to be in performing their task
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of providing citizens with the information required to make intelligent dem-
ocratic decisions (1996: 30-36)."' This vision is even more valid for judges.

By the beginning of the twentieth century, the dominant school of eco-
nomic thinking in the United States was critical of neoclassical economy
and advocated an institutional economics that demanded a more activist
government to regulate and control the economy and promote efficiency
and social justice. Of course, there were pockets of defenders of classical
political economy, and even more practitioners of the new science of neo-
classical economics; but the Progressive era organized the intellectual
domination of the institutional school of economic thought. This domina-
tion was not limited to the teachings of economics, but permeated law schools
and the budding discipline of public administration, mainly through the
works of Veblen and John Commons. In a letter that Keynes wrote to Com-
mons in 1927 he said “there seems to me to be no other economist with
whose general way of thinking I feel myself in such general accord”. Sim-
ilarly, Robert Skidelsky, in a recent biography of Keynes, describes Com-
mons as “an important, if unacknowledged influence on Keynes” (Skidel-
sky, 1995:229 in Atkinson et al., 1998).

The normative element in Keynesian economics influenced legal think-
ing and many of its doctrines was used by judges to justify the intervention
to the markets and the artificial expropriation of savings. Keynes was not
a democrat; he would gladly have ignored republican institutions and replaced
them by a benevolent despotism of enlightened bureaucrats. His emphasis
was on results and not institutions through which such results might be
reached. The small elite of his ideal was not to be limited by the two main
limitations of power, the division of powers or judicial review. Political insti-
tutions were irrelevant for the formulation of his policy presumptions. The
application of the Keynesian precepts would reduce the possibilities for a
constitutional democracy. As a result, Keynesian policy decisions changed
democratic political institutions into an authoritarian or bureaucratic regime.

When the Great Crash of 1929 turned into the Great Depression of the
1930°s, the remaining voices for laissez-faire were silenced. Economists
who had held the classical position were either ignored or they changed their
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song to be more in tune with the times. Government had to do something
to address social ills. Of course, some economic research argued that the
Great Depression was caused by government policy failures- a credit expan-
sion of the 1920s generated a boom-bust cycle, and government interven-
tions in the 1930°s, most notably trade restrictions, hampered the ability of
the market adjustment process to work to eliminate the crisis. But this
message was ignored. Instead, the message that resonated with policy-
makers, the public and a new generation of economists was that laissez-faire
capitalism was prone to monopoly and business cycles as revealed in the
Robber Baron age, the fraud perpetrated on consumers by poor products,
the exploitation of workers in factories, and the indignity of unemploy-
ment as experienced in the 19307s. It was the ‘job of the economists’ to
address these social ills with the tools of the discipline and the expertise of
public administration.

Keynesian economics filled this demand perfectly. Keynes’s work, The
General Theory of Employment, Interest and Money (1936) provided a cri-
tique of the classical model of self-regulation of markets, a diagnosis of why
the economies of Great Britain and the U.S. had entered a depression and
policy advice on how to alleviate the problems of unemployment and insta-
bility. For the sake of this discussion, what matters most are the general
ideas behind this promise. Keynes argued that investment was unstable
because it was based on the volatile expectations of investors and their moods
of optimism and pessimism.

In addition, Keynes claimed that the introduction of money into an
economic system repudiated the classical law of markets that maintained
self-regulation. Prices were not linked to the supply and demand for mon-
ey anymore than investment was determined by the interest rate in the
modern economy, according to Keynes. The introduction of expectations
into economic analysis ruptures the old relationships that were established
in classical economics. For example, during a recession, because of expec-
tations that the economy is caught in a liquidity trap, attempts to get out of
that trap through a monetary policy stimulus will be ineffective. If invest-
ment is not rational, but instead based on ‘animal spirits,” then private mar-
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kets cannot be relied upon to assess the marginal efficiency of capital allo-
cations among competing projects. Finally, in the economy so described
by Keynes, resources can remain idle and not be reemployed in alternative
uses. The automatic adjustments that classical economics assumed do not
come into operation because the economy can get stuck in unemployment
equilibrium. By definition, equilibrium is a point where no one in the sys-
tem has any incentive or inclination to move from their current position.
To move out of that equilibrium, a force outside the system must be intro-
duced. Keynes forcefully argued that government was the entity that could
most effectively affect social change.

