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Steven Shavell

¿CUÁNDO ES SOCIALMENTE DESEABLE 
EL CUMPLIMIENTO DE LA LEY?

¿Cuándo puede esperar un individuo que el cumplimento
de la ley fomente el bien social? Esta pregunta ya clásica
tiene un interés que supera lo filosófico, pues su respuesta

puede ayudar a aquellos individuos que tengan interés en
promover el bienestar social a comprender y orientar sus

decisiones en torno al cumplimiento de la ley. Según el
modelo que analizo, el conocimiento de un individuo de
los factores relevantes para el bienestar social resulta en

ciertos aspectos inferior al conocimiento de los
legisladores, pero superior en otros aspectos. Por lo tanto,

a la hora de valorar si la obediencia de las normas
legales puede promover o no el bienestar social, el

individuo debe considerar que estas suelen contener
información superior que poseen los legisladores, pero

también que pueden pasar por alto información
particular circunstancial al respecto. Una segunda

cuestión que todo individuo debe tener en cuenta para
decidir si resulta deseable cumplir la ley es la

“externalidad del cumplimiento”: el efecto de la
observación de su propio comportamiento con respecto

a la ley sobre el comportamiento de los observadores.
Este texto ofrece igualmente una interpretación de las

conclusiones derivadas del modelo, incluyendo sus
implicaciones en cuanto al cumplimiento real de la ley y

a la obligación moral de obedecerla..

Palabras Clave: cumplimiento, ley, bienestar social. 

When would an individual expect adherence to the law to
advance the social good? This time -honored question is of
more than intellectual interest, for if individuals have some
desire to foster social welfare, the answer to it may help to
explain and guide actual compliance with the law. In the

model that I study, an individual’s knowledge of factors
relevant to social welfare is inferior to lawmakers’ in some
respects and superior in others. Thus, in assessing whether

obeying legal rules would promote social welfare, an
individual must consider that rules will impound certain

superior information of lawmakers but also that rules may
fail to reflect his private information. A second issue that

an individual must consider in deciding whether following
the law would be desirable is a compliance externality:

the effect of the witnessing of his compliance behavior on
the compliance behavior of observers. The conclu sions

from the model are interpreted, including their
implications for actual compliance and for the moral

obligation to obey the law.

Key words: compliance, law, social welfare

Francisco Marcos

CONTRIBUCIONES DEL ANÁLISIS ECONÓMICO DEL
DERECHO DE SOCIEDADES EN ESPAÑA 

El propósito de este artículo es dar cuenta de las
principales aportaciones que el Análisis Económico del

Derecho ha hecho en el estudio e investigación del
Derecho de sociedades en España. Seguramente, el 
principal aporte ha consistido en enfatizar el carácter

contractual de las sociedades de capital, pero también
ha proporcionado herramientas y perspectivas distintas

para resolver los tradicionales problemas y típicos
conflictos societarios. En la actualidad es frecuente que

los trabajos académicos en materia de Derecho
societario en España incorporen argumentos y discusiones
de carácter económico que enriquecen la discusión y el

debate sobre los problemas jurídico-societarios. Este
trabajo pasa revista a las principales contribuciones y su
impacto en la transformación del Derecho societario en
nuestro país.

Palabras clave: Derecho de sociedades, eficiencia,
análisis económico del derecho, sociedad de capital,
contrato de sociedad, responsabilidad limitada

The aim of this article is to survey the contributions from
economic analysis of law in Corporate Law in Spain.
Undoubtedly, the main contribution has consisted in
emphasizing the contractual features of corporations, but
it has also provided new tools and perspectives to solve
the traditional problems and typical corporate conflicts.
Currently, it is frequent that corporate law academic
studies in Spain include economic reasoning that enriches
the discussion about legal corporate issues. This article
looks at the main contributions and their impact that in
the transformation of Spanish Corporate law.

Key words: Corporate Law, Economic Analysis of Law,
efficiency corporations, corporate contract, limited
liability.

Jesús Alfaro Águila-Real

EL INTERÉS SOCIAL. UNA HISTORIA NATURAL DE LA EMPRESA

Las dos formas básicas que adopta la cooperación entre
los seres humanos son los intercambios y la producción
en común. Las reglas morales que son necesarias para
sostener los intercambios y para sostener la producción
en común son distintas porque también son distintos los
beneficios de la cooperación de una y otra forma. En el
caso de la producción en común o en grupo, la
cooperación tiene como finalidad maximizar la
producción, esto es, obtener las ventajas de las
economías de escala. En el caso de la las transacciones
de mercado, esto es, de los intercambios, la cooperación
tiene como finalidad realizar las ventajas de la
especialización y de la división del trabajo. La empresa,
como unidad de producción, ocupa una posición única
desde esta perspectiva. En cuanto unidad de producción
de bienes y servicios para el mercado, la empresa se
equipara a un individuo que participa en los intercambios
y que está sometida, pues, a la moralidad del mercado.
Pero la empresa implica, también, producir en grupo. La
consecución de las ventajas de la cooperación –de la
producción en grupo– exige que los miembros del grupo
restrinjan la persecución de sus propios intereses en aras
de lograr la maximización de la producción.

Palabras clave: interés social, cooperación, intercambio,
producción común.

