
Despues de estudiar este capitulo, 
usted sera capaz de: 

• Explicar como toman decisiones las personas cuando 
tienen incertidumbre respecto de las consecuencias . 

• Explicar que hacen los mercados para permitir que 10 
gente com pre y venda riesgos. 

• Explicar como reaccionan los mercados cuando 
los compradores y los vendedores cuentan con 

in formacion privada. 

• Explicar como influyen 10 incertidumbre y 10 
informacion incompleta en 10 eficiencia de los 

mercados. 
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INCERTIDUMBRE 
E INFORMACION 

Cuando una persona compra un autom6vil, afronta 
el riesgo de adquirir una chatarra . Pero, acomo tomar 

una decision cuando se desconoce cuales seran sus 

consecuencias? 

• 
Aunque los mercados hacen un buen trabajo osig­

nando los recursos eficientemente, no por ello dejan de 

enfrentar ciertos obstaculos. aEs posible que los merca­
dos obtengan un resultado eficiente cuando el entorno 

esta Ileno de incertidumbre e informacion incompleta? 

Este capitulo responde las preguntas que acabamos de 

plantear. Y, en 10 Lectura entre Ifneas, vera por que 10 
inflacion de las calificaciones escolares en realidad nos 

perjudica a todos . 
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Torno de decisiones cuando 
hay incertidumbre 

Tania, una esrudiante, esta tratando de decidirse enrre dos 
empleos de verano que Ie han ofrecido. Puede trabajar 
pintando casas, y de esa manera ganara 10 suficiente como 
para ahorrar 2 000 d61ares . No hay incertidumbre alguna 
respecto del ingreso qu e Ie puede proporcionar es te em pleo. 
Si Tania se decide por eI , no hay duda de que al final del 
verano contara con 2 000 d61ares en su cuenta de ahorros. 
EI o tro empleo, que consiste en rrabajar como operadora 
de telemarketin g para vender suscripciones a un a rev ista, es 
mas riesgoso. Si Tania opta por el, el balance de su cuenta 
bancaria al termino del verano dependera del exito que 
alcance como vendedora. Ganara 10 suficiente para ahorrar 
5 000 d61ares si Ie va bien , pero s610 podra tener 1 000 
si no es tan buena vendedora. Tania nunca ha tratado de 
vender, por 10 que desconoce que tan exitosa puede ser. 
Aho ra bien, algunos de sus amigos han desempeiiado 
ese tipo de empleo; 50 por ciento de ell os tuvo buenos 
resultados. Con base en su s expectativas en relaci6n con 
esta experiencia, Tania considera que tiene 50 por ciento de 
probabilidades de ganar 5 000 d61ares, y 50 por cien to 
de obtener s610 1 000. 

A Tania Ie satisfarfa por igual pintar casas 0 realizar 
llamadas telef6nicas. En realidad 10 unico que Ie preocupa 
es el dinero. Entonces, 2cual empleo preferira, el que Ie 
ofrece 2 000 d61ares seguros, 0 el que Ie da 50 po r ciento de 
posibilidades de ganar 5 000 d61ares y 50 por ciento de riesgo 
de obtener tan s610 1 OOO? 

Para responder esta pregunta necesitamos contar con 
alguna forma de comparar los dos resultados. La soluci6n es 
considerar cual es la riqueza esperada a que da lugar cada uno 
de estos empleos. 

Riquezo esperodo 
EI valor monetario que una persona espera poseer en un 
momento dado es La riqueza esperada . Esta expectativa es 
un promedio calculado medi ante una f6rmula que pondera 
cada resultado posible respecto de la probabilidad (Ia 
posibilidad) de que ocurra. 

En el caso de Tania, la probabilidad de que llegue a 
obtener 5 000 d61ares es de 0. 5 (una posibilidad de 
50 por ciento). La probabilidad de que obtenga 1 000 d61ares 
tambien es de 0.5. Observe que las probabilidades suman 
uno. Empleando estos numeros podemos calcular la riqueza 
esperada, RE, de Tania, la cual es 

RE = ($5000 X 0.5) + ($ 1 000 X 0.5) = $3 000. 

Tenga en cuenta que la riqueza esperada disminuye si se 
incrementa el riesgo de tener un mal resultado. Por ejemplo, 
si Tania tiene 20 por ciento de posibilidades de alcanzar el 
exito (y 80 por ciento de fracasar), su riqueza esperada se 
reduce a I 800 d61ares: 

($5 000 X 0.2) + ($ 1 000 X 0.8) = $ 1 800. 

Ahora Tania puede comparar la riqueza esperada que Ie 
producirfa cada empleo: 3 000 d61ares en el caso del empleo 
poco seguro, y 2 000 d61ares en el del empleo que no implica 
riesgo alguno. 

As! las cosas, 2 Tania prefiere el empleo poco seguro porque 
este Ie genera una mayor riqueza esperada? No 10 sabemos, 
porque desconocemos que tanto Ie desagrada a Tania correr 
riesgos. 

Aversion 01 riesgo 
AI desagrado que nos provoca la incertidumbre se Ie conoce 
como aversion al riesgo. Casi todo mundo tiene aversi6n al 
riesgo, pero algunas personas la padecen en mayor grade que 
orras . John H arbaugh , entrenador del equipo de futbol 
ameri cano Cuervos de Baltimore, favo rece el estilo de juego 
tactico porque tiene aversi6n al riesgo. Por su parte, a Peyton 
Manning, mariscal de campo del equipo de Indianapolis, Ie 
gusta mas el juego temerario, as! que tiene menos aversi6n 
al riesgo. Pero casi todos tenemos cien o grade de aversi6n al 
riesgo. 

Podemos medir el grade de aversi6n al riesgo en fun ci6n 
de la compensaci6n que se requiere para poder tolerar una 
cantidad de riesgo dada. Volviendo al ejemplo de Tania, si 
para ella es necesario recibir un pago superior a 1 000 d61ares 
para aceptar el riesgo que implica el empleo como operadora 
de telemarketing, e1egira eI trabajo como pintora, porque es 
mas seguro y Ie ofrece un ingreso de 2 000 d61ares lib res de 
riesgo. Por el contrario, si considera que los 1 000 d61ares 
exrra del ingreso esperado son suficientes para compensar eI 
riesgo, aceptara el empleo men os seguro. 

Para llevar este concepto a un terreno mas concreto, 
necesitamos algun mecanismo que nos permita considerar 
c6mo valora la gente distintos niveles de riqueza. Para 
explicar la aversi6n al riesgo y las decisiones que se toman 
cuando este existe, emplearemos eI concepto de utilidad, y 10 
aplicaremos de forma muy parecida a como 10 hicimos para 
explicar c6mo toman las personas las decisiones relativas al 
gasto (vea el capitulo 8). 

Utilidod de 10 riquezo 
La riqueza (entendiendo por ella el dinero que se tiene en eI 
banco 0 en fo rma de on'os activos de valor) es como todas 
las cosas buenas: produce utilidad . C uanto mas riqueza 
posee una persona, mayor es la utilidad total de que disfruta. 
Sin embargo, cada unidad monetaria adicional de riqueza 
im plica un incremento decreciente de la urilidad to tal ; en 
orras palabras, la utilidad marginal de la riqueza disminuye a 
medida que esta se incrementa. 

La utilidad marginal decreciente de la riqueza signi fica que 
la ganancia que obtiene la utilidad a panir de un incremento 
de la riqueza es mas pequeiia que la perdida que recae en la 
utilidad ante un a reducci6n de igual magnirud. D icho de 
otra fo rma, el dolor producido por una perdida es mayor que el 
placer que genera una ganancia de igual tamaflO . 

La fi gura 20.1 ilustra la utilidad de la riqueza de Tania. 
Cad a uno de los pun tos -A a F- que se ubican sobre la 



curva de utilidad de la riqueza de Tania corresponde al valor 
identificado por la misma letra en la tabla. Por ejemplo , 
en el punto C, la riqueza de Tania es de 2 000 d61ares y su 
utilidad total es de 70 unidades. A medida que la riqueza de 
Tania se incrementa, su utilidad total tambien 10 hace, pero 
su utilidad marginal disminuye.Su utilidad marginal es de 
25 unidades cuando la riqueza aumenta de 1 000 a 2 000 
d6lares, pero s610 es de 13 unidades cuando la riqueza se 
incrementa de 2 000 a 3 000 d61ares. 

Podemos emplear la curva de utilidad de la riqueza de 
una persona para calcular la utilidad esperada y el costo 
del riesgo. 

FIGURA 20.1 La utilidad de la riqueza 
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Utilidad Utilidad 
Riqueza total marginal 
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A 0 0 
45 .. . . .. . .. . 

8 1000 45 
25 ....... . . 

C 2000 70 
13 .. . . . . . . . . 

D 3000 83 
8 

E 4000 91 
4 . . . . . . . . 

F 5000 95 

La tabla presenta el plan de utilidad de 10 riqueza de Tania ; por 
su porte, 10 figura muestra su curva de utilidad de la riqueza. 
La utilidad aumenta conforme la riqueza se incrementa, pero la 
utilidad morginal de la riqueza disminuye. 
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Utilidad esperada 
El valor de la utilidad de aquello que una persona espera 
poseer en un momento dado es la utilidad esperada. AI igual 
que la riqueza esperada, se calcula utilizando una f6rmula que 
pondera cada resultado posible respecto de la probabilidad de 
que ocurra. No obstante, 10 que empleamos para calcular la 
utilidad esperada es el resultado de la utilidad, no el resultado 
monetario. 

La figura 20.2 ilustra el dlculo para Tania. Una riqueza de 
5 000 d61ares Ie da 95 unidades de utilidad, y una riqueza 
de 1 000 d61ares Ie proporciona 45 unidades de utilidad. 
Cad a uno de estos resultados tiene una probabilidad de 
ocurrencia de 0.5 (50 por ciento de posibilidades). 
Utilizando esros numeros, podemos calcular la utilidad 
esperada, UE, de Tania, que es 

UE = (95 X 0.5) + (45 X 0.5) = 70. 

FIGURA 20.2 Uti lidad esperada 
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Tania tiene 50 par ciento de posibilidades de contor con 
5 000 dolores de riqueza y una util idad total de 95 unidades . 
Tambiem tiene 50 por ciento de posibilidades de logror una 
riqueza de 1 000 dolores y una utilidad total de 
45 unidades. La riqueza esperada de Tania asciende a 
3 000 dolores (el promedio es de entre 5 000 y 1 000 dolores), 
y su utilidad esperada es de 70 unidades (el promedio es 
de entre 95 y 45) . Con una riqueza de 3 000 dolores y sin 
incertidumbre, la uti lidad total de Tan ia es de 83 unidades. 
Pora una riqueza esperada especifica , a mayor rango de 
incertidumbre, mas pequena es 10 utilidad esperada. 

__________ Animacion MyEconLab _ 
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La urilidad esperada disminuye si se incrementa el riesgo 
de tener un mal resulrado. Por ejemplo, si Tania tiene 20 
por cienro de posibilidades de lograr su prop6siro (y 80 por 
cienro de posibilidades de fracasar) , su urilidad esperada es de 
55 unidades: 

(95 X 0.2) + (45X 0.8) = 55. 

Observe que el rango de incertidumbre afecta la 
utilidad esperada. La flgura 20.2 muestra que con 3 000 
d61ares de riqueza y sin incertidumbre, la utilidad rotal es 
de 83 unidades. Pero con la misma riqueza esperada y la 
incertidumbre de Tania ante el hecho de tener 50 por cienro 
de posibilidades de ganar 5 000 d61ares y 50 por ciento de 
posibilidades de ganar 1 000 d61ares, la utilidad esperada 
es de uni camente 70 unidades . La incertidumbre de Tania 
reduce en 13 unidades su uti lidad esperada. 

La utilidad esperada combi na en un solo fndi ce la riqueza 
esperada y el riesgo. 

Elecciones con incertidumbre 
Bajo la inAuencia de la incertidumbre las personas eligen la 
acci6n qu e maximiza la utilidad esperada. Para seleccionar 
el empleo que Ie ofrece la maxima utilidad esperada, Tania 
debe: 

l. Calcular la utilidad esperada que podrfa producirle el 
empleo como operadora de telemarketing, mismo que 
implica un riesgo. 

2. Calcular la urilidad esperada que pod ria producirle el 
empleo como pinrora de casas, el cual no conlleva riesgo 
alguno. 

3. Comparar ambas utilidades esperadas. 

La flgura 20.3 ilustra los calcul os. H emos visro que el 
empleo como operadora de telemarketing Ie ofrece a Tania 
una urilidad esperada de 70 unidades, aunque aceptarlo 
implica un riesgo. Por otra parte, el empleo seguro como 
pintora de casas tambien Ie ofrece 70 unidades. Es decir, la 
utilidad rotal de 2 000 d61ares sin ri esgo es de 70 unidades. 
Por 10 tanto, con cualquiera de los dos empleos Tania tiene 
una utilidad esperada de 70 unidades y, en consecuencia, 
aceptar cualquiera de ell os Ie es indiferente. 

