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INTRODUCCION

En este trabajo se aborda el concepto de informacion porque las distintas
corrientes econdmicas, la emplean y contextualizan cada una de forma
diferente. El ;como lo hacen? Es el objetivo principal de este trabajo y con ello
mostrar que es un tema de gran importancia para la construccion teérica. La
evidencia empirica ha mostrado a lo largo del tiempo la necesidad de nuevas
metodologias en las cuales la informacion ha desempefiado un papel
fundamental; porque para la explicacion de ciertos fendmenos econdmicos su
incorporacion en el analisis ha ido cambiando y ha mostrado resultados

relevantes.

Las distintas corrientes teodricas entre ellas las mas predominantes
como: la neocléasica, clasica y keynesiana se han enfrentado a muchos
cuestionamientos de toda indole, entre ellos la forma en que se aborda y
maneja el concepto de la informacién, en la mayoria de los casos se han
realizado aportes sustanciales, pero aun quedan muchos aspectos por

incorporar y desarrollar.

Se presenta un analisis de las corrientes antes mencionadas para hacer
explicita la forma en que incorporan la informacién en su metodologia, algunos
de los problemas que se han hecho presentes y finalmente la propuesta actual

para el anlisis y correspondencia con la evidencia empirica.

La informacion desemperfia un papel fundamental para la construccion y

analisis tedrico y empirico. Es un concepto que por si mismo no es trivial



definir, por este motivo la forma de abordarlo es una tarea complicada. Por una
parte la teoria neoclasica incorpora en su analisis la informacion perfecta, al
referirnos a este término se da por hecho que tienen pleno conocimiento de los
precios y a su vez actlan de manera racional, algunas otras simplemente
omiten el concepto y finalmente se ha intentado incorporar la informacion. Lo
que ocurre es que a través del tiempo estas corrientes econdmicas han
manifestado puntos en los cuales se carece de explicacion y I6gica respecto a la
evidencia empirica, tales como la existencia de desempleo involuntario, el
mecanismo de formacion de precios, el equilibrio 6ptimo de Pareto, entre otros.
Estas limitaciones estan interrelacionadas con el concepto de informacion, si
bien no es el Unico elemento que las explica es un elemento esencial para
poder fundamentar la construccion tedrica y que esta a su vez muestre

coherencia con la parte empirica.

La estructura del trabajo comienza con el marco histérico, en el cual se
mencionan algunos de los problemas presentes en el andlisis que dieron origen
a la necesidad de la incorporacion de la informacién imperfecta. Enseguida, se
presenta el marco tedrico donde se analizan las tres corrientes tedricas mas
influyentes en economia, contrastando sus postulados respecto a la nueva
economia de la informacion porque su principal objetivo es estudiar las
consecuencias de la existencia de asimetria de informacion entre los diversos
agentes economicos, sobre la forma en que éstos se organizan y sobre la

eficiencia de la relacion que establecen (Salgador, 2006).



MARCO HISTORICO

El concepto de informacion en economia es fundamental porque se encuentra
dentro de los supuestos en los que se basan la mayoria de las corrientes
econdmicas, como es el caso de la teoria neoclasica. A pesar de ser una de las
bases para el desarrollo de dichas teorias, a través del tiempo ha surgido la
necesidad de explicar situaciones concretas donde el supuesto de informacién
muestra debilidad y no es suficiente, es asi como el supuesto de informacién
perfecta ha mostrado la necesidad de un nuevo analisis, dando lugar a nuevas
investigaciones y ampliando el panorama de modelos y conceptos, dando
origen al nuevo enfoque de acuerdo a Stiglitz:

La economia politica de la informacidon: el papel de la informacién en los

procesos politicos y la teoria colectiva de decisiones. Hay asimetrias de la

informacidn entre los que gobiernan y los gobernados y, del mismo modo, que

los participantes en los mercados se esfuerzan por superar las asimetrias de la
informacién (Stiglitz, 2002).

¢De donde surge el interés por el estudio de este supuesto? El punto de
partida no es unico, son distintos los enfoques de algunos economistas, la
mayoria se basa en la teoria del equilibrio general competitivo bajo el supuesto

de informacion perfecta, con precios dados donde se obtiene un optimo de



Pareto. Por otra parte se encuentran los que estudian las decisiones de la vida
cotidiana, como Akerlof (1970) en su modelo de los cacharros donde la
informacion que tienen el comprador y vendedor es asimétrica. Estos son solo
algunos ejemplos de los diferentes contextos bajo los cuales surge la necesidad

de dar una nueva visién del manejo de la informacion.

Inicialmente dar una definicion formal del concepto de informacion
desde el enfoque econdmico ha resultado una tarea complicada por la
diversidad de factores que estdn presentes en el sistema econdémico y los
agentes no pueden controlar. Es asi como las diferentes corrientes econémicas
hacen uso de este concepto de distintas maneras, podemos encontrar la
informacion completa, informacion asimétrica e informacion imperfecta, entre

otras.

Lo anterior se puede pensar como una debilidad porque es complicado
realizar una teoria que no presente ciertas ambigiedades, bajo el supuesto de
informacidn desde los diferentes enfoques ya mencionados. Todo este analisis
comienza con la teoria neoclasica en donde bajo ciertos supuestos, entre ellos
informacidn perfecta, se llegan a resultados concretos. Este punto sera tratado
mas adelante a profundidad. Hay otras corrientes como la Keynesina en la cual
se llega a que puede existir equilibrio pero no es éptimo de Pareto, ya que se
puede tener equilibrio con desempleo. A pesar de estos intentos por cubrir las
insatisfacciones que presenta la teoria neoclasica, no se da solucion al

problema de la informacion.



Cabe mencionar que no so6lo se han hecho estudios generales de las
corrientes tratando de averiguar en qué medida se podrian tratar los problemas
relacionados con algunas de las imperfecciones de la informacion. Para dichos
problemas algunos economistas han enfocado su estudio desde puntos muy
especificos a través de las distintas corrientes teoricas, llegando a la conclusion
de que es necesario un uso preciso del contexto bajo el cual se analiza el
concepto de informacion, con el objetivo de que no quede ambigtiedad de los
resultados. Entonces ¢seria necesario pensar que el problema radica en el

contexto bajo el cual se analiza?

A pesar de todos los intentos que se han presentado para el manejo de la
informacion alin no se cuenta con un modelo que responda a los
cuestionamientos antes descritos. Los avances tedricos con los que se cuenta
actualmente son una diversidad de modelos, en los cuales se parte de
informacidn imperfecta y se apoyan de bases matematicas, como es el caso de
la probabilidad y célculo integral con la finalidad de dar un manejo mas claro y
especifico a las cuestiones de informacion. Estos aportes principalmente se
encuentran en la teoria de juegos y cuestiones financieras pero son casos muy

particulares.