As Roger Garrison has argued, Keynesian economics is the income-
expenditure Keynesianism of basic textbook economics. This simple mod-
el served as the basic tool for understanding Keynesian public policy for a
generation of economists, and it was a staple of Samuelson’s presentation
in his Economics. In fact, the Keynesian shift from analytical perspective
to social philosophy is embodied in Samuelson’s textbook. In the 1948
edition, for example, Samuelson does not introduce basic supply and demand
analysis until page 447, precisely because of the notion that microeconom-
ic principles only become effective after one has ensured that the macro-
economic system is in balance. Left to its own devices, the capitalist sys-
tem will suffer from aggregate demand failure and results in an unemployment
equilibrium. It is the economist’s task to engineer this full employment equi-
librium, at which point the self-regulating tendencies of a market economy
may be relied upon in situations in which externalities are absent, produc-
tion and exchange is limited to private goods, and not public goods, and
the market structure is deemed competitive. Samuelson wrote:

No longer is modern man able to believe “that government governs best
which governs least.” In a frontier society, when a man moved farther west
as soon as he could hear the bark of his neighbour’s dog, there was some
validity to the view “let every man paddle his own canoe.” But today, in
our vast interdependent society, the waters are too crowded to make unadul-
terated “rugged individualism” tolerable (1948:152).
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Samuelson admits that this system of ‘rugged individualism’ led to rap-
id material progress, but he quickly adds that it also resulted in business
cycles, the wasteful exhaustion of resources, income inequality, political
corruption by moneyed interests, and the substitution of self-regulating com-
petition in favour of all-consuming monopoly (Boettke et al., 2006).

For our story, the significant point to recognize is how Keynes’ Gener-
al Theory and Samuelson’s Economics reverse Mill’s Principles, where
the presumption was still with laissez-faire and the interventions of gov-
ernment in the economy were exceptional. By the time we get to Keynes
and later on Samuelson, the presumption is that government must inter-
vene at all times to maintain “economic civilization” and that only in cer-
tain circumstances could the laissez-faire principle be relied upon. In addi-
tion, it is important to realize the changing role of economists that this
shift in presumption requires. At the time of Mill, the economist could still
take the stance of student of society, but by the time we get to Keynes and
Samuelson the economist’s task is to assume the role of society’s saviour
utilizing the scientific tools of his craft to maintain societal balance and right
social wrongs. ‘Where the complex economic conditions of life necessitate
social coordination and planning,” Samuelson wrote, “there can sensible
men of good will be expected to invoke the authority and creative activity
of government” (Boetkke et al).

After Alvin Hansen and Samuelson brought Keynes to America in the
immediate aftermath of World War II, the notion that experts could regu-
late the economy, thus eliminating bubbles and panics, grew in apparent
infallibility.

The Conflict between Keynesian Economics and Judicial Review
Traditionally, the deleterious effects of Keynesian models on institutions
have been associated with its incompatibility with the democratic polity,

mainly with the behaviour of Congress or the Executive. But its Keynesian
economics have had since the mid thirties an important influence on the
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judiciary in resolutions like the “euthanasia of the rentier”, put forward as
an economic justification for takings policies made by greedy govern-
ments.

There is interdependence between the basic political structure of soci-
ety and the economic theory of policy, and there are constitutional limits to
economic policy. These limits are imposed by the Constitution and the
limits in the social contract. Judicial review is the means to comply with
the constitutional limitations. This abandonment of the protection of eco-
nomic rights following economic theory was clearly described in the U.S.
Supreme Court case FERGUSON v. SKRUPA, 372 U.S. 726 (1963), which
included the naming of economists, with the evident pre-eminence of Keynes.
The judges said:

This intrusion by the judiciary into the realm of legislative value judgments
was strongly objected to at the time, particularly by Mr. Justice Holmes
and Mr. Justice Brandeis. Dissenting from the Court’s invalidating a state
statute which regulated the resale price of theatre and other tickets, Mr.
Justice Holmes said,

“I think the proper course is to recognize that a state legislature can do
whatever it sees fit to do unless it is restrained by some express prohibition
in the Constitution of the United States or of the State, and that Courts should
be careful not to extend such prohibitions beyond their obvious meaning
by reading into them conceptions of public policy that the particular Court
may happen to entertain” [372 U.S. 726, 730].

And in an earlier case he had emphasized that, “The criterion of consti-
tutionality is not whether we believe the law to be for the public good.”
Adkins v. Children’s Hospital, 261 U.S. 525, 567, 570 (1923) (dissenting
opinion).

