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AGRADECIMIENTOS

Excelentisimo Sr. Presidente de la Real Academia de Ciencias Mora-
les y Politicas, Excelentisimos Sres.Académicos, Sefnoras y Sefiores:

Comparezco hoy ante esta Corporaciéon con una combinacion de
agradecimiento y humildad. Agradecimiento a los miembros de la Aca-
demia por la confianza que han depositado en mi al haberme conside-
rado digno de esta excepcional distincion; y humildad porque soy
consciente de que los méritos para mi eleccion palidecen ante los de
los aqui presentes y de algunos que ya no estan. Entre estos ultimos,
debo mencionar a mi antecesor en la Medalla namero 20, el profesor
Juan Velarde Fuertes, y a dos académicos que tuvieron una influencia
significativa en mi carrera, los profesores Luis Angel Rojo y Enrique
Fuentes Quintana. Asimismo, quiero manifestar mi profundo agradeci-
miento a los académicos que firmaron mi candidatura, Julio Segura,
Jaime Terceiro y Alfonso Novales, sin cuyo apoyo incondicional no esta-
ria hoy aqui.

Luis Angel Rojo fue el mejor profesor de mi licenciatura en Cien-
cias Econémicas en la Universidad Complutense de Madrid. Sus clases
de macroeconomia, en el cuarto curso de la carrera, eran verdaderas
conferencias magistrales en las que combinaba una descripcion de las
cuestiones objeto de estudio con el aparato analitico propuesto para
abordarlas con rigor. Tras acabar la carrera y realizar el servicio militar,
fue €l quien me escribio una de las dos cartas de recomendacion que
me permitieron iniciar mis estudios de postgrado en la London School
of Economics, financiados con una beca del Banco de Espana para la
ampliacion de estudios en el extranjero. Poco después de terminar el
doctorado en Londres, Luis Angel Rojo me ofrecio la posibilidad de
incorporarme al Servicio de Estudios del Banco de Espana,donde ingresé
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en el verano de 1985. Dos afios después se inicia la gran aventura de mi
carrera académica con la creacion del Centro de Estudios Monetarios y
Financieros (CEMFI), para el que Rojo me propuso como director, puesto
que desempeiié de manera ininterrumpida durante 36 afos.

A Enrique Fuentes Quintana no lo conoci como profesor, sino
tras mi incorporacion al Banco de Espafia, cuando empecé a trabajar
sobre la sostenibilidad de la deuda publica espanola, un tema muy cer-
cano a sus preocupaciones. Recuerdo sus invitaciones a participar en
los cursos de verano que organizaba en la Universidad Internacional
Menéndez Pelayo, asi como sus peticiones de articulos para la revista
Papeles de Economia Espariola. Mi primer contacto con esta Real Aca-
demia fue precisamente de la mano de Enrique Fuentes Quintana,
quien, como Presidente, tuvo en 1992 la iniciativa de organizar una
serie de conferencias, publicadas en el numero 57 de Papeles de Eco-
nomia Espaiiola bajo el nombre de Tribuna Joven,' a la que me invito
junto con un destacado grupo de economistas jovenes.Vista en retros-
pectiva, la lista de conferenciantes no podia ser mas acertada: Fran-
cisco Comin, Académico Correspondiente y Premio Nacional de
Historia, José Manuel Gonzalez-Paramo, Académico de Numero,
Vicente Salas, Catedratico de la Universidad de Zaragoza y Premio Rey
Jaime I de Economia, José Vinals, Subgobernador del Banco de Espaia
y Premio Rey Jaime I de Economia,y Xavier Vives, Catedratico del IESE
y Premio Rey Jaime I de Economia.?

! La introduccion editorial a dicho nimero, seguramente escrita por el propio Fuentes Quin-
tana, justificaba el proyecto de la Real Academia de Ciencias Morales y Politicas de “convocar a las
jovenes generaciones dedicadas al estudio de las Ciencias Sociales para hacer oir su voz y escu-
char sus opiniones sobre los problemas de nuestra sociedad, y tejer asi un dialogo fructifero con
las generaciones mas maduras de los Académicos y de quienes protagonizan la ensefanza y la
investigacion de las mismas materias en la Universidad o en otras instituciones”.

2 Los titulos de las conferencias fueron los siguientes: Francisco Comin, «Estado y creci-
miento econémico en Espafia: lecciones de la historia», José Manuel Gonzalez Paramo, «Politica
publica y convergencia: la modernizacién del sector publico», Rafael Repullo, «Sobre la indepen-
dencia de los bancos centrales», Vicente Salas, «<La empresa en el analisis econémico», José Vifals,
«El reto europeo: riesgos y oportunidades para la economia espanola», y Xavier Vives, «<La compe-
tencia en la perspectiva europear. Entre los comentaristas de estos trabajos se encontraban los aca-
démicos Juan Velarde, José Angel Sinchez Asiain, Fabiin Estapé, Enrique Fuentes Quintana, Julio
Segura y Andreu Mas-Colell.
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Entre mis queridos acreedores preferentes, por usar la expresion de
Juan Velarde,? tiene un lugar especial Julio Segura, por sus consejos y su
amistad desde hace muchos anos y por haber aceptado responder a mi
discurso de ingreso.Aunque no tuve la fortuna de ser alumno suyo, me
ofrecié mi primer empleo como profesor ayudante en la Facultad de
Ciencias Econémicas de la Universidad Complutense de Madrid y me
escribi6 la segunda carta de recomendacion para mi admision al Master
en Econometria y Economia Matematica de la London School of Econo-
mics.A mi vuelta a Espafa, me invito a formar parte del Consejo Edito-
rial de la revista Investigaciones Economicas*y, mas tarde, me propuso
para sucederle como director. Sus consejos a lo largo de todos estos
afnos han sido extraordinariamente valiosos para mi. En concreto, el éxito
del Centro de Estudios Monetarios y Financieros (CEMFI) no se puede
explicar sin su decisiva contribucion al desarrollo y consolidaciéon de
esta institucion. Julio Segura entendio6 el objetivo de excelencia que per-
seguiamos, aportando no solo su capacidad docente, sino también su
criterio sobre las cuestiones estratégicas con las que nos enfrentamos,
y apoyando incondicionalmente al CEMFI desde su posicion en la Comi-
sion Ejecutiva del Banco de Espafa.

La Medalla namero 20, de la que hoy tomo posesion, la ocupo
anteriormente el Académico Juan Velarde Fuertes. Aunque nuestros
pasos se cruzaron en diversas ocasiones, no tuve el honor de cono-
cerle personalmente.’ Juan Velarde fue un economista con una extra-
ordinaria capacidad de trabajo y con una ingente produccion
académica. Mi primer contacto con su obra fue durante el sexto curso
de bachillerato, con su libro de texto de la asignatura de Formacion del

* Titulo del capitulo de Juan Velarde en el liber amicorum publicado en 1992 con motivo
de su jubilacion de la Universidad Complutense y coordinado por José Luis Garcia Delgado y José
Maria Serrano Sanz. Publicada en tres volimenes, esta obra monumental cuenta con 118 contri-
buciones desarrolladas a lo largo de casi 2.500 paginas.

4 Investigaciones Econémicas, revista creada en 1976 por José Luis Garcia Delgado y Julio
Segura, fue protagonista del extraordinario avance en la investigacion economica en Espafia. En
2010 se fusioné con la Spanish Economic Review, revista publicada por la Asociacion Espafola
de Economia, dando lugar a la revista SERIEs - Journal of the Spanish Economic Association,cuyo
acrénimo resulta de la union de los nombres de las dos revistas.

* Para hacerse una idea de la arrolladora personalidad del «decano de los economistas espa-
fioles», véase el libro de conversaciones con Mikel Buesa y Thomas Baumer, publicado en 2016 con
el titulo Juan Velarde: testigo del gran cambio.
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Espiritu Nacional, titulado Politica Econémica y escrito junto con Enri-
que Fuentes Quintana.® Los méritos y reconocimientos de Juan Velarde
son incontables. Por citar solo unos pocos, fue Premio Principe de
Asturias de Ciencias Sociales, Premio Rey Jaime I de Economia, Pre-
mio Infanta Cristina de Economia de Castilla y Le6n, Premio de Eco-
nomia Rey Juan Carlos y Doctor Honoris Causa por las Universidades
de Oviedo, Sevilla, Comillas,Alicante, Valladolid, Francisco de Vitoria 'y
Nacional de Educacion a Distancia, asi como Medalla de Honor de la
Universidad Internacional Menéndez Pelayo.

Juan Velarde fue alumno de la primera promocion de la Facultad de
Ciencias Economicas de la entonces denominada Universidad Central.
Curiosamente, el primer Decano de dicha Facultad fue Fernando Maria
Castiella, su antecesor en la Medalla namero 20. En 2019, Juan Velarde
participé en una serie de conferencias conmemorativas del 75° aniver-
sario del inicio de los estudios de Economia en Espafa en esa Facultad,
impartidas en la Fundacion Ramon Areces y posteriormente publicadas
por esa Fundacion.” Su conferencia, titulada «Los origenes de la Facultad
de Ciencias Economicas y Empresariales», concluye de la siguiente
manera:

«Al cabo de setenta y cinco afos espero que alguno de nuestros alumnos
actuales abrira un libro sobre un destacado maestro internacional de la
Economia, o una revista cientifica seria de esta ciencia, y observara tam-
bién en ella que en los textos surgen nombres espafioles.Ya ha desapare-
cido la autarquia, también la cientifica, de hace setenta y cinco afos. Esa
sera la garantia de que lo iniciado en 1944 merecio la pena».

En relacion con el inicio de los estudios de Economia en Espana,
es relevante citar la opinion de otro de los distinguidos académicos ele-
gidos para la Medalla nimero 20,José Ortega y Gasset, si bien el fildsofo
nunca ley6 su discurso de ingreso. En una carta fechada el 28 de mayo
de 1931 y dirigida a su admirado amigo el profesor German Bernacer,

¢ Véase Fuentes Quintana y Velarde Fuertes (1963). En palabras de Fuentes Quintana (1992):
«Se trata de una obra que Juan Velarde y yo escribimos por una serie de casualidades irrepetibles,
y con un espiritu de romantica defensa de la importancia de los conocimientos econémicos en la
cultura general de los espafoles».

7 Véase Perdices de Blas y Nogueira Centenera (2020).

10



EL DISENO DE MECANISMOS PARA LA ELECCION SOCIAL

quien fuera el primer director del Servicio de Estudios del Banco de
Espania, José Ortega y Gasset escribia lo siguiente:®

«Me han interesado siempre mucho los libros de usted que he leido. No
entiendo nada de economia politica pero soy desde hace anos un gran
consumidor de lecturas sobre ella, sobre todo alemanas e inglesas. Siem-
pre he creido que uno de los grandes crimenes del régimen difunto ha
sido no haber creado en serio y en grande una escuela de estudios eco-
noémicos superiores».

Pues bien, el «crimen» del régimen de la Restauracion fue subsa-
nado en 1944 con la creacion de mi Facultad,’ en la que se han formado
un gran numero de destacados economistas espafioles —que no voy a
citar porque la lista seria necesariamente incompleta— que han reali-
zado importantes aportaciones a la Economia, publicadas en las que
Juan Velarde denominaba «revistas cientificas serias». Considero, tam-
bién, que el Centro de Estudios Monetarios y Financieros (CEMFD), fun-
dado por Luis Angel Rojo en 1987, participa de la ambicion de Ortega
y Gasset de crear «en serio y en grande una escuela de estudios econo-
micos superiores».

No puedo terminar este apartado de agradecimientos sin citar a
mis maestros en la London School of Economics, George Akerlof, Premio
Nobel de Economia en 2001, Kenneth Binmore, Partha Dasgupta, Premio
Fundacion BBVA Fronteras del Conocimiento en Economia en 2024,
Peter Hammond, David Hendry, Steven Nickell, Christopher Pissarides,
Premio Nobel de Economia en 2010, Amartya Sen, Premio Nobel de
Economia en 1998,y Denis Sargan. Mencion especial merece el director

8 Agradezco a Manuel Arellano el descubrimiento de esta carta en el despacho original de
German Bernacer instalado en 2018 en la Biblioteca de la Facultad de Ciencias Econémicas y
Empresariales de la Universidad de Alicante.

? Citando, de nuevo,a Fuentes Quintana (1992): «Consideradas las cosas retrospectivamente,
constituye un hecho inexplicable -casi un milagro— que en aquella Espaiia, sitiada por la segunda
guerra mundial, dominada por el intervencionismo omnipresente de un Estado autoritario y trau-
matizada por la pobreza que proclamaba la vigencia de la cartilla de racionamiento con caracter
general, se articulasen unos estudios universitarios de Economia que vencieran la tentaciéon de
desarrollar una ensefianza castiza y autarquica, al margen de las corrientes de la Ciencia Econ6mica
que dominaban el mundo de entonces, unos estudios que abrieran la formacién de los econo-
mistas al analisis de unos principios de asignacion mas eficiente de los recursos econémicos».

11
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de mi tesis doctoral, Douglas Gale, quien me transmitio su pasion por el
descubrimiento cientifico, descrito por el ilustre fisico Pedro Miguel
Etxenike como «ese momento en el que [el investigador] ve algo por
primera vez, por pequeno que sea,y sabe que a €l le pertenece»."

También quiero dar las gracias a mis compaferos del CEMFL, y
muy especialmente a Manuel Arellano y a Samuel Bentolila, quienes
me acompanaron desde el principio en esa aventura, a mis alumnos 'y
desde hace anos coautores Javier Suarez y David Martinez-Miera y, final-
mente,a mi familia sin cuyo apoyo ciertamente no hubiera podido lle-
gar hasta aqui.