Hasta el momento s6lo se menciond la parte tedrica. Ahora bien, en lo
referente a la parte empirica, la mayor parte de los estudios y cuestionamientos
tienen su aplicacién en el sistema financiero, desde los aspectos individuales
como son las decisiones de inversion, valoracion de activos, riesgo en los

seguros, primas de inversion, entre otros; hasta los aspectos en conjunto como



es el caso de las empresas, bancos, gobierno y paises en el sentido de las crisis
financieras, las cuales se han hecho presentes a través de la historia, como son
la Gran Depresion en 1929, la crisis del 2007, la quiebra del banco Lehman
Brothers, estas son algunas situaciones en donde el uso y manejo de la

informacidn ha desempefiado un papel fundamental.

Finalmente es importante mencionar que estos avances tienen diferentes
puntos de vista favorables y no favorables. Favorables en el sentido que es un
avance para la ciencia economia abordar los temas en los cuales hay
cuestionamientos tedricos y empiricos actuales. En lo referente a los aspectos
desfavorables uno de ellos es la falta de validez para algunos de los
planteamientos realizados hasta el momento, porque en algunos casos son
insatisfactorios para la explicacion y otro punto como ya se menciono es que
aun no hay un modelo con informacion imperfecta que sirva como base para la
explicacion de los fendmenos donde hay cuestionamientos y carencia de

validez.

MARCO TEORICO

TEORIA NEOCLASICA

El objeto de estudio de esta teoria se basa en la determinacion de los precios de
mercado, tiene su origen en la mitad del siglo XIX. Algunos de sus precursores
son William Stanley Jevons, Carl Menger, Leon Walras, Alfred Marshall,
Francis Edgeworth y A. Pigou, entre otros. Enfocando sus estudios en el

analisis de la demanda y la demanda.
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Asi, en esta teoria encontramos dos enfoques: macroeconémico Yy
microecondémico, a través de las cuales se busca explicar los fendmenos
econdmicos antes descritos. Por su parte el enfoque microeconémico tiene su
base en el axioma de conducta racional y bajo otros supuestos, entre ellos el de
informacion perfecta, se llega al resultado de la existencia de equilibrio general
competitivo llamado éptimo de Pareto’, donde los agentes realizan su objetivo
de maximizacion. Mientras que en el enfoque macroeconémico su base son las
variables agregadas, enfocandose en el desequilibrio y la ineficiencia. En
ambos casos, y con el apoyo de las matematicas como herramienta de analisis,
se han realizado modelos obteniendo resultados generales, los cuales han
servido de base para dar inicio a nuevas corrientes tedricas, porque dichos
resultados han tenido poco sustento para explicar algunas situaciones
correspondientes al resultado de la evidencia empirica. Ante esta insatisfaccion

se ha buscado dar una explicacién méas apegada a hechos especificos.

En las siguientes lineas se haran explicitas algunas de las circunstancias
bajo las cuales se muestra la debilidad de la teoria desde este enfoque,
asimismo se centrara el analisis en el supuesto de informacion perfecta porque
es nuestro tema de estudio, lo cual no significa que los otros supuestos no sean
relevantes. Al igual que en otras ciencias es necesario una base teodrica que
permita dar la fundamentacion para nuevos conceptos e investigaciones. En

nuestro caso todos los supuestos son importantes y necesarios porque cada uno

! Se consideran las asignaciones tal que no existe otra que mejore la situacion de todos los
agentes.
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tiene en gran medida una relevancia y aporte para llegar a las conclusiones y

resultados obtenidos.

Se pueden encontrar desde el enfoque microecondémico la mayor parte de los
estudios que se han realizado de la informacion perfecta, porque los
economistas Joseph E. Stiglitz, George Akerlof, Michael Spence, George J.
Stigler, Michael Rothschild, entre otros, se han cuestionado puntos muy
concretos como es el caso del levantamiento del mismo supuesto o de los
resultados obtenidos a través del analisis, tal como el equilibrio 6ptimo de
Pareto o los teoremas de bienestar, intentando hacer explicita la incapacidad de
explicacion que se tiene de la evidencia empirica con la construccion teoria o
mostrando la limitacién que se presenta al comenzar el analisis bajo el supuesto

de informacion perfecta.

La teoria neoclasica comienza su analisis con los supuestos de agentes
racionales y maximizadores, precios dados, competencia perfecta, plena
descentralizacién e informacion perfecta. Llegando a resultados generales tales
como que el equilibrio cumple con la existencia, estabilidad y unicidad. Este
equilibrio es optimo y eficiente. Entonces lo que se deberia obtener es que los

consumidores maximizan su utilidad.

Algunos economistas consideran que el analisis es asi porque en todos
lados esta presente la informacion y es complicada la modelacion considerando

todos los escenarios posibles. Los resultados de dicho analisis no hubieran sido
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tan precisos y estilizados como los que se llegan bajo el supuesto de
informacidn perfecta. Como lo menciona Stiglitz:
Se olvidaron de las advertencias de los maestros de siglo XIX e incluso
anteriores respecto a cémo podrian alterar sus andlisis las cuestiones
relacionadas con la informacion, tal vez porque no pudieron ver la forma de
incorporarlas en sus modelos aparentemente precisos, quizas porque hacerlo les

hubiera llevado a unas conclusiones incomodas acerca de la eficiencia de los
mercados (Stiglitz, 2002).

A partir de los supuestos y resultados obtenidos es evidente que se
presenta ambigtiedad y es el inicio de muchos cuestionamientos, entre ellos, si
la informacién es perfecta entonces ¢cual es la razéon por la cual los
consumidores van a los distintos mercados para encontrar precios en los cuales
tengan la maximizacion de su utilidad? O los productores para maximizar su
ganancia ¢Por qué necesitan informacion para evitar la quiebra? Es asi como a
simple vista se deja abierta la posibilidad de que la informacion con la que
cuentan los agentes no necesariamente es la misma, en otras palabras que la
informacion no es perfecta y por esta razén se necesita un diferente enfoque.

Analicemos los aspectos mencionados.

El objetivo de los consumidores es maximizar su utilidad y la teoria nos
indica que esto lo logran a través de la informacion perfecta. Si se cumpliera
exactamente lo que se plantea entonces los consumidores no tendrian la
necesidad de buscar mayor informacion en el mercado. Pero si bien es cierto
que la evidencia empirica indica que para lograr dicho objetivo los agentes

buscan obtener esa informacion, es asi como se ha planteado el manejo de la
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informacién imperfecta desde este punto. ;Como se ha abordado? Algunos de
los estudios parten de que la informacién para algunos consumidores tiene un

costo, el cual puede ser un costo monetario 0 un costo tiempo.

El costo monetario hace referencia que para obtener informacién
privilegiada se paga por ella, dicho costo no se compara con lo que podria
significar el no contar con esa informacién, porque la diferencia que se tiene
por minima que sea da resultados diferentes, es decir, la maximizacion del
consumidor en caso de no contar con informacion privilegiada no
necesariamente se logra como lo indica la teoria. Esto ha dado origen a
modelos en los que se maneja el costo de la informacion a través de una
segmentacion de los agentes. No es tan facil iniciar el planteamiento, porque
hay que realizar hipdtesis bajo las cuales se definan las condiciones de los
agentes para que cuenten o no con dicha informacién, y bajo qué condiciones
sera la medicion del costo para aquellos que no cuenten con la informacion y
deseen obtenerla. Se muestra explicitamente que el planteamiento no es tan
trivial y se comienza a complicar por las especificaciones que se necesitan

definir para el nuevo enfoque de los consumidores con informacion asimétrica.