The doctrine that prevailed in Lochner, Coppage, Adkins, Burns, and like
cases - that due process authorizes courts to hold laws unconstitutional when
they believe the legislature has acted unwisely - has long since been dis-
carded. We have returned to the original constitutional proposition that courts

do not substitute their social and economic beliefs for the judgment of leg-
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islative bodies, who are elected to pass laws. As this Court stated in a unan-
imous opinion in 1941, “We are not concerned . . . with the wisdom, need,
or appropriateness of the legislation.” Legislative bodies have broad scope
to experiment with economic problems, and this Court does not sit to “sub-
ject the State to an intolerable supervision hostile to the basic principles of
our Government and wholly beyond the protection which the general clause
of the Fourteenth Amendment was intended to secure.” It is now settled
that States “have power to legislate against what are found to be injurious
practices in their internal commercial and business affairs, so long as their
laws do [372 U.S. 726, 731] not run afoul of some specific federal con-
stitutional prohibition, or of some valid federal law.”

In the face of our abandonment of the use of the “vague contours” of the
Due Process Clause to nullify laws which a majority of the Court believed
to be economically unwise, reliance on Adams v. Tanner is as mistaken as
would be adherence to Adkins v. Children’s Hospital, overruled by West
Coast Hotel Co. v. Parrish, 300 U.S. 379 (1937). Not only has the philoso-
phy of Adams been abandoned, but also this Court almost 15 years ago
expressly pointed to another opinion of this Court as having “clearly under-
mined” Adams. We conclude that the Kansas Legislature was free to decide
for itself that legislation was needed to deal with the business of debt
adjusting. Unquestionably, there are arguments showing that the business
of debt adjusting has social utility, but such arguments are properly addressed
to the legislature, not to us. We refuse to sit as a “superlegislature to weigh
the wisdom of legislation,” and we emphatically refuse to go back to the
time when courts used the Due Process Clause “to strike down state laws,
regulatory of business and industrial conditions, because they may be unwise,
improvident, [372 U.S. 726,732] or out of harmony with a particular school
of thought.” Nor are we able or willing to draw lines by calling a law “pro-
hibitory” or “regulatory.” Whether the legislature takes for its textbook Adam
Smith, Herbert Spencer, Lord Keynes, or some other is no concern of ours.
The Kansas debt adjusting statute may be wise or unwise. But relief, if any
be needed, lies not with us but with the body constituted to pass laws for
the State of Kansas.
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This doctrine was reaffirmed in 439 US 96 1978:

This Court has recognized that, “[l]egislative bodies have broad scope to
experiment with economic problems. . ..” Ferguson v. Skrupa, 372 U.S. 726,
730 (1963). States may, through general ordinances, restrict the commer-
cial use of property, see Euclid v. Ambler Realty Co., 272 U.S. 365 ...

These cases indicate how economic theory influenced constitutional doc-
trine in such a way as to eliminate limits in the activity of legislators and
administrators in regulating contracts and financial activities. The origin of
this normative economic thinking can be traced to Supreme Court cases in
the 30s.

The ‘Euthanasia of the Rentier’ and the Protection of Human Rights

Towards the end of The General Theory, Keynes argued that the supply of
capital would increase over time, and that the price of capital, the market
interest rate, would fall. The result of this historical process would be the
end of the capitalist class; an eventuality Keynes called “the euthanasia of
the rentier” (1936:374-77). Quite apart from the fact that many more peo-
ple live off interests today than when Keynes wrote, there are a number of
reasons to disagree in principle with Keynes’ critical assertion - perhaps
the wilful daydream of an old man on the eve of another war- that “the
demand for capital is strictly limited” (1936:375).> While not discussed by
Buchan, one of the reasons the demand for capital is unlimited is that cap-
ital is a mechanism of control. And while the demand for material goods
may be limited, it is difficult to imagine satisfying the lust for power (West-
brook: 2004).

Keynes criticized the ‘cumulative oppressive power of the capitalist to
exploit the scarcity value of capital’ and warned of the dangers of basing
society on the protection of the money-motives of a ‘rentier’ class that
lives solely on income derived from interest. He argued that owners of
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capital can obtain excessive interest because capital is kept scarce by con-
vention and by central bank policy, although ‘there are no intrinsic reasons
for the scarcity of capital’ (in Robinson 1962:376). Writing during the
Great Depression, Keynes predicted that the eventual ‘euthanasia of the ren-
tier, of the functionless investor, will be nothing sudden, merely a gradual
but prolonged continuance of what we have seen recently ... and will need
no revolution’ (in Robinson 1962:376). For some of its followers, the ren-
tier has not just refused to disappear, but has come to predominate over
enterprise by dominating the interest rate and monetary policy-making
process (Medoff andHarless, 1996:46-53).