10 yVéase Etxenike (2007).
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1. Introduccion

El tema que he elegido para mi discurso, titulado el disefio de meca-
nismos para la eleccion social, esta inspirado en los trabajos de investi-
gacion que realicé a finales de los afios ochenta del siglo pasado en
colaboracion con el profesor John Moore,' companero de estudios de
postgrado en la London School of Economics (LSE) y actualmente Cate-
dratico de Economia de la Universidad de Edimburgo. Mi interés por el
tema surgié de una manera un tanto accidental. Para financiar mi doc-
torado consegui una plaza de profesor en el Departamento de Economia
de la LSE. Como parte de mis obligaciones, me pidieron que cubriera la
docencia de un curso de postgrado sobre el diseio de mecanismos
durante el ano sabatico del profesor Partha Dasgupta, un area novedosa
que no tenia ninguna relacion con mi investigacion doctoral, pero que
me resultd especialmente atractiva. Este curso también lo imparti en la
Universidad de Princeton en el otonio de 1984, durante mi estancia
como profesor visitante, tras defender mi tesis doctoral.

La idea de mi primer trabajo con John Moore en esta area, publi-
cado en la revista Econometrica en 1988, surgio paseando por los jardi-
nes del Kings College de la Universidad de Cambridge, donde asistiamos
a una reunion del consejo editorial de la Review of Economic Studies,
una de las principales revistas cientificas de Economia.Tras la publica-
cién en 1990 de nuestro segundo trabajo, también en la revista Econo-
metrica,'” ambos decidimos orientar nuestra investigacion en otras

"' John Moore fue galardonado, junto con Ben Bernanke, Nobuhiro Kiyotaki y Mark Gertler,
con el Premio Fundacion BBVA Fronteras del Conocimiento en Economia en 2021 «por sus con-
tribuciones fundamentales al entendimiento de como las imperfecciones de los mercados finan-
cieros pueden amplificar las fluctuaciones macroeconomicas y generar profundas recesiones».

2'Véanse Moore y Repullo (1988) y Moore y Repullo (1990), asi como los resultados preli-
minares en Moore y Repullo (1987).
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direcciones. En todo caso, fue una experiencia maravillosa que tuvo una
gran importancia en el desarrollo de nuestra formaciéon postdoctoral.

El tema de mi discurso esta directamente relacionado con las apor-
taciones cientificas de tres economistas galardonados en 2007 con el
Premio del Banco de Suecia en Ciencias Econ6micas en Memoria de
Alfred Nobel, conocido popularmente como el Premio Nobel de Eco-
nomia. Se trata de Leonid Hurwicz, Catedratico de la Universidad de Min-
nesota fallecido en 2008, Eric Maskin, Catedratico de la Universidad de
Harvard,y Roger Myerson, Catedratico de la Universidad de Chicago. El
anuncio de la Real Academia Sueca de las Ciencias justificaba la conce-
sion del Premio «por haber sentado las bases de la teoria del disefio de
mecanismos.

La mejor manera de explicar qué se entiende por el «disefio de
mecanismos» es acudir a la descripcion proporcionada por la Real Aca-
demia Sueca:®

«La metafora clasica de Adam Smith de la mano invisible se refiere a como
el mercado, en condiciones ideales, garantiza una asignacion eficiente de
los recursos escasos. Pero en la practica las condiciones no suelen ser las
ideales; por ejemplo,la competencia no es completamente libre,los con-
sumidores no estan perfectamente informados y la produccion y el con-
sumo privados pueden generar costes y beneficios sociales. Ademas,
muchas transacciones no tienen lugar en mercados abiertos, sino dentro
de empresas, en negociaciones entre individuos o grupos de interés y a
través de un conjunto de acuerdos institucionales. ;Como de bien fun-
cionan las diferentes instituciones o mecanismos de asignacion? ;Cual es
el mecanismo 6ptimo para lograr un determinado objetivo, como el bie-
nestar social o el beneficio privado? ;Es necesaria la regulacion publicay,
de ser asi, cual es la mejor manera de disenarla?

Estas preguntas son dificiles, especialmente porque la informacion sobre
las preferencias individuales y las tecnologias de produccion disponibles

esta generalmente dispersa entre muchos actores, que pueden usar la
informacion privada de que disponen para perseguir sus propios intere-

3 Véase Royal Swedish Academy of Sciences (2007a).
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ses. La teoria del disefio de mecanismos, iniciada por Leonid Hurwicz y
desarrollada posteriormente por Eric Maskin y Roger Myerson, ha mejo-
rado enormemente nuestra comprension de las propiedades de los meca-
nismos de asignacion 6ptima en tales situaciones, teniendo en cuenta los
incentivos de los individuos y su informacion privada. La teoria nos per-
mite distinguir situaciones en las que los mercados funcionan bien de
aquellas en las que no;y ha ayudado a los economistas a identificar meca-
nismos de intercambio, sistemas regulatorios y procedimientos de vota-
cion eficientes. Hoy en dia, la teoria del diseno de mecanismos juega un
papel central en muchas areas de la Economia y en partes de la Ciencia
politica.»

Voy a estructurar el resto de mi discurso de la siguiente manera.
Empezaré por describir los antecedentes de la teoria del disefio de
mecanismos, con la importante contribucion de Friedrich Hayek sobre
el sistema de precios de mercado como mecanismo de asignacion de
recursos y de Paul Samuelson sobre los problemas que plantea este sis-
tema para la provision de bienes publicos. Seguidamente, desarrollaré
la aportacion de la teoria de la eleccion social, con la contribucion semi-
nal de Kenneth Arrow en su libro Eleccion social y valores individua-
les y la literatura posterior sobre los incentivos para distorsionar las
preferencias individuales en sistemas de votacion.

A continuacion, presentaré una panoramica sucinta de la teoria del
diseno de mecanismos, desarrollando las contribuciones de Leonid Hur-
wicz, Eric Maskin y Roger Myerson.* En particular, definiré la condicion
de «compatibilidad con los incentivos individuales», introducida por Hur-
wicz para caracterizar los mecanismos de eleccion social eficientes, el
«principio de revelacion» de Myerson, que facilita el diseno de meca-
nismos robustos a la manipulacion de las preferencias individuales,y el
concepto de «implementacion en equilibrios de Nashy, introducido por
Maskin para ampliar el conjunto de mecanismos de eleccion social efi-
cientes. Asimismo, describiré brevemente mi investigacion con John

" Ademas del articulo de Moore (1992), que utilizaré mas adelante en mi exposicion, se
pueden consultar los trabajos de Dasgupta, Hammond y Maskin (1979), Corché6n (1996), Jackson
(2001), Palfrey (2001), Maskin y Sjostrom (2002) y Serrano (2004),asi como el documento de ante-
cedentes cientificos de la teoria del disefio de mecanismos publicado por la Real Academia Sueca,
Royal Swedish Academy of Sciences (2007b).

17
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Moore sobre mecanismos con una sucesion de etapas, ilustrando los
resultados con la historia biblica del juicio del Rey Salomoén, en la que
como es bien sabido se trata de averiguar la identidad de la madre del
nifo vivo, que el Rey no conoce de antemano. Por altimo, comentaré las
aplicaciones de la teoria al disefio de contratos y de subastas.

18
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2. Antecedentes

Los antecedentes de la teoria del diseflo de mecanismos se encuen-
tran en los debates sostenidos en los anos treinta y cuarenta del siglo
pasado sobre la posibilidad de un «socialismo de mercado». En particu-
lar,los economistas Oskar Lange y Abba Lerner defendieron un modelo
de sistema econémico que combinaba la propiedad publica de los
medios de produccion con la utilizacion del sistema de precios para
guiar la asignacion de recursos.” La idea era que un planificador central
podria replicar las funciones del mercado mediante un procedimiento
de ajuste de los precios para equilibrar la oferta y la demanda de bienes
y servicios, similar al procedimiento de prueba y error (fdtonnement)
propuesto sesenta afos antes por Léon Walras para caracterizar la esta-
bilidad del equilibrio competitivo.'°

La critica a esta posicion fue formulada por los economistas aus-
triacos Ludwig von Mises y Friedrich Hayek."” Este ultimo comenzaba
su famoso articulo, publicado en 1945 con el titulo «El uso del conoci-
miento en la sociedad», de la siguiente manera:

«Cual es el problema que deseamos resolver cuando intentamos cons-
truir un orden econémico racional? Partiendo de ciertos supuestos cono-
cidos, la respuesta es bastante sencilla. Si poseemos toda la informacion
relevante, si podemos partir de un conjunto dado de preferencias y si dis-
ponemos de un conocimiento completo de los medios disponibles, el pro-
blema que queda es puramente 16gico. (...) Este, sin embargo, no es en
absoluto el problema economico al que se enfrenta la sociedad. (...) El

15 Véanse Lange (1936) y (1937) y Lerner (1936) y (1944).
¢ Véase Segura (2005).
7 Véanse von Mises (1922) y Hayek (1945).
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caracter peculiar del problema de un orden econémico racional esta
determinado precisamente por el hecho de que el conocimiento de las
circunstancias que debemos utilizar nunca existe en forma concentrada
o integrada, sino unicamente como fragmentos dispersos de conoci-
miento incompleto y frecuentemente contradictorio que todos los indi-
viduos separados poseen. El problema econémico de la sociedad no es,
pues, simplemente un problema de como asignar unos recursos dados;es
mas bien un problema de como asegurar el mejor uso de los recursos
conocidos por los miembros de la sociedad, para fines cuya importancia
relativa solo estos individuos conocen. O, para decirlo brevemente, es un
problema de utilizaciéon del conocimiento que no se le da a nadie en su
totalidad».

Asi pues, la critica de Hayek se basaba en la imposibilidad de que
el planificador central de Lange y Lerner tuviera la capacidad de reco-
pilar la informacion necesaria para reproducir el papel del sistema de
mercado como mecanismo para agregar la informacion privada sobre las
preferencias de los consumidores y la tecnologia de los productores.

La intuicion de Hayek fue examinada formalmente en un famoso
articulo de Sanford Grossman y Joseph Stiglitz, publicado en 1980 con
el titulo «Sobre la imposibilidad de mercados informacionalmente efi-
cientes».” En este articulo demostraban que, bajo ciertas condiciones,
el sistema de precios era tan potente en la agregacion de informacion
sobre la rentabilidad de un activo con riesgo, inicialmente dispersa entre
los agentes econOmicos, que estos no tendrian incentivos para buscarla.
Pero si no lo hacian, el sistema de precios no tendria informacion que
transmitir. Esta es la imposibilidad a la que se refiere el titulo del arti-
culo. En todo caso Grossman vy Stiglitz aportaban una solucion, consis-
tente en introducir arena en los engranajes del sistema de precios, de
manera que la informacion transmitida fuera imperfecta, manteniéndose
por tanto los incentivos individuales para buscar esa informacion.

Otro de los antecedentes relevantes de la teoria del disefio de meca-
nismos se encuentra en el articulo sobre la provision de bienes publicos,
publicado en 1954 por Paul Samuelson, en el que demostraba que,

'8 Véase Grossman y Stiglitz (1980).

20



EL DISENO DE MECANISMOS PARA LA ELECCION SOCIAL

cuando el beneficio asociado a un bien publico cualquiera es informa-
cion privada de los agentes economicos, estos tendrian incentivos para
comportarse como si valoraran menos el bien puabico,de modo que fue-
ran otros los que corrieran con el coste de su provision.' Pero si todos
los agentes se comportaran de esta manera, el resultado seria que habria
menos bienes pubicos de los que serian deseables. En palabras de
Samuelson:

«Ningun sistema de precios descentralizado puede servir para determi-
nar de manera Optima estos niveles de consumo colectivo. Habria que
probar otros tipos de “votacion” o “sefalizacion”. Pero (...) esta en el inte-
rés egoista de cada persona dar falsas sefales para pretender que tiene
menos interés en una actividad de consumo colectivo dada del que real-
mente tiene».

La discusion precedente lleva directamente a la necesidad de abor-
dar los problemas de informacion e incentivos en los sistemas de asig-
nacion de recursos. Los trabajos de Leonid Hurwicz, Eric Maskin y
Roger Myerson constituyen un paso fundamental en esta direccion.
Pero antes de comentar sus contribuciones, debo hacer referencia a
los importantes desarrollos en la teoria de la eleccion social, que influ-
yeron decisivamente en los avances premiados por la Real Academia
Sueca en 2007.

¥ Véase Samuelson (1954).
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3. La teoria de la eleccion social

La moderna teoria de la eleccion social se inicia con la tesis doc-

toral de Kenneth Arrow en la Universidad de Columbia, resumida en el
articulo que public6 en 1950 con el titulo «Una dificultad en el con-
cepto de bienestar social» y desarrollada en su libro Eleccion social y
valores individuales.® El citado articulo planteaba el problema de la
siguiente manera:

22

«En una democracia capitalista hay esencialmente dos métodos mediante
los cuales se pueden tomar decisiones sociales: votar, que normalmente
se utiliza para tomar decisiones “politicas”,y el mecanismo de mercado,
que normalmente se utiliza para tomar decisiones “econémicas”.(...) En
otras partes del mundo, e incluso en unidades sociales mas pequenas
dentro de las democracias, las decisiones sociales a veces se toman por
individuos o por pequeiios grupos y a veces (cada vez mas raramente en
este mundo moderno) por un amplio conjunto de reglas tradicionales
(...), por ejemplo, un coédigo religioso.