El costo tiempo esta ligado al supuesto de precios dados porque si se
cumplen ambos supuestos, entonces, a través del mercado para los
consumidores seria indiferente realizar su maximizacion de utilidad en
cualquier parte que realicen su consumo, ahora bien, la evidencia empirica
muestra que este resultado no necesariamente es asi y que los consumidores

tienen incentivo por moverse a través del mercado para encontrar precios a
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través de los cuales logren maximizar su beneficio, esa movilidad es el costo
tiempo. Pero los precios son determinados por el mismo mercado, entonces se
podria considerar que el supuesto bajo el cual inicia el andlisis de precios
dados, es ineficiente, porque no se llega a los resultados deseables. Por su parte
los avances han llegado a la siguiente conclusion:
Las diferencias de precios que existen en el mercado son creadas por el
mercado, no son sencillamente el fruto del fracaso del mercado a la hora de
lograr el arbitraje completo de unas diferencias de precios causadas por

perturbaciones que afecten a los distintos mercados en forma diferente. (Stiglitz,
2002)

Asi la informacion es imperfecta y desempefia un papel fundamental

para que los consumidores logren su objetivo.

A pesar de que en esta corriente el agente principal son los
consumidores, y los productores toman decisiones en respuesta a la demanda
de los consumidores con el objetivo de maximizar su utilidad, también se han

desarrollado analisis desde la perspectiva de los productores.

Los productores buscan el mejor precio que les brinde la mejor
maximizacién, tomando decisiones s6lo a través de la informacién determinada
por la demanda. Ahora bien, para llegar al precio de equilibrio necesariamente
los precios fueron cambiando constantemente, es decir, existié un ajuste de los
precios a través de los cuales los productores obtenian informacion y a su vez
dicha informacion desempefia un papel fundamental para que los productores

alcancen su objetivo.
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Otros estudios desde la perspectiva de los productores, inician su
andlisis considerando que las decisiones que se toman para realizar la
produccion y maximizar los beneficios dejan de lado muchos aspectos como:
los costos, el tipo de mercado, la forma en que se toma la decision de producir,
los elementos que serén parte del equipo de produccion, entre otros; porque el
andlisis considera constantes la técnica de produccion, la cantidad de recursos y

las preferencias.

Al iniciar el estudio bajo diferentes aspectos se obtienen varios
resultados, uno de ellos es que entre la evidencia empirica y la base teérica hay
una brecha muy amplia que deja de lado los aspectos antes mencionados,
entonces se puede considerar que es necesario incorporarlos en el andlisis para
que los productores obtengan el méximo beneficio. ¢(Como se podrian
incorporar? La respuesta no es tan trivial ni mucho menos inmediata, lo que se
ha propuesto son modelos a través de los cuales se incorpora la informacién
imperfecta, porque es complicado que todos los productores tengan
exactamente la misma informacién, y mas aln que conozcan todos y cada uno
de los elementos de los demés productores, para asi poder llegar al precio de

mercado en el que maximicen su utilidad.

Los avances que se han realizado consisten en incorporar un nuevo
concepto llamado riesgo a través del cual se analizan los aspectos que se
consideran mas importantes para que los productores obtengan su maximo
beneficio. También al considerar el manejo de la informacion imperfecta,

dentro del analisis, surgen otros dos conceptos el primero es el incentivo por
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parte de los productores a tener informacion privilegiada que les permitan tener
una mejor utilidad con respecto a los demas, y el segundo concepto es el de

motivacion a no revelar su propia informacion para no dar ventaja alguna.

A continuacién se realizard el andlisis del equilibrio general competitivo
porque ha desempefiado un papel fundamental para el anlisis econémico. La
principal caracteristica es ser un equilibrio 6ptimo en el sentido de Pareto, se
puede definir de acuerdo a Benetti de la siguiente forma:
Un equilibrio general de los mercados es un vector de precios p** =
(p1", -, Pn’) = 0 medidos en unidad de cuenta abstracta, tal que, a través de los

intercambios a esos precios, cada agente realiza su plan de compras y ventas,
obteniendo asi la asignacion deseada. (Benetti, 1990)

Ademas las condiciones que surgen a partir del concepto de equilibrio se
pueden describir de acuerdo a Schackle como:
Las condiciones que establecen son las de que ningin comprador posible debe
tener ninguna preferencia por el producto de una empresa en vez de la otra; que
las empresas que ofrecen el producto deben ser tantas, y tan semejantes en su
capacidad productiva, que ninguna de ellas podra afectar apreciablemente el
agregado de las cantidades que ofrecen variando su propia oferta; y que el

precio de cada ofrecimiento tiene que ser conocido universalmente. (Schackle,
1976)

Las criticas que recibe han sido punto clave para el surgimiento de
nuevas corrientes como los institucionalistas, la corriente keynesiana entre
otras. Algunas de ellas son que el analisis no incorpora el tiempo, lo cual da
por resultado un modelo estatico, limitado a un periodo en el cual no es posible

la descripcion de la trayectoria de la economia. En lo referente a los mercados
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el andlisis se realiza de manera separada y algunos consideran que es muy
limitado porque los mercados actlan de manera conjunta. Otra critica surge
con la plena descentralizacion porque no permite explicar algunos fendmenos
concretos, los ajustes de oferta y demanda son resultado de la perfecta
sustitubilidad de los factores. Estos son algunos puntos a través de los cuales se
deja abierta la posibilidad a nuevos campos de estudio, se pone en evidencia
que los resultados que se obtienen no necesariamente son los planteados por la

teoria, incluso se considera que sélo es un analisis de un caso particular.

Para nuestro tema de estudio se retomaran algunas de las criticas antes
mencionadas con el objetivo hacer explicita la relacion y relevancia del tema,
porque las nuevas investigaciones han llegado a la siguiente conclusion:

[...bajo el paradigma convencional los mercados son eficientes en el sentido de
Pareto, salvo cuando se produce uno de los, en términos numéricos limitados,

fallos del mercado. Bajo el paradigma de la informacion imperfecta, los

mercados casi nunca son eficientes en el sentido de Pareto. (Stiglitz, 2002)

Como se menciond para llegar al resultado de equilibrio se consider6
que habia informacion perfecta, lo que significa que los agentes maximizadores
no tienen incentivo de buscar ningun tipo de informacion adicional para
obtener su respectiva maximizacién. Comenzando el andlisis con informacion

imperfecta, el equilibrio no necesariamente cumplira con sus caracteristicas.

Primero se puede considerar que la coincidencia de la oferta y la
demanda no necesariamente se dan a traves de un ajuste, porque ahora al estar

en una economia con informacion imperfecta los agentes tomaran decisiones
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de acuerdo a lo que saben y buscaran que la informacion les brinde cierta
ventaja sobre los demas para poder lograr la maximizacion deseada. Antes toda
la informacion que brindaba el precio era la que permitia que se igualaran la
oferta y demanda vy asi llegar al equilibrio, ahora el precio que se conoce no
necesariamente brindard toda la informacion y dependerd de las acciones y

decisiones que los agentes realicen.