Si Tania tuviera s610 20 por ciento de posibi lidades de 
lograr su prop6siro y 80 pOl' ci emo de pos ibilidades de 
fracasar en el empleo como operadora de telemarketing, su 
utilidad esperada serfa de 55 unidades (como estimamos 
antes). En este caso se decidirfa por aceptar el empleo como 
pin rora de casas y obtendrfa 70 unidades de utilidad. Pero 
si las probabilidades fueran a la inversa -80 por ciemo de 
posibilidades de exiro y 20 po r ciemo de posibilidades de 
fracaso al ro mar el empleo en telemarketing-, su utilidad 
esperada serfa de 85 unidades: (95 X 0.8) + (45 X 0.2) = 

85. En tal situaci6 n, aceptarfa el empleo como operadora de 
telemarketing. 

Podemos calcu lar el cosro del riesgo comparando 
la riqueza esperada en una situaci6 n de riesgo dada, con la 
riqueza que ofrece la misma utilidad rotal pero sin riesgo. 
Con este principio seremos capaces de determinar el cosro en 

FIGURA 20.3 Elecci6n con menos incertidumbre 
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Con 50 por ciento de posibilidades de tener 5 000 d61ares 

de riqueza, y un 50 por ciento de posibilidades de obtener 

s610 1 000 d610res de riqueza, 10 riqueza esperada de Tania 

asc iende a 3 000 d610res y su utilidad esperada es de 70 
unidades . Tania tendria las mi smas 70 unidades de utilidad total 

con una riqueza de 2 000 d61ares y sin riesgo, asi que el costa 

en que incurre por asumir este riesgo es de 1 000 d6lores. 

Tan ia es indiferente entre aceptor el empleo que pogo 2 000 
d610res sin riesgo, y el que Ie ofrece 10 misma oportunidad de 

go nor 5 000 y 1 000 d6lares . 

Animaci6n MyEconLab 

que incurre Tania al asumir el riesgo que surge del empleo en 
telemarketing. Dicho cosro, resaltado en la flgura 20 .3, es de 
1 000 d6lares. 

(Cual es la diferencia entre riqueza esperada y utilidad 
esperada? 

2 (C6mo refl eja el concepro de utilidad de la riqueza la 
idea de que el dolor de una perdida exceda el placer de 
una ganancia? 

3 (Que tratan de lograr las personas cuando rom an una 
decisi6n con incertidumbre? 

4 (C6mo se calcula el cosro del riesgo cuando se roma 
una decisi6n cuyo resultado es incierto? 

Trabaje en el plan de estudio 20.1 y 
obtenga retroalimentaci6n 01 instante. MyEconLab 

H emos visro c6mo las personas roman una decisi6n 
riesgosa. En la siguieme secci6n veremos que hacen los 
mercados para permitir que la gente reduzca los riesgos que 
enfrenta. 
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A 10 largo de nuesrro anal isis de los mercados se ha 
mencionado que ramo los compradores como los vendedores 
resulran benefici ados por el imercambio comercial. Los 
compradores se benefician porq'ue el valor que adjudican 
a su compra es mas aho que el precio que deben pagar por 
ella; en orras palabras, reciben un excedente del consumidor. 
Por su parce, los vendedores obrienen una ganancia porque 
enfreman coscos menores al precio por el que pueden vender: 
reciben un excedente del productor. 

A si como los compradores y los vendedores se benefician 
de la comercializaci6n de bienes y servicios, rambien 
pueden obrener ganancias al comercializar el ri esgo. Pero el 
ri esgo no es un bien, sino un mal , y el bi en que se comercia 
es la posibilidad de eludir el riesgo. Un comprador de la 
posibilidad de eludir el riesgo puede benefi ciarse por el 
hecho de que el valor de esre bien es mayo r que el precio 
que debe ria pagar a orra insrancia para que fu era ella la que 
asumiera el riesgo. EI vendedor de la posibilidad de 
eludir el ri esgo enfrema un cosw mas bajo por el mismo 
que el precio que la geme es ra dispuesra a pagar por evirar 
el riesgo. 

A cominuaci6n hacemos una exposici6n mas profunda 
sobre c6mo la genre puede benefi ciarse de la comercializaci6n 
del riesgo; el ejemplo que usaremos es el de los mercados de 
seguros. 

Mercados de seguros 
Los seguros juegan un papel de enorme imporrancia 
en nuesrra vida econ6mica. En las secciones siguiemes 
explicaremos 

• Q ue hacen los seguros para reducir el riesgo. 

• Por que la geme compra seguros. 

• C6mo ganan una urilidad las companias aseguradoras. 

Que hacen los seguros para reducir el riesgo Para reducir 
los riesgos que enfreman las personas, los seguros los dividen 
o mancomu nan. C uando las personas compran un seguro 
conrra el riesgo de un acomecimiemo indeseado, Ie pagan 
a la compania aseguradora una prima. Si el aconrecimienw 
indeseado ocurre, la compaiiia aseguradora reembolsa el 
momo de la perdida asegurada. 

Piense en los seguros concra siniesrros aucomovilisricos. 
La probabilidad de que una persona sufra un accideme 
auco movilisrico grave es pequena. Pero si esco ocurre, la 
persona en cuesri6n incurre en una gran perdida. Cuando 
la poblaci6n es grande, la probabilidad de que una 
persona ren ga un accideme eq uivale a la proporci6n de la 
poblaci6n que sufre un accideme. Como esra proporci6n 
puede calcularse sin problema, es posible predecir ramo 
la probabilidad de que ocurra un accideme como el cosw 
coral de los accidemes. Las compailias de seguros pueden 
rnanco munar los riesgos inherenres a una gran poblaci6n y 
hacer que codos sus inregranres comparran los cos cos. Para 
lograrlo, recaud an primas de cada uno de ellos y disrribuyen 
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los beneficios emre aquellos que sufren una perdida. Las 
companias aseguradoras que siguen operando 10 hacen 
porque recaudan en primas por 10 menos 10 mismo que 
disrribuyen en beneficios. 

Por que la gente compra seguros Las personas compran 
seguros y las companias aseguradoras obrienen urilidades al 
venderlos porque las personas renemos aversi6n al riesgo. 
Para comprender por que compramos seguros y por que 
hacerlo resuira remable, consideremos un ejemplo. D an es 
propierario de un auw que vale 10 000 d61ares y que es codo 
su parrimonio. Hay 10 por cienw de posibilidades de que 
Dan sufra un accideme grave que desuuya por complew el 
valor de su aucom6vil. POl' 10 ramo, hay 90 por ciemo de 
posibilidades de que la riqueza parrimonial de Dan 
siga reniendo un valor de 10000 d6lares, y 10 por cienro 
de posibilidades de que desaparezca en su coralidad. 
La riqueza esperada de Dan asciende a 9 000 d6lares: 
($ 10000 X 0.9) + ($0 X 0.1 ). 

Dan riene aversi6n al riesgo (igual que Tania, de quien 
hablamos en el ejemplo anrerior). Debido a ello, Dan 
resulraria beneficiado al comprar un seguro que Ie permira 
evirar el riesgo que enfrenra, siempre y cuando la prima que 
debe pagar no sea demas iado elevada. 

Como desconocemos los deralles de cuama aversi6n al 
riesgo ri ene Dan, ignoramos cual es el mayor monw que 
esra dispues w a pagar para evirarlo. Lo que si sabemos 
es que pagaria mas de 1 000 d6lares. Si Dan pagara esa 
canridad para evirar el riesgo, su riqueza se reduciria a 
9 000 d61ares pero no rendria incerridumbre sobre ell a. En 
caso de no sufrir un accidenre, su riqueza seria equivalenre 
a los 10 000 d61ares que vale su auwm6vil , menos los 
1 000 d61 ares que Ie paga a la compania aseguradora. 
Por oero lado, si lIegara a perder su auw, la aseguradora 
Ie pagaria 10 000 d6lares , as i que D an seguiria reniendo 
9 000 d6lares. Como riene aversi6n al riesgo, la urilidad 
esperada de Dan por los 9 000 d61ares sin riesgo es mayor 
que su urilidad esperada por 9 000 d61ares con riesgo. En 
consecuencia, Dan esraria dispuesw a pagar mas de 1 000 
d61ares para eludir el riesgo. 

C6mo ganan una utilidad las companias aseguradoras 
Desde la perspecriva de la compania aseguradora, 1 000 
d61ares es el monro minimo por el que esraria dispuesra a 
asegurar a Dan y a orras personas como el. Digamos que 
hay 50 000 clienres como Dan, y que 5 000 de ellos 
(50000 X 0.1) pierden sus aucos. Las primas por 1 000 d61ares 
generan un ingreso coral de 50 000 000 d61ares para la 
aseguradora. Asumiendo que cada uno de los 5 000 clienres 
reclama el pago de 10 000 d6lares, la compania aseguradora 
rendria que desembolsar un coral de 50 000 000 de d6lares. 
Por 10 tanro, la prima de 1 000 d61ares permite que la 
aseguradora llegue al punro en que no tiene ganancias pero 
rampoco genera perdidas. 

No obstante, Dan (y cualquier otra persona) esta 
dispuesw a pagar mas de 1 000 d6lares, 10 que hace que la 
vema de seguros haga negocios renrables y obtenga ganancias 
al comercial izar el riesgo. 
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EI benefi c io que genera la comerciali zacio n del riesgo es 
co m partido po r D an (y las demas personas que comp ran 
seguros) y la compafifa aseguradora. La parricipacio n exacta 
de cada un a de esas instancias depende del es tado de la 
competencia qu e haya en el m ercado d e seguros. 

Si el mercado d e seguros es un monopolio , la co mpan ia 
aseguradora podrfa quedarse con todas las ganancias 
generadas par la comercia lizac i6n del riesgo . Po r el co nn'ari o, 
si el mercado de seguros es co mpetitivo, la uti lidad 
eco no mica inducira la entrada de una gran ca ntidad de 
empresas q ue competiran por obrener alguna ve nraja. En 
es te caso, D an (y los dem as comprado res de seguros) res ultan 
benefi ciados . 

An61isis gr6ficos de los seguros 
Para il ustrar los benefic ios generados pa r los seguros podemos 
emplea r una grafica de la curva de utilid ad de la riqu eza de 
D an. En la figura 20 .4 co menzamos par mostrar la siruac i6n 
qu e se da si D an no compra un segura y decide as umir el 
ri esgo q ue enfrenta . 

Enfrentamiento del riesgo sin seguro D e no su fr ir 
accidente a lguno, la riqueza de Dan es de 10 000 d61ares y 
su uri lidad tota l es de 100 unid ades. Por otro lado, d iga mos 
que D an tiene un accidenre y su <I utomov il queda inservibl e: 
en ese caso se queda sin riqueza y sin urilidad. Como la 
posibi lidad de que ocurra un acc idenre es de 10 por ciento (0 
0.1 ), la posibilidad de qu e eso no suceda es de 90 por ciento 
(0.9). Asi, la riqueza es perada de Da n es de 9 000 d 61ares -
($ 10000 X 0.9) + ($0 x 0.1 )- Y su utilid ad esperada es de 
90 unidades : (100 X 0.9) + (0 X 0.1 ). 

Hemos vista que, sin seguro , Dan o btiene 90 unidades de 
U(ilidad. Pero tambi en obtiene 90 unidad es a partir d e una 
menor ca nridael e1 e riqueza si no tiene ince rridumbre. 

A co ntinuacio n veamos a cuamo asciende el pago de Dan 
pa r eludi r Ia in cerridumbre. 

EI valor y el costo de los seguros La figura 20.5 ll1uestra 
la si(Uacio n cuando Dan compra un seguro. Como puede 
ver, en su caso poseer 7 000 d61ares sin ri esgo es ran bueno 
co mo contar co n 90 par ciento de posibilidades de tener 
10000 d61ares y 10 par ciemo d e posibilidades de no tener 

riqueza algun a. Asi que si Dan paga 3 000 d61ares pa ra un 
segura, t iene 7 000 d61ares de riqu eza, no se en frenra a la 
incerridumb re y obtiene 90 unidaeles e1 e utilidael. La camidad 
de 3 000 d61ares es el max imo qu e Dan esca di spuesto a 
paga r por un segura. Por 10 tanto, ese es el valor del seguro 
de D an. 

La fi gura 20.5 tambi cn mueS lra el cosro del seguro. 
Si hay un gran nLllnero de cl ientes, cada uno de los cual es 
riene 10 po r ciento e1 e posibili elades de presenrar un a 
reclamaci6 n e1 e 10 000 e16lares po r la pereliela de un veh fculo, 
la co mpaiiia de segu ros pueele ofrece r seguros co n un cos to 

FIGURA 20.4 Enfrentamiento de riesgo sin seguro 
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La riqueza de Dan (el valor de su automovi l) es de 10000 

dolores, 10 cualle genera 100 un idades de utilidad . 

Si Dan sufre un accidente automovi lis tico y no cuenta con 

segura, pierde su riqueza y 10 utilidad. 
Con 10 par ciento de posibilidades de sufrir un accidente, 

10 riqueza esperada de Dan es de 9 000 dolores y su utilidad 

esperada es de 90 unidades. 

Animaci6n MyEconLab 

de 1 000 e1 6 lares (10 po r ciento de 10000). Si Dan s610 paga 
I 000 por seguro, su riqueza es de 9 000 d61ares (el valo r de 
su auto, 10 000 d6lares, menos los 1 000 d61 ares que paga 
por el seguro) , y la utilidad que obtiene por 9 000 d61ares de 
riqueza en ausencia de incertidumbre es de mas 0 m enos 98 
unielades. 

Beneficios del comercio Como Dan esca dispuesto a 
pagar hasta 3 000 d61ares por un seguro que a la compania 
asegurado ra Ie cuesta 1 000, la comercializaci6n del riesgo 
genera un benefici o de 2 000 d61 ares por cada perso na 
aseguraela . La magni(Ud de las participaciones en dicho 
benefic io e1 epende e1 e la naturaleza del mercado. Si el 
mercaelo de seguros es co mpetitivo, Ia entrada de nuevas 
empresas aumem ad la oferta y disminuid el precio a 1 000 
e1 6 lares (mas la uti lidad normal y los costos de operaci6n). 
Dan (y los demas compradores de seguros) obrienen un 
excedem e del co nsumid or. Por otro lado, si el mercado de 

seguros es un monopo lio, la compania aseguradora absorbe 
como utilid ael econ6m ica los 2 000 d61ares aportados por 

cada perso na asegu raela. 