Los dos tultimos métodos de eleccion social, dictadura y convencion, tie-
nen en su estructura una certeza que no tienen la votaciéon o el meca-
nismo de mercado. En una dictadura ideal, solo un individuo esta
involucrado en la eleccion; en una sociedad ideal regida por convencio-
nes, solo existe la voluntad divina o tal vez, por supuesto, una voluntad
comun de todos los individuos en relacion con las decisiones sociales,
para que en cualquier caso no haya conflicto de voluntades entre ellos.
Los métodos de votacion y de mercado agregan las preferencias de
muchos individuos en la toma de decisiones sociales. La dictadura y la
convencion son, o pueden ser, racionales en el sentido de que cualquier

» Véanse Arrow (1950) y (195D).
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individuo puede ser racional en su eleccion. ;Puede tal coherencia ser
atribuida a los métodos colectivos de eleccion, donde participan las
voluntades de muchas personas?».

Para ilustrar la naturaleza del problema,Arrow acude a la conocida
como «paradoja de Condorcet», en honor a la obra de Marie-Jean-
Antoine de Caritat, marqués de Condorcet, publicada en 1785 con el
titulo «<Ensayo sobre la aplicacion del analisis a la probabilidad de las
decisiones, sometidas a la pluralidad de voces».*' Arrow considera una
situacion en la que una sociedad compuesta por tres individuos quiere
ordenar tres alternativas, que podemos denominar A, B y C. Una forma
natural de establecer las preferencias sociales para estas alternativas es
considerar que una cualquiera de ella es preferida a otra si una mayo-
ria de individuos prefiere la primera a la segunda. Pues bien, suponga-
mos que el individuo 1 prefiere la alternativa A a la alternativa By la
alternativa B a la alternativa C, por lo que, por la propiedad de las pre-
ferencias racionales llamada transitividad, prefiere la alternativa A a la
alternativa C. El individuo 2, a su vez, prefiere la alternativa B a la alter-
nativa C y la alternativa C a la alternativa A, por lo que también prefe-
rira la alternativa B a la alternativa A. Finalmente, el individuo 3 prefiere
la alternativa C a la alternativa A y la alternativa A a la alternativa B, por
lo que también preferira la alternativa C a la alternativa B. Estas prefe-
rencias pueden representarse de la siguiente manera:

Individuo 1: A~ B~ C
Individuo 2: B> C~A
Individuo 3: C~A™B

donde el simbolo > significa preferencia estricta (esto es, excluye la
indiferencia). En estas condiciones, es facil comprobar que dos de los
tres individuos prefieren la alternativa A a la alternativa B, la alternativa
B a la alternativa C y la alternativa C a la alternativa A, por lo que las
preferencias sociales derivadas de esta manera no cumplirian la pro-
piedad de transitividad, que se considera caracteristica fundamental de
unas preferencias racionales.

! Véase la interesante contribucion de Gonzalo Fernandez de la Mora sobre la vida y la
obra de Condorcet,a quien considera «el politélogo mas riguroso de la Ilustracién», en Garcia Del-
gado y Serrano Sanz (1992).
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La contribucion seminal de Arrow consistio en demostrar mate-
maticamente que la paradoja de Condorcet no es un caso especial; en
particular, supongamos que se quiere llegar a una ordenacion social de
un conjunto de alternativas a partir de las ordenaciones de esas alter-
nativas por parte de un conjunto de individuos. Se considera deseable
que, aparte de la transitividad, la ordenacion social satisfaga las dos pro-
piedades siguientes. La primera es el «principio de Pareto», que esta-
blece que si todos los individuos prefieren una alternativa, digamos la
A, a otra alternativa, digamos la B, entonces en la ordenacion social la
alternativa A es preferida a la alternativa B. La segunda propiedad es la
llamada «independencia de las alternativas irrelevantes», de acuerdo con
la cual la ordenacion social de dos alternativas, digamos la A y la B, solo
depende de las preferencias individuales entre las alternativas A y B,
siendo irrelevantes las preferencias individuales sobre las otras alter-
nativas. El resultado fundamental de Arrow es que, si el nimero de alter-
nativas es mayor o igual a tres y si las preferencias de los individuos
entre estas alternativas no estan restringidas de ninguna manera, la
unica ordenacion social posible es dictatorial, esto es, una ordenacion
que se corresponde con las preferencias de un tnico individuo (el dic-
tador).

Este resultado, conocido con el nombre de «teorema de imposibi-
lidad de Arrow», es ciertamente sorprendente por la elegancia de la
demostracion, que solo requiere un par de paginas, y por la trascen-
dencia de la conclusion, que pone en cuestion la posibilidad de cons-
truir preferencias sociales a partir de las preferencias individuales.

La tesis de Arrow inicia una nueva area de investigacion, la teoria
de la eleccion social, en la que se han examinado todos los supuestos
del teorema vy, en particular, el supuesto de que las preferencias de los
individuos entre las alternativas no estan restringidas, sin el cual es posi-
ble demostrar la existencia de ordenaciones sociales no dictatoriales.
Asimismo, se deben destacar las contribuciones de Amartya Sen, empe-
zando por su libro Eleccion colectiva y bienestar social, por las que reci-
biod el Premio Nobel de Economia en 1998.

Pero no voy a dedicar el espacio que se merece a los avances en
esta area, pues me interesa pasar a describir la importancia del teo-

rema de imposibilidad de Arrow en el analisis de la manipulacion de
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los sistemas de votacion, un desarrollo clave en la teoria del disefio de
mecanismos para la eleccion social. En particular, deben citarse los tra-
bajos, realizados de manera independiente por Allan Gibbard y Mark
Sattherthwaite.” El teorema de imposibilidad de Gibbard-Sattherth-
waite trata de funciones de eleccion social que asocian un conjunto de
preferencias individuales sobre un conjunto de alternativas con la elec-
cion de una de ellas. Asi pues, a diferencia del teorema de imposibili-
dad de Arrow en el que el objetivo es construir una ordenacion social
a partir de las preferencias individuales, ahora se trata de determinar
la eleccion de una de estas alternativas a partir de las preferencias indi-
viduales.

La propiedad fundamental que debe satisfacer una funcién de elec-
cion social es que no sea manipulable (strategy-proof), esto es, que nin-
gun individuo tenga incentivos para comportarse de acuerdo con unas
preferencias diferentes de las suyas. El resultado fundamental de Gib-
bard y Sattherthwaite es que, si el nimero de alternativas es mayor o
igual a tres y si las preferencias de los individuos entre estas alternati-
vas no estan restringidas de ninguna manera, la tinica funcion de elec-
cion social que no es manipulable es dictatorial, es decir, una funciéon
que siempre elige la alternativa preferida por un tnico individuo (el
dictador). De modo equivalente, se concluye que, en estas condiciones,
si una funcion de eleccion social no es dictatorial, necesariamente
puede ser manipulada por al menos un individuo.

Los teoremas de imposibilidad de Arrow y de Gibbard-Satherth-
waite son sorprendentes porque no se basan en la comprobacion de
que todas las ordenaciones sociales o funciones de eleccion social posi-
bles que satisfacen las respectivas condiciones son dictatoriales, com-
probacion que no es posible al existir un namero infinito de tales
ordenaciones sociales o funciones de eleccion social. Por este motivo,
las demostraciones de estos resultados se pueden considerar grandes
avances cientificos, tanto para las ciencias econémicas como para las
ciencias sociales.

2 Véanse Gibbard (1973) y Satthertwaite (1975),asi como la elegante demostracion en Bar-
bera (1983).
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Un ejemplo puede ser util para ilustrar la aplicacion del teorema
de Gibbard-Sattherthwaite a los problemas de eleccion social. En par-
ticular, considérese el sistema de votacion de Borda, propuesto por el
matematico francés Jean-Charles de Borda en 1770. En este sistema,
para una votacion con n candidatos, cada individuo los ordena, otor-
gando al primero #z puntos y al ultimo 1 punto. Una vez recibidas las
puntuaciones de todos los individuos, se suman los puntos obtenidos
por cada candidato, eligiéndose el que obtiene el mayor namero de
puntos. Claramente, este sistema de votacion no es dictatorial, pues se
basa en las votaciones de todos los electores. Sin embargo, es facil ver
que es manipulable, ya que un individuo cualquiera querra aumentar
las posibilidades de eleccion de su candidato preferido colocando a
los rivales potenciales en la parte inferior de su ordenacion. Pues bien,
el teorema de Gibbard-Sattherthwaite establece que el problema de
manipulacion del sistema de votacion de Borda es general: todos los
posibles sistemas de votacion aplicados a situaciones en las que las
preferencias de los individuos no estan restringidas son susceptible de
ser manipulados.?

La contrapartida positiva de este resultado es que, en dominios en
los que las preferencias de los individuos no son arbitrarias, sino que
pertenecen a un conjunto restringido de posibles preferencias, se pue-
den diseiar sistemas de votacion que, o bien no sean manipulables, o
bien las posibilidades de manipulacion sean limitadas.

En un trabajo reciente, Partha Dasgupta y Eric Maskin analizan un
conjunto de posibles métodos de votacion, respondiendo a la siguiente
pregunta:

«Como debe decidir la sociedad qué sistema de votacion adoptar? Desde
Arrow (1951), 1a respuesta convencional es que la sociedad considere
primero lo que quiere de un sistema de votacion, es decir, (i) plantear un
conjunto de principios o axiomas que todo buen sistema debe satisfacer
y (i) determinar qué sistemas(s) de votacion cumplen estos axiomas».

En este trabajo, Dasgupta y Maskin consideran un contexto con
un gran numero de individuos, cuyas preferencias estan restringidas a

» Véase Dasgupta y Maskin (2020).
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un conjunto para el que no existen violaciones de la transitividad como
la descrita anteriormente (lo que se conoce como ciclos de Condor-
cet). Entre los axiomas propuestos esta el que el sistema de votacion no
sea manipulable por ningun individuo. Un primer resultado es que el
unico sistema de votacion que satisface estos axiomas es el sistema
mayoritario, esto es, un sistema en el que cada individuo ordena a todos
los candidatos y el ganador es el candidato que es preferido a todos los
demas por una mayoria de individuos. Un segundo resultado es que, si
se elimina el axioma de independencia de las alternativas irrelevantes,
solo hay dos sistemas de votacion que satisfacen el resto de los axiomas,
a saber, el sistema mayoritario y el sistema de Borda. Asi pues, conclu-
yen que «Condorcet y Borda son los dos héroes de nuestra historia».*

Es interesante senalar que, en su discurso de investidura como
Doctor Honoris Causa por la Universidad Pablo de Olavide, Salvador
Barbera describe los métodos contrapuestos de votacion de Condor-
cet y Borda, comentando que ambos métodos habian sido estudiados a
finales del siglo XIII por Ramoén Llull como posibles procedimientos
para elegir dignidades eclesiasticas. En sus palabras, «la teoria de la elec-
cion social no habia nacido con Arrow, ni durante la ilustracion fran-
cesa, sino en plena época medieval, de la mano de un sabio nacido en
Mallorcar.”

# Véase Dasgupta y Maskin (2020).
» Véase Barbera (2007).
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4. La contribucion de Hurwicz

El tratamiento formal de los problemas de incentivos en Econo-
mia se inicia con la contribucion seminal de Leonid Hurwicz. Su articulo
de 1972, publicado con el titulo «El disefio de mecanismos para la asig-
nacion de recursos», comienza de la siguiente manera:*

«Tradicionalmente, el analisis economico trata el sistema econdomico
como dado. El término “disefio” en el titulo pretende enfatizar que la
estructura del sistema econémico debe considerarse una incégnita. ;Una
incoégnita para qué problema? El de encontrar un sistema que sea, en un
sentido por especificar, superior al existente.»

Hurwicz definio el concepto de mecanismo como un juego en el
que los participantes envian mensajes a un centro, que determina una
asignacion para cada posible conjunto de mensajes. Se trata de un juego
en el sentido de la teoria de juegos, teoria que comienza con la publi-
cacion en 1944 del libro de John von Neumann y Oskar Morgenstern
titulado La teoria de juegos y el comportamiento economico y que se
consolida con la tesis doctoral de John Nash en el Departamento de
Matematicas de la Universidad de Princeton.” Un juego es una situa-
cion en la que el resultado para cada participante depende de su estra-
tegia y de las estrategias de los otros participantes. Por ejemplo, en un
mercado con dos empresas,lo que se denomina un duopolio, los bene-
ficios de cada una de ellas dependen tanto de sus decisiones como de
las de la otra empresa.

En el concepto propuesto por Hurwicz, el mecanismo es el juego
que se disefia para los participantes, en ausencia de informacion sobre

* Véanse Hurwicz (1972) y (1973).
¥ Véanse von Neumann y Morgenstern (1944) y Nash (1950a), (1950b) y (1951).
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sus caracteristicas individuales, con el objetivo social que se desee.
Como dichas caracteristicas son desconocidas para el disefiador del
mecanismo, el equilibrio de este juego debe implementar los resultados
deseados para cualquier conjunto de caracteristicas, esto es, en la ter-
minologia de Hurwicz, para cualquier entorno.

Una aplicacion sencilla de esta idea se encuentra en el disefio de
subastas. Supongamos que el propietario de un objeto quiere venderlo
y, para ello, organiza una subasta entre los potenciales compradores. El
vendedor no conoce las valoraciones de los compradores, que partici-
pan en la subasta con el fin de adquirir el objeto a un precio por debajo
de su propia valoracion. En estas condiciones, se pueden considerar dis-
tintos mecanismos de subasta, desde la subasta ascendente (o subasta
inglesa), en la que el objeto se adjudica al precio por encima del cual
ningun participante quiere seguir pujando, hasta la subasta descendente
(o subasta holandesa), en la que se empieza por un precio alto y se adju-
dica el objeto al primer precio que un participante esta dispuesto a
pagar, pasando por las subastas de sobre cerrado en las que el objeto se
adjudica al mejor postor, pero el precio puede ser el de la mejor oferta
(subasta de primer precio) o el de la segunda mejor oferta (subasta de
segundo precio). La estrategia de cada participante determina su puja
en funcion de su valoracion del objeto subastado. En este contexto, la
teoria de subastas caracteriza los procedimientos (0 mecanismos, en la
terminologia de Hurwicz) que, para cualquier conjunto de valoracio-
nes de los participantes, maximizan el precio que puede obtener el ven-
dedor.