Finalmente los teoremas de bienestar también han sido punto de estudio
en el tema relacionado con la informacidn, al igual que los puntos anteriores se

ha iniciado el analisis cuando se tiene informacidn imperfecta.

Los estudios que se han realizado incorporando a las instituciones han
sido complicados por distintas razones, una de ellas es que existen las
instituciones privadas y las publicas, las cuales cuando la informacion es
imperfecta, se requiere de un analisis distinto para incorporar la informacion
gue manejan las instituciones y los resultados que se obtienen en la mayoria de
los casos es por escenarios que describen las variantes en la informacion.
Ambos sectores (publico y privado) tienen incentivos para revelar o no
informacidn y no es evidente cudl de los sectores sera el mas capaz de controlar
la informacion e influir en los mercados. Es asi como ésta es una linea de

investigacion actual.

Otra limitacion que se presenta es que dichas instituciones tendran
incentivos para recabar informacion y poder hacer uso de ella, pero la manera

en que se puede recopilar la informacion de todos y cada uno de los agentes y
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mercados no es tan facil de definir, asi como determinar qué tipo de
informacion sera realmente importante para los fines de cada una de las

instituciones.

Respecto a que sea un optimo de Pareto, la perfecta sustitubilidad de los
factores permite que para los agentes sea indiferente el producto “a” respeto al
“b” o viceversa, la evidencia empirica muestra que esta condicién no se
cumple. Lo que sucede es que los agentes tienen preferencias diferentes y esa
sustitubilidad ahora limita al ajuste de la oferta y la demanda, por lo cual el
equilibrio también se ve afectado porque la asignacion de los agentes no
necesariamente es una situacion inmejorable, lo que significa que ya no es un

optimo en el sentido de Pareto.

Lo anterior se puede resumir de la siguiente manera:

Otros aspectos del paradigma convencional que parecian dificiles de aceptar. Se
sefialaba que no importaba las instituciones, los mercados podian ver a través de
ellas y el equilibrio se determinaba simplemente por las leyes de oferta y
demanda. (Stiglitz, 2002)

Por otra parte desde el enfoque macroeconémico, como se menciono, su
analisis es a partir de las variables agregadas, es el primer modelo que analiza
el mercado de bienes y servicios con el sector real mejor conocido como el
modelo IS-LM o de Hicks-Hansen, publicado en el afio 1937, y se basa en la
Teoria general de Keynes. El objetivo es determinar la produccion y el tipo de
interés. Cada sector es definido bajo ciertos supuestos los cuales permiten

llegar a resultados especificos, como el equilibrio representado
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geométricamente por la interseccion de dos lineas rectas ubicadas en el primer

cuadrante.

Graficamente el anélisis es estatico, limitando al modelo a corto plazo,
pero entre los avances que se han realizado existe la incorporacion del tiempo
obteniendo un modelo dinamico, analizado a través de ecuaciones diferenciales
parciales llegando al equilibrio. Esto es sélo una parte del enfoque
macroecondémico porque también se pueden encontrar los modelos de

crecimiento, desarrollo y ciclos economicos.

Al igual que los puntos desarrollados previamente, desde la
macroeconomia podemos encontrar diferentes criticas, una de ellas es el
analisis de los mercados porque la manera de analizarlos es de manera
separada; ademas de la estatica del modelo porque no se incorpora el tiempo en
su analisis; y otra hace referencia al concepto de incertidumbre realizada por
Lucas porque los agentes se comportan a través de expectativas (adaptativas)
mediante las cuales hacen uso de la informacion disponible. Entonces la

informacion de los agentes es importante en la toma de decisiones.

Es asi como el modelo IS-LM cuenta con una gran diversidad de
extensiones en las cuales se hace uso del concepto de las expectativas, las
cuales pueden ser estaticas, adaptativas, racionales, completas, entre otras. Para
el andlisis de estos modelos, en la mayoria de los casos se requiere de un
conocimiento y uso avanzado de las matematicas. A pesar de este analisis tan

riguroso y avanzado los modelos siguen siendo limitados porque describen
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s6lo casos especificos y se mantiene el problema de la informacién al suponer

que los agentes tienen cierto tipo de expectativas.

Parece ser un circulo vicioso porque las expectativas no tienen una
medicién o una definicibn que permita dar respuesta a este problema e
implicitamente la informacion esté presente. Como lo menciona Schackle:

La expectativa, en efecto, es casi el peor de los materiales concebibles para las
operaciones del anlisis razonado, ¢pues como podremos razonar acerca de algo
que es casi imposible identificar o especificar? Esta dificultad fundamental ha
ejercido en la teoria econémica un efecto paraddjico. Ha llevado a los autores a
tratar el estado de expectativa: como una configuracion fija de manera que las
valuaciones que dependen de él pueden analizarse con total menosprecio del

mismo Yy tratasen como si variasen Unicamente conforme al porcentaje...
(Schackle, 1976)

A pesar de que la definicion de expectativa no tiene una medicién ni un
concepto general para su tratamiento desde el modelo que estamos analizando,
una alternativa a este problema podria ser la construccién de un modelo en el
cual se incorpore todo tipo de expectativas, esto permitiria cubrir todos los

casos posibles referentes al concepto.

Por otra parte el enfoque macroecondémico esta microfundamentado, lo
cual como ya se mencion6 en el apartado anterior, presenta problemas con el
planteamiento y manejo de la informacion. Entonces se puede considerar que el

problema radica en la estructura con la que se comienza este analisis.
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TEORIA CLASICA

La teoria clasica tiene su origen con la publicacion de la Riqueza de las
naciones de Adam Smith en 1776 y posteriormente se asocia a Los principios
de economia politica y tributacion de David Ricardo en 1817; en este contexto

la sociedad se divide en clases sociales.?.

En relacion con nuestro tema de estudio se pueden analizar diversos
puntos en donde implicitamente estd presente la informacién, de ahi la
importancia de retomar esta corriente tedrica. El andlisis no incorpora la
informacién como un supuesto, en este sentido la informacion es dada y se

refleja en las decisiones de los productores.

Es importante mencionar que la corriente clasica ha tenido grandes
avances en su andlisis tanto teérico como en la modelacién matematica.
Actualmente existe el estudio del equilibrio y la dindmica con &lgebra
matricial, sin embargo, estos grandes avances podrian ser ain mas completos al

incorporar explicitamente el uso de la informacion.