FIGURA 20.5 Benefic ios de los segu ros 
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Si Dan paga 3 000 dolores por el seguro, su riqueza asciende 

a 7 000 dolores y su utilidad es de 90 un idades - Ia misma 

que tendr ia sin seguro- , asi que, en su caso, el va lor del 

seguro es de 3 000 dolores. 

Si Dan paga 1 000 dolores por el segu ro, monto que 

corresponde al costo en que incurre la compania aseguradora 

por suministrorlo, su riqueza es de 9 000 dolores y su utilidad 

de mas 0 menos 98 unidades. 

Dan y la compania aseguradora comporten los benefi c ios 

generados por los segu ros. 

Animaci6n MyEcon Lab 

Riesgos que no se pueden asegurar 
EI anal isis que hemos realizado aq ui en ro rno de los seguros 
COlltra sini es tros auromovi listicos y los benefi cios que esros 
prod ucen, SO il ap licables a rod os los tipos de seguros, entre 
los q ue se cuentan los de prop iedad y cont inge ncias, los de 
vid a y los medicos. Los riesgos que ca rre una perso na en 
relacion ca n Ia conduccion de auros, la vida y la sa lud 
en general , so n independi enres de los de o tros indi viduos. 
Esta es la ca racterist ica que permite la ex istencia de los 
seguros porque los riesgos se d iseminan a 10 largo de roda Ia 
poblacion. 

Pero no rodos los riesgos son susceptib les de asegurarse. 
Para ell a es necesario que sea n independienres . Si un 
acontecimienro provoca una perdida genera lizada , resu lta 
imposib le di semin ar y mancomunar los ri esgos. Par ejemplo, 
los seguros por in undacio n no suelen esta r a di sposicio n 
de la genre qu e vive en areas susceptib les a sufrir ese ripo de 
accidentes, porq ue si una perso na incur re en un a perdida, 10 
mas probable es que rodas las demas tamb ien. 

Par Otro lado, pa ra poder ser asegurados, los even lOS de 
riesgo deben ser o bservables tanro por el comprador co mo 
por el ve ndedo r del seguro . Buena parte de la ince rt idumbre 
que enfre ntamos t iene su orige n en cI hecho de que sa bemos 
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La economia en acci6n 

Los seguros en Estados Unidos 
Los estadounidenses gas tan siete po r ciento de sus ingresos 
en la compra de seguros privados. Esa cantidad es superior 
a la que invierten en la compra de auromoviles 0 alimenros. 
Ademas, a traves de los impuesros, tambien compran 
seguridad social y compensaciones por desempleo. La fi gura 
presenra los tamanos relativos de los cuatro tipos principales 
de seguros privados en Estados Uniclos. M as de 80 par 
cienro de la poblacion cuenta con segura de vida, y despues 
de 2010 casi todos los es tadounidenses tienen seguro medico, 
qu e descle hace poco es obligarorio en eI pais. 
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menos (0 maS) que las perso nas co n las que hacemos 
negocios. En Ia sigui ente seccion veremos como reaccionan 
los mercados cua ndo compradores y vend edores cuenran can 
info rm acio n d iferente. 

1 iComo red ucen el riesgo los seguros? 

2 iComo determ inamos el valor (la disposicion a paga r) 
de un seguro? 

3 iQue hacen las com panias asegurado ras para ofrecer a la 
gente un traro que valga la pena? iPor que compradores 
y ve ndedores obtienen ga nancia de un segura? 

4 iQue tipos de ri esgo no se pueden asegurar? 

Trabaje en el plan de estudio 20.2 y 
obtenga retroalimentaci6n al instante. MyEconLab 
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Informacion privada 

En todos los mercados que hemos examinado hasra el 
momento , compradores )' vendedores escan bien informados 
respecto del b ien , se rvicio, 0 facto r de produccion objeto 
de sus eransacciones comercia les. Sin embargo, en algun os 
mercados una de las panes -en general los ve ndedores-
se halla m ejo r informada que la orra acerca del valor del 
ardculo qu e se esra comercializa ndo. C uando esto ocurre, se 
dice que los compradores 0 los vend edores (segun el caso) 
poseen informacion privada . Y cua ndo los com pradores 0 

los vendedo res ri enen informacio n privada, decimos qu c el 
mercado es ta ca rac rerizado por Ia informacion asimetrica. 

Informacion asimetrica: ejemplos y problemas 

La info rm acion as imerri ca afecta muchas de nuestras 
rransacciones economicas. Un ejemplo es eI conocimiell to 
que cada uno de noson-os rien e respecto de sus propias 
habilidades para co nducir ), su temperamento perso nal. 
Usred sa be mucho mejor que su compania de seguros cuan 
cuidadoso )' prev iso r es al man ejar Ull aurom ovil ; ell oeras 
palabras, conoce m ejor que cualqui era cual es el nivel de 
riesgo que tiene de sufrir un accidenre que 10 obli gue a ex igir 
un pago a la aseguradora. Orro ejemplo es su co nocimiento 
de su capacidad de rrabajo: sabe m ejor que su parron co n 
cuanro ahinco esca dispuesto a rrabaj ar. Un ejempl o mas es 
su conocimiento en tomo a la calidad del auto que conduce: 
esca al tanto de todos sus defectos, pero si quisiera venderlo, 
el comprador porencial solo se dada cuenta de ellos hasra 
despues de concluir la rransaccio n. 

La informacion as imetrica da lugar a dos problemas: 

• Seleccio n adversa. 

• Riesgo moral. 

Selecci6n adversa La renden cia de las personas a participar en 
acuerdos en los que pueden utilizar la informacion privada que 

poseen en su prop io beneficio )' en detrimento de la pan e que 
no esta al tanto de la misma se co noce como seleccion adverso . 

Por ejemplo , si Jackie ofrece a los ve ndedores que tielle 
a su ca rgo un sa lario fijo, 10 LlIli co que lograra arraer es 
perso nal negligenre. Los ve ndedo res que rrabajan co n 
empeno preferiran ignorar la of en a de Jackie porque saben 
que pueden ga nar mas en un empleo que recompense 
sus resulrados . EI conrrato de salar io fijo selecciona de 
man era adve rsa a quienes poseen informacion pri vada (el 
conocimiento respecto de sus h:ib itos de rrabajo), los cua les 

pueden usa r ese co nocimi enro para su propio beneficio y en 
derrimento de la oera pane. 

Riesgo moral La rendencia de las personas que posee n 
informacion pri vada a uriliza ria, despues de participflr ell 

un acuerdo , para su propio beneficio )' en derrimenro de la 
pane menos info rmada, es 10 que se denomina riesgo moral. 

Por ejem plo, digamos que Jacki e conrrara a Mirch como 

ve ndedor ), Ie paga un salario fijo sin imporrar cuanto venda. 
Mirch enfrenra entonces un riesgo moral. Tiene un incentivo 
para esforzarse 10 menos posible, co n 10 cual el se beneficia 
pero las urilidades de Jacki e di sminu),en. D ebido a ello, por 
10 ge neral los salarios de los vendedores se ca lculan a panir 
de una formula que incremenra sus in gresos en fun cio n del 
vo lum en (0 valor) de las venras que generen . 

Se han desarrollado di ve rsos mecani smos que permiren 
que los mercados funcion en incluso anre la seleccion adversa 
o el riesgo moral. D e hecho, acabamos de mencionar un o 
de ellos: el uso de incenri vos en form a de pagos para los 
vendedores. A conrinuacion veremos co mo enfrenran rres 
mercados la seleccio n ad versa y el riesgo moral. Ellos son 

• Mercad o d e autos usados. 

• M ercado de pres ramos. 

• M ercado d e segu ros. 

Mercado de autos usados 

C uand o un a persona comp ra Ull auto, es re podda resulrar 
defectuoso. Por supuesto, de ser es te el caso, el auto valdda 
menos para el comprador que si no ruviera fa ll as. Pero, ~acaso 
en el mercado de autos usados ha), dos precios di srintos 
dependiend o del valo r rea l de la mercancia, es decir, un 

precio bajo para los autos co n defecros )' un o mas alto para 
aqucllos que escan en perfecto esrado? Por desgracia, no es 
as l. La realidad es qu e todos los mercados requi eren de algun 
mecani smo que les permita sobreponerse de 10 qu e se conoce 
co mo problema de defectos ocultos, eI cual surge cuando es 
imposibl e disringuir enrre un producto confiable )' uno que 
no 10 es . En general se comerciali zan demasiados productos 
co n defectos ocultos )' mu)' po cos productos co nfiables. 

Vea mos a conrinuacion cual es el meca nismo qu e emplea 
el mercado de autos usados para eludir el problema de 
d efecto s oCLd tos. 

EI problema de los defectos ocultos en el mercado de 
autos usados Para explica r eI problema de los defectos 
oCLdtos 10 mas claramenre posib le, supongamos que solo 
ex isren dos ripos de automovi les : los que ri enen defectos )' los 
que es ran en buen esrado. Si un auto riene defectos ocultos 
o no, llllicamenre 10 sabe su propierario acrual quien , por 
10 tanro, posee informacio n privada. Para el comprador de 
Ull auto usado es imposible saber si esre se hal la en buenas 
co ndi ciones; solo se d ara cuenra despu es de co mprar eI 
auto )' co nocerio ran a fondo como su ultimo propietario. 

Al gunas person as con ingresos bajos )' que cuenran con 
eI tiempo )' la habilidad para arreglar autos es tan dispuesras 
a comprar vehiculos co n defectos ocu ltos , siempre )' cuando 
sepan bien 10 que esca n adq uiri endo )' paguell un precio bajo 
apropiado. Suponga que un auto con defectos ocultos riene 
un va lor de 5 000 dolares para un comprador. H abra, sin 
duda, mas genre inreresada en adquirir autos en buen esrado, 
)' en esre ejemplo daremos pOI' se nrado que es tos ti enen un 
valor de 25 000 dolares para el comprador. 



Pero , co mo ya se mencio n6, en un m o mento dado el 
comprado r es incapaz de d iferenciar un au to co n defectos 
ocul tos de uno en buen es tado. Unicam ente el ve ndedor 
posee esa informaci6n , y nun ca quemi compart irla con eI 
com prado r. D espues de todo, el vendedo r no ti ene incentivo 
para decir la verdad. 

En co nsecuencia, el co m prado r s610 tiene claro que esra 
corriendo el riesgo de adquirir un auto con defectos ocultos. 
Si la mi tad de los autos usados que se venden res ultan tener 
defectos ocultos, el comprado r sa be que tiene 50 po r ci ento 
de oportun idades de ob te ner un veh iculo sin prob lemas, y 
50 pO I' ciento de opo rtunidades de que sea un auto 
inse rvible. 

EI precio que un com pradoI' esra disp uesto a pagar por 
un au to de calidad desco nocida es superior al va lo r de un 
au to co n defectos ocultos, porque siempre cabe la pos ib ilidad 
de que el auto que com pre no tenga fa llas. Sin embargo, eI 
precio es menor que el va lor q ue tend rfa un au to en buen 
estado pOl'que tambien hay altas probabilidades de q ue tenga 
de fi ciencias ocultas. 

Pi ense aho ra en los vend edo res de autos usados, quienes sf 
co nocen la calidad de sus veh icul os . EI prop ietario de 
un auto en buen estado tendra que ofrecerlo en venta pOl' un 
precio meno r a su valor. M uchos propietarios se mosrraran 
ren uentes a vender a un precio tan bajo. Po r co nsigui ente, 
la ca nti dad ofrecida de au tos usados en buen estado no sera 
tan grande co mo debiera ser si la gente paga ra el precio q ue 
real mente valen. 

FI GURA 20.6 EI pro blema de lo s auto s defectuo sos 
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En conrraste, el dueno de un auto co n defectos ocultos 
recib ira of en as po r un precio superio r al valo r que ese 
vehfculo tiene en realidad. Por 10 tan to, los propietarios 
de autos co n defectos oCLdtos es taran ansiosos po r ve nder 
y, en co nsecue ncia, la ca nt idad ofrecida de autos con esas 
ca rac terfsticas sera mas grande de 10 que serfa si la gente 
paga ra eI p recio que en realidad valen. 

La figura 20.6 ilusrra el mercado de autos usados que 
acabamos de describ ir. La parte (a) mu esrra la demanda 
de vehiculos usados, D, y la of en a de los mi smos, 0. EI 
equ ilib rio de mercado se da a un precio de 10 000 d61ares 
po r auto, y se co mercian 400 cada mes. 

Asf, algunos autos usados esra n en buenas condi ciones 
y orros tienen defectos oCLdtos, pero los com prado res 
no pueden determinar en primera instancia cual es cual; 
llf1i ca mente es taran al tanto de las co ndicio nes del veh icu lo 
cuando sea demas iado tarde co mo para que inAuyan en su 
decisi6n de co m pra. No obstante, los co m pradores saben 
b ien cual es el valo r qu e tienen para ellos los autos sin fall as, 
y los vendedores co nocen la calidad de los autos que ofrecen 
en venta. La fi gura 20.6(b) m uestra la curva de demanda de 
autos en buen es tado, DB, y su curva de o f en a, 0 B' La fi gura 
20 .6(c) presenta la curva de au tos con defectos ocultos, DD, 
y la of en a de los m ismos, 0 D. 