As Hermann Hoppe indicates, since interest, according to Keynes, is a
purely monetary phenomenon, it is only natural to assume that it can be
manipulated at will through monetary policy (1992:199-223). It is ‘com-
paratively easy to make capital goods so abundant that the marginal effi-
ciency of capital is zero (and) this may be the most sensible way of grad-
ually getting rid of many of the objectionable features of capitalism’ (Keynes
1936: 221). It is ‘possible for communal saving through the agency of the
State to be maintained at a level where it ceases to be scarce’. Never mind
that this would imply no need for maintenance or replacement of capital any
longer (for, if this were the case, capital goods would still be scarce and
hence command a price) and that capital goods would instead have to be
‘free goods’ in the same sense in which air is usually ‘free.” Never mind
that if capital goods were no longer scarce, then neither would consumer
goods be scarce (for, if they were, the means employed to produce them
would have to be scarce too). And never mind that in this Garden of Eden,
which Keynes promises to establish within one generation, there would no
longer be any use for money. For, as he informs us, ‘I am myself impressed
by the great social advantages of increasing the stock of capital until it
ceases to be scarce’ (Keynes, 1936: 325). Who would dare disagree that a
lower interest rate supposedly increases and decreases investment simulta-
neously? And it is to get out of this logical mess that Keynes comes up
with a conspiracy theory: for, while the interest rate must be reduced to
zero in order to eliminate scarcity, as we were told, the lower the interest
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rate, the lower also the reward for parting with liquidity. The lower the inter-
est rate, that is to say, the lower the incentive for capitalists to invest because
their profits will be reduced accordingly. Thus, they will try to undermine,
and conspire against, any attempt to resurrect the Garden of Eden. Driven
by ‘animal spirits’ (ibid.: 161) and ‘gambling instincts’ (ibid.: 157), and
‘addicted to the money-making passion’ (ibid.: 374), they will conspire to
ensure ‘that capital has to be kept scarce enough’” (ibid.: 217). ‘The acute-
ness and peculiarity of our contemporary problem arises, therefore,” writes
Keynes, ‘out of the possibility that the average rate of interest which will
allow a reasonable average level of employment [and of social income] is
one so un- acceptable to wealth owners that it cannot be readily estab-
lished merely by manipulating the quantity of money’ (ibid.: 308-9). In
fact, ‘the most stable, and least easily shifted, element in our contemporary
economy has been hitherto, and may prove to be in the future, the mini-
mum rate of interest acceptable to the generality of wealth owners’” (ibid.:
309). There is a way out of this predicament: through ‘the euthanasia of
the rentier, and, consequently, the euthanasia of the cumulative oppressive
power of the capitalist to exploit the scarcity-value of capital’ (ibid.: 376,
221). For ‘the business world’ is ruled by an ‘uncontrollable and disobedi-
ent psychology’ (ibid.: 317), and private investment markets are ‘under the
influence of purchasers largely ignorant of what they are buying and of spec-
ulators who are more concerned with forecasting the next shift of market
sentiment than with a reasonable estimate of the future yield of capital assets’
(ibid.: 316). As a matter of fact, don’t we all know that ‘there is no clear
evidence from experience that the investment policy which is socially advan-
tageous coincides with that which is most profitable’ (ibid.: 157); indeed,
that the decisions of private investors depend largely on ‘the nerves and hys-
teria and even the digestions and reactions to the weather’ (ibid.: 162), rather
than on rational calculation? Thus, concludes Keynes, ‘the duty of order-
ing the current volume of investment cannot safely be left in private hands’
(ibid.: 320). Instead, to turn the present misery into a land of milk and hon-
ey, “a somewhat comprehensive socialization of investment will prove the
only means” (ibid.: 378). ‘The State, which is in a position to calculate the

266 | RIIM N° 47, Octubre 2007

——



riim08_ 6 3/18/08 12:50 PM Pagina 26$

marginal efficiency of capital-goods on long views and on the basis of the
general social advantage [must take] an ever greater responsibility for direct-
ly organizing investment’ (ibid.: 164).

The gradual spread of Keynesian notions was accompanied by the demise
of certain principles, both economic and constitutional. There was more
political intervention throughout the market, and at the same time the need
of a legal culture that accepted these interventions in spite of constitution-
al limitations.

The following paragraph on the doctrine of the ‘euthanasia of the ren-
tier’ is eloquent as a termination of all economic constitutional rights:

Now, though this state of affairs would be quite compatible with some meas-
ure of individualism, yet it would mean the euthanasia of the rentier, and,
consequently, the euthanasia of the cumulative oppressive power of the
capitalist to exploit the scarcity-value of capital. Interest today rewards no
genuine sacrifice, any more than does the rent of land. The owner of capi-
tal can obtain interest because capital is scarce, just as the owner of land
can obtain rent because land is scarce. But whilst there may be intrinsic
reasons for the scarcity of land, there are no intrinsic reasons for the scarci-

ty of capital (Keynes, 1936)

Without consideration of the economic reasons that reject this type of
argumentations, it is the demise of economic liberties. It is also the norma-
tive economic argumentation to change the constitutional doctrines exist-
ing since Marbury vs. Madison.