Exchanges and joint production are the two basic forms
of cooperation among humans. The moral rules that are
necessary to sustain the exchanges and to support the
joint production are different because its goals and
constraints are also different. In the case of joint
production or group production, cooperation aims to
maximize production, that is, to obtain the benefits of
economies of scale. In the case of market transactions,

i.e. exchanges, cooperation aims to realize the benefits of
specialization and division of labor. The firm, as a
production unit, occupies a unique position in that light.
As a unitary group, it produces goods and services for the
market, takes part as individuals do in market exchanges
and is therefore subject to the morality of the market. So,
the firm should pursue its unrestrained self-interest as any
other individual acting in a competitive market. But the
firm also involves group production. Achieving the benefit
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s of cooperation in this respect requires from the group
members to restrict the pursuit of their own interests in

order to achieve the maximization of production. 

Key words: social good, cooperation, exchange, joint
production.

Iñigo Ortiz de Urbina Gimeno

ANÁLISIS ECONÓMICO Y DELITO: LO QUE HAY Y LO QUE
PUEDE HABER 

El análisis económico del delito tuvo un espectacular inicio
hace casi cincuenta años con la publicación del seminal

artículo de Gary Becker. Sin embargo, sus indudables
aportaciones vinieron acompañadas de peculiaridades en

el enfoque, como la proclamación de la suficiencia del
análisis económico o la restricción del objeto de estudio al

análisis de las penas, que han perjudicado la
comunicación del análisis económico con otras disciplinas.

En este artículo se da cuenta de la evolución del análisis
económico del delito desde sus inicios, subrayando

desarrollos recientes que auguran una colaboración más
fructífera con otros estudiosos de la política criminal.

Palabras clave: análisis económico del delito/Gary
Becker/Análisis coste-beneficio. 

Economic analysis of crime started out in a spectacular
fashion with Gary Becker’s seminal piece almost fifty years

ago. Becker’s powerful insights, however, were
accompanied by certain features, such as the

proclamation of the sufficiency of economics or the
exclusive concentration on the analysis on penalties,

which have hampered the communication with other
disciplines. This article sketches the evolution of economic

analysis of crime in the last fifty years and moves on to
study recent developments that point to a more fruitful

collaboration with other disciplines engaged in the study
of crime.

Key words: Economic Analysis of Crime/Gary Becker/Cost-
Benefit Analysis.

Rocio Albert y Rogelio Biazzi 

HASTA QUE LA MUERTE –O EL DIVORCIO–NOS SEPARE.
CÓMO UNA REGLA POR DEFECTO EFICIENTE PUEDE

MEJORAR EL BIENESTAR SOCIAL (Y EVITAR DISCUSIONES
INCÓMODAS EN LA PAREJA)

Aplicando las ideas del Behavioral Law and Economics se
analiza la regulación del régimen económico del

matrimonio. Se aplica el concepto de racionalidad
limitada y la visión de que el entorno en el que se realizan

los actos jurídicos ejerce una clara influencia sobre la
toma de decisiones. Se demuestra que la regla por

defecto establecida en la mayoría de CCAA no es la
más eficiente y se propone un cambio en el marco en el

que las parejas toman la decisión de establecer su
régimen económico futuro, de manera que, por defecto,

actúe la regla más eficiente (separación de bienes).

Palabras clave: Economía conductual,
matrimonio,empujón

We analyze the standard legal rules on the economics of
marriage applying concepts from Behavioral Law and

Economics. We applied bounded rationality and choice
architecture implications. We consider that the most

common default rule for the economic marriage regime
in Spanish regions is not the best in efficiency terms, and

we propose a change in favor of the alternative rule
(separation of property). Moreover, we propose some

nudges as a second best solution.

Key words: Behavioral Law and Economics, marriage,
nudge.

Francisco Cabrillo

LA POLÍTICA ECONÓMICA DE LOS JUECES 

¿Hasta qué punto condicionan la política económica de
un país instituciones dirigidas por personas que no han
sido elegidas por los ciudadanos en un proceso
democrático? Aunque la cuestión puede aplicarse a
muchas instituciones en los Estados modernos, el artículo
se centra en el papel que desempeña  a este respecto
la administración de justicia. Analiza, desde este punto de
vista, la actuación situación de los tribunales en España y
comenta algunas sentencias y resoluciones judiciales
recientes que ponen de manifiesto el activismo de los
jueces españoles en temas económicos, que pueden
tener importantes costes en términos de bienestar.

Palabras clave: tribunales, activismo judicial, política
económica

To what extent is economic policy influenced by
institutions run by people not elected by the citizens in a
democratic process? This question is relevant for many
institutions nowadays; but this article focuses on the role
that, in this regard, courts and judges play in modern
States. The paper studies, from this perspective, the role of
courts and judges in Spain and shows that judicial
activism plays a relevant role on cases that deal with
economic matters and some court decisions may have
significant costs on welfare.

Key words: courts, judicial activism, economic policy.

Marian Gili, Nuno Garoupa y Fernando Gómez

EXPLICANDO EL COMPORTAMIENTO DE LA JUDICATURA
ESPAÑOLA: UNA REVISIÓN CRÍTICA DE LA EVIDENCIA
EMPÍRICA 

Este trabajo analiza empíricamente si el comportamiento