AI precio del mercado, que es de 10 000 d61ares pOl' 
auto, los p ro pietari os de veh iculos en buen es tado ofrecen 
a la venta 200 au tos po r mes. Los p ro pietarios de autos 
co n defectos OCLdtos ofrece n Ia misma can tidad almes. E I 
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o 150 200 300 400 
Conlidod (aulas par mes) 

(a) l odos los autos (b) Autos en buen estado 

Para los compradores es imposible d iferenciar un auto en buen 

estado de uno que tiene defectos ocultos. En 10 parte (a ) 10 
oferta y 10 demanda determinan el precio y 10 ca nti dad de autos 

usados que se co merciali zan. En 10 pa rte (b), DB es 10 curva 

de demanda de autos en buen estado, y OB es 10 cu rva de 

oferta correspond iente. AI prec io de mercado, hay muy pocos 

(c) Autos con defectos ocultos 

vehiculos en buen estado disponibles, 10 cual provoca una 

perdido irrecu perable. En 10 parte (c), Do es 10 curva de demanda 

de autos con defec tos ocu ltos, y 0 0 es 10 curva de oferta de 

los mi smos. AI precio de mercado hay un exceso de autos con 

defectos acu ltos d isponibles, 10 cual tam bien do lugar 01 
surg im iento de una perdi do irrecuperable. 

Animaci6n MyEconLab 
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mercado de autom6viles usados es inefi cienre porque hay 
demas iados autos con deFectos oCLIItos y muy pocos autos en 
buen estado. La fi gura 20.6 hace evidenre esta inefici encia al 
utilizar el co ncepto de perdida irrecuperable (vea el capitulo 
5, paginas 113- 11 4) . 

Con la cantidad oFrecida de autos en buen estado, los 
compradores esran dispuestos a pagar 25 000 d61ares por uno 
de ellos. Esto significa que es tan dispuestos a pagar un monto 
superior al va lor de un auto en buen es tado a su propietario, 
hasta un max imo de 400 autos por meso EI triangu lo gris 
representa la perdida irrecuperable que resulta por eI hecho 
de haber muy pocos autos usados en buen estado. 

Con la cantidad ofrecida de autos co n deFectos ocu ltos, 
los compradores esran dispuestos a pagar 5 000 d61ares por 
uno de ellos. Co mo ve mos, esran dispuestos a pagar a su 
propietario actual un monto inFerior al valor que tiene un 
auto co n deFectos ocultos por todos los vehfculos en esas 
condiciones que rebasen los 150 autos por mes. EI triangulo 
gris muestra la perdida irrecuperab le que resulta de haber 
demasiados autos con deFectos ocu ltos. 

En este mercado de autos usados resulta evidente la 
selecci6n adversa porque hay un mayo r incentivo a oFrecer en 
venta un vehfculo con defectos ocultos. Tambien se prese nta 
un riesgo moral, en vista de que el propietario de un auto co n 
defectos ocu ltos tiene un incentivo limitado a mantenerlo 
en buenas condiciones. EI mercado de autos usados no 
esra Funcionando bien, pues to que en eI se comercializan 
dem as iados autos con deFectos ocultos y muy pocos en 
buen estado . 

-----.---. ---- •. --------

Mercado de autos usados con garantias del 
concesionario (Que hace n los co ncesionarios de autos 
usados para convencer a los compradores de que un vehfculo 
en particular no tiene defectos ocultos? Ofrecen una garantia 
exclusivamente por los autos en buenas co ndiciones. Al 
hacerlo, los concesionarios senalan cuales vehfculos son 
co nfiables y cuales no. 

La seiializaci6n ocurre cuando una perso na informada 
emprende alguna acci6n para enviar inFormaci6n a las 
personas no inform adas. Las ca lificaciones y las 
certificaciones que otorgan las universidades a sus estudianres 
so n senal es. A traves de elias comunican a los patrones 
potenciales (quienes ca recen de informaci6 n) con que 
hab ilidades cuentan las perso nas que estan co nsiderando 
contratar. 

En eI mercado de autos usados los co nces ionarios envian 
seliales al extender garantias para los vehiculos que ofrecen 
en venta. EI mensaje es que el co nces ionario se compromete 
a pagar los costos de repa raci6 n del auto si resulta que tiene 
algun defecto. 

La senal tiene credibi lidad para los compradores porque 
estos saben que eI costo de emitir senal es falsas es alto. Si un 
co nces ionario ofrece una garantfa para un auto con defectos 
ocultos, terminara cargando con el alto costo de repararlo; y 
se had de una mala reputaci6n . Si eI concesionario extiende 
garantias exclusivamente para los autos en buen estado no 
incurrid en costos de reparaci6n y su reputaci6n sera cada 
vez mas posi tiva. Po r 10 tan to, desde la perspectiva de los 
co ncesionarios vale la pena enviar una senal precisa y, desde 

~. -~----~-----

FIGURA 20.7 Las garantias logran que el mercado de au tos usados sea eficiente 
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20 000 dolores y se comercializan 400 autos. EI mercado 

de autos usados en buen estado es eficiente. Como 10 seiial 
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permite que los compradores descubran cu6 1es son los autos 

con defectos ocultos, el precio de un auto en esas condiciones 

es de 6 667 dolores y se comercializan 150 de ellos. EI 

mercado de autos con defectos ocultos es eficiente. 



el punro de vista de los compradores, co nfiar en la senal 
ri ene se nrido. 

Por ranro , si un auro incluye garanria qui ere decir que est<!. 
en buenas condiciones; de 10 co nrrario, se sa be que el auro 
riene defecros oculros. Las garanrias res uelve n el problema 
de los auros con defecros oculros y permiren que el mercado de 
auros usados funcione efi cienremenre co n dos precios: uno 
pa ra los auros con defecros oCLdros, y orro para los vehlculos 
en buen esrado. 

La fi gura 20.7 ilusrra es re resulrado. En la pan e (a) la 
of en a y la demanda de auros en buen es rado dererminan 
su precio . En la parre (b) la o f err a y la demanda de auros 
co n defecros oculros derermin an el precio de esos vehlculos. 
Ambos mercados so n efi cienres . 

Equilibrio de confusion y equilibrio de separacion 
Hemos visro dos res ulrados pos ibles en el mercado de auros 
usados. C uando no hay ga ranrias, para el comprador solo 
hay un mensaje evidenre: rod os los auros dan la misma 
im pres ion . Po r 10 ranro, habra un solo precio, sin imporrar 
que los auros esren en buenas co ndiciones 0 renga n defecros 
oculros. C uando en un mercado solo hay un mensaje 
dis ponible y las personas son inca paces de determinar la 
c:t\idad de los bienes 0 servicios que se comercializan en el, su 
eq uilibrio se denomina equilibrio de confusion. 

Pero en un mercado de auros usados con ga ranrias 
se emiten dos mensajes: los auros en buen esrado rienen 
garantia, y los auros con defecros ocul ros no cuenran co n 
ella. Po r consiguienre, habra dos precios di srinros para dos 
ripos diferenres de veh lculos . Al equilibrio que se da en un 
mercado cuando la senalizacion ofrece informacion completa 
a una persona previamenre desi nfo rmada, se Ie denomina 
equilibrio de separacion. 

Mercado de prestamos 

Cuando usted hace cualquier compra co n cargo a su tarjeta 
de crediro esra obteniendo un prestamo del banco que emitio 
la tarjera. Usred demanda un prestamo y su banco se 10 
ofrece. , Se ha fijado alguna vez en la rasa de inreres que Ie 
cobran por el saldo pendienre de su rarj era de crediro ' En 
2007, en Estados Unidos variaba enrre 7 y 36 po r cienro por 
ano. ,A que se debe que la tasa de inren~s sea ran alra? Y , por 
que su rango es tan amplio? 

La respuesra es que, cuando los bancos hacen un 
presra mo, afronran el riesgo de que es re nun ca les sea 
pagado . EI ri esgo de que un presrara ri o 0 acreedor no pague 
el pres ramo que soliciro se co noce co mo riesgo crediticio 0 

riesgo de solvencia. En el caso de los prestamos o ro rgados a 
partir de una rarj era de crediro , el riesgo credi ricio es alro y 
varia segun los prestatarios. Los prestararios con el riesgo mas 
alro pagan la rasa de inreres mas elevada. 

Las rasas de interes y el precio del riesgo crediti cio se 
determ inan en el mercado de presramos. C uanro mas baja 
es la tasa de inreres, mayor es la ca nrid ad demandada de 
prestamos y, para un ni vel dado de riesgo crediti cio, a mas 
alta tasa de inreres, mayor es la ca ntidad ofrecida 
de pres ta mos. La of en a y la demand a dererminan la tasa de 
interes y el precio del riesgo credi ricio . 
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Si los pres tamisras fu eran incapaces de cobrar diferenres 
rasas de inreres en respuesra a los disrinros grados de riesgo 
crediticio, habria un equilibri o de co nfusion y el mercado de 
prestamos sed a inefici enre. 

Equilibrio de confusion ineficiente Para comprender po r 
qu e el equilibrio de confusion serra inefi cienre, suponga que 
los ban cos so n incapaces de idenrificar el riesgo crediticio 
individual de sus prestatarios. En ral caso no renddan fo rm a 
de saber que tan probable es que un presramo especifi co 
lIegue a ser pagado. En esta situacion , rod os los pres tatarios 
esran suj etos a la misma rasa de interes y el mercado en tra en 
un equilibri o de co nfusion. 

Si rod os los prestatarios esran suj eros a la misma tasa de 
inreres, el mercado de prestamos enfrenta el mismo problema 
que el mercado de auro moviles usados . Los clien tes con bajo 
riesgo piden menos prestamos de los que podrlan so licira r si 
se les ofreciera la tasa de inreres baja que serra apro piada para 
su ri esgo crediti cio. Por su parre, los cli enres co n riesgo alro 
pedidan mas pres tamos de 10 que harlan si enfrentaran la 
tasa de inreres adecuada para su elevado ri esgo crediricio . En 
co nsecuencia, los ban cos afronran un problema de sefecci6n 

adversa. Hay demasiados presratarios co n alro riesgo y muy 
pocos co n bajo riesgo. 

Senalizacion y seleccion en el mercado de 
prestamos Los presramistas desconocen cual es la 
probab ilidad de que un presramo en parri cul ar lI egue a 
se r liquidado, pero el presrarario si 10 sabe. Los pres tatarios 
co n bajo ri esgo ri enen un incenrivo para senalar cual es 
su ni vel de ri esgo y dar a conocer a los prestamistas la 
informacion relevanre al respecro. Enrre las se nales que 
pueden emitir es ta la informacion ace rca de la antiguedad 
que han alcanzado en su empleo, el numero de anos que han 
vi vido en su domicilio actual, si son propierarios de alglll1 
inmueble, cuales so n su esrado civil, edad , yantecedenres 
co merciales. 

Por su parte, los presrarari os con alto riesgo pod d an ser 
idenrificados por el simple hecho de no haber emitido 
senales en se ntido conrrario. Esros prestatarios ri enen un 
incenri vo para enganar a los prestamistas, y esros tienen 
un incenrivo a inducir a los prestatari os co n alro riesgo a 
revelar su verdadero ni vel de riesgo. La accion de inducir 
a un a enrid ad que cuenra co n info rmacion pri vada a 
revelarl a se co noce como seleccion (screening). 

Al nega r los prestamos solicitados a las perso nas que se 
rehusa n a revelar informacion relevanre, los bancos tienen 
la posib ilidad de hacer una seleccion 0 recibir senales 
qu e les ayuden a dividir a sus prestatarios en di ve rsas 
ca tegodas de riesgo creditici o. Si los prestamistas logran 
es te objeti vo, el mercado de prestamos enrra en un 
eq uilibrio de separacion con una tasa de inreres alta para 
los pres tatari os de alro riesgo, y una tasa de inreres baja 
para los presrarari os de bajo riesgo. En el mercado de 
presram os, la senalizacion y la seleccion acruan como las 
ga ranrias en el mercado de auros usados, y co ntri buye n a 
evitar la perdida irrecuperable implrcita en el equi li brio de 
co nfusion . 
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La economia en accion 

La crisis del credito subprime 
Las h iporecas subprime son pn~s ramos que se co nceden al 
comprador de un inm ueble que riene un alto riesgo de 
solvencia. La figura 1 muesrra que, entre 2001 y 2005, el 
precio del riesgo era bajo. La fi gura 2 nos indica po r q ue: la 
of en a de credito , 0 0, era grande, 10 m ismo que el m o nto del 
ri esgo asumido. En 2007, la of en a de credito disminuyo a 
OJ. El precio del ri esgo se incremento y, al aumentar las rasas 
de inreres, muchos presrararios sub prime dejaron de pagar 
sus cred itos. La fa lra de so lvencia en el mercado h ipo recari o 
subprime se difundi o a o rros mercados que suminisrraban los 
fo ndos urilizados para fin anciar las hiporecas. 
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Mercado de seguros 
La gente que compra seguros enfrenta un riesgo moral, y las 
compaiifas aseguradoras enfrentan una sel eccion adversa. El 
riesgo moral surge debido a que una persona qu e cuenta con 
un seguro para protegerse contra un a perdida, riene menos 
incenti vo a evitarla que quien no es ta cubi erro por un seguro. 
Por ejempl o, una empresa que riene seguro contra incendios 
tiene menos incenri vo a insral ar un sistem a de aspersion en 
comparacio n con otra que no es t~i asegurada. La selecci6n 

adversfl se da en virtud de que la gente que crea mayo res 
riesgos es mas procli ve a co mprar seguros. Por ejempl o, un a 
perso na co n antecedentes familiares de enferm edades graves 
es mas propensa a comprar seguros medicos que qui enes 
tienen antecedentes fami li ares de buena salud. 