En todo caso, el tema central en la motivacion de Hurwicz era la
posibilidad de disefar mecanismos alternativos al sistema de mercado
en los que las estrategias de los individuos produzcan asignaciones eco-
némicas con propiedades deseables. Para una economia de intercambio
(esto es, sin produccion) en la que los individuos se caracterizan por sus
preferencias sobre un conjunto de bienes y sus dotaciones iniciales de
estos bienes, Hurwicz plante6 como deseables las siguientes tres pro-
piedades. En primer lugar, la «racionalidad individual», que requiere que
la asignacion final de cada individuo no sea peor que la que tendria con
su dotacion inicial. En segundo lugar, la «eficiencia en el sentido de
Pareto», que exige que no se pueda mejorar la asignacion de todos los
individuos redistribuyendo la asignacion final resultante del meca-
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nismo.Y, finalmente, la «compatibilidad con los incentivos individuales»
(incentive compatibility), que en sus palabras requiere «que a nadie
deberia resultarle rentable hacer “trampa”, cuando la trampa se define
como (...) una tergiversacion de las preferencias o las dotaciones ini-
ciales del participante».

A continuaciéon, Hurwicz demostré un nuevo resultado de impo-
sibilidad, a saber, que no existe ningiin mecanismo que satisfaga estas
tres condiciones. Esto implica que el mecanismo de mercado no es
compatible con los incentivos individuales, incluso en economias sin
bienes publicos. Sin embargo, en un trabajo posterior, John Roberts y
Andrew Postlewaite demostraron que, en economias con un gran
namero de individuos, el mecanismo de mercado es compatible con
los incentivos individuales.? Este resultado es coherente con la idea de
que el funcionamiento correcto de un mercado requiere que sea com-
petitivo, esto es, que ningun individuo tenga la capacidad de alterar con
su comportamiento los precios de mercado.

* Véase Roberts y Postlewaite (1976).
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5. La contribucion de Myerson

Con posterioridad a los trabajos de Hurwicz, 1a teoria del disefio de
mecanismos tomo impulso con un resultado fundamental de Roger
Myerson conocido por el nombre de «principio de revelacion».”

Antes de enunciar este resultado, es conveniente establecer el
marco para su formulacion. Considérese una sociedad con un nimero
dado de individuos caracterizados por unas preferencias posibles sobre
un conjunto de alternativas. Una «funcion de eleccion social» asocia una
alternativa a cada conjunto de preferencias, una para cada individuo.
Un «mecanismo de eleccion social» se define como un universo de posi-
bles estrategias para cada individuo, junto con una regla que asocia cada
conjunto de estrategias, una para cada individuo, con una de las alter-
nativas.

Para cada conjunto de preferencias individuales, el mecanismo
define un juego. Un equilibrio de este juego es un conjunto de estrate-
gias tal que ningun individuo consiga mejorar su situacion cambiando
de estrategia, dadas las estrategias de los demas individuos.

El concepto mais exigente de equilibrio de este juego es el «equili-
brio en estrategias dominantes». En dicho equilibrio ningun individuo
consigue mejorar su situacion cambiando de estrategia, independiente-
mente de las estrategias de los demas individuos. Se dice que un meca-
nismo implementa una funcion de eleccion social en estrategias
dominantes si, para cada conjunto de preferencias individuales, existe un
equilibrio en estrategias dominantes y si la alternativa correspondiente
a este equilibrio es la especificada por la funcién de eleccion social.

» Véanse Myerson (1979), (1982) y (1986).
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Un caso especial de mecanismos es uno en el que el conjunto de
estrategias de cada individuo coincide con el conjunto de sus posibles
preferencias sobre el conjunto de alternativas. Por razones obvias,
dichos mecanismos se conocen con el nombre de «<mecanismos de
revelacion directar. Se dice que un mecanismo de revelacion directa
implementa verazmente una funcion de eleccion social si, para cada
conjunto de preferencias individuales, la estrategia de revelacion veraz
de las preferencias es un equilibrio en estrategias dominantes y si la
alternativa correspondiente a este equilibrio es la especificada por la
funcion de eleccion social.

Todas estas definiciones permiten formular el «principio de reve-
lacion» de la siguiente manera: si existe un mecanismo que implementa
una funcioén de eleccion social en estrategias dominantes, entonces
existe un mecanismo de revelacion directa que implementa verazmente
dicha funcion de eleccion social. En otras palabras, si nuestro interés
esta en la implementacion de funciones de bienestar social en estrate-
gias dominantes, no existe pérdida de generalidad en centrarse en meca-
nismos de revelacion directa.* Obsérvese que, en este caso, dado que
el conjunto de estrategias de cada individuo coincide con el conjunto
de sus posibles preferencias, el mecanismo se describe simplemente
por la propia funcion de eleccion social.

Este resultado, combinado con el teorema de imposibilidad de
Gibbard-Satherthwaite presentado anteriormente, nos permite con-
cluir que si el namero de alternativas es mayor o igual a tres y si las pre-
ferencias de los individuos entre estas alternativas no estan restringidas
de ninguna manera, la tinica funcion de eleccion social que es imple-
mentable en estrategias dominantes es dictatorial, esto es, una funcion
que siempre elige la alternativa preferida por un tnico individuo (el
dictador).

% Como se sefiala en el documento de antecedentes cientificos de la teoria del disefio de
mecanismos publicado por la Real Academia Sueca, Royal Swedish Academy of Sciences (2007b),
un problema de este resultado es la posible existencia de una multiplicidad de equilibrios.Véase
la discusion de este problema en Repullo (1985) y (1986).
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6. La contribucion de Maskin

En estas condiciones, pareceria que la Uinica via para avanzar en la
posibilidad de implementar funciones de eleccion social no dictatoria-
les seria considerar dominios de preferencias restringidos. Sin embargo,
hay otra via, explorada por Eric Maskin, que consiste en sustituir el con-
cepto de equilibrio en estrategias dominantes por el de equilibrio de
Nash.

Un «equilibrio de Nash» se define como un conjunto de estrate-
gias tal que ningun individuo consigue mejorar su situacion cambiando
de estrategia, dadas las estrategias de los demas individuos. En un equi-
librio de Nash, la estrategia de cada individuo es la mejor respuesta a las
estrategias de los demas, estrategia que podria cambiar si los otros indi-
viduos cambian las suyas, mientras que en un equilibrio en estrategias
dominantes, definido anteriormente, la estrategia de cada individuo no
depende de las estrategias de los demas. Por tanto, todo equilibrio en
estrategias dominantes es un equilibrio de Nash, pero no viceversa. En
otras palabras, el equilibrio de Nash es un concepto de solucion menos
exigente que el equilibrio en estrategias dominantes.

Se dice que un mecanismo implementa una funcion de eleccion
social en equilibrios de Nash si, para cada conjunto de preferencias indi-
viduales, existe un equilibrio de Nash y si la alternativa correspondiente
a este equilibrio es la especificada por la funcion de eleccion social.

Un primer resultado que se puede demostrar facilmente es que si
un mecanismo de revelacion directa implementa verazmente una fun-
cion de bienestar social en equilibrios de Nash, también la implementa
verazmente en estrategias dominantes. Si revelar verazmente las prefe-
rencias individuales es un equilibrio de Nash para cualesquiera prefe-
rencias de los demas individuos, entonces revelar verazmente las
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preferencias individuales también serd un equilibrio en estrategias
dominantes. Dicho de otro modo, los mecanismos de revelacion directa
no permiten ampliar el conjunto de funciones de eleccion social que
son implementables al pasar de equilibrios en estrategias dominantes a
equilibrios de Nash.Asi pues, la implementacion en equilibrios de Nash
requiere considerar mecanismos en los que el conjunto de estrategias
de cada individuo no coincida con el conjunto de sus posibles prefe-
rencias sobre el conjunto de alternativas.

Un resultado fundamental de Maskin es la caracterizacion de las
funciones de eleccion social que son implementables en equilibrios de
Nash.* Para ello, introdujo dos propiedades de las funciones de eleccion
social. La primera es la llamada «<monotonicidad», que exige que si una
alternativa es elegida para un conjunto de preferencias individuales,
también sera elegida cuando las preferencias cambian, de modo que
dicha alternativa no empeora en la ordenacion correspondiente a las
nuevas preferencias de todos los individuos. La segunda es la «<ausencia
de poder de veto», que exige que si una alternativa es la mejor para
todos los individuos menos uno, esa alternativa debe ser la seleccio-
nada por la funcion de eleccion social. Dicho de otro modo, un tnico
individuo no puede vetar una alternativa preferida por todos los demas
individuos.

Maskin demostro, por un lado, que si una funciéon de eleccion
social es implementable en equilibrios de Nash, entonces satisface la
propiedad de monotonicidad.Y, por otro, que, si una funcion de elec-
cion social satisface las propiedades de monotonicidad y ausencia de
poder de veto,y hay tres o mas individuos, entonces es implementable
en equilibrios de Nash. En otras palabras, la monotonicidad es una con-
dicion necesaria para la implementacion en equilibrios de Nash, mien-
tras que la monotonicidad y la ausencia de poder de veto son
condiciones suficientes cuando hay tres o mas individuos.

La propiedad de ausencia de poder de veto es muy poco restric-
tiva en entornos econdmicos con tres o mas individuos. En concreto,

3 Véase Maskin (1999). El trabajo original de Maskin, que data de 1977, tenia un error en
una de las demostraciones, corregido en Repullo (1987).El trabajo publicado por Maskin en 1999
utilizaba mi demostracion.
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si hay un bien privado que valoran todos ellos, la ausencia de poder de
veto se satisface automaticamente, ya que no habria una asignacion del
bien privado que fuera la mejor para dos o mas individuos, pues todos
querrian tenerlo todo. Por tanto, en entornos econémicos con tres o
mas individuos, la monotonicidad es necesaria y suficiente para la imple-
mentacion en equilibrios de Nash.

En todo caso, la caracterizacion de Maskin dejaba dos cuestiones
abiertas. En primer lugar, para el caso de tres o mas individuos, ;puede
cerrarse la brecha entre la condicion necesaria (monotonicidad) y las
condiciones suficientes (monotonicidad y ausencia de poder de veto)?
Y, en segundo lugar, ;cuiles son las condiciones para la implementacion
en equilibrios de Nash en el caso de que solo existan dos individuos?

Con respecto a la primera cuestion, mi trabajo con John Moore,
publicado en 1990, encuentra una condicion que es necesaria y sufi-
ciente para el caso de que existan tres o mas individuos.* Dado que la
monotonicidad no es suficiente y la ausencia de poder de veto no es
necesaria, la nueva condicion es mas fuerte que la monotonicidad y
mas débil que la combinacién de monotonicidad y ausencia de poder
de veto.

Con respecto a la segunda cuestion, mi trabajo con John Moore
también encuentra una condicion necesaria y suficiente para la imple-
mentacion de funciones de eleccion social en el caso de que existan
solo dos individuos.

Aunque la monotonicidad puede parecer una condicion razona-
ble que deberian satisfacer muchas funciones de eleccion social, hay
entornos relevantes para los que seria deseable prescindir de ella. Por
ejemplo, considérese el problema de provision de un bien publico, diga-
mos un puente sobre un rio, para el que la funcion de eleccion social
determina no solo si el puente deber ser o no construido, sino también
las aportaciones que cada individuo ha de realizar para sufragar su cons-
truccion. Supongamos que hay tres individuos y dos posibles configu-
raciones de sus valoraciones del puente. En la primera, todos lo valoran

32 Véase Moore y Repullo (1990).
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en 100, mientras que en la segunda el primer individuo la valora en 200
y los otros dos, en 100. Supongamos, ademas, que con estas valoracio-
nes es eficiente construir el puente. En estas condiciones, la propiedad
de monotonicidad no permite que el primer individuo pague mas
cuando su valoracion es mayor, dado que esta propiedad exige que la
asignacion correspondiente a la configuracion inicial de valoraciones
siga siendo elegida cuando la valoracion del puente por parte del pri-
mer individuo aumenta.

Por este motivo, en un segundo trabajo con John Moore, publicado
en 1988, analizamos la posibilidad de implementar funciones de elec-
cion social que no satisfacen la propiedad de monotonicidad.* La idea
basica es la de considerar mecanismos con una sucesion de etapas, en
las que los individuos eligen estrategias dinamicas, y utilizar como solu-
cion del juego un refinamiento del equilibrio de Nash, llamado equili-
brio perfecto.