En concreto, se analizara el concepto de equilibrio definido como:

Un equilibrio de los mercados es un vector de precios p* > 0 —medidos en

términos de una de las mercancias 0 de un agregado de ellas- tal que,

Existen tres clases sociales: capitalistas, trabajadores y terratenientes, y sus ingresos

respectivos: ganancias, salarios y rentas. Los intereses de las clases se estructuran en torno a
la evolucién de sus ingresos, pudiendo entrar en conflicto o ser compatibles entre si y con el
interés de la sociedad, seglin cédmo se articulen y cdmo los afecte el desarrollo de la riqueza
social. (Klimovsky)
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intercambiando a esos precios, cada productor obtiene la tasa de ganancia
uniforme r** y reconstituye el vector inicial de los medios de produccion
(eventualmente multiplicado por un escalar A <1 si se adoptan los
rendimientos constantes y si la mas baja de las tasas de excedente de las
distintas mercancias es positiva). (Benetti, 1990)

Los precios en esta teoria son los que garantizan que el sistema podra
reproducirse es decir deben permitir que se restablezcan las condiciones de
produccidn. Se infiere, por lo tanto, que los precios deben ser la solucion de un

sistema de ecuaciones. (Klimovsky)

El problema es que el mecanismo de la formacién de los precios es un
proceso que se realiza en el momento que los productores llegan al mercado y
este mecanismo no necesariamente garantiza que sea el que los productores
tenian como expectativa, puede ocurrir que coincidan pero es un caso

particular.

Por otra parte, si esos precios no son de equilibrio, lo que ocurre es que
no necesariamente se vacian los mercados, esto provocara un exceso de oferta,

entonces, la reproduccion no necesariamente se dara.

Esto hace evidente que la informacion esta presente en el proceso para
llegar al equilibrio, pero no es clara su incorporacion en el analisis. Como lo
menciona Vroey:

¢Qué supuestos acerca de los agentes o de la organizacion del comercio son
necesarios para asegurar el vaciado de mercado? Puede conjeturarse que la

Gnica manera para obtener tal resultado es suponer que la organizacion de

mercado esta centralizada: un secretario de mercado. (Vroey, 2000)
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En esta alterativa de centralizacion es necesaria la incorporacion de la
informacion, porque para que el Secretario de mercado pueda garantizar que se
cumplen todas las decisiones de compra y venta de todos los participantes en
los mercados, es necesario que conozca toda la informacion de cada uno y
después logre la compatibilidad, pero este caso estd fuera del analisis

econdmico por la gran cantidad de informacion que se requiere.

Se puede concluir que si se comienza el anélisis cuando la informacion
influye en las decisiones de los productores, es necesario para determinar la
cantidad de produccion informacion previa, entonces los resultados no
necesariamente serian los establecidos, porque si la informacion no es correcta
la produccion no seria la de equilibrio, entonces los productores no
necesariamente obtendran la tasa de ganancia y se estaria en un escenario que

fuera del andlisis.

KEYNES

Esta corriente tiene su origen con la publicacion de la Teoria general de la
ocupacion, el interés y el dinero en 1936 por J. M. Keynes. Se considera un
nuevo enfoque en el que se incorporan elementos en el analisis econémico que

hasta entonces parecian no tener importancia:

Su punto de vista se basa en que la economia no est4 gobernada sélo por actores
racionales que, <Kcomo una mano invisible>>, desean emprender actividades
comerciales destinadas a obtener un beneficio econémico mutuo, como creian
los economistas tradicionales. Keynes se habia percatado de que, aunque la
mayor parte de las actividades econdémicas suelen tener motivaciones

racionales, también existen muchas otras actividades que estdn gobernadas por
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espiritus animales, ya que los estimulos que mueven a las personas no siempre
son econdmicos ni su comportamiento es racional cuando persiguen este tipo de
intereses. Segun el punto de vista de Keynes, estos espiritus animales son la
causa principal de la fluctuacion de la economia y constituyen, asimismo, la

causa principal del desempleo involuntario. (Shiller, 2009)

Los aportes de Keynes propician el andlisis desde una metodologia en
donde se trata una economia monetaria, lo cual dio origen a la incorporacion
de varios conceptos, tales como: inversion, liquidez, riesgo, ahorro,
rendimiento, tasa de interés, inflacién entre otros. Ademéas de resultados
distintos e importantes respecto a la teoria neoclasica, a partir de esta
publicacién surgieron una serie de interpretaciones y analisis mas consistente

de acuerdo a la evidencia empirica.

La mayoria de los conceptos antes mencionados en la actualidad son
incorporados en el analisis de la economia de la informacién, pero su
tratamiento ha sido diferente desde este enfoque hasta la actualidad, por lo que

es relevante considerar algunos de ellos.

Inversion

El concepto de inversion ha sido un tema de debate porque se ha hablado
mucho de problemas tales como si es correcto considerar la compra de un
automovil como un gasto de consumo y la de una casa como otro de inversion.

Por esta razén es necesario definir el ingreso,> como consumo: durante

3 . .. . .y .
Es el que importa para las decisiones concernientes a la produccién corriente, y que es
completamente inequivoco.
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cualquier periodo debe significar el valor de los articulos vendidos a los
consumidores durante el mismo tiempo asi la inversion es aquella parte del

ingreso que no se ha gastado en consumo, de forma esquematica:

Ingreso = valor de la produccion = consumo + inversion

Ahorro = ingreso — consumo

Por lo tanto, ahorro = inversion

Como se observa la inversion depende esencialmente del consumo a su
vez hay varios motivos para que se realice: 1) Un cambio en la unidad de
salario. 2) Un cambio en la diferencia entre ingreso e ingreso neto. 3) Cambios
imprevistos en el valor del capital, no considerados al calcular el ingreso neto.
4) Cambios en la tasa de descuentos del futuro, es decir, e la relacién de
cambio entre los bienes presentes y los futuros. 5) Cambios en la politica fiscal.
Y 6) Cambios en las expectativas acerca de la relacion entre el nivel presente y

futuro del ingreso. (Keynes, 2008)

En particular estas decisiones se realizan de manera individual. Para
nuestro tema de analisis (la informacidn), se analizara las expectativas y la tasa

de interés.

En un sentido cotidiano, Keynes define la inversion como la compra de
un activo, a nivel agregado, la inversion total corresponde a la inversion neta

Adicion neta de toda clase de equipos de capital, después de tener en cuenta

El ingreso neto, sélo interesa a las decisiones concernientes al consumo y que, ademas, esta
separado Unicamente por una delgada linea de los otros varios factores que afectan al
consumo. (Keynes, 2008)
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los cambios en el valor del equipo viejo que se consideran al computar el
ingreso neto (Keynes, 2008), es decir que incluye el aumento equipo del

productor, tanto capital fijo como liquido.

El nuevo planteamiento de Keynes consiste en que el empresario fija el
volumen de ocupacion (por lo tanto también define el nivel de produccion e
ingreso) como resultado de la maximizacion de sus ganancias presentes y
futuras (que dependen del costo de uso y de la forma en que se utiliza el
equipo), sin embargo el volumen de ocupacion dependerd de la funcién de
demanda derivada de las diferentes expectativas sobre el ingreso de las ventas
por consumo e inversion. Es en este punto donde se centra la discusion acerca
de la informacién, ya que de acuerdo con el principio de demanda efectiva,
tanto la propensién marginal a consumir, como el nivel de equilibrio de la
ocupacion, dependeran de la magnitud de la inversion y ésta a su vez del
incentivo a invertir que se corresponde con la tasa de interés. ES necesario
analizar el papel de las expectativas y la tasa de interés propuesto por Keynes

desde el punto de vista de la informacion.