Por su parte, las compa nias de seguros tien en un 
incenti vo a evad ir los problemas implfcitos en el ri esgo 
moral y Ia seleccion ad ve rsa. D e logra rlo, so n ca paces de 
disminuir las primas para las perso nas de bajo ri esgo y 
aum entar las que co rrespo nd en a la ge nte de alto ri esgo . 
Una de las form as qu e las companfas asegurado ras de 
automovi les utilizan para dividir a los c1ienres de alto 
riesgo de los de bajo ri esgo consiste en ofrecer bonos sin 

reclfl/nflciones. Digamos que un condu ctor acumula bonos 
sin reclamaciones deb ido a qu e maneja con precau cion y 
ev ira los accidenres . C uanto mas alto es el monto de los 
bonos, mayor es el incent ivo a co nducir con cuidado. Las 
companfas de seguros tambien utiliza n deducibles, que 
so n el mon to equi va lenre a un a perdida qu e el tenedor 
de un seguro accede a as umir. C uan to mas grande es 
el deduc ible, mas pequena es la prim a; de hec ho , la 
disminucion de es ta Cd tima es proporcionalm ente mayor :11 
aumento del dedu cibl e. AI ofrecer un seguro de coberrura 
co mpl era -sin dedu cible- en terminos que so lo res ulran 
atract ivos para las perso nas con bajo riesgo, las companfas 
asegurado ras so n capaces de ce rrar transacciones renrabl es 
con todos sus cli entes. Las perso nas con alto ri esgo eligen 
polfti cas co n un dedu cible redu cido y una prima elevada; 
por su parte, las qu e tienen baj o ri esgo eli ge n polfri cas con 
un dedu cible alto y una prima redu ci da. 

, I)or que se dice que la informacio n pri vada puede 
crea r una seleccio n adversa y un riesgo mora l? 

2 ,Como urilizan las gara ntfas los mercados de auros para 
hacer frente a la informacion privada? 

3 ,Como utilizan la senalizacion y la seleccion los mer­
cados de pres tamos para hacer frente a la informacion 
pri vada? 

4 ,Como utilizan los bonos sin reclamacio n los mercad os 
de seguros para hacer frente a la informacion privada? 

Trabaje en el plan de estudio 20.3 y 
obtenga retroalimentacion al instante. MyEconLab 



Incertidumbre, informacion y 10 
mono invisible 

Un rema recu rrenre en microeconomia es esra g ran 

inrerrogante: ien que mom enro las decisiones qu e se ro man 
a favo r d el interes persollfd promueven ram bien el in teres 
socia/} iCuando puede afirmarse qu e la mano invisibl e rrabaja 
apro piadamenre y cuando que fra casa en su propos iro? 
Hemos analizado ya el co ncepro d e efi ciencia, uno d e los 
com ponenres princ ipalcs de aquello a 10 que nos referimos 
al hab lar d e inreres social. Adem as sabemos qu e, si bien 
en genera l los mercados comperitivos hacen un a buena 
con rribucion allogro de la efici encia , impedim enros co mo 
los monopo lios y la au se nci a de derechos de pro p iedad bien 
defi nidos pueden obsraculi za r la co nsecucion de un uso 
eficienre de los recu rsos . 

i La i ncerr idumbre y la informacion i nco mp lera 
pueden evirar que las eleccion es romadas en fun cio n del inrercs 
perso nal deri ven en un resu lrado favorab le para el 
inre res social' Y, de se r as i, ,como' iAcaso esras ca racrerisricas 
de Ia vida eco nomica co nsriruyen una razo n mas del fracaso de 
los mercados? i5u ex isrencia imp lica la necesidad de qu e haya 
algllll ripo de inre rvencion gubern amenral para logra r 
la eficiencia' 

Es ras pregunras so n co mp lejas, y no ex isren res pu es tas 
defin irivas para elias. Sin embargo , podemos hacer algunos 
comenrar ios lni les res pecro de los efecros que ri enen la 
ince rridumbre y la falta de informacio n co mpl era sobre 
la eficiencia en el uso de los recursos . Comenzaremos nuesrra 
breve revision del tema pensando en la informac io n co mo si 
se rra rara de u n bien cua lquiera. 

Informacion como un bien 

En genera l, resu lra uri l rener la m ayo r info rmacio n pos ible 
y ran poca incerrid u mb re como se pueda. Para co mprender 
esra idea, pi ense que la informacion es uno de los bienes qu e 
mas Ie inreresa posee r. 

La leccion fundam enral que usred recib io so bre 
eficiencia en el capiru lo 2 ram bien p uede aplicarse a la 
in form acio n. A 10 largo de nuesrra fronrera de posib ilidades 
de produ ccion enfrenramos una disyunriva de inrercambio 
enrre la informacion y rodos los d em~ls bienes y servicios . 
Como rodo, la informacion puede producirse a un cosro de 
oporrunidad crecienrc, es decir, co n un cosro margina l cada 
vez mas alro. Por ejemplo, podriamos obrener p ronosricos 
c1imari cos mas preci sos, pe ro esro impli caria necesa riamenre 
un COsto marginal mas elevado, ya que tendriam os 
que aum enrar la canridad de informacion armosfe rica que 
recopilamos, y ramb ien la ca nr idad de din ero que gasramos 
en superco mpuradoras que p rocesen los daros. 

EI principi o de bene fi c io marginal d ec reci enre ramb ien 
es aplicable a la informacion . Tener m~is informacio n es va li oso, 

pero cuanro m as sabemos, m enos valor Ie as ignamos a cada 
nu evo increm enro de informacion. POI' ejemp lo, saber qu e 
1I0vera mall ana es info rm ac io n va li osa . Es rar a l ranro de 
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cuanros ce ntimetros d e lI uvi a cae r,ln es un a informacio n 
rodavia m as val iosa . Pero saber cuanros m ilimerros se 

prec ipiraran es un da ro que probab lemenre no va lga 
mu cho mas. 

Co mo el cosro marginal de la info rmacion es crecienre y 
su benefi cio marginal es decrec ienre, hay u n punro en que 
se da la ca nr idad eficienre d e informacion. En el, poseer 
info rmacion excesiva seria inefic ienre. 

E n princ ipio , los mercados de info rmacion co mperirivos 
podrian dar lugar a esa ca nrid ad efi cien re. Sin embargo, 
dererminar si realmenre 10 hacen res ulra di fic il. 

Monopolio en los mercados que enfrentan 
incertidumbre 

Es probable que el suminisrro d e se rvic ios para enfrenrar la 
incerr idumbre y la informacion in co mplera generen grandes 
eco nom fas de escala. La i ndusrria de seguros, pOI' ejem plo, 
riene una a lra concenrracion. En cualqu ie r esce nario co n 
presencia de elemen ros monopo l icos surgen exacta men re los 
mismos problemas de inefici encia que se dan en los mercados 
donde la in ce rridumbre y la info rmacion incomplcra no 
consriruyen remas de imporrancia. Por 10 ranro , exisre la 
probabi lidad de que, en a lgunos mercados d e info rmacion , 
incluyend o los de seguros, haya una subproduccion como 
co nsecuencia de los inrenros q ue se hacen por maxi miza r las 
ur ili dad es del monopo lio. 

Pensa ndo en la informacio n como u n bien , ique 
dere rmina la informacion por ia que la genre es ra 
dispu es ra a pagar? 

2 i Por que es inefl cienre esrar inform ado en exceso ? 

3 i A qu e se d ebe qu e algunos d e los m ercados qu e 
sumini srran informacion sean propensos a esrar 
dom inados pOI' m ono po lios? 

Trabaje en el plan de estudio 20.4 y 
obtenga retroalimentaci6n al instante . MyEconLab 

• H emos visro como ro m a decisio nes la genre cuando 
enfrenra in cerridumbre, y de que manera func ionan los 
mercados cuand o ex isre informacion as imetrica. La Lectura 
entre liJlf(lS de las paginas 480-48 1 echa un visrazo a la form a 
en qu e los mercados de ca piral humJno y rrabajo emplean las 
calificaciones como se lla les que les pcrmiten organizar a los 
esrudianres de acuerdo con sus habi lidades, de manera que 
los pan·ones puedan co nrrara r el ripo de rrabajo que esra n 
busca ndo. Veremos pOI' que la deAacio n de ca lifi cac iones 
pued e se r eficienre y la inAacio n de califi caciones es 
inefi c ienre. Las ca lificaciones discriminarorias ri enen un 

proposiro que favo rece el inre res social yel inre rcs parri cular 
de las uni vc rsidades y los esrudianres. 



Colificociones como senoles 
El Baruch College ha instaurado una poHtica draconiana 
para abolir la inflacion de calificaciones 
http://www.businessinsider.com 

12 de abril de 2012. 

Los profesores del departamento de conrabilidad del Baruch College que otorguen demasiadas 
calificaciones perfectas, seran "automatica y permanenremente descalificados para ser recontratados por 
su area", informa Gizellee Lugo ... 

EI profesor Jimmy Ye, presidenre del departamento de contadurfa Stan Ross, afirmo en un 

mensaje electronico que la escuela estaba corriendo el riesgo de perder su reconocimiento oficial 

por tener demasiados alum nos y muy pocos profesores. Responsabilizo de esta situacion ala 

inflacion de las calificaciones, que conrribuye a tener estudianres poco aptos en el programa 

de conrabilidad, agota los recursos del departamenro, y disminuye la tasa de aprobacion en los 

examenes de certificacion en conradurfa publica ... 

Stuart Rojstaczer y Christopher Healy, autores de "Where A Is Ordinary", sostienen que la 

inflacion de calificaciones puede hacer que los alumnos se vuelvan complacienres y no se esfuercen 
en estudiar. "Cuando los estudianres universitarios perciben que la calificacion promedio en una 

clase puede ser la maxima posible, no tratan de mejorar su desempeiio", escriben .. . 

[Yestol ... hace que para los patrones sea mas diffcil determinar 

quien es un estudianre de excel en cia, competenre 0 mediocre. 

La reaccion entre los alumnos de Baruch parece heterogenea; 

algunos estan de acuerdo en que la instauracion de una polftica 

de ese tipo ayudara a eliminar des de el principio a los alumnos 

poco aptos para la contadurfa, pero a otros les preocupa el que 

sus esfuerzos pudieran ser evaluados injustamente. "Si obtengo 

96 punros de 100, quiero que se me conceda la calificacion mas 
alta, 10 cual no ocurrira si 20% de los demas alumnos obtienen 

97 puntos", compartio Shamima Akter, estudiante de Baruch, 

con Lugo .. . 

Tornado de busincss in sider.com. Rcimprcso con autorizacion. 

480 

LA ESENCIA DEL ARTICULO 
• En el departamento de contaduria del 

Baruch College, los profesores que otorguen 

demasiadas calificaciones perfectos no seran 

recontratados. 

• La inflaci6n de calificaciones provoca que 

estudiantes poco aptos permanezcan en el 

programa de contaduria. 

• Cuando hay inflaci6n de ca lificaciones, los 

estudiantes no se esfuerzan por alcanzar 10 
excelencia , yo los patrones les es imposible 

seleccionarlos de acuerdo con sus aptitudes . 



ANALISIS ECONOMICO 

• Calificaciones precisas proporcionan a los alumnos y 

sus posibles patrones valiosa informacion respecto de la 

capacidad de los estudiantes. 

• Las autoridades del departamento de contaduria del Baruch 

College desean ofrecer informacion precisa, y evitar la 

inflacion de calificaciones, es decir, la concesion de las 

calificaciones mas altas, a la mayoria de los estudiantes. 

• EI mercado del trabajo para los nuevos graduados 

funciona mal si presentan calificaciones infladas; pero si las 

calificaciones son precisas, se desarrolla en forma correcta. 

• La Figura 1 muestra el mercado del trabajo para recien 

graduados universitarios cuando hay inflacion de 

calificaciones. 

• Es imposible distinguir entre los estudiantes de mas capacidad 

y los del resto, y la curva de oferta representa la oferta de 

alum nos con todos los niveles de capacidad. 

• La curva de demanda representa la disposicion de los 

patrones a contratar nuevos trabajadores sin conocer su 

verdadera capacidad . 

• Los estudiantes son contratados con una baja tasa salaria!. En 

algun momento su desempeno en el trabajo hara patentes sus 

verdaderas capacidades, y los patrones tendran un para metro 

para establecer una distincion entre ellos. 

• Las figuras 2 y 3 muestran el resultado del mercado cuando 

hay un sistema de calificaciones confiable. 

• En la Figura 2 los estudiantes con las mejores calificaciones 

obtienen los empleos con salarios mas elevados, y en la Figura 

3 los estudiantes con peores calificaciones obtienen empleos 

con salarios bajos. 
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Figura 1 Mercado con inflacion de calificaciones 

• Los resultados de las figuras 2 y 3 que surgen de inmediato 

cuando hay un sistema de calificaciones preciso tambien 10 
haran en el caso de inflacion de calificaciones, tan pronto 

como los patrones acumulen informacion respecto de la 

capacidad rea l de los trabajadores. 

• Sin embargo, el costo de descubrir la verdadera capacidad 

de los trabajadores es mas alto para los estudiantes y para los 

patrones cuando hay inflac ion de calificaciones, que cuando 

se cuenta con un sistema de calificaciones confiable. 
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Figura 2 EI mercado para estudiantes de excelencia 
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Figura 3 EI mercado para malos estudiantes 
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482 CAPITULO 20 Incertidumbre e informacion 

Puntos clave 

Toma de decisiones cuando hay incertidumbre 

(pp.468-470) 

• Para hacer un a e1eccion racional cuando hay incerridum ­
bre, la genre seleccio na la accion que maximiza la utilidad 
de la riqueza esperada. 

• Una disminucio n en la utilidad marginal de la riqueza 
provoca que la genre tenga aversio n al ri esgo . Un resultado 
seguro con una riqu eza esperada dada es preferible que un 
res ultado riesgoso co n la misma riqu eza esperada; el riesgo 
tiene un costo. 