3 Véase Moore y Repullo (1988).
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7. Implementacion en equilibrios perfectos

El problema de implementar funciones de eleccion social que no
satisfacen la propiedad de monotonicidad es la existencia de multiples
equilibrios de Nash, alguno de los cuales no se corresponden con la
alternativa especificada por la funcion de eleccion social. Por tanto, se
trataria de disenar mecanismos que eliminen dichos equilibrios.Y, para
ello, resultan muy eficaces los mecanismos con etapas sucesivas, que
permiten descartar estrategias del juego que conllevan amenazas no
creibles, con lo que se define el concepto de equilibrios perfectos en
subjuegos, o simplemente equilibrios perfectos.*

Un sencillo ejemplo sirve para explicar este concepto. Considérese
el llamado juego del ultimatum en el que dos individuos tienen que
repartirse una cantidad de dinero, digamos 100 euros, jugando a un
juego en dos etapas. En la primera, el individuo 1 propone una division
de los 100 euros. En la segunda, el individuo 2 o bien acepta la propuesta
del individuo 1,0 bien la rechaza, en cuyo caso ambos obtienen 0 euros.
En este juego cualquier division de los 100 euros propuesta por el indi-
viduo 1 es un equilibrio de Nash. Supongamos, por ejemplo, que la pro-
puesta es de 80 euros para el individuo 1y 20 para el individuo 2. Este
equilibrio se sostiene por la amenaza del individuo 2 de rechazar todas
las propuestas en las que reciba menos de 20 euros. Pero esta no es una
amenaza creible, puesto que si el individuo 1 le ofreciera, por ejemplo,
10 euros, preferiria aceptar la oferta antes que rechazarla y quedarse sin
nada. De hecho, al eliminar las amenazas no creibles, este juego solo
tiene un equilibrio perfecto, en el que el individuo 1 propone quedarse
con los 100 euros y el individuo 2 acepta el reparto.

* Este concepto se debe a Reinhard Selten, galardonado en 1994 con el Premio Nobel de
Economia junto con John Nash y John Harsanyi «por su analisis pionero de los equilibrios en la
teoria de los juegos no cooperativos».
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Mi trabajo con John Moore, publicado en 1988, establece una con-

dicion necesaria, mas débil que la monotonicidad, y dos condiciones
suficientes, una para el caso de tres o mas individuos y otra para el caso
de dos individuos, para la implementacion en equilibrios perfectos.*
No es este el sitio para definir formalmente estas condiciones ni para
entrar en los detalles relativamente complejos de la caracterizacion.
Baste con citar el siguiente parrafo del resumen del trabajo:

«Las condiciones que derivamos se satisfacen normalmente cuando
existe,al menos, un bien privado. La conclusion es que en estos entornos
“economicos”, casi cualquier funcion de eleccion social puede ser imple-
mentada, incluso si la funcién no satisface la propiedad de monotonici-
dad (...) y, bajo circunstancias bastante razonables, incluso si solo hay
dos individuos».

Para jlustrar este resultado, voy a utilizar a continuacion un arti-

culo panoramico sobre la implementacion de funciones de eleccion
social publicado por John Moore en 1992.* El texto comienza con una
referencia al Antiguo Testamento, en concreto al Primer Libro de los
Reyes, con la historia del juicio del Rey Salomo6n:*’

38

«En cierta ocasion se presentaron ante el Rey dos mujeres. Se pararon
ante él y una de ellas exclamo:“Por favor, mi seflor, yo y esa mujer vivia-
mos en una misma casay di a luz mientras ella estaba conmigo. A los tres
dias de mi parto, parié también esa mujer; estaibamos juntas, no habia
nadie mas en la casa, solo nosotras dos. Una noche murio6 el hijo de esa
mujer, porque ella habia permanecido acostada sobre €l. Se levant6
durante la noche y, mientras tu servidora dormia, tomé al mio de mi vera
y lo acosto en su regazo, y a su hijo, el que estaba muerto, lo acosto en el
mio. Me levanté al amanecer para amamantar a mi hijo, y... jestaba muerto!
Pero lo examiné bien a la luz de la mafiana para ver que no era mi hijo,
el que yo habia parido”. La otra mujer repuso: “No, de ninguna manera,
mi hijo es el vivo y tu hijo el muerto”. Mas la otra replicaba: “No, al con-
trario, tu hijo es el muerto y el mio el vivo”.Y seguian discutiendo ante

% Véase Moore y Repullo (1988).
3¢ Véase Moore (1992).

37 Version oficial de la Conferencia Episcopal Espaiiola.
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el monarca, quien (...) ordené: “Traedme una espada”. Presentaron la
espada al Rey y este sentencio: “Cortad al nifio vivo en dos partes y dad
mitad a una y mitad a la otra”. A la mujer de quien era el nifio vivo se le
conmovieron las entrafas por su hijo y pidi6 al Rey:“Por favor, mi sefior,
que le den a ella el nino vivo, pero matarlo jno!, ino lo matéis!”, mientras
la otra decia:“Ni para mi ni para ti: jque lo corten!”. Sentencioé entonces
el monarca:“Entregadle a ella el nifio vivo, no lo matéis, porque ella es su
madre”. Llego a oidos de todo Israel el juicio pronunciado y cobraron
respeto al Rey, viendo que dentro de €l habia una sabiduria divina con la
que hacer justicia».

Este es un ejemplo temprano de la teoria de la implementacion,
que se puede formalizar de la siguiente manera. Para facilitar la exposi-
cion, es conveniente dar un nombre a las dos mujeres, a las que llamaré
Ana y Bea. Salomoén tiene una funcion de eleccion social que consiste
en entregar el nifo a la verdadera madre,Ana o Bea. Si bien ambas muje-
res conocen cual es la madre, Salomoén no lo sabe, por lo que disena un
mecanismo que implemente su funcion de eleccion social. En este
mecanismo hay tres alternativas posibles: Dar el niflo a Ana, que llamaré
alternativa A, dar el nifio a Bea, que llamaré alternativa B,y cortar el nifio
en dos mitades, que llamaré alternativa C. Las preferencias de las dos
mujeres cuando Ana es la madre del nino vivo se pueden representar de
la siguiente manera:

Ana: A”B~C
Bea: B~ C™A

donde, como antes, el simbolo ™ significa preferencia estricta.Asi pues,
la mejor alternativa paraAna es la de quedarse con el nifo, esto es,laA,
pero antes de que muera prefiere que se lo quede Bea, por lo que la
alternativa B es mejor para ella que la C. Por otra parte, la mejor alter-
nativa para Bea es la de quedarse con el nino, esto es la B,y su envidia
le lleva a preferir que muera antes de que se lo quede Ana, por lo que
la alternativa C es mejor para ella que la A. De modo simétrico, las pre-
ferencias de las dos mujeres cuando Bea es la madre del nifio vivo se
pueden representar de la siguiente manera:

Ana: A~ C>~B
Bea: B~A ™ C
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En esta situacion, la cuestion que se plantea es si es posible imple-
mentar la funcion de eleccion social del Rey Salomon, esto es, si existe
algin mecanismo que pueda desvelar la identidad de la verdadera
madre.

Para empezar, es facil concluir que esto no es posible con un meca-
nismo de revelacion directa, pues ambas mujeres tienen incentivos para
mentir cuando no son la verdadera madre, por lo que el nifio termina-
ria cortado en dos partes. Por el principio de revelacion que he
expuesto anteriormente, tampoco seria posible encontrar un meca-
nismo mas general que implementara la funcion de eleccion social del
Rey Salomon en estrategias dominantes.

Pasando ahora a la posibilidad de implementacion en equilibrios
de Nash, la caracterizacion de Maskin nos trae una mala noticia. Para
que sea implementable en equilibrios de Nash, la funcion de eleccion
social tiene que satisfacer la condicion de monotonicidad, que lamen-
tablemente no cumple. Dicha condicion exige que si la alternativa A es
elegida cuando Ana es la verdadera madre, entonces también deberia ser
elegida cuando las preferencias cambian, de modo que dicha alternativa
no empeora cuando Bea es la verdadera madre. Pero Ana prefiere que-
darse con el nino, incluso cuando no es su madre,y Bea prefiere que se
lo quede Ana antes de que lo maten, cuando es su madre, por lo que la
condicion de monotonicidad exigiria que la alternativa A fuera también
elegida cuando Bea es la verdadera madre,lo que contradice la funcion
de eleccion social del Rey Salomoén. De modo que no vale la pena per-
der el tiempo probando mecanismos que pudieran implementar los
deseos de Salomon en estrategias de Nash. El resultado de Maskin nos
dice que esto es imposible.

La siguiente cuestion es si los mecanismos en etapas sucesivas,
junto con el concepto de implementacion en equilibrios perfectos,
podrian resolver el dilema del Rey Salomon. Después de todo, la des-
cripcion del episodio en la Biblia se corresponde con un mecanismo en
etapas, en el que una de las mujeres dice primero ser la madre,luego la
otra dice que esto no es cierto, luego Salomon pide la espada, luego la
primera mujer dice que no maten al nifo, luego la segunda, que lo
maten vy, finalmente, Salomon hace justicia.
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La pregunta es ahora, ;se puede implementar la funcion de elec-
cion social del Rey Salomon en equilibrios perfectos? La respuesta es,
de nuevo, negativa. Dicha funcion de eleccion social no satisface la con-
dicion necesaria, establecida en mi trabajo con John Moore, para la
implementacion en equilibrios perfectos.

¢Qué falla en el mecanismo utilizado en el relato biblico por el Rey
Salomon? Pues que en la Gltima etapa, la madre falsa deberia haber imi-
tado a la verdadera, pidiendo que el nifio se lo quedara su contrincante,
en cuyo caso Salomoén estaria en el punto de partida y su «sabiduria
divina» habria fracasado.

¢Y ahora qué? ;Tenemos que abandonar toda esperanza de resol-
ver el dilema del Rey Salomon? Mi trabajo con John Moore ofrece una
salida, siempre que estemos dispuestos a introducir un elemento adi-
cional en la solucion del dilema, que es el dinero. De acuerdo con la
caricatura popular, los economistas somos personas que estamos pen-
sando siempre en el dinero. Pero en este caso, la introduccion de una
dimension pecuniaria en el problema permite implementar la funcion
de eleccion social del Rey Salomon en equilibrios perfectos.

En particular, supongamos que la madre verdadera asigna un valor
monetario U a conseguir el nino, mientras que la madre falsa asigna un
valor monetario V que es menor que U.Ambas madres conocen estos
valores, pero Salomon solo sabe que V es menor que U. El mecanismo
propuesto es un mecanismo en etapas.* En la primera etapa,Ana dice
si el nifio es suyo o no. Si dice que no es suyo, se le entrega el niflo a Bea
y termina el juego, mientras que si dice que es suyo se pasa a la segunda
etapa, en la que Bea dice si el nifio es suyo o no. Si dice que no es suyo,
se le entrega el nifio a Ana, mientras que si dice que es suyo se pasa a
la tercera etapa, que es una subasta en la que la madre verdadera esta
dispuesta a pagar mas por el nino. Anticipando este resultado, nunca se
llega a la subasta, de manera que el juego termina en la primera etapa,
si Bea es la verdadera madre, o en la segunda, si Ana es la verdadera
madre. Quod erat demonstrandum.

3 Este mecanismo esta descrito en Moore (1992).Véase también Glazer y Ma (1989).
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En conclusion, la consideracion de mecanismos en etapas puede
resultar muy util para resolver tanto problemas como el del Rey Salo-
mon como otros mas relevantes desde un punto de vista econémico
que comentaré a continuacion.
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8. Algunos desarrollos posteriores

En esta seccion presentaré dos aplicaciones de la teoria expuesta
anteriormente referidas al disefio de contratos y al disefio de subastas.

En cuanto a la primera aplicacion, considérese una situacion en la
que dos empresas contratan la compraventa futura de un determinado
bien o servicio. Dicho bien es producido por una de ellas y sirve como
factor de produccion de la otra.Idealmente, las caracteristicas de la tran-
saccion, cantidades y precios, deberian depender de variables relevan-
tes del entorno como los costes de la empresa vendedora y la demanda
de la compradora. Sin embargo, puede que estas variables solo sean
conocidas por las propias empresas, de manera que el contrato no
podria hacerse depender directamente de ellas.*

Una posible solucion a este problema seria negociar ex post los
términos de la transaccion, pero esto no permitiria introducir conside-
raciones ex ante como la conveniencia de realizar inversiones especi-
ficas por parte de las dos empresas o de incorporar elementos de
reparto de riesgos. Por tanto, en esta situacion las empresas podrian tra-
tar de implementar una «funciéon de eleccion social», que especificara
los términos de la transaccion en funcion de las variables del entorno,
por medio de un mecanismo como los descritos anteriormente. Dicho
mecanismo definiria un juego cuyo equilibrio para cada entorno debe-
ria dar lugar a la transaccion especificada por la funcion de eleccion
social.

En el trabajo de John Moore citado anteriormente,” se propone
un mecanismo en etapas que implementa la asignacion eficiente ex

* En la terminologia de la teoria de contratos, se dice que estas variables no son «verificables».
i yVéase Moore (1992).
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ante en equilibrios perfectos. En la primera etapa de este mecanismo,
la empresa vendedora envia un informe sobre sus costes; si la empresa
compradora muestra su conformidad, se pasa a la segunda etapa en la
que dicha empresa envia un informe sobre su demanda; si la empresa
vendedora muestra su conformidad, se realiza la transaccion en los tér-
minos especificados para dicha combinacion de costes y demanda. Si
cualquiera de las dos empresas no esta conforme con el informe de la
otra, se pasa a un juego ingenioso cuyo equilibrio comporta una sancion
econdmica a la empresa que no informa verazmente de sus costes 0 su
demanda. De esta manera, se llega al resultado deseado por ambas
empresas.