En lo correspondiente a las expectativas desde este enfoque se
consideran como un problema de incertidumbre y hay dos tipos las
expectativas de corto plazo y las de largo plazo. De manera individual hay un
fuerte efecto sobre las decisiones de cada uno de los individuos, pero a nivel de
la comunidad no ejerce tal efecto porque se considera que la funcién consumo

es estable.
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La evidencia empirica demuestra que no necesariamente se cumple
porque el consumo de cada individuo puede cambiar de acuerdo a sus
necesidades y requerimientos actuales, los cuales no siempre son los mismos:

La formacidn de expectativas tiene como objeto servir a alguna finalidad, las
secuelas hipotéticas rivales de una accidn especifica pareceran ser mas 0 menos
deseadas segun que representen un éxito mayor o menor en lo que respecta a esa

finalidad o en una etapa de su logro. Las respuestas se compararan en lo que
respecta a su deseabilidad. (Schackle, 1976)

El concepto de expectativas s6lo se menciona de manera general, no se
da una definicion sobre el tipo de expectativas que se cree que tendran los
individuos y, como se mencion6d en un apartado anterior, hay varios tipos de
expectativas y al incorporarlas en los analisis cada una de ellas se llega a

resultados diferentes.

Por otra parte, la tasa de interés es la recompensa por privarse de la
liquidez durante un periodo determinado, los individuos deben de tomar la
decision de consumir o invertir para lo cual no hay una regla. Y depende de las
circunstancias de cada uno, lo que se conoce son los tres tipos de preferencia
por la liquidez: motivo transaccion, motivo precaucion y motivo especulacion.
Puede que el individuo desee conservar el dinero, pero no invertirlo; entonces
el dinero obtendra una ganancia cero. Ahora bien, si la tasa de interés varia y es
estrictamente positiva (no hay tasa de interés negativa), los individuos tendran
incentivo para invertir. Ademas otro factor que influye en la decision de la
inversion es considerar el plazo en el que se realizara, este estara también

determinado por las expectativas de cada individuo.
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Al respecto el nuevo enfoque de la informacion ha llegado a
conclusiones tales como la necesidad de contratos especificos e incentivos por
parte de los bancos y empresas, en los cuales a través de las especificaciones se
hace presente la informacion. Por ejemplo, aquellos que deseen invertir en
algln tipo de seguro, estan renunciando a realizar inversiones de tipo
bancarias, pero consideran que bajo ciertas circunstancias es mas redituable
tener un seguro cualquiera que sea de acuerdo a sus necesidades; ademas, la
cantidad que estan dispuestos a pagar revela informacion esto es por parte del
asegurado. Las compafiias de seguros se enfrentan a otros aspectos, porque las
condiciones que ofrecen deben ser suficientes para motivar a los asegurados a
adquirirlos, pero al mismo tiempo no dar una cobertura total para no caer en la

trampa de que los asegurados no tengan ningun tipo de precaucion.

Las inversiones financieras estan expuestas a la constante innovacion en
cuanto a instrumentos, especialmente en el mercado de los derivados, creando
activos de inversion sintéticos, cuyo precio depende del comportamiento de un
subyacente. El problema es que los inversionistas muchas veces no conocen
coémo se comporta dicho activo subyacente, lo cual sesga su panorama a la hora
de tomar decisiones de inversion y aumenta el riesgo del instrumento, el cual

debera ser compensado con mayores tasas de rendimiento.

Un ejemplo claro es el de la crisis financiera de 2008, que genero la
Gran Recesion, puesto que una vez estallo la burbuja inmobiliaria, se evidencio
que las instituciones financieras habian invertido en una gran cantidad de

instrumentos derivados, tipo CDS, cuyo subyacente eran las hipotecas
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subprime. El panorama actual de globalizacion financiera propaga las crisis
debido a la integracién de los distintos mercados (monetarios, divisas,
bursétiles, entre otros) y en un escenario donde la informacién es asimétrica e
incompleta, las decisiones de inversion pueden involucrar la asuncion de
mayores riesgos.
Los mercados crediticios se caracterizan también por unos contratos de
equilibrio complicados. Los prestamistas pueden fijar un tipo de interés v,
ademas, imponer otras condiciones (requisitos colaterales, requerimientos

respecto a los titulos) que tendian efectos tanto en incentivos como de seleccion.
(Stiglitz, 2002)

Produccién

Al realizar la produccién, los empresarios obtendran lo que se conoce como

demanda efectiva:

Es simplemente el ingreso agregado (o importe de ventas) que los empresarios
esperan recibir, incluyendo los ingresos que hacen pasar a manos de otros
factores de la produccion por medio del volumen de ocupacion que deciden
conceder. La funcion de demanda agregada relaciona varias cantidades
hipotéticas de ocupacién con los rendimientos que se espera obtener de su
producto; y la demanda efectiva es el punto en que la funcién de demanda
agregada llega hacerse efectiva porque, considerada en conjunto con las
condiciones de la oferta, corresponde al nivel de ocupacién que lleva al maximo

la expectativa de ganancias del empresario. (Keynes, 2008)

Al igual que la inversién la produccion sera determinada por las
expectativas de cada productor intentando obtener siempre la méaxima

ganancia. Un aspecto que esta fuera del alcance del productor es el
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comportamiento de los mercados, por esta razon puede existir la posibilidad de

que las ganancias sean negativas, es decir que obtenga una pérdida.

Con informacion asimétrica los productores se enfrentan a varios
aspectos, uno de ellos es que las empresas, la gran mayoria realizan su
produccion a partir de créditos (financiacion) y la pérdida surge cuando las

empresas son incapaces de cumplir con el pago de dicho crédito.

Los productores deben tener la capacidad de controlar la produccién y
trabajadores, esto lo realizan a través de contratos, los cuales realizan una
evaluacion para saber si estdn 0 no capacitados; pero la informacion que los
empleados proporcionen puede 0 no ser necesariamente la real, se puede omitir
cierta informacion para lograr ser contratados. Al mismo tiempo las empresas
tienen incentivo para revelar o no la informacién, lo que ocurre es que tratan de
gue sus mejores elementos no estén a la vista de las deméas empresas, con el
objetivo de tener siempre la mayor productividad con los trabajadores mejor

capacitados.

NUEVO ENFOQUE DE LA INFORMACION

Como se ha observado a través de las distintas corrientes tedricas el manejo del
concepto de informacidn se presenta de manera distinta en cada una. El analisis
con informacion perfecta resulta que ser un caso muy especifico y no puede dar
explicacion a muchas de las otras situaciones que se hacen presentes en el

sistema econdémico.
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Los avances han mostrado que se necesita un nuevo paradigma
correspondiente al analisis con informacion imperfecta. Este nuevo enfoque no
ha sido una tarea sencilla porque se ha enfrentado a grandes retos y
limitaciones. Una limitacién, por ejemplo, es que la informacion estd presente
de una forma tan diversa que aun no hay una manera concreta de incorporarla
en los andlisis econémicos. Uno de los grandes retos es establecer un modelo

que describa el equilibrio econdmico.