The ‘Euthanasia of the Rentier’ and the Gold Standard Cases
The origin of the influence of the ‘euthanasia of the rentier’ in constitu-
tional discourse could be traced to the ‘Gold Standard Cases’. In his first

week in office, Roosevelt took the United States off the gold standard; he
conceded that “what you are coming to now really is a managed currency”
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(Dam). On March 9t" he sought confirming legislation; in the same day the
Emergency Banking Act was approved, giving authority to the Secretary
of the Treasury to require the surrender of all gold coin, gold bullion, and
gold certificates against payment of paper money of the same face value.
At the time “inflation” had wide support in society, support that included
businessmen and banking experts such as Marriner Eccles, Governor of
the Federal Reserve Board, and Representative Steagall, Chairman of the
House Banking and Currency Committee. There was no unanimity, how-
ever, as to the methods for achieving inflation and the economic reasons as
to why they would work. These were given immediately after by the Gen-
eral Theory of Keynes. Roosevelt’s goal was to achieve higher prices, but
his strategy turned less on inflating the money supply than on direct means
to increase prices. The National Recovery Administration’s much publicized
system of industry wide production cartels is a characteristic example. To
Roosevelt, another means was the devaluation of the dollar. The effect would
be, in his view, to rise directly and proportionately the prices of farm prod-
ucts and raw materials traded internationally and perhaps to raise other prices
as well.

Congressional authorization to devalue the dollar was obtained by the
Agricultural Adjustment Act in 1933 that reduced the weight of the gold
dollar. At the request of the Administration, Congress first took the precau-
tion by a Joint Resolution of June 5th, 1933, of invalidating gold clauses
in public and private contracts. This Joint Resolution provided that “every
provision ... with respect to any obligation which purports to give the oblig-
ee a right to require payment in gold or a particular kind of coin or curren-
cy ... is ... against public policy’ and that all past or future obligations,
whether or not any such provision is contained therein ... shall be discharged
upon payment, dollar for dollar, in any coin or currency which at the time
of payment is legal tender.” The most important purpose of the Act was to
give private debtors with gold clause obligations protection and to assure
that creditors would not be able to enforce gold clauses when the dollar
was devalued.

The gold buying program succeeded in raising the price of gold from
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an initial price of $31.36 an ounce to $34.45 by January 1934. The dollar
depreciated more or less to the same extent in foreign exchange markets,
although Keynes characterized the “recent gyrations of the dollar” as “more
like a gold standard on the booze than the ideal managed currency of my
dreams” (Keynes, 1933:181). On January 15, 1934, the President request-
ed authority to devalue the dollar in terms of gold to between fifty and six-
ty percent of its original value and authority for the Treasury to buy and
sell gold and foreign exchange to stabilize the dollar in foreign exchange
markets. The authority was granted in the Gold Reserve Act and on Janu-
ary 31, 1934 the President proclaimed a new gold content of 15-5/21 grains
9/10 fine gold, a reduction to 59.06 of the former weight, equal to an offi-
cial gold price of thirty-five dollars an ounce. The Gold Reserve Act of 1934
took one further step to eradicate remaining gold standard symbols. In
Roosevelt’s own words, the Act “abolished gold coin as a component of
our monetary system.” All gold coin was to be withdrawn from circulation
and formed into gold bars. Even the Treasury was thenceforth to hold gold
only in the form of bullion. Gold was thereafter to be a commodity, not mon-
ey. It could be sold for industrial and dental uses. Coin collectors could
still hold gold coins but only those of numismatic value.

The four major gold clause cases were decided by the Supreme Court
in 1935. The cases of Norman v. Baltimore & Ohio Railroad and United
States v. Bankers Trust Co. were decided together 294 U.S. 240 (1935) and
involved private obligations. The Joint Resolution invalidating gold claus-
es was held constitutional and corporate bonds containing gold clauses were
therefore held dischargeable at the nominal face amount. They established
a constitutional precedent valid to the present day, and created a norma-
tive validity of the economic doctrine that Keynes would immediately draft
of the ‘euthanasia of the rentier.’

The reasoning was straightforward. Congress had broad power over
the value of money and of the financial obligations written in contracts,
which included a confirmation of the regulation of loans and mortgages.’

In execution of those powers Congress had the power of “frustrating
the expected performance of contracts,” and such an impact on private
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contractual relations did not constitute a taking. Since, under the circum-
stances prevailing in 1933, gold clauses constituted an “actual interfer-
ence” with its broad monetary powers, Congress had the power to invali-
date such clauses.