Es importante sefialar que este mecanismo no pretende ser nece-
sariamente realista, sino que sirve para ilustrar las posibilidades que el
disefio de mecanismos ofrece para resolver problemas de informacion
e incentivos en las transacciones comerciales entre empresas.*

Por lo que respecta al disefio de subastas, voy a hacer referencia a
las contribuciones de los profesores Paul Milgrom y Robert Wilson, de
la Universidad de Stanford, quienes recibieron el Premio Nobel de Eco-
nomia de 2020 «por los avances en la teoria de las subastas y la inven-
cion de nuevos formatos de subastas». En este contexto, es apropiado
citar el documento de antecedentes cientificos publicado por la Real
Academia Sueca:®

«Las subastas tienen hoy una importancia mucho mayor que en cualquier
otro momento del pasado. Productos como el pescado, las flores frescas
y los diamantes en bruto se venden en subastas, como se ha hecho
durante siglos. Instrumentos financieros, como los bonos del Estado, se

1 En todo caso, este mecanismo supone que es posible introducir en €l todas las variables
relevantes del entorno, lo que en la terminologia de la teoria de contratos se conoce con el nom-
bre de «contratos completos». Posteriormente, se ha desarrollado una teoria de «contratos incom-
pletos», que analiza la manera en la que la asignacion de derechos de propiedad y control puede
determinar las transacciones entre las partes en situaciones no contempladas en el contrato ori-
ginal. Dicha teoria conecta con la literatura econoémica sobre los limites de la empresa, que se
remonta a la contribucién seminal de Coase (1937) y que trata de caracterizar las transacciones
que se realizan dentro de una empresa y las que se realizan a través de los mercados.Véanse Gross-
man y Hart (1986) y Hart y Moore (1990), asi como Hart (1995) y Aghion et al. (2016).

2 Véase Royal Swedish Academy of Sciences (2020).
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venden a menudo en versiones modernas de antiguas subastas. Los
gobiernos también llevan a cabo subastas para vender derechos sobre
madera, minerales, petroleo y radiofrecuencias, asi como para adquirir
una amplia gama de bienes y servicios de empresas privadas. En la altima
década, las subastas por internet se han hecho omnipresentes. Platafor-
mas como eBay se basan en subastas para facilitar las transacciones entre
empresas, entre empresas y consumidores, y entre consumidores; y los
motores de busqueda como Google y Yahoo! emplean las subastas para
vender posiciones de palabras clave y anuncios».

La moderna teoria de subastas nace con los trabajos de William
Vickrey sobre subastas en las que la valoracion del objeto subastado
por cada participante es «privada» en el sentido de que no depende de
las valoraciones de los demas participantes.® El sorprendente resultado
demostrado por Vickrey para este tipo de subastas es que el precio de
equilibrio esperado por el vendedor es el mismo, independientemente
del tipo de subasta.*

Robert Wilson analizé posteriormente subastas en las que la valo-
racion del objeto subastado es «comun» a todos los participantes, si bien
cada uno de ellos dispone de informacion privada sobre este valor.” Por
ejemplo, cuando se subasta una letra del Tesoro, el valor comun para los
participantes es el precio de mercado que se observara tras la adjudica-
cion de la misma. Estas subastas se caracterizan porque el ganador tiende
a sobrevalorar el objeto subastado, un efecto conocido como la «maldi-
cion del ganador». En este contexto, el analisis de Wilson demostré que
el precio de equilibrio esperado por el vendedor depende del tipo de
subasta, siendo mayor para la subasta ascendente (o subasta inglesa) que
para la subasta descendente (o subasta holandesa).

En la practica, la mayoria de las subastas combinan valoraciones
tanto privadas como comunes. En una serie de trabajos publicados a

% Véase Vickrey (1961). En 1966, Vickrey recibi6 el Premio Nobel de Economia, junto con
James Mirrlees, «por sus contribuciones fundamentales a la teoria econémica de los incentivos
bajo informacion asimétricar.

“ Este resultado se conoce con el nombre de «teorema de equivalencia de los ingresos»
(revenue equivalence theorem).

# Véanse Wilson (1969) y (1977).
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principios de los aflos ochenta del siglo pasado, Paul Milgrom analiz6
este tipo de subastas. Sin embargo, el gran avance en la teoria de subas-
tas, que justifica el Premio Nobel de Economia de 2020, vino del estu-
dio de las subastas simultaneas de multiples objetos y, en particular, del
diseno del complejo mecanismo utilizado en 1994 por la Comision
Federal de Comunicaciones estadounidense para subastar las frecuen-
cias del espacio radioeléctrico.

Dicha subasta, conocida con el nombre de «subasta ascendente
simultinea», tenia dos objetivos fundamentales: asignar de manera efi-
ciente las radiofrecuencias, de manera que las licencias se adjudicaran
a los operadores con mejores planes de negocio, y promover la com-
petencia, de manera que los consumidores tuvieran acceso a una mejor
combinacion de calidad y precio de los servicios de telefonia. Como-
quiera que los mejores planes de negocio estan normalmente asociados
con mayores valoraciones de las licencias, el primer objetivo se con-
cretaba en maximizar la suma de las cantidades pagadas por las licen-
cias, mientras que el segundo requeria favorecer la entrada de nuevos
competidores en el mercado y evitar la colusion.

La subasta disefiada por Milgrom y Wilson permitia que los opera-
dores pujaran por las licencias en multiples rondas. En la primera ronda,
los operadores enviaban sus pujas y se anunciaba un ganador provisio-
nal de cada una las licencias. En las rondas sucesivas, para seguir activos
en la subasta, los operadores tenian que, o bien ser ganadores provi-
sionales de una licencia en la ronda anterior, o bien elevar sus pujas
para, al menos, una de las licencias subastadas. La subasta terminaba
cuando ninguno de los operadores modificaba sus pujas, asignandose,
entonces, las licencias a los ganadores provisionales de la ronda anterior,
al precio ofrecido en esa ronda.

Utilizando este mecanismo, la Comision Federal de Comunicacio-
nes estadounidense logré recaudar unos ingresos fiscales de 20.000
millones de dolares. Este resultado hizo que una serie de paises aban-
donaran el procedimiento utilizado anteriormente para asignar las licen-
cias, conocido popularmente como «concurso de belleza» (beauty

¢ Véanse Milgrom (1981a) y (1981b) y Milgrom y Weber (1982).
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contest). En este procedimiento, los operadores enviaban sus planes de
negocio a una comision gubernamental, que asignaba las licencias a los
que consideraba mejores de acuerdo con una serie de criterios anun-
ciados con anterioridad. El problema de este procedimiento es que es
dificil especificar ex ante todos los criterios relevantes con los que eva-
luar las propuestas, lo que deja margen para acabar favoreciendo a los
operadores dominantes en detrimento de la competencia,y que es tam-
bién dificil evaluar los méritos de los planes de negocio por funciona-
rios ajenos a la industria. En este sentido, los mecanismos de subasta
obligan a los operadores a pasar del dicho al hecho, de modo que las
pujas reflejen su valoracion de las licencias.

La subasta utilizada por la Comision Federal de Comunicaciones
estadounidense fue adoptada por el gobierno britanico en el aiio 2000
para asignar cinco licencias de telefonia 3G, con las que se recaudaron
22.500 millones de libras esterlinas (unos 34.000 millones de dolares).
En este caso, fueron los profesores Ken Binmore, del University College
de Londres,y Paul Klemperer, de la Universidad de Oxford, quienes diri-
gieron el equipo que disefi6 la subasta. En un articulo publicado en
2002,* estos profesores defienden la utilizacion de las subastas frente
a dos objeciones habituales, a saber, que los precios pagados por las
licencias se trasladarian a los consumidores y que tendrian un efecto
negativo sobre las inversiones de los operadores. Con respecto a la pri-
mera objecion, argumentan que, de acuerdo con la teoria econdmica,
el coste de las licencias es lo que se conoce como «coste irrecuperable»
(sunk cost), que no tiene ningun efecto sobre las decisiones de precios
ex post de los operadores. Con respecto a la segunda objecion, sefialan
que, si bien es cierto que regalar las licencias podria relajar posibles res-
tricciones de capital, no esta claro por qué se deberia subvencionar de
esta manera a esta industria y no a otras.”

7 La subasta se inicio el 6 de marzo de 2000 y concluy6 el 27 de abril de 2000, tras 150 ron-
das de pujas.

# Véase Binmore y Klemperer (2002).

# Binmore y Klemperer (2002) argumentan que «incluso un gobierno que aceptara (como
no hizo el gobierno britinico) que las subastas ralentizarian la inversion (o aumentarian los pre-
cios pagados por los consumidores) podria considerar de interés nacional celebrar una subasta,
porque sus ingresos unicamente van a parar a ese pais, mientras que cualquier efecto sobre la
inversion afecta también a otros paises —el hecho de que el consorcio de Telefonica gastara mas
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En todo caso, es importante destacar que el diseiio de estas o de
otras subastas complejas debe tener muy en cuenta las caracteristicas
legales e institucionales del mercado en cuestion. Un articulo publicado
por Paul Klemperer en 2002, con el descriptivo titulo «Como (no)
organizar subastas: las subastas europeas de telecomunicaciones 3G»,
calculaba los ingresos per capita de las subastas de licencias 3G en
Europa, con los siguientes resultados: Reino Unido, 650 euros, Alema-
nia, 615 euros, Italia, 240 euros, Holanda, 170 euros, Austria, 100 euros
y Suiza, 20 euros per capita.Tal como argumenta Klemperer, unas dife-
rencias tan abultadas no se pueden justificar por diferencias en el valor
de las licencias,lo que pone claramente de manifiesto la importancia de
un disefio adecuado de las subastas.

En el caso espafol, las licencias 3G fueron asignadas mediante el
procedimiento del «concurso de belleza», con un coste minimo para los
cuatro adjudicatarios, y no fue hasta el ano 2011 cuando se empezaron
a utilizar las subastas para la asignacion de las frecuencias del espacio
radioeléctrico.

En resumen, como destaca la Real Academia Sueca en su justifica-
cion de la concesion del Premio Nobel a Paul Milgrom y Robert Wil-
son, <Los nuevos formatos de subasta son un hermoso ejemplo de como
la investigacion basica puede generar posteriormente invenciones que
benefician a la sociedad»,afiadiendo que «la particularidad de este caso
es que las mismas personas desarrollaron tanto la teoria como las apli-
caciones practicas».

de 7.000 millones de délares en una licencia en Alemania y casi nada en su licencia espafiola no
es obviamente un argumento para que Telefénica invierta menos en Alemania que en Espafia—».

% Véase Klemperer (2002).

48



EL DISENO DE MECANISMOS PARA LA ELECCION SOCIAL

Palabras finales

En este discurso he presentado una panoramica sobre un area
importante en el desarrollo de la Economia en la que trabajé hace ya
algunos anos. Desde entonces, he orientado mi investigacion a temas
relacionados con mi docencia en el Centro de Estudios Monetarios y
Financieros (CEMFD), principalmente en economia financiera, moneta-
ria y bancaria. Pero los problemas de incentivos por los que me interesé
entonces son extraordinariamente relevantes para los temas que han
centrado mi atencion en los ultimos afios. Dichos temas se pueden agru-
par en tres grandes areas: las finanzas empresariales, la politica mone-
taria y la regulacion bancaria.

Por lo que respecta a las finanzas empresariales, he analizado la
financiacion de empresas jovenes mediante el capital-riesgo, financia-
cion que tiene como caracteristicas distintivas la participacion de los
inversores en la gestion de las empresas que financian y la inyeccion de
capital en etapas sucesivas. He investigado, también, el papel comple-
mentario de la financiacion bancaria y la financiaciéon de mercado, que
justifica que la primera esté normalmente garantizada con activos
empresariales, y he estudiado los determinantes de la estructura tem-
poral de la deuda empresarial, que explica la utilizacion de deuda a
corto plazo para financiar proyectos a largo plazo.

En cuanto a la politica monetaria, he trabajado sobre los mecanis-
mos de trasmision de la politica monetaria a través de los depositos y a
través del crédito bancario.Asimismo, he considerado la relacion entre
politica monetaria, regulacion prudencial y estabilidad financiera, con-
cluyendo que tanto una politica monetaria restrictiva como una regu-
lacion prudencial mas estricta tienen efectos positivos sobre la
estabilidad financiera, si bien la segunda es mas efectiva que la primera.
También me he interesado por el efecto del poder de mercado de los
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bancos en su politica de riesgo, que puede justificar la existencia de
una politica de competencia especifica para el sector bancario. Por
ultimo, he estudiado la relacion entre los tipos de interés y el riesgo del
sistema financiero, demostrando como unos tipos de interés reducidos
pueden contribuir a la acumulacion de riesgos durante las fases de
expansion economica.

En lo que se refiere a la regulacion bancaria, he analizado los efec-
tos prociclicos de unos requisitos de capital que varian con el riesgo de
las entidades, como los introducidos en 2004 por el Comité de Super-
vision Bancaria del Banco de Pagos Internacionales de Basilea, que pue-
den llevar a la amplificacion de los ciclos economicos. Ademas, he
examinado la posible correccion de estos efectos mediante la imple-
mentacion de colchones de capital contraciclicos. Por otro lado, he estu-
diado la interaccion estratégica entre un banco central que puede
actuar como prestamista de ultima instancia y unas entidades banca-
rias que eligen el riesgo de liquidez de sus inversiones. Finalmente, me
he interesado por temas relacionados con los efectos de la supervision
bancaria, asi como por la justificacion del modelo de supervision
implantado en Europa a partir 2014, que comprende al Banco Central
Europeo y las autoridades supervisoras de los paises participantes.

En definitiva, he tratado un amplio abanico de temas relevantes
para la politica econémica, algunos de los cuales espero presentar en
futuras ponencias para los Plenos de esta Academia.