• EI costo del ri esgo se determina al comparar la riqueza es­
perada en una siruacion de riesgo dad a, con la riqueza qu e 
proporciona la misma utilidad pero sin riesgo . 

los problemas de practica 1 a 3 Ie permiten comprender meior 
como se toman las decisiones cuando hay incertidumbre. 

Compra y venta de riesgos (pp. 474-4 78) 

• LlS personas comercian cI ri esgo en los mercados de seguros. 

• Almancomunar los riesgos, las compaIiias de seguros pue­
den redu cir los riesgos que enfrenta la genre (respecto de 
las actividades aseguradas), a un costo meno r que el valo r 
q ue se as igna en el ri esgo mas bajo . 

los problemas de practica 4 a 6 Ie permiten comprender 
meior la compra y la venta de riesgos . 

Informacion privada (PI'. 474-478) 

• La info rm acio n as imetri ca da lugar a problemas de selec­
cio n adversa y riesgo mo ral. 

Terminos clave 

• C uando es im posibl e distinguir enrre productos de buena 
ca lidad y productos defec luosos, se co merci ali za n dema­
siados de es tos ultim os y muy pocos de los primeros, 10 
que da lugar a un equilibrio de co nfusio n. 

• La se ii ali zacio n puede ve ncer el p roblema de los producros 
defectuosos. 

• En el mercado de autos usados, las garanrlas seii alan cua­
les son los veh Iculos en buen estado; esto, a su vcz, per­
mite que se de un equilibri o de sep;u acio n efi cienre. 

• La informacio n privada res pecto del riesgo crediti cio 
puede superarse utili zand o seiiali zacion y seleccion co n 
base en las ca rac teristi cas personales . 

• La info rmacio n privada res pecto del ri esgo en los merca­
dos de seguros se supera utilizando bonos sin reclamacion 
y deducibl es . 

los problemas de practica 7 all Ie permiten comprender 
meior la informacion privada. 

Incertidumbre, informacion, y la mano invisible 

{Pl'. 479) 

• La existencia de m enos incerridumbre y mas informacion 
puede ve rse co mo un bien co n un cos to marginal cre­
cienre y un benefi cio marginal decrecienre. 

• Los mercados de info rm acio n competiti vos podrfan ser 
efi cienres, pero cabe la pos ibilidad de que las econo mlas 
de escala p rovoquen un a subproduccio n inefi ciente de in­
fo rmacio n y seguros. 

los problemas de practica 12 y 13 Ie permiten comprender 
meior la incertidumbre, la informacion y la mano invisible . 

Aversion al riesgo, 468 

Equilibrio de confusio n, 477 

Equilibrio de separacion , 477 

Informacion asimetri ca , 474 

Informacion privada , 474 

Problema de defectos ocultos, 474 

Riesgo crediticio 0 riesgo de solven­

c ia , 477 

Seleccion (screening), 477 

Seleccion adversa , 474 

Senalizacion, 476 

Riesgo moral , 474 

Riqueza esperada, 468 

Utilidad esperada, 469 



Pro bl e mas y apli ca c iones del plan de estudios 483 

MyEconLab Trabaje los problemas 1 a 14 en MyEconLab en el plan de estudios del capitulo 20, y obtenga retroalimentaci6n 
instantanea . 

Torno de decisiones cuondo hay incertidumbre 

(Plan de estudios 20.1 ) 

I. La f1 gura mu esrra la curva de uti lidad de la riqueza 
de Lee. 

v;-
Q) 

-0 
a 

C2 100 c: 
2-
0 
:§ 80 
-0 
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C2 

:J 60 

Riquezo (miles de dolores) 

A Lee Ie ofrece n un empl eo como ve nd edo ra, en el cual 
tiene 50 pO l' cien to de opo rtun idades de ganar 4 000 
do lares po r mes y 50 po r cie nto de o po rtunidades de no 
ga nar un so lo dolar. 

a. (Cual es el ingreso es perado de Lee al aceptar es te 
empleo) 

b. (Cual es la utilidad esperada de Lee al aceptar es te 
empleo? 

c. (Cuan to din ero m as te ndria qu e ofrecerle a Lee 
o rra em presa si qui sie ra tener la ce rteza de pe r­
suadirl a pa ra que no ace pte el ri esgoso trabajo de 
ve ndedo ra? 

d. (Cual es el costo del riesgo para l ee? 

Em plee el siguiente fragm en to no tici oso para resolver los 
problemas 2 y 3. 

Larry Page explica como cambiar al mundo 

Com o pres idente de G oogle, La rry Page afirm o que 
los ri esgos asumidos por la empresa Ie han permi t ido 
desarrollar interesantes apli cac io nes, como G m ail y Google 
Maps. En 2004 Page es tabl ec io la es tra tegia de ri esgo de 
Google: "Ia compania emprend erfa algun as inicia ti vas que 
Ie reportarfan tan solo 10 por ciento de o portunidades 
de ganar m il millo nes de do lares en el largo plaza, pero 
90 por ciento de los empleados se dedicarfa a labo res m,ls 
prod uctivas. Po r co nsigui ente, en rea lidad no estabamos 
corriendo grand es ri esgos, a pesa r de 10 cual mu chas de 
las nuevas caracreris ri cas de Google prov ienen de las 
inve rsiones mas ri esgosas. An tes de ini ciar o peracio nes 

pensamos que Google fracasa rfa, y eso es tu vo a pun to 
de suceder. l a razon por la qu e fund amos G oogle se vio 
ince nti vada, probablemente, po r la dec isio n de Stanfo rd en 
el senti do de q ue, si no teniamos ex ito, podrfamos regresar 
a las aulas y termin ar nuestros posgrados". 

Fuente: Fortune, 12 de mayo de 2008. 

2. Si buena pa rte del exito de Google proviene de las " in ­
versio nes mas riesgosas", (po r que la empresa no dedica 
todos sus recurs os a las innovacio nes de alto riesgo? 

3. A pesar de los muchos ri esgos que Larry Page ha as u­
mido con Google, (qu e pruebas da el art icul o respecto 
de su aversio n al riesgo) 

Com pro y vento de riesgos (Plan de estudios 21 .2) 

4. lee, protago nista del problema I , ha construido una 
pequelia choza en una co lina muy in cl inada y de suelo 
inestable. Gas ro todo su patrimonio, que ascendia a 
5 000 dolares, en es te proyecto. H ay 75 por cien to de 
p robabilidades de que su choza se venga abajo y pierd a 
todo su valo r. (Cuanto esd dispuesta a paga r l ee por 
un a po liza de seguro que Ie reembolse sus 5 000 dolares 
si la choza se des truye? 

Use la sigui ente info rmacion para resolve r los problemas 
5 y 6. 

l arry vive en un vecindario en el cua! cada ano se da 20 po r 
cien to de robo de auto mov il es . D urante las noches l arry deja 
es tac io nado su auto, cuyo valor asciend e a 20 000 do lares, en 
la call e. (EI veh icul o es toda su riqueza) . La rabla presenta el 
plan de utilidad de la riqueza de Larry. 

Riqueza Utilidad 
(dolores) (unidodesl 

20000 400 
16000 350 
12000 280 
8 000 200 
4 000 110 

0 0 

5. Si Larry no puede adquirir un seguro contra robo de 
autos, (cuales so n su riqueza esperada y su utilidad 
esperada? 

6. La co mpaIifa de seguros Al to al Robo de Autos o frece 
ve nd erle a Larry un seguro po r 8 000 dolares al ano , y 
promete suministrarle un auto de reemplazo con valo r 
de 20 000 do lares en caso de que su veh icul o sea robado. 
(Est,l dispues to Larry a comprar es te seguro? De no ser 
aS I, (es tarfa disp uesto a pagar 4 000 do lares anuales po r 
un seguro similar) 



4S4 CAPITU LO 20 Incertidumbre e informacion 

Informacion privada (Plan de estudios 20.3) 

Use la informacion siguiente para resolver los problemas 
7 y S. 

Zaneb es profesora de bachillerato, y es reconocida en 
la comunidad por su honestidad e integridad. Zaneb quiere 
comprar un automovil usado, para 10 cual planea pedir un 
prestamo bancario. 

7. a. ,Zaneb da lugar a algun problema de riesgo moral 0 

de seleccion adversa para el banco 0 el concesionario de 
autos? Explique su respuesta. 

b. ,EI banco, 0 el concesionario de automoviles, gene­
ran algun problema de riesgo moral 0 de seleccion 
adversa para Zaneb? Explique su respuesta. 

S. ,Que tipo de soluciones podria encontrar Zaneb para 
enfrentar los problemas de riesgo moral y seleccion ad­
versa que surgen en las transacciones que lleva a cabo 
para comprar el auto y solicitar el prestamo bancario? 

9. Suponga que en un pais hay tres ligas nacionales de fut­
bol: la liga Tiempo, la liga Diferencia de goles y la liga 
Bono para el ganador. Las tres tienen la misma calidad, 
pero a los jugadores de cada una se les paga diferente. 
En la liga Tiempo se les paga por hora dedicada a prac­
ticar y a jugar. En la liga Diferencia de goles se les paga 
una cantidad que depende de los goles que anoten, 
men os los goles que reciban. En la liga Bono para el 
ganador los jugadores reciben un salario si pierden, otro 
un poco mas elevado si empatan, y el mas alto de todos 
si ganan. 

a. Describa brevemente las diferencias que, segun su 
pronostico, podrian darse respecto de la cali dad de 
los encuentros que tengan lugar en cada una de las 
ligas. 

b. ,Cual liga es la mas atractiva desde la perspectiva de 
los jugadores? 

c. ,Cualliga generara las mayo res utilidades? 

10. Cuando alguien no se asegura, todos pagamos 

Tratandose de comprar atencion medica, casi nadie se 
comporta como un consumidor normal: siete de cada 
ocho dolares que gastamos pertenecen a otra persona, y 
no contamos con muy buena informacion respecto de 
los medicos 0 los hospitales. Por supuesto, uno puede 
consultar en Internet para averiguar cuanto cobra un 
medico antes de hacer una cita. Esto resulta {!til cuando 
se trata de un servicio de rutina, pero si se padece una 
enfermedad grave, de 10 que uno quiere estar al tanto 
es de la calidad del medico. Hoy en dia, dado que los 
medicos es tan colaborando para cumplir los esrandares 
de calidad y todos los programas de atencion medica 
esran dispuestos a mancomunar sus datos, los consu­
midores esran en posibilidad de concentrar su atencion 
en un conjunto de indicadores de desempefio que los 

profesionales consideran apropiados, y juzgar asi la cali­
dad de los medicos que los atienden. 

Fuente: Fortune, 12 de mayo de 200S. 

a. Explique como se aplica el problema de seleccion ad­
versa al area de atencion medica. 

b. ,Como se aplica el problema de ri esgo moral al area 
de seguro medico? 

11. Para el consumidor es imposible comprar un seguro 
contra el riesgo de adquirir un prod ucto con defectos 
oCLdtos. ,A que se debe que no exista un mercado de 
seguros dedicado a ello? ,Que hace el mercado para 
ofrecer al comprador algun tipo de proteccion contra el 
riesgo de adquirir un producto defectuoso? ,Cuales son 
las principales herramientas que utilizan los mercados 
para sobreponerse al problema de los productos con de­
fectos ocultos? 

Incertidumbre, informacion, y la mano invisible 

(Plan de estudios 20.4) 

12. En el problema 10, ,que rol puede jugar una infor­
macion mas completa en el mercado de atencion me­
dica? ~Es posible tener demasiada informacion en este 
mercado? 

13. Ensenennos nuestro dinero 
No tengo idea sobre cuanto ganan mis colegas, y consi­
dero que el monto de mi salario so lo me incumbe a mL 
Sin embargo, todo parece indicar que este podria ser 
un enorme error. ~Que ocurriria si los patrones dieran 
a conocer los salari os de todos sus empleados? Despues 
de todo, ~ para quien resulta util guardar el secreto? 
Pienselo. Saber cuanto ganan otros trabajadores podrfa 
se r el incentivo justo para lograr un aumento. 

Fuente: Time, 12 de mayo de 200S. 

Explique por que un trabajador podria estar dispuesto a 
pagar con tal de obtener informacion ace rca de cuan to 
ganan sus colegas. 

La economia en las noticias (Plan de estudios 20.N) 

14. EI valor de una califlcacion 
La inflacion de calificaciones es injusta para los estu­
diantes que real mente se hacen merecedores de notas 
excepcionales. Tambien es injusto para los solicitantes 
de empleo que provienen de escuel as donde no existe la 
inflacion de calificaciones. 

Fuente: NJ .com, 25 de septiembre de 2007. 

~Que rol economico juegan las califi caciones justas? 
,Quien se beneficia de la inflacion de calificaciones: los 
es tudiantes, los profeso res, las universidades, 0 los futu­
ros patrones? ~Quien asume el costo de la inflacion de 
calificaciones? ~Como cree usted que podria controlarse 
la infl acion de calificaciones? ,La inflacion de cali fi cacio­
nes es eficiente? 



Pro blema s y apli caci o nes adi cio nal es 485 

MyEconLab Puede resolver estos problemas en MyEconLab si su profesor se 10 indica . 

Toma de decisiones cuando hay incertidumbre 

Use la tabla sigu iente, que presenta los planes de utilidad 
de la riqueza de Jimmy y Zenda, para resolver los problemas 
15a 17 . 

Riqueza Utilidad de Jimmy Utilidad de Zenda 

0 0 0 
100 200 512 
200 300 640 
300 350 672 
400 375 678 
500 387 681 
600 393 683 
700 396 684 

15. 2Cuales son las uti lidades esperadas de Jimmy y Zenda 
si una apuesta les da 50 por ciento de oportunidades 
de tener un a riqueza de 600 d6lares, y 50 por cien to de 
oportunidades de terminar sin nada? 