The other two cases, Nortz v. United States 294 U.S. 317 (1935) and
Perry v. United States, 294 U.S. 330 (1935) involved obligations of the
federal government. In Nortz, a holder of gold certificates acting under com-
pulsion of the nationalization orders and regulations had surrendered the
certificates to the Treasury on January 17", 1934. At that time gold was
being purchased by the Treasury at $34.45 (and therefore traded on world
markets at approximately that price) and two weeks later the President,
acting under authority he had sought from Congress on January 15®, had
devalued the dollar, changing the official gold price from $20.67 to $35.00
per ounce. Nonetheless, the plaintiff, having sued for recovery at $33.43
per ounce (the London price on January 17™), was held to be entitled to be
recompensed for his gold certificate only at the rate of $20.67 per ounce.

Unlike the private obligation cases where the Court had held that no
taking had occurred, the taking was conceded but “just compensation” was
held to require payment only at the $20.67 price. The theory was that even
if gold coin had been paid out by the Treasury, the holder would have had
no alternative but to return the coin to the Treasury and to be compensated
at the official gold price. Since gold coin could not be sold at the $34.45
bullion price available to gold producers and since it was then unlawful to
export gold coin in order to receive the world price, the holder was entitled
to no more than the nominal value of the certificate, which was calculated
at the $20.67 price. The Court emphasized that a gold certificate was cur-
rency, not a warehouse receipt for gold, but the decision did not turn on
that point. In effect, price controls had held the price of gold certificates to
$20.67, and so the holder was entitled to no more.

Perry, a case involving a 1917 U.S. government bond that was called
for redemption in April 1934, extended the Nortz reasoning. Because the

1113

$10,000 bond made principal and interest “‘payable in United States gold

coin of the present standard of value “DD” and because under prior Supreme
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Court rulings U.S. government obligations could not be invalidated by
subsequent legislation, Chief Justice Hughes, speaking for a four-member
plurality, ruled the Joint Resolution unconstitutional insofar as it applied to
gold clauses in such obligations. But the Court nonetheless relegated the
holder of the government bond to receiving merely the face amount of
$10,000 in legal tender currency. The Court reasoned that unlike the post-
Civil War period, when coin and paper money floated in the marketplace
at prices determined by supply and demand, the period of the Gold Clause
Cases had a “single monetary system with an established parity of all cur-
rency and coins.” Even under the pre-1933 legislation, a gold coin could
have been legal tender only for its face amount, not for the value of its
gold content. Thus even if the bond had been paid in gold coin and even
assuming that gold coin did not have to be surrendered to the government
at the $20.67 price under the 1933 regulations, the bondholder could not
have exchanged his gold coin at the thirty-five dollar price because no recip-
ient would have been required to treat it as legal tender for more than its
face amount. Moreover, he could not have exported the gold coin or sold
it for its gold content. As a result, the holder had no legally cognizable loss
of purchasing power. Since there was no ‘actual loss,” recovery of money
at the gold value ($1.69 per $1.00 face amount of the bonds) would ‘con-
stitute not a recoupment of loss in any proper sense but an unjustified enrich-
ment.’

Which were the economic and social reasons that led a majority of the
Court to invalidate - de jure for private obligations and de facto for public
obligations- solemn promises that had anticipated the depreciation of the
currency in terms of gold? The Court reasoned in Norman with words that
easily remind Keynes” arguments: “to increase the demand for gold, to
encourage hoarding, and to stimulate attempts at exportation of gold coin”
(294 U.S. at 313) without giving legal or economic arguments for the tak-
ing of private property.

At the same time, the clauses could be interpreted as merely requiring
payment of the present day currency equivalent of the promised gold coin;
then no impact on gold holdings, public or private, could be anticipated.
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The Court’s concern to protect the congressional decision to “choose
...a uniform monetary system, and to reject a dual system” became irrele-
vant because gold value clauses could be enforced without according any
monetary role to gold. It would suffice to determine the present market
value of gold equal to coins of the weight and fineness referred to in the
contractual clause. The question consequently became how requiring a pri-
vate debtor to pay $1.69 instead of $1.00 for each face dollar of principal
and interest would interfere with the monetary power of Congress. In attempt-
ing to give a satisfactory answer to that question, the Court emphasized the
large volume of gold clause obligations. The result of enforcing the claus-
es, even on a gold value basis, would be “dislocation of the domestic econ-
omy” (294 U.S. at 315).