Para terminar, quiero reiterar mi agradecimiento a los miembros
de esta Corporacion por la confianza que han depositado en mi. Espero
no defraudarles. En todo caso,y de cara a mi participacion en sus acti-
vidades, quiero concluir con una cita del discurso de Friedrich Hayek,
pronunciado el 10 de diciembre de 1974, en el banquete posterior a la
ceremonia de entrega del Premio Nobel. Dice ast:

«El Premio Nobel confiere a un individuo una autoridad que en Economia
nadie deberia poseer. Esto no importa en las ciencias naturales. Aqui la
influencia ejercida por un individuo es principalmente una influencia
sobre sus colegas expertos;y pronto lo apearan del burro si se excede en
su competencia. Pero la influencia del economista que mas importa es la
influencia sobre los legos: politicos, periodistas, funcionarios y el publico
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en general. No hay razon por la cual una persona que ha hecho una con-
tribucion distintiva a la ciencia econémica deba ser omnicompetente en
todos los problemas de la sociedad, como la prensa tiende a tratarlo hasta
que al final é1 mismo puede llegar a creérselo. Incluso se le hace sentir
que es un deber publico pronunciarse sobre problemas a los que tal vez
no haya dedicado especial atencion. Por tanto, casi me inclino a sugerir
que exijais a vuestros laureados un juramento de humildad, una especie
de juramento hipocratico, de nunca exceder en pronunciamientos publi-
cos los limites de su competencia».

Comparto enteramente las palabras de Hayek y me comprometo
hoy ante esta Corporacion a mantener este uramento de humildad».
Me comprometo, asimismo, a colaborar con este «espacio de encuentro
y debate» que es la Real Academia de Ciencias Morales y Politicas en
todos aquellos temas en los que mi contribucion pueda ser de utilidad.

Muchas gracias, de nuevo, a los miembros de la Academia y a todos
los presentes en este acto por su atencion.
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Excmo. Sr. Presidente, Excmos. sefioras y sefiores Académicos, ami-
g0s y companeras.

Hoy la Seccion de Ciencias Economicas de esta Academia da un
paso significativo en la correccion de un desequilibrio que ha perdu-
rado durante décadas: la relativa escasez de académicos especializados
en analisis econémico y economia cuantitativa, la columna vertebral
académica de la economia. Cuando me incorporé a esta Academia su
presencia se habia reducido hasta un exiguo 20% de la Seccion de Eco-
nomia. Tras una larga travesia del desierto, avanzamos en una buena
direccion. Subsisten otros desequilibrios pero el camino es esperanza-
dor y puede asegurarse que la Seccion es hoy de mayor calidad relativa
que cuando yo ingresé en ella, hace mas de tres décadas, es decir, refleja
la mejora de los niveles de conocimientos y de calidad de la investiga-
cion experimentada por la profesion.

Este es un motivo de satisfaccion. Otro, mas importante ain, es que
con la entrada del profesor Rafael Repullo Labrador se incorpora a nues-
tra Academia un investigador, profesor y gestor de centros de investiga-
cion de primer nivel mundial, clasificado como tal en todos los rankings
internacionales.Algo facil de comprobar como veremos enseguida.

Por ultimo, una satisfaccion mas personal: hoy les castigaré con el
tercer discurso de recepcion en esta Seccion. Si se tiene en cuenta que
los anteriores fueron los de los profesores Andreu Mas-Colell (2010) y
Maria Paz Espinosa (2023) es dificil pensar en un trio comparable, lo
que es una satisfaccion y un honor mayor para mi que para ellos.

El profesor Repullo nacié en Valencia (Venezuela) donde su fami-
lia habia emigrado tras el final de la guerra civil, trasladandose una
década mas tarde a residir en Madrid con sus hermanos en casa y bajo
los cuidados de sus abuelos maternos. Curso la licenciatura de econo-
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mia en la Universidad Complutense de Madrid (UCM) obteniendo la
misma en 1976 con Premio Extraordinario y, tras cumplir el servicio
militar obligatorio, entré en el Departamento de Teoria EconOmica de
la UCM donde le animamos a que fuera a completar sus estudios en el
extranjero. Obtuvo una beca del Banco de Espaina (BdE) y fue admitido
para cursar el Master en Econometria y Economia Matematica en la Lon-
don School of Economics (LSE) que obtuvo con Premio Extraordinario
en 1980 asi como el doctorado en 1984.Alli estudio con un conjunto
de extraordinarios profesores e investigadores entre los que cabe des-
tacar los Premios del Banco de Suecia en Ciencias Econémicas en
memoria de Alfred Nobel —considerados como los Nobeles de econo-
mia— Amarthia Sen (1998), George Akerloff (2001) y Crhistoforos Pis-
sarides (2010), pero también con Ken Binmore, Douglas Gale, William
Moore Gorman, Peter Hammond y David Hendry entre otros. Su direc-
tor de tesis fue Douglas Gale y el tema la eficiencia del equilibrio com-
petitivo con mercados financieros incompletos debido a la existencia
de costes de transaccion, un tema relacionado con el diseflo de incen-
tivos o instituciones iniciado en la década anterior por el profesor Hur-
wicz, Premio Nobel del 2007.

El recorrido de las posiciones académicas y profesionales de Rafael
Repullo se inicié6 como Profesor del Departamento de Teoria Econ6-
mica de la UCM en 1977 y 1978 y continu6 como Profesor Ayudante del
Departamento de Economia de la LSE, Profesor Asociado de la UCM,
Profesor de Economia del Departamento de Economia de la LSE de
1981 a 19806, y Titulado del Servicio de Estudios del Banco de Espana
(BdE) entre 1985 y 1987, culminando con la direccion del Centro de
Estudios Monetarios y Financieros (CEMFI) desde su fundacion en 1987
hasta su jubilacion hace pocas fechas.

El repaso de los méritos y reconocimientos institucionales del Pro-
fesor Repullo me llevaria demasiado tiempo, de forma que trataré de
hacer una seleccion.

Entre los premios y reconocimientos caben destacar el Ely Devons
Price de la LSE en 1980, la Eisenhower Fellow en 1988, Fellow de la
Econometric Society en 2002, de la European Economic Association en
2004, de la Society for the Advancement of Economic Theory en 2011,
de la Asociacion Espafiola de Economia en 2011 y del Finance Theory
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Group en 2018.Asimismo es Premio Rey Jaume I de economia de 2010
y el Premio del Institut d’estudies Financiers a la excelencia financiera
en 2014.

Deben destacarse tambi€n sus 15 estancias en centros extranjeros
como investigador entre los que se cuentan la LSE, el Banco Central
Europeo, la Federal Reserve de New York, el Banco de Inglaterra, el Con-
sejo de Gobernadores de la Reserva Federal, y las Universidades de
Columbia, Princeton y Pennsylvania.

De sus actividades profesionales merecen también mencion la
membresia del Comité Ejecutivo de la Economic Association entre 2007
y 2009, la Presidencia del Comité de Inversiones de la European Eco-
nomic Association entre 2014 y 2018 y de la Asociacion Espaiiola de
Economia en 2016, asi como del Council de la Econometric Society
entre 2015 y 2019 y de su Comité Ejecutivo entre 2016y 2019 y la Pre-
sidencia del Comité Cientifico de la Toulouse School of Economics entre
2017 y 2019.

Ademas ha sido miembro del Comité organizador de 22 congresos
internacionales y de 27 Comités de Evaluacion y ha participado en la
gestion de un elevado numero de revistas profesionales. Asi ha sido
miembro de los consejos editoriales de la Review of Economic Studies,
de la Revista Espariola de Economia,de Investigaciones Economicas,de
Economic Policy,del European Economic Policy,del Journal of Banking
and Finance, del International Journal of Central Banking,de la Review
of Finance y de la Revista Estabilidad Financiera del Banco de Espana.
Finalmente, ha sido y es evaluador de 46 revistas entre las que se cuen-
tan la American Economic Review, Econometrica, Economic Journal,
Journal of Economic Theory, Journal of Political Economy, Quarterly
Journal of Economics, Journal of Finance, Rand Journal of Economics,
Review of Economic Studies'y Social Choice and Welfare entre otras.

En 1985 nuestro companero Angcl Rojo, entonces Director de
Estudios del BdE convencio a Repullo para que solicitara la excedencia
en la LSE y aceptara una oferta de incorporarse al BAE para investigar
sobre temas relacionados con la deuda publica, su dinamica en la eco-
nomia espafola y sus efectos sobre la banca.Y dos afios mas tarde, en
1987, le ofrecio la direccion del recién creado CEMFL.
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La vida y obra del nuevo académico no puede entenderse sin des-
tacar su trabajo en esta institucion, una Fundacion creada con el pro-
posito inicial de proporcionar estudios de posgrado y formar a
especialistas que cubrieran las necesidades de su Servicio de Estudios,
que hacia anos no convocaba nuevas plazas de Titulados, dado que las
Universidades espanolas no ofrecian en aquellos momentos con el nivel
requerido los conocimientos que necesitaba el BAE en las materias de
su incumbencia. Creo que puedo hablar con conocimiento de causa
del tema ya que he pertenecido al Patronato del CEMFI durante casi
tres décadas y he sido profesor externo durante otra década larga.

Rafael Repullo aceptd una apuesta muy arriesgada: podia haber
hecho carrera académica en varias de las Universidades mas prestigio-
sas del mundo, de hecho ya tenia una tenure en la LSE, pero optd por
aceptar el ofrecimiento y,ademas, logré convencer a dos investigadores
y académicos de primera linea para que le acompafaran en la aventura.
También Manuel Arellano y Samuel Bentolila son protagonistas desde su
comienzo de este proyecto y también ambos renunciaron a una bri-
llante carrera en el extranjero.

Lo que inicialmente fue un modesto montaje de ensefianzas de
posgrado con la limitada finalidad de proporcionar formacion especia-
lizada a licenciados en materias relevantes para el BdE, ha terminado
convirtiéndose en un centro de investigacion y ensenanza reconocido
internacionalmente que ocupa el segundo lugar en Espana —tras el
Departamento de Economia y Empresa de la Universitat Pompeu
Fabra—y el primero si se tiene en cuenta el tamano de los centros. En
estas tres largas décadas han obtenido el Master en Economia y Finan-
zas del CEMFI mas de 700 profesionales que trabajan en la administra-
cion publica, organismos internacionales, universidades de todo el
mundo, instituciones bancarias nacionales y extranjeras y en grandes
empresas privadas. Al dia de hoy ha generado mas de 80 tesis doctora-
les y organiza desde hace muchos afos una escuela de verano impartida
por prestigiosos profesores e investigadores nacionales y extranjeros y
cuenta con un sistema de practicas para estudiantes de grado.

Todo esto debe mucho a Rafael Repullo y, es de justicia sefialarlo,
también a un diseio institucional que ha permitido mantener la auto-

nomia respecto al BdE, ha sido gobernado por un Patronato en el que
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la mayoria de sus miembros eran elegidos por sus merecimientos aca-
démicos y ha instaurado un sistema de incentivos capaz de ofrecer una
carrera académica a sus profesores, lo que explica que en la actualidad
el CEMFI cuente con una plantilla de investigadores de primera linea
internacional. Como muestra de su calidad investigadora bastara sefia-
lar que entre sus diez profesores permanentes espafioles se cuentan un
Premio de Economia Rey de Espafia, cuatro Premios de Economia
Jaume I, dos premios de la Fundacion Sabadell para estudiantes jove-
nes y dos Premios Nacionales Pascual Madoz y Clara Campoamor.

No todo ha sido un camino de rosas: el CEMFI no ha podido recu-
rrir —como por ejemplo FEDEA— al patrocinio del sistema financiero
espafiol privado porque su creador era la autoridad supervisora, ha
tenido que ser conservador en la gestion de su patrimonio y también
que luchar contra visiones que consideraban que su campo de com-
petencia era el de las escuelas de negocio y no el de los centros de
excelencia de investigacion. Pero la firmeza de Rafel Repullo, los resul-
tados obtenidos y el apoyo del Patronato y de su principal patrocinador
han logrado lo que ahora tenemos: una institucion de alto prestigio
internacional, como demuestran las evaluaciones periddicas realizadas
por tres académicos extranjeros,' que presta un servicio a la sociedad
que otros centros no pueden o no han sido capaces de generar.

Pasando al terreno mas técnico de las aportaciones como investi-
gador del profesor Repullo, lo primero a destacar es la autoria de 32
articulos publicados en revistas internacionales de primer nivel con
evaluacion anonima y de 14 articulos en revistas espanolas. La calidad
y relevancia de los mismos han permitido a su autor durante varios ainos
alcanzar en el Google Académico un h mayor de 100, lo que en un
campo tan especializado como el suyo muy pocos autores alcanzan en
el mundo.

Su tesis doctoral, ya mencionada, se inscribe en la linea del disefio
de mecanismos de asignacion iniciada por el profesor Hurwicz, edu-
cado en la LSE y profesor en Minnesota, Chicago y Harvard, en un tra-

' La ultima fue encargada en 2021 a los profesores Marianne Bertrand y Raghuram Rajan,
ambos de la Universidad de Chicago, y Jean Tirole de la Universidad de Toulouse y Premio Nobel
en 2014.
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bajo seminal publicado en 1973, un campo de investigacion que persi-
gue disefiar mecanismos de asignacion de recursos que sean compati-
bles desde el punto de vista de los incentivos que generan, es decir, de
instituciones que optimicen resultados. La idea sintética es que la ins-
titucion central trata de disefiar un mecanismo que conduzca a una
eleccion que responda a las preferencias de los agentes participantes,
que no conoce,y se modela como un juego en que se intercambia infor-
macion entre los agentes y la institucion. Las interacciones entre indi-
viduos e instituciones apuntan asi al funcionamiento de los mercados
y sus aplicaciones han sido fructiferas en diversos campos tales como
la definicion de esquemas regulatorios, la teoria de las subastas, la nego-
ciacion entre agentes, el diseno de sistemas impositivos y electorales y
un largo etcétera.