La informacion imperfecta ha dado lugar a una nueva metodologia, la
incorporacion de nuevos conceptos Yy tratamientos empiricos que han hecho
posible identificar, abordar y superar algunos de los problemas con
informacion imperfecta de manera satisfactoria, pero esto no ha sido suficiente
y actualmente quedan temas en los cuales no ha sido posible romper esas

barreras para el analisis.

La metodologia a la que ha dado lugar el analisis con informacién
imperfecta se puede describir como la restructuracion teorica, en la cual se
ubican los elementos que han presentado cierta ambigledad dando lugar a
problemas que no se pueden explicar con la metodologia predominante.
Después se realiza una reconstruccién de dichos problemas con el objetivo que
sean mas simples y su analisis sea mas sencillo para encontrar respuestas
satisfactorias, al mismo tiempo se amplia la frontera del conocimiento pero este
es el mayor reto de la nueva metodologia porque es necesario salirse de la

estructura establecida y demostrar la importancia de un nuevo método en el
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analisis. En vez de basarse en procesos de equilibrio, la dinamica se puede

describir mejor mediante los procesos y modelos evolutivos. (Stiglitz, 2002)

Uno de los grandes aportes que ha tenido esta nueva metodologia es el
teorema de la informacion imperfecta de Joseph Stiglitz, el cual hace referencia
a los salarios de eficiencia en el que concluye que para alcanzar el equilibrio y
que sea Optimo de Pareto no necesariamente se puede lograr a través de los
mercados:

Las imperfecciones en la informacién y la contratacion podrian servir para
racionalizar también la dependencia de la productividad de los salarios. En tal
caso, podria ocurrir que a las empresas les resultase méas rentable pagar un
salario més elevado que el minimo necesario para contratar a la mano de obra; a

dichos salarios los denomine salarios de eficiencia. Con salarios de eficiencia,

podria existir desempleo en la situacion de equilibrio. (Stiglitz, 2002)

De lo anterior surgen cuatro explicaciones: los bajos salarios,

informacion asimétrica, problemas de incentivos y el riesgo moral.

Ademas de este teorema, se ha realizado la incorporacién de modelos
con informacion asimétrica de los individuos y de las instituciones, para los
primeros se hace una segmentacion por el tipo de informacion que cuentan y se
considera que actuan de forma racional. Por otra parte para los segundos se

incorpora la informacidn que tienen las instituciones publicas y privadas.

En general los modelos no son sencillos, se plantean bajo muchos
supuestos porque al incorporar la informacion asimétrica existe el peligro de
revelar informacion u omitir parte de ella que es esencial. Los modelos mas

completos incorporan en su analisis los ruidos (causas exogenas), las
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expectativas y los flujos. Otros incorporan el costo, calidad o precision de la
informacion; estos modelos hacen uso la probabilidad, calculo integral e
incluso procesos estocasticos. Como se observa hay una amplia gama de

variantes y los modelos no son unicos.

Por otra parte en el sector financiero también se encuentra una lista de
avances con este nuevo enfoque, una de las razones para ser un foco de
atencion es porque los acontecimientos que se han hecho presentes a través de
la historia como la gran depresion y varias crisis han dejado secuelas a corto o
largo plazo en el sistema econémico. Entonces el objetivo ha sido mostrar que
el manejo e influencia de la informacion es fundamental para analizar y

explicar este tipo de acontecimientos.

Lo que se ha propuesto en la parte empirica es una serie de elementos
financieros tales como los contratos, la regularizacion bancaria, fondos de
inversion entre otros, con el objetivo de evitar grandes crisis e incluso otra gran

depresion.

La descripcion anterior ha dado origen a la incorporacion de conceptos
a través de los cuales esta metodologia sustenta su analisis algunos de ellos
son: incertidumbre, costo de la informacion, aversion al riesgo, riesgo moral,
incentivos, motivacion, control, rendimiento, ganancias y probabilidad, por
mencionar algunos. En todos ellos se hace presente la informacion imperfecta:
Los conceptos fundamentales alrededor de los cuales se ha construido el analisis

de la informacion son los de eleccién e incertidumbre. La teoria de la

informaciébn no se ocupa del contenido de un mensaje. Investiga
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especificamente el grado de incertidumbre que se elimina mediante el acto de
especificacion de un simbolo 0 mensaje particulares entre un grupo de tales

mensajes. (Lamberton, 1977)

A pesar no ser tan facil la construccion de los modelos descritos por
estas condiciones se ha tenido avances satisfactorios aunque no suficientes.
Existen algunas limitaciones que surgen en presencia de la informacion
imperfecta, algunas de ellas son: los incentivos para recabar y revelar
informacion, mecanismos para eliminar o reducir las asimetrias de informacion

y transmitir informacion a través de acciones. (Stiglitz, 2002)

MODELOS

A lo largo de este trabajo se ha presentado una revision del concepto de
informacion a través de distintas corrientes econdmicas, a pesar de las
diferencias conceptuales descritas tienen un punto en comun, cada corriente
busca la formalizacion. Para nuestro tema de estudio las herramientas
matematicas que utiliza la economia de la informacion son las que se

encuentran en areas como la probabilidad, calculo integral y diferencial.

De acuerdo al desarrollo presentado la gama para la formalizacién con
informacidn imperfecta es muy amplia, los mayores avances que se han tenido

son en el sector financiero.
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A continuacién se presentaran dos modelos de Economia de la
Informacion (Usategui) correspondientes a la seleccion adversa y riesgo moral.
El objetivo es mostrar que los resultados obtenidos con uso de la informacién

imperfecta son distintos a los que establece la teoria.

MODELO DE SELECCION ADVERSA

Mercado de trabajo con informacion asimétrica sobre las productividades
de los trabajadores

El modelo consiste en que los trabajadores conocen su capacidad y preparacion
de su productividad pero las empresas que estan en busca de contratar no
conocen esta informacion, esto da origen a un problema de seleccién adversa
porque se corre el riesgo de que los trabajadores mejor capacitados no sean

contratados.

Supuestos:

e Hay dos tipos de productividad la primera corresponde a aquellos
trabajadores que trabajan en una empresa y los otros son los que
realizan una actividad determinada o trabajan por su cuenta.

e Empresas idénticas que producen el mismo producto utilizando trabajo

como Unico factor de produccion. Neutrales ante el riesgo, tratan de
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maximizar sus beneficios esperados y consideran los precios como
dados.

e 0: numero de unidades de producto que produce un trabajador
(productividad) y 0 € [a,b]y0<a<b < x

e N:numero total de trabajadores.

e 1(0): la productividad cuando el trabajador lo realiza por su cuenta

(desutilidad de trabajar para una empresa).

A partir de estos supuestos se realiza el analisis, el primer caso es suponer que
no hay asimetria de informacion entonces el salario del trabajar con

productividad 8 en el equilibrio seria: w*(8) = 6.