The Court contented itself with the rhetorical flourish that ‘it requires
no acute analysis or profound economic inquiry to disclose’ the dislocation
that would result if ‘debtors under gold clauses should be required to pay
one dollar and sixty-nine cents in currency while respectively receiving their
taxes, rates, charges and prices on the basis of one dollar of that currency.’
There is no analysis, in the arguments of the decision, why complying with
one’s debts could harm the economy. Some corporations might indeed become
insolvent if the debt were interpreted to be $1.69 rather than $1.00, but that
need not necessarily result in either lower output or higher unemployment
in the economy. But the decision would indeed make creditors poorer, in a
sudden euthanasia of rentiers.

The government’s brief in Bankers Trust* made some effort to calcu-
late the impact of holding gold clauses valid. It analyzed debt service
(interest plus amortization of principal) and concluded that enforcement of
gold clauses on both public and private debts would raise annual debt serv-
ice some $3.0 billion to more than $10.9 billion. But it was in no sense a
monetary drain since every dollar paid was received by someone else. And
then, as at other times, the principal of long-term debt was often refi-
nanced.

Arguments other economic ones motivated President Roosevelt, the Con-
gress, and the Court. The most reasonable hypothesis is that the purpose of
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prohibiting the enforcement of clauses even on a gold value basis was o
redistribute income from creditors to debtors. The Court did endorse the
idea that enforcement would be unfair to the debtor in the context of a deval-
uation of the dollar in terms of gold. It is unfairness to the debtor, a con-
cept that would have a macroeconomic equivalence and justification in the
writing of Keynes, that appears to lie behind the otherwise puerile obser-
vation previously noted that gold clause debtors would have to pay ‘one dol-
lar and sixty-nine cents in currency while respectively receiving their tax-
es, rates, charges and prices on the basis of one dollar of that currency’
(Norman vs. Baltimore).

The willingness of the Court to endorse the redistributive desire to help
debtors at the expense of creditors may seem rather odd when one consid-
ers that the actual obligors in the Gold Clause Cases were large railroads,
banks, and the United States itself and that many of the bondholders were
doubtless individuals, perhaps even ‘widows and orphans.” But the gov-
ernment had gone out of its way to emphasize that gold clauses were com-
mon in farm and home mortgages. The Court had already revealed a will-
ingness to uphold legislative interference with such mortgage obligations
in the case of Home Building & Loan Association v. Blaisdell.

In any case, the inclusion of a gold clause may be expected, on gener-
al principles, to have resulted in a lower interest rate since it protected the
creditor against inflation. The gold clause was, in short, a primitive form
of indexation. Yet the government argued in Perry that gold clauses were
ineffectual: bonds sold at the same price, whether or not they contained a
gold clause. This latter argument seems particularly misleading since the
natural conclusion is that a higher interest rate was required when a gold
clause was not used.

The Arguments of the Supreme Court
The arguments in the Norman case are particularly eloquent in the creation

of the constitutional precedent of the ‘euthanasia of the rentier’. Since
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then, this legal opinion is considered the correct law of the land with ref-
erence to the legal regulation of financial contracts. It has transformed
Keynesian arguments into constitutional law.

The arguments run as follows. Chief Justice HUGHES delivered the
opinion of the Court:

We are of the opinion that the gold clauses now before us were not con-
tracts for payment in gold coin as a commodity, or in bullion, but were con-
tracts for the payment of money. The bonds were severally for the payment
of $1,000. We also think that, fairly construed, these clauses were intended
to afford a definite standard or measure of value, and thus to protect against
a depreciation of the currency and against the discharge of the obligation
by a payment of lesser value than that prescribed. When these contracts were
made, they were not repugnant to any action of the Congress. In order to
determine whether effect may now be given to the intention of the parties
in the face of the action taken by the Congress, or the contracts may be sat-
isfied by the payment dollar for dollar, in legal tender, as the Congress has
now prescribed, it is necessary to consider (1) the power of the Congress to
establish a monetary system and the necessary implications of that power;
(2) the power of the Congress to invalidate the provisions of existing con-
tracts which interfere with the exercise of its constitutional authority; and
(3) whether the clauses in question do constitute such an interference as to
bring them within the range of that power.

Contracts, however express, cannot fetter the constitutional authority of Con-
gress. Contracts may create rights of property, but when contracts deal with
asubject [475 U.S. 211, 224] matter which lies within the control of Con-
gress, they have a congenital infirmity. Parties cannot remove their trans-
actions from the reach of dominant constitutional power by making con-
tracts about them.