¢Por qué es importante el analisis del equilibrio competitivo los mer-
cados financieros incompletos? El resultado fundamental de la eficiencia
del equilibrio general competitivo colapsa cuando los bienes y servicios
se definen de forma completa, es decir, cuando un bien no es solo un
objeto fisico, sino que se sitda en un lugar especifico, en un momento
dado del tiempo y un estado de la naturaleza concreto: un bien en Soria
y el mismo bien enToledo son distintos bienes, como lo son un bien dis-
ponible hoy o dentro de t periodos o, por recurrir al ejemplo mas citado,
un paraguas segun que llueva o no. La eficiencia exige que existan mer-
cados para todos los bienes (objetos, localizacion, periodo de disponibi-
lidad y estados de la naturaleza) pero esto no es posible por razones
obvias, es decir, el sistema de mercados siempre es incompleto. Un resul-
tado fundamental debido a Roy Radner (1968) es que si se logra “com-
pletar” el nimero necesario de mercados, por ejemplo con mercados de
activos financieros, el equilibrio general competitivo recupera su efi-
ciencia. En otras palabras, los mercados financieros pueden sustituir par-
cialmente a los mercados contingentes de bienes y servicios.

En este tema inicial de investigacion, realizada en la LSE y vinculada
a su tesis doctoral, deben destacarse dos aportaciones originales de Rafael
Repullo. En primer lugar, la implementacion de reglas de eleccion social
que conducen a equilibrios de Nash, es decir, a situaciones en las que nin-
gun agente puede mejorar dadas las estrategias de los demas agentes. El
segundo resultado es la caracterizacion completa de reglas de eleccion
social que se pueden implementar como equilibrios de Nash.
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La incorporacion de Repullo al BdE trajo consigo, como es obvio,
un cambio en sus areas de interés investigador, que pasaron a situarse
en el campo de la teoria monetaria, financiera y bancaria. La descripcion
de estas aportaciones desborda los limites razonables de tiempo de mi
intervencion, pero sefialaré que practicamente ha tocado todos los
temas relevantes del area: los mecanismos de transmision de la politica
monetaria, el papel de los Bancos Centrales como prestamistas de
altima instancia, la relacion entre competencia y riesgo en el sistema
bancario, el papel de los bancos en la financiacion de la inversion, los
efectos de la regulacion del capital bancario sobre la estabilidad finan-
ciera y la actividad, los efectos de la sobrerregulacion sobre la estabili-
dad financiera y el disefio institucional de la supervision bancaria.

Como quienes no le conozcan como investigador tendran interés
en saber qué tipo de economista es Rafael Repullo, nada mejor que citar
sus propias palabras en su reciente discurso de recepcion como Doc-
tor Honoris Causa de la Universidad de Malaga:

“Para bien o para mal, soy un economista teorico interesado en temas
aplicados. Digo esto porque hoy dia la mayor parte de la investigacion en
economia tiene caracter empirico, empujada por nuevos métodos dise-
nados para establecer de manera convincente relaciones de causalidad
entre variables economicas.Aunque entiendo la fascinaciéon que provocan
estos métodos, asi como su gran utilidad, pienso que mas alla de la medi-
cion y cuantificacion de los efectos causales es importante entender los
mecanismos a través de los cuales se producen estos efectos.Y, para esto,
la modelizacion teodrica es, en mi opinion, insustituible”.

La utilidad de esta forma de analizar los problemas econémicos es
muy grande como demuestra, por poner el ejemplo mas reciente, un tra-
bajo del nuevo académico que trata sobre el impuesto extraordinario
sobre la banca espanola recogido en la Ley 38 de 2022. Con un modelo
sencillo y elegante, de pocas paginas, que capta las caracteristicas fun-
damentales del sistema bancario espanol, entre otras su proceso de con-
solidacion, el autor demuestra que, al contrario de lo que ocurre con el
impuesto sobre los beneficios, gravar el margen de intermediacion
genera distorsiones relevantes. Asi, ain cuando este tipo de gravamen
no afecta al interés de los depdsitos cuando este es nulo, ni a su volu-
men, si disminuye el crédito a la economia y aumenta su coste.Ademas,
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una politica expansiva beneficia a los bancos especializados en inver-
sion crediticia y afecta negativamente a los especializados en captacion
de depositos. De este modo, el resultado final de la Ley analizada seria,
segun el modelo, un aumento del coste del crédito y un retraso en el
aumento de la remuneracion de los depositos.

¢Permiten estos resultados deducir que la Ley es un error? Puede
que lo sea o puede que no, porque el modelo no permite contestar a
esta pregunta por ser una cuestion de policy que solo puede respon-
derse comparando sus beneficios y sus costes, lo que exigiria calcular
los efectos cuantitativos de la Ley, e implicaria un juicio de valor sobre
la deseabilidad social de la situacion resultante —tras el impuesto—
respecto a la de partida —sin el impuesto.Ambos temas no los aborda
este tipo de modelo, pero explica los efectos de la medida y los meca-
nismos a través de los cuales se producen. Un paso previo y funda-
mental que es imprescindible para tratar el problema con solvencia y
rigor analitico.

Y el trabajo comentado es también un buen ejemplo de uno de
los aspectos mas destacables de mucha de la investigacion de Rafael
Repullo: su aplicacion del principio de la navaja de Ockham, o princi-
pio de parsimonia de Bertrand Rusell. Es decir, de la idea de que la expli-
cacion mas simple suele ser la mas probable, por lo que el nimero de
supuestos debe ser el menor posible. Sus modelos son sorprendente-
mente sencillos en comparacion con otros que tratan los mismos pro-
blemas, lo que aumenta la fuerza de sus conclusiones.

He tenido la suerte de discutir y aprender a lo largo de mi vida
varias veces sobre temas técnicos con Rafael Repullo y, con frecuencia,
tras la discusion recordaba que en algin momento habia escrito unas
notas sobre el tema, notas que me enviaba. Las notas eran varias dece-
nas de paginas, con frecuencia manuscritas, que sintetizaban una
enorme literatura seminal sobre el tema y que contenian reflexiones
suyas sobre los problemas principales. Me he beneficiado en diversas
ocasiones de dichas notas que me han ayudado incluso en alguna oca-
sion a disefiar la mejor forma de explicar un tema analitico complejo y
que han beneficiado a mis alumnos de nivel avanzado que ignoran mi
deuda con el profesor Repullo.
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Y es un profesor claro y sintético que,ademas, es la Ginica persona
que conozco que escribe en la pizarra tan deprisa como habla, que
habran comprobado no es despacio, lo que le permite no utilizar trans-
parencias de forma que sus alumnos pueden comprobar que sabe hacer
las demostraciones.

Dedicaré el final de mi intervencion a hacer algunos comentarios
sobre el tema elegido por el nuevo Académico en su discurso de recep-
cion. Un tema que, habran podido comprobar, no cabe calificar de sen-
cillo. Podia haber optado por distintos temas de economia financiera,
monetaria o bancaria sobre los que tiene una amplia contribucién ana-
litica mas reciente, pero ha decidido volver a sus origenes, lo que hay
que agradecerle por la importancia y belleza del tema y porque lo con-
sidero un homenaje de respeto de un académico a la Academia; elegir
el tema con el que inicio su brillante carrera como investigador.Y un
tema muy importante en el desarrollo del analisis econ6mico como
demuestra, aunque sea una justificacion ad bhominem, que casi todos
los autores citados que han hecho aportaciones son Premios Nobel:
Arrow, Hayek, Hurwicz, Maskin, Myerson, Samuelson, Sen.

El origen remoto del problema, bautizado posteriormente en la
literatura como “disefio de mecanismos”, se encuentra en la polémica
desarrollada en la década iniciada en 1930 sobre el llamado “socialismo
de mercado” provocada por un célebre articulo de Enrico Barone de
1908 en el que se explica como un Ministerio de Economia de un
“estado colectivista” podria calcular los precios sombra de los bienes y
servicios que maximizasen el bienestar colectivo. Esto ha planteado tres
tipos de problemas con los que cerraré mi intervencion haciendo unos
breves comentarios:

1. ;Como alcanzar la capacidad de calculo precisa para resolver
problemas de gran tamafo y complejidad?

2. ¢Como podria obtenerse la informacion necesaria para llevar a
cabo los calculos?
3. ¢Como se mide el bienestar colectivo a maximizar?

Quiza quien originalmente mencionara el primer problema fuera
Pareto en su Manual, mucho antes por tanto del inicio de la polémica,
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cuando sefialé que una economia de intercambio puro con 100 agen-
tes y 700 mercancias requeriria para calcular los precios de equilibrio,
aparte de la informacion sobre preferencias y dotaciones resolver un sis-
tema de 70.699 ecuaciones e incognitas. Por una parte, hoy dia esto no
seria un problema. Por otra, la dificultad basica se refiere a la posibilidad
de obtener la informacion necesaria por parte del Ministerio de la Pro-
duccion baroniano, que es el segundo problema. En suma la dificultad
del calculo por razén de su tamano desaparecio pronto del debate. Pero
no asi el de la informacion.

En un articulo seminal publicado por Hayek en 1945 se discute la
imposibilidad de que un centro planificador obtenga la informacion
precisa para realizar el calculo del equilibrio maximizador del bienes-
tar social porque en una economia capitalista la informacion se encuen-
tra descentralizada y cada agente conoce solo la propia suya. ;Podria
el centro obtener esta informacion? El problema es que los individuos
tienen incentivos a responder falsamente cuando se les pide, por ejem-
plo, su disponibilidad a pagar por un cierto bien. Es este un tema, estu-
diado por Samuelson y Lindahl para el caso de bienes publicos y que
mas tarde desarrollaria Myerson en su principio de relevacion mediante
mecanismos no manipulables por los agentes. Estos trabajos muestran
que debe matizarse, sobre todo en contextos acotados (bienes publi-
cos, subastas) la frecuente afirmacion genérica de que resulta imposible
obtener, de forma fiable, la informacion dispersa en manos de los agen-
tes necesaria para realizar calculos centralizados.

El logro de mecanismos no manipulables implica evitar que uno o
varios agentes puedan alterar el resultado colectivo en su beneficio
manifestando unas preferencias distintas de las reales. Expresado en
otros términos, disenar instituciones econoémicas tales que el propio
interés de los agentes conduce al cumplimiento por parte de los mismos
de las normas prescritas por la institucion. Por ejemplo, en el caso de bie-
nes publicos, se trata de lograr que el interés de cada individuo se vea
satisfecho cuando explicita su verdadera disponibilidad a pagar por el
bien. Un punto de partida 1til para el analisis de esta cuestion es el teo-
rema de imposibilidad de Gibbard (1973) y Sattherthwaite (1975) El

* Con dominio no restringido y preferencias individuales antisimétricas (que no permiten
la indiferencia) y mas de dos alternativas cualquier mecanismo es manipulable o dictatorial.

68



DiscurRso DE CONTESTACION

teorema indica que, en ausencia de mecanismos correctores, los agen-
tes encontraran beneficioso tener comportamientos estratégicos. Sin
embargo, no todo comportamiento estratégico trae consigo problemas,
sino solo el de aquel o aquellos agentes que pueden alterar la decision
colectiva, es decir, cambiar el sentido de la decision social que se toma-
ria si no existieran: son los llamados individuos pivote. La solucion con-
siste en imponer a estos individuos un pago adicional cuya cuantia sea
el coste que su comportamiento hace recaer sobre los demas agentes:
el pago no dependera de la disposicion a pagar declarada por el agente
y,sumada a esta ultima, debe ser mayor que los beneficios que obten-
dria de manipular la decision colectiva, lo que eliminara el comporta-
miento estratégico.

Por ultimo, por lo que se refiere al tercer problema mencionado, la
medicion del bienestar colectivo, el teorema de imposibilidad de Arrow
se ha interpretado con frecuencia de una forma sesgada, como una
prueba de que no es posible medir algo como el “bienestar social” e,
incluso, en versiones mas osadas y erroneas, que no existe dicho bie-
nestar social.? Sin embargo, el propio Arrow senalaba que su teorema
invita a discutir mecanismos para que la sociedad pueda elegir entre
alternativas. Es cierto que el teorema de imposibilidad demuestra que no
existe una funcion de bienestar social en el sentido técnico de la pala-
bra si se le exigen las propiedades listadas por Arrow.* Pero no lo es
menos que existen reglas de eleccion social que permiten elegir entre
estados distintos sin necesidad de disponer de una funcion de bienes-
tar social a la Bergson-Samuelson. Por citar solo algunos ejemplos, ni la
transitividad estricta es necesaria, basta con evitar elecciones ilogicas
en elecciones encadenadas o sucesivas, ni la completitud es necesaria
porque basta con que la regla de eleccion social sea aplicable a alter-
nativas factibles en el contexto social, politico y econémico en que se
aplica, por no citar el papel jugado por la condicion de independencia
de las alternativas irrelevantes que, entre otras cosas, prescribe la posi-

* Aunque ambos son teoremas de imposibilidad, el enfoque del de Arrow y el de Gibbard-
Sattherwaite son distintos.Ambos parten de la consideracion de las preferencias individuales, pero
el primero discute la posible construccion de una funcion de bienestar social a partir de las mis-
mas, mientras que el segundo trata de la eleccion de una alternativa.

* Dominio no restringido, regla paretiana, transitividad, independencia de las alternativas
irrelevantes y ausencia de dictador.
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bilidad de formular criterios de justicia en las asignaciones al requerir
comparaciones interpersonales de utilidad, como demuestran las apor-
taciones del utilitarismo y de Rawls —que dan lugar a soluciones extre-
mas— o el criterio de Suppes. Por tanto, queda camino por recorrer.

Y termino como empecé, felicitando a Rafael Repullo por su incor-
poracion y a la Academia por su eleccion, en la firme creencia de que
sus aportaciones mejoraran nuestros analisis y enriqueceran nuestras
futuras discusiones sobre temas relevantes de la economia espanola y
mundial.

Nada mas y muchas gracias por su atencion.
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