16. a. Calcule la utili dad marginal de los planes de riqueza 
de Jim my y Zenda. 

b. 2Quien tiene mas aversi6n al riesgo, Jimmy 0 Zenda? 
2C6mo 10 sabe? 

17. Suponga que Jimmy y Zenda tienen -cada cual por 
su lado- 400 d61ares y se les ofrece una oportunidad 
para invertir en un negocio arriesgando la to talidad de 
esa cantidad en el proyecto. EI negocio tiene una pro­
babilidad de 0.85 de redituarles 600 d61ares (esto es, 
su dinero original mas una utilidad de 200 d61ares), 0 
una probab ilidad de 0.15 de dades 200 d61ares (10 cual 
representarfa una perdida de 200 d61ares respecto de su 
capital original). 2Quien acepta invenir en el negocio y 
quien prefi ere conservar sus 400 d61ares originales? 

Utilice la informaci6n siguiente para resolver los problemas 
18 a 20. 

Dos estudiantes, Jim y Kim, han recibido of en as para 
trabajar durante el verano administrando una empresa 
dedicada a la pintura de casas . H ay 50 por ciento de 
oportunidades de que cualquiera de ellos tenga exito y 
obtenga 2 1 000 d61ares de riqueza para subsistir a 10 largo 
del siguiente ano escolar. Sin embargo, tam bien hay 50 por 
ciento de oportunidades de que cualquiera de ellos s610 
pueda generar 3 000 d61ares de riqueza. AI mismo tiempo, 
ambos tienen el ofrecimiento de trabajar como pizcado res de 
fru ta, una labor con un alto grado de riesgo ffsico pero to tal 
certidum bre respecto del pago, que asciende a 9 000 d61ares 
por todo el verano. La tabla de la columna siguiente m uestra 
los planes de uti lidad de la riqueza de Jim y Kim. 

18. 

19. 

Riqueza Utilidad de Jim Utili dad de Kim 

0 0 0 
3000 100 200 
6000 200 350 
9000 298 475 

12000 391 560 
15000 491 620 
18000 586 660 
21000 680 680 

2A1guno de ellos aceptara el trabajo como pintores? D e 
ser asi, 2quien 10 hara y por que? 2A1guno preferira el 
empleo como pizcador de fruta? 2Quien y por que? 
En el problema 18, 2cual es la maxima utilidad esperada 
de cada uno de los estudiantes? 2Quien tiene la riqueza 
esperada mas grande? 2Q uien conclu ira el verano con la 
mayor riqueza? 

20. En el problema 18, si uno de los estudiantes acepta el 
empleo riesgoso, 2que tanto mas tendda que ofrecerle 
como pago la empresa de recolecci6n de fruta para 
disuadirlo? 

Com pro y vento de riesgos 

Use la tabla siguiente, la cual presenta el plan de uti lidad de 
la riqueza de C hris, para resolver los problemas 2 1 y 22. 
La riqueza de Ch ris es de 5 000 d6lares, y consta 
exclusivamente de su participaci6n en un riesgoso negocio de 
venta de helado . Si el verano se presenta frio, el negocio 
fracasara y C hris perdera toda su riqueza. En ellugar 
donde vive C h ris, cada ano hay 50 por ciento de 
oportunidades de que el verano sea fdo . 

Riqueza Utilidad 
(doloresl (unidodes) 

5000 150 
4 000 140 
3000 120 
2000 90 
1000 50 

0 0 

2l. Si Chris no puede adquirir un seguro que la proteja con­
tra el riesgo de un verano calido , 2cuales son su riqueza 
esperada y su utilidad esperada? 

22. Recuperaci6n de Perdidas Comerciales, una compania 
de seguros, esta dispuesta a venderle a Ch ris un seguro 
contra el fdo verano, a un precio de 3 000 d61ares por 
ano , y Ie pro mete un pago de 5 000 d61ares si el verano 



484 CAPITULO 20 Incertidumbre e inFormacion 

Informacion privada (Pla n de estud ias 20.3 ) 

Use la info rmacio n siguiente para resolver los problemas 
7 y 8. 
Zaneb es profesora de bachilleraro , y es reco nocida en 
la comunidad po r su ho nes ridad e inregrid ad. Zaneb qui ere 
comprar un auromovil usado, para 10 cual planea pedir un 
pn~s ramo bancario. 

7 . a. iZaneb da lugar a algL1I1 problem a de riesgo mo ral 0 

de seleccion adversa para el banco 0 el concesionario de 
au ros ? Ex plique su respuesra. 

b. i EI banco, 0 el co nces io nari o de auromoviles, gene­
ran algun problema de riesgo moral 0 de seleccio n 
adversa para Zaneb? Explique su respuesra. 

8. iQue tipo de soluciones podrfa enconrrar Za neb para 
enfrentar los problemas de riesgo mo ral y seleccio n ad­
versa que surgen en las rransaccio nes que Ileva a cabo 
para comprar eI auro y solicirar el presramo banca rio ? 

9. Supo nga que en un pais hay rres ligas nacionales de fur­
bol : la liga T iempo, la liga Diferencia de goles y la liga 
Bono para el ganador. Las rres rienen la misma calidad , 
pero a los jugadores de cada una se les paga diferen re. 
En la liga Tiempo se les paga po r hora dedicada a prac­
ricar y a jugar. En la liga Diferencia de goles se les paga 
una canridad que depende de los gol es que anoren , 
men os los goles que reciban . E n la liga Bono para el 
ganado r los jugadores reciben un salario si pi erd en, ouo 
un poco m as elevado si emparan, yel mas alro de rodos 
si ganan. 

a. D escriba brevemente las diferencias que, segun su 
pro nosri co, podrfan darse respecro de la calidad de 
los encuenrros que rengan lugar en cada una de las 
ligas . 

b. iCualliga es la mas arracri va desde la perspecriva de 
los jugado res? 

c. iCualliga generara las mayo res urilidades? 

10. Cualldo alguien no se asegura, todos pagamos 

Trara ndose de comprar arencio n medi ca, cas i nad ie se 
compona como un consumidor normal: siere de cada 
ocho dolares que gasramos perrenecen a orra perso na, y 
no co nram os con muy buena informacion respecro de 
los medicos 0 los hospirales. Po r supuesro, uno puede 
consulrar en Inrerner para averiguar cuanro cobra un 
medi co anres de hacer una cira. Esro res ulra uril cuand o 
se rrata de un servicio de rurin a, pero si se padece una 
enfermedad grave, de 10 que uno quiere esrar al ranro 
es de la calidad del medico. Hoy en dia, dado que los 
medi cos esran colaborando para cumplir los esrandares 
de calidad y rod os los programas de arencio n medica 
esran dispuesros a mancomunar sus daros, los consu­
midores es ran en pos ibilidad de concenrrar su arencion 
en un conjunro de indicadores de desempeno que los 

profes ionales consideran apropiados, y juzgar as i la cali­
dad de los medicos que los arienden. 

Fuenre: Fortune, 12 de mayo de 2008. 

a. Explique co mo se apli ca el problema de seleccion ad­
versa al area de arencio n medi ca. 

b. iComo se aplica el problema de ri esgo moral al area 
de seguro medico? 

11. Para el cOI1Sumidor es imposibl e comprar un seguro 
conrra el riesgo de adquirir un producro con defecros 
ocul ros. iA qu e se debe qu e no ex isra un mercado de 
seguros dedi cado a ello' iQue hace el mercado para 
ofrece r al comprador algun ripo de pro reccion contra el 
riesgo de adquirir un producro defecru oso? iCuales son 
las principales herrami enras qu e uriliza n los mercados 
para sobrepo nerse al problema de los productos con de­
fecros ocul ros? 

Incertidumbre, informacion, y la mano invisible 

(Plan de estudios 20 .4) 

12. En el problema 10, ique rol puede juga r una infor­
macio n mas co mplera en el mercado de aren cio n me­
dica' i Es pos ibl e rener demas iada info rm acio n en esre 
mercad o? 

13. Ensenennos nuestro dinero 
No rengo idea sobre cuanro ga nan mis co legas , y consi­
dero que el mo nto de mi salari o solo me incumbe ami. 
Sin embargo , todo parece indi car que esre podrfa ser 
un eno rme erro r. iQue ocurrirfa si los parrones dieran 
a conocer los salarios de todos sus em pleados' Despues 
de rodo, i para quien resulra tltil guardar eI secrero ' 
Pi enselo. Saber cuanro ganan orros rrabajado res podria 
ser el incenri vo jusro para lograr un aumento. 

Fuente: Time, 12 de mayo de 2008. 

Ex plique por que un rrabajado r podrfa esrar dispuesro a 
pagar con ral de obrener informacion ace rca de cuan ro 
ganan sus co legas. 

La economio en los noticios (Plan de estudios 20.N) 

14. EI valor de una calificacion 
La inflacio n de califl caciones es injusra para los esru ­
di anres que realmenre se hace n merecedores de noras 
excepcionales . Tambien es injusro para los soliciranres 
de empleo que provienen de escllelas do nde no exisre la 
inflacion de califlcaciones. 

Fuenre: N].co m, 25 de sepriembre de 2007. 

iQue rol eco no mi co juegan las califl caciones jusras? 
iQlIien se be nefi cia de la infl acio n de califlcacio nes: los 
esrudianres, los profesores, las universidades, 0 los furu­
ros parrones? iQuien aS llme el costo de la infl acion de 
califl cacio nes' iComo cree usred q ue podria co nrrolarse 
la inflacion de califlcaciones? i La inflacion de cali fl cacio­
nes es efl cienre? 



Problemas y ap li caciones ad icio nal es 485 

MyEconLab Puede resolver estos problemas en MyEconLab si su profesor se 10 indica . 

Toma de decisiones cuando hay incertidumbre 

Use la tab la sigui ente, que presenta los pl anes de urilidad 
de la riqueza de jimmy y Zend a, para reso lver los p roblemas 

15 a 17. 

Riqueza Utilidad de Jimmy Utilidad de Zenda 

0 0 0 

100 200 512 

200 300 640 

300 350 672 
400 375 678 

500 387 681 

600 393 683 

700 396 684 

15. ,Cu;il es so n las urilid ades es peradas de jimmy y Zend a 
si un a apues ra les da 50 po r cienro de o porrunidades 
de rener una riqueza de 600 d ola res, y 50 po r cienro de 
oporrunidades de re rminar sin nada ? 

1 G. a. Ca lcule la urilidad marginal d e los pl anes de riqueza 
de jimmy y Zenda. 

b. ,Quien riene m;is avers io n al riesgo, jimmy 0 Zenda ) 

,Como 10 sabe? 

17. Su po nga que jim my y Zenda ri enen - cada cual po r 
su lado- 400 do la res y se les o frece una opo rrunid ad 
pa ra inverrir en un negocio a rriesga ndo la ro ralidad de 
esa Gl nridad en el proyecro. EI negocio riene una pro­
ba hilid ad de 0.85 de redi tuarles 600 d olares (es ro es, 
su din ero originalm ;is un a urilid ad de 200 do lares), 0 

una p robabilidad de 0.1 5 de darles 200 dola res (10 cual 
represenrarb una pcrdid a de 200 dolares res pecro de su 
capi ta l o ri g inal) . ,Qui en acep ta inve rrir en el negoc io y 
qui cn prefl e l"C conservar sus 400 do lares o ri ginal es) 

Ut ilice la informacion siguiente pa ra resolver los prob lemas 
18 a 20. 

Dos cs tudianres, Jim y Kim , han recibido of err as pa ra 
rraba jar duranre el verano admini srrando una empresa 
dedi cada a la pintura de casas. H ay 50 po r c ien ro d e 
oporru nidades de que cualquie ra de ell os renga ex iro y 
obrenga 21 000 do la res d e riqueza para subsisrir a 10 largo 
del siguienre a l1 0 cscola r. Sin embargo, ram b ien hay 50 po r 
cienro de oporrunidades de que cualquiera de ell os s()lo 
pueda ge nerar 3 000 do la res de riqu eza. AI mislll o ti empo , 
am bos t ienen el ofrecimienro de trabaja r co mo pizcado res de 
[ru ra , una labor co n un alto grado de ri esgo fisico pero (O ral 
cerridum bre respec to del pago, que asciende a 9 000 do lares 
por (Odo el ve rano. La rahla de Ia columna sigui enre mues rra 
los planes de uri li dad de la riqu eza d e Jim y Kim. 

Riqueza Util idad de Jim Utilidad de Kim 

0 0 0 

3000 100 200 

6000 200 350 
9000 298 475 

12 000 391 560 

15000 491 620 

18000 586 660 

21000 680 680 

18. , Al gullO de ellos acc pra ra el rrabajo co mo pin ro res? Dc 
ser asi, , qu ien 10 har;! y por que? ,A lguno prefcrira el 
emp leo como pizcado r de frura? ,Quien y po r que? 

19. En el problem a 18, ,cual es la max ima urilid ad esperada 
de cada uno de los esrudianres? ,Quien riene Ia riqueza 
es perada m;is grand e) , Quicn co nclui d el verano con Ia 
mayor riqu eza? 

20. En eI problema 18, si UllO de los esrudi anres acepta el 
empleo ri esgoso, , qu e ranto m as rendria que o frecerlc 
co mo pago la empresa de recoleccio n de fru ra para 
di suadirlo ? 

Compra y venta de riesgos 

Use la rabla sigui enre, la cual presenra eI plan de urilidad d e 
la riqueza de C hri s, para resolver los problemas 21 y 22. 
La riqueza de C hris es de 5 000 d6 lares, y co nsra 
cxclusivamentc de su parricipacion en un riesgoso negocio de 
ve nta de helado. Si el verano se presenta frio, el negocio 
fracasa d y C hris perder,] roda su riqueza. En ellugar 
donde vive C hris, cada ano hay 50 po r cienro de 
oporrullidades de que el verano sea frio. 