Dealing with the specific question as to the effect of the Legal Tender Acts
upon contracts made before their passage, that is, those for the payment of
money generally, the Court, in the legal tender cases, recognized the possi-

ble consequences of such enactments in frustrating the expected perform-
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ance of contracts-in rendering them ‘fruitless, or partially fruitless.” The
Court pointed out [294 U.S. 240, 305] that the exercise of the powers of
Congress may affect ‘apparent obligations’ of contracts in many ways. The
Congress may pass bankruptcy acts. The Congress may declare war, or, even
in peace, pass non-intercourse acts, or direct an embargo, which may oper-
ate seriously upon existing contracts. And the Court reasoned that, if the
Legal Tender Acts ‘were justly chargeable with impairing contract obliga-
tions, they would not, for that reason, be forbidden, unless a different rule
is to be applied to them from that which has hitherto prevailed in the con-
struction of other powers granted by the fundamental law.” The conclusion
was that contracts must be understood as having been made in reference to
the possible exercise of the rightful authority of the government, and that
no obligation of a contract ‘can extend to the defeat’ of that authority.
(Knox v. Lee, supra, pages 549-551 of 12 Wall).

Here, the Congress has enacted an express interdiction. The argument against
it does not rest upon the mere fact that the legislation may cause hardship
or loss. Creditors who have not stipulated for gold payments may suffer
equal hardship or loss with creditors who have so stipulated. The former,
admittedly, have no constitutional grievance. And, while the latter may not
suffer more, the point is pressed that their express stipulations for gold pay-
ments constitute property, and that creditors who have not such stipulations
are without that property right. And the contestants urge that the Congress
is seeking, not to regulate the currency, but to regulate contracts, and thus
has stepped beyond the power conferred.

If the gold clauses now before us interfere with the policy of the Congress

in the exercise of that authority, they cannot stand.

This was a narrow decision, since four justices dissented. Justice
McREYNOLDS, in dissenting, wrote:

The enactments here challenged will bring about confiscation of property
rights and repudiation of national obligations. Acquiescence in the decisions

just announced is impossible; the circumstances demand statement of our
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views. ‘To let oneself slide down the easy slope offered by the course of
events and to dull one’s mind against the extent of the danger, ... that is
precisely to fail in one’s obligation of responsibility.’

Just men regard repudiation and spoliation of citizens by their sovereign with
abhorrence; but we are asked to affirm that the Constitution has granted pow-
er to accomplish both. No definite delegation of such a power exists; and
we cannot believe the farseeing framers, who labored with hope of estab-
lishing justice and securing the blessings of liberty, intended that the expect-
ed government should have authority to annihilate its own obligations and
destroy the very rights which they were endeavoring to protect. Not only is
there no permission for such actions; they are inhibited. And no plenitude

of words can comform them to our charter.

The dissent also indicated that the decision was contrary to internation-
al law. In Serbian and Brazilian Loans, Publications P.C.1.J., Series A, Nos.
20, 21 (1929) the Permanent Court of International Justice had declared:

The gold clause merely prevents the borrower from availing itself of a pos-
sibility of discharge of the debt in depreciated currency,” and ‘The treat-
ment of the gold clause as indicating a mere modality of payment, without
reference to a gold standard of value, would be, not to construe but to destroy
it. (...)

It is true to say that the gold clauses ‘were intended to afford a definite
standard or measure of value, and thus to protect against a depreciation of
the currency and against the discharge of the obligation by payment of less
than that prescribed.” Furthermore, they furnish means for computing the
sum payable in currency if gold should become unobtainable.

Counsel for the government and railway companies asserted with empha-
sis that incalculable financial disaster would follow refusal to uphold, as
authorized by the Constitution, impairment and repudiation of private obli-
gations and public debts. Their forecast is discredited by manifest exag-
geration. But, whatever may be the situation now confronting us, it is the

outcome of attempts to destroy lawful undertakings by legislative action;
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and this we think the Court should disapprove in no uncertain terms.
Loss of reputation for honorable dealing will bring us unending humiliation;

the impending legal and moral chaos is appalling.

Indeed the Gold Clause Cases were the beginning of a judicial ‘road to
serfdom’ which was continued in several cases throughout the following
decades (Siegan: 415). At the same time, the influence and prestige of the
precedents of the U.S. Supreme Court made this doctrine to be followed in
many legal systems to the present day, particularly in Latin America, with

deleterious consequences.

NOTAS

1 See also Buchanan, (1975), Ch. 6, The Paradox of “Being Governed”.

2 James Buchan, 1997:276-77, Frozen Desire: The Meaning of Money pp. 276-77 New
York: Farrar, Straus and Giroux, 1997.

3 See Home Building & Loan Association v. Blaisdell 290 U.S. 398 (1934)
Brief for the United States and the Reconstruction Finance Corporation at 35 n.14, Unit-
ed States v. Bankers Trust Co., 294 U.S. 240 (1935), quoted in Dam.
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