Para el segundo caso si () < 6 es la condicion o restriccion de que el
trabajador aceptara trabajar para las empresas por lo tanto el conjunto de los
trabajadores que trabajaran para las empresas sera: {6:r(0) < 6}. En este caso
es un equilibrio Optimo porque trabajan los trabajadores que les es mas
productivo trabajar para una empresa que por su cuenta, mientras que el
conjunto de aquellos trabajadores que no les resulta productivo trabajar para

una empresa esta determinado por: {6:r(6) > 6}.

Ante la dificultad de observar la productividad de los trabajadores, antes de ser
contratados se determinara un salario Unico determinado por las empresas,
representado por w, los trabajadores que quieran trabajar para las empresas

sera: r(0) < w. Hasta aqui se describe el comportamiento de los trabajadores,
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las empresas buscaran que la productividad esperada sea mayor que w asi el

equilibrio competitivo consistira en:

6* = {0:r(0) < w*}: Trabajadores contratados

w* = E[0 10€6*] Por lo tanto

w* = E[0 16 < w*]: Salario de equilibrio serd igual a la productividad media

de los trabajadores que acepten trabajar a ese salario.

Este equilibrio en general no seré eficiente en el sentido de Pareto porque en lo
referente a la eficiencia de las empresas se requiere que trabajen aquellos
trabajadores que 6 > r(6) y que no trabajen aquellos que 68 < r(0). Pero en el
equilibrio competitivo se tiene que los trabajadores aceptaran trabajar para las
empresas si w* > r(6) y no querran aceptar si w* < r(8). Estos casos no son

optimos porque dependen de la productividad y no es observable.

El siguiente caso es cuando se considera la productividad media de los
trabajadores, como en el caso anterior para que los trabajadores acepten
trabajar para las empresas se requiere que r(0) < 8 V6e[a,b] y r'(b) >0
el salario debe ser mayor que o igual que r(b) pero puede ocurrir que la
productividad media sea menor que r(b) esto implica que las empresas tendran
perdidas porque los trabajadores méas productivos decidiran no trabajar para las

empresas y el equilibrio resultara ser ineficiente.

MODELO DE RIESGO MORAL

Préstamos, seguros de depoésitos bancarios y riesgo moral
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El modelo consiste en que las empresas piden financiamiento al banco para
poder realizar sus proyectos de inversion, eligen entre dos tipos de tecnologia

con su respectiva probabilidad.

Tecnologia A con probabilidad de éxito m, obteniendo como resultado R, 0
tecnologia B con probabilidad de éxito mz obteniendo como resultado Rpg,

donde: my > mg Y Ry < Rp.

Por su parte el banco so6lo recupera el préstamo que asigno a las empresas si el
proyecto es exitoso (es observable) pero lo que no puede observar es el tipo de

tecnologia que utiliza la empresa.

Sea P la cantidad que la empresa pide prestada al banco y el interés total que
cobrard este dltimo es r (para el periodo de duracion del préstamo). Se

presentan tres casos:

o Simy(Ry—P(1+1))<m(Rg —P(1+7)) significa que la empresa
utiliza la tecnologia con menor probabilidad de éxito, este es el
problema de riesgo moral y el banco debe actuar con medidas de
control.

e Elegir P (reduciéndola) de tal forma que la desigualdad descrita no se
cumpla y ocurra mg(Ry —P(1+ 1)) —ma(Ry —P(1+7)) aqui la
dificultad se encuentra en que la empresa no pueda realizar la inversion
con un valor minimo de P.

e EIl banco podria reducir r entonces también disminuye nB(RB —

P(1+71)) —m4(Ry —P(1+7)), este caso es importante porque un
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aumento en el tipo de interés por parte de los bancos puede provocar
otro problema de riesgo moral porque las empresas pueden decidir

utilizar la tecnologia B que es la de menor éxito.

Respecto al sistema bancario existe un seguro de depoésitos que cubre cierta
cantidad para aquellos bancos que no puedan devolver los depoésitos. Si se
cobra la misma prima sin considerar el riesgo de los créditos de los clientes
existiran bancos que tendrén incentivos a financiar proyectos més arriesgados y
con posibilidades de ganancias méas elevadas. Este problema se reduce o
incluso se resuelve cuando depende la prima del seguro de los depoésitos de los

riesgos que asuma el banco en sus créditos.

CONCLUSION

A lo largo de este trabajo se ha mostrado la importancia de la informacion en la

construccién tedrica y la coherencia con la evidencia empirica para
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comprender, analizar e interpretar los fendmenos econdémicos. Por esta razon la
informacion es esencial para el anélisis, a pesar de ello la incorporacion cuando
se trata de informacion imperfecta no es una tarea sencilla, se requiere de un
grado de rigurosidad en la descripcion de los supuestos, ademas de un analisis
matematico para la abstraccion de los fendbmenos econdmicos que se busca

analizar.

La informacion al ser un concepto que tiene varias connotaciones
(perfecta, imperfecta, asimétrica, incompleta y oculta) dificulta su
incorporacion en el andlisis econémico. Por su parte la teoria neoclésica hace
uso de la informacion perfecta pero esta s6lo es un caso particular y por esta
razén presenta dificultad al explicar algunas de las situaciones especificas en el
sistema econodmico, los resultados obtenidos a traves de dicho analisis han sido
relevantes pero ante la incapacidad para dar respuesta a situaciones concretas
se hace evidente la necesidad de una nueva metodologia que permita analizar

las situaciones que estan fuera del analisis.

La nueva economia de la informacion incorpora la informacion
imperfecta con el objetivo de dar una explicacion coherente a las situaciones
especificas, las cuales no se consideraban en el analisis de las teorias
propuestas. Esta metodologia presenta dificultades la unificacion de un
modelo, encontrar un modelo que describa el equilibrio, romper el paradigma
predominante porque como su nombre lo indica cambiar la vision que por mas

de 100 afios ha prevalecido no es una tarea sencilla.
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Hasta el momento los avances que se tienen,* ayudan a analizar de una
manera mas clara la evidencia empirica pero ain queda un largo camino.
Algunas de las lineas de investigacion actuales son (Stiglitz, 2002): ¢Cuéles
seran las condiciones para que los mercados sean eficientes?, en la teoria de la
empresa ¢Por qué las empresas tienden a ajustar las cantidades en vez de los
precios?, un modelo que describa al equilibrio, la regulacion de los procesos

politicos, entre otros.

Finalmente, la informacién se ha manifestado de una manera poco
favorable entre el anélisis y la evidencia empirica, basta pensar en las crisis y la
gran depresion en las cuales la informacion desempefio un papel fundamental.
Esto muestra la necesidad de que si bien no son los Unicos problemas por
resolver basta pensar en la importancia que desempefia la informacion para la
economia tanto tedrica como empiricamente para comprender que es un tema

actual y de gran relevancia para el estudio de la economia.

4 . . .y

Los avances son descritos por modelos como los de riesgo moral, seleccién adversa y
relaciones entre principal y agente, ademas de que cada uno cuenta con extensiones que
complementan su analisis.
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