Riqueza Utilidad 
(dolores) (unidodes) 

5000 150 

4 000 140 

3 000 120 

2 000 90 

1000 50 

0 0 

21. Si C hris no puede adquirir un seguro que la proteja con­
rra el riesgo de un ve rano ca lido , ,cu,i les son su riqueza 
espcrad a y Sll urilidad csperada? 

22. Recuperacion de Perd idas C omerciales, una co mpania 
de segu ros, esra dispuesta a venderle a C hris lIll seguro 
co ntra el frio verano, a un precio de 3 000 do hres po r 
alio, y Ie promere un pago de 5 000 d()lares si cI verano 



486 CAPITULO 20 Incertidumbre e informacion 

resulta tan frio como para que el negocio fracase. 2Estara 
Chris dispuesta a pagar este seguro contra perdidas? Si 
su respuesta es positiva, 2estara dispuesta a pagar 4 000 
dolares al ana pOl' el? 

Informacion privada 

Use la informacion siguiente para reso lver los problemas 
23 a 25 . 

Larry posee un auto en buen estado y qui ere venderlo; el auto 
de H arry tiene defectos ocultos, y tam bien qui ere venderlo. 
Cada uno sabe que tipo de auto esra vendiendo. Por su parte, 
usted quiere comprar un vehiculo usado. 

23. Si tanto Larry como Harry ofrecen sus autos al mismo 
precio, 2a quien preferiria comprarselo y pOI' que? 

24. Si usted hace una oferta por la misma cantidad a H arry 
y Larry, 2quien estaria dispuesto a venderle su auto y por 
que? Describa el problema de la seleccion adversa que 
surge si usted ofrece el mismo precio a Larry y a H arry. 

25. 2Que senal podria emitir Larry en el sentido de que esta 
vendiendo un auto en buenas condiciones, con el pro­
posito de que usted conozca el valor de su auto 
y Ie ofrezca un precio mas alto que el que Ie ofrece a 
H arry? 

26. Pam es buena conductora y Fran maneja muy mal. Cada 
una de elias sabe bien que tipo de conductora es, pero 
nadie mas 10 sabe. 2Que podria hacer una compania 
de seguros para que Pam emita una senal que permita 
identificarla como buena conductora y ofrecerle un 
seguro con una prima mas baja que a Fran? 

27. 2Por que cree usted que es imposible comprar un seguro 
contra la posibilidad de tener un empleo mal pagado? 
Explique a que se debe que un mercado de seguros de 
este tipo seria valioso para los rrabajadores, pero tan 
poco rentable para el proveedor de seguros que no 
podria funcionar. 

Incertidumbre, informacion, y la mano invisible 

Use el siguiente fragm ento noticioso para resolver los 
problemas 28 y 29. 

~Por que nos preocupamos por cosas que no debieramos, 
... e ignoramos aquello que tendda que importarnos? 

Nos enorgullece pensar que somos la unica especie que 
comprende el concepto de riesgo, aun cuando tenemos el 
molesto habito de preocuparnos pOI' asuntos cuya realizacion 
es una mera posibilidad , y al mismo tiempo ignorar las 
probabilidades reales, y nos protegemos contra danos 
percibidos mientras permanecemos expuestos a aquellos que 
son inminentes: en Estados Unidos, 20% de la poblacion 
adulta sigue fumando ; casi 20% de los conductores y mas 
de 30% de quienes viajan en los as ientos traseros de los 
autos no uriliza n cinturon de seguridad; dos terceras partes 
de la poblacion sufre sobrepeso u obesidad . Cruzamos 
las calles aunque la luz del semaforo nos indique que no 
debemos hacerlo, y construimos nuesrros hogares en areas 

de huracanes ... y cuando una tormenta los destruye, los 
volvemos a edificar en el mismo lugaL 

Fuente: Time, 4 de diciembre de 2006. 

28. Explique como "preocuparnos por asuntos cuya 
realizacion es una mera posibilidad , y al mismo tiempo 
ignorar las probabilidades reales" puede provocar que 
la gente tome decisiones que no solo no satisfacen 
el interes social, sino tambien en satisfacer el interes 
personal. 

29. 2Como puede utilizarse la informacion para mejorar la 
toma de decisiones de las personas? 

La economia en las noticias 

30 . Una vez que haya analizado la Lectura entre lfneas de las 
paginas 480-48 1, responda las siguientes preguntas. 

a. iQue informacion proporcionan los sistemas de ca­
lifi caciones precisas, a diferencia de la inflacion de 
calificaciones? 

b. Si la inflacion de calificaciones se convierre en una 
norma en las escuelas de educacion media y univer­
sitaria, 2que tipo de arreglos cree usted que podrian 
surgir para ofrecer mejor informacion respecto de la 
capacidad de los es tudiantes? 

c. 2Considera que la inflacion de calificaciones es una 
accion que beneficia el interes personal de rodo 
mundo? Explique quien se beneficia de la inflacion 
de calificaciones, y como. 

d. 2Como cree usted que podria controlarse la inflacion 
de calificaciones? 

31. ~A usted Ie pagan 10 que real mente vale? 

2Como sabe usted si su pago refleja apropiadamente la 
contribucion que hace a las urilidades que recibe su patron? 
En muchas situaciones es imposible saberlo. Su patron 
cuenta con mas y mejor informacion que usted respecro 
del salario y los bonos que recibe en comparacion con orros 
empleados que se desempenan en su campo, 0 con otros 
en su oficina, y en relacion con las utilidades que genera la 
empresa en cualquier ana dado. Sin embargo, usted puede 
cerrar esta brecha informativa si esra dispuesto a comprar 
los informes salariales que suministran Fuentes dedicadas 
al anilisis de compensaciones. Por ejemplo, por solo 200 
dolares puede obtener un breve informe de salarios del 
Economic Research Institute, donde encontrara datos 
salariales correspondientes aI puesro que usted ocupa, a 
sus anos de experiencia, a su industria , y a1lugar donde se 
ubica su compania. 

Fuente: CNN, 3 de abril de 2006. 

a. Explique el rol que la informacion as imetrica puede 
jugar respecro a los salarios de los trabajadores. 

b. 2Que problema de seleccion adversa tiene lugar si 
una empresa ofrece salarios mas bajos a los trabajado­
res con que ya cuenta? 

c. 2Que determinara el monto que un trabajador debe­
ria pagar por un informe de salarios detallado? 



PARTE SEIS 
~Para quien? 

MERCADOS DE FACTORES, 
DESIGUALDAD, 

A 10 largo de los ultimos 35 afios, las personas ri cas se han vuelco E INC E RT I DUM B R E 
mas ri cas y las pobres mas pobres. Sin embargo , millones de 
asia ticos han sali.do de la pobreza y ahora gozan de un estandar 
de vida mas alco y en rapido ascenso. (Cuales son las fuerzas que 
generan estas tendencias? La respuesta es ta en las fu erzas de la of en a y la demanda en los mer­
cados de faccores de producci6n. Estas fuerzas determinan los salarios, las tasas de interes, las 
rentas y los precios de los recursos naturales. Y son estas mismas fuerzas las que determinan 
los ingresos de las personas. 

En Estados Unidos, el capital humano y las aptitudes empresariales son los recursos mas 
valorados, y los ingresos que generan se han incrementado con mayor rapidez. En contraste, 
en Asia se ha visco una completa transformaci6n de las tasas salariales. Por su parte, en codas 
las regiones ricas en petr6leo, los ingresos han aumentando a expensas de los cada vez mas 
alcos precios de los energeticos. 
M uchos economistas notables han contribuido a nuestra comprensi6n de los mercados de 
facco res y del papel que desempefian para resolver el conflicco que hay entre las demandas 
de los seres humanos y los recursos disponibles. Uno de ellos es Thomas Roben Malthus. 
Otro es Harold Hotelling, cuya predicci6n respecco del precio en permanente crecimienco 
de los recursos naturales no renovables implica una tasa de uso siempre decreciente y una 
bLlsqueda de sustitucos cada vez mas intensa. 

Uno mas es Julian Simon, quien desafi6 por igual el pesimismo maltusiano y el principio 
de Hotelling. SegLll1 et, las personas son el "recurso definitivo" y, desde su punto de vista, el 
crecimienco demografico reduce la presi6n sobre los recursos naturales: una poblaci6n mas 
abundante suministra un mayor numero de personas con capacidad para descubrir formas 
mas eficientes de utilizar los escasos recursos. 

Thomas Robert Malthus (J 766-1834), clerigo y econo­
mista ingles, fue un cientifico social extremadamente influ­
yente. En su muy popular obra Ensayo sobre el principio 
de la poblaci6n (Essay on the Principle of Population), 
publicada en 1798, pronosticaba que el crecimiento de la 
poblaci6n superaria la producci6n de alimentos, y sostenia que 
las guerras, el hambre y las enJermedades serian inevitables, a 
menos que el crecimiento poblacional se mantuviera bajo con­
trol contrayendo matrimonio a una edad madura y viviendo 
una existencia celibe. (EI mismo se cas6 a los 38 anos con una 
mujer de 27, las edades mas recomendaMes, desde su punto de 
vista')' 

Malthus tuvo una profunda influencia en Charles 
Darwin, quien tuvo la idea fundamental que Ie llevaria 
a flrmular la teoria de la selecci6n naturalluego de leer el 
Ensayo sobre el principio de la poblaci6 n. Sin embargo, 
fueron tambien las ideas pesimistas de Malthus las que hicie­
ron que la economia fuera considerada una "ciencia sombria': 

487 



(> CHARLA CON David Card* 

, f 

La pretension mas compleja de los 
economistas empiricos estriba en 
inferir relaciones causales. 

Prdcticamente todo su trabajo se basa en informacion. Ahara 
bien, dado que es un economista empirico, (como p lantea su la­
bor, de donde provienen los datos, y como los utifiza? 

Los datos que uso provienen de muchas Fuentes distintas. Yo 
mismo he recopi lado informacion medi ante la realizacion 
de encuestas; tambien tDmo datos de Fuentes historicas y de 
publi caciones del gobierno; ademas, empleo archivos 
de datos computarizados, basados en registros de censos 
y encuestas efectuad os en Estados Unidos, C anada, G ran 
Bretana y ou os paises. 

Los economistas pueden hacer tres cosas con la inform a­
cion. La primera consiste en desarro ll ar estadisticas simp les 
usando preguntas basicas como: " ~ cuantas fam ilias viven en 
situacion de pobreza?" . Para ello es necesario comprender 
como se recabaron y procesaron los datos y como se formula­
ron las preguntas. POl' ejemplo, la tasa de pobreza depende de 
como se defin e el concepto "fami lia" . Si una madre so ltera y 
su hijo viven con los padres de ella, el ingreso tanto de la ma­
dre como de los abuelos cuenta como "ingreso fa mi liar". 

OLea la entrevis ta completa a David Card en MyEconLab. 
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DAVID CARD es profesor de economia de la clase de 195 0 
y director del Center for Labor Economics en la Universi ty of 
California en Berkeley, ademas de investigador academico 
adjunto en la National Bureau of Economic Research . 

Nacido en Canada, el profesor Card obtuvo en 1977 
su titulo universitario en la Queen 's University, con sede 
en Kingston, Ontario, y en 1983 su doctorado en la 
Universidad de Princeton. Entre las numerosas distinciones 
a que ha sido acreedor, la mas notable es el premio John 
Bates Clark de la American Economic Association, otorgado 
al mejor economista menor de 40 anos . 

Las investigaciones del profesor Card sobre los merca­
dos de trabajo y los efectos de las politicas publicas sobre 
los ingresos, los empleos y la distribucion del ingreso se ha n 
publicado en mas de 100 articulos y varios libros. Entre 
sus publicaciones mas recientes estan los dos volumenes 
del Handbook of Labor Economics (coeditado con O rley 
Ashenfelter) . Una obra anterior (en colaboracion con Ala n­
B. Krueger), titulada Myth and Measurement: The N ew 
Economics of the Minimum Wage (Princeton, NJ: Princeton 
University Press, 1995) lIamo mucho la atencion y desmi nti6 
una de las creencias fundamentales sobre los efectos de los 
salarios minimos. 

Michael Parkin converso con David Card acerca de su 
trabajo y del prog reso que los economistas han hecho en la 
comprension de como pueden influir las politicas publicas 
sobre la distribucion del ingreso y el bienestar economico . 

La segunda cosa que los eco nomistas hacen con los datos 
es desarro llar comparaciones descripti vas. POI' ejemplo, he 
comparado las diferencias salariales entre trabajadores de 
genero masculino y femenino. Una vez mas, los detalles so n 
importantes. Por ejemp lo, la di fe rencia salarial entre rrabaja­
dores del sexo masculino y del femenino es mu cho mayor si 
se con centra en los ingresos anuales y no en los ingresos por 
hora, porqu e las mujeres rrabajan menos horas al aI'io . 

Una vez que establecemos algunos hechos simples, 
comenzamos a buscar ideas sobre sus posibles explicaciones, 
10 cual nos permite tam bien descartar muchas o rras ideas. 

La tercera cosa, de hecho la mas dificil , que los economis­
tas empiricos tratan de hacer, consiste en inferir relaciones 
causales. Muy pocas veces tenemos un verdadero ex peri ­
mento en donde un subgrupo de volun tarios es elegido al 
azar para part icipar en un "grupo de tratamienro", mientras 
el resto se convierte en el "grupo contro l" . . . . 

Si no logramos enco ntrar un grupo co mparati vo COllV in­
cente, tendremos que se r muy cautos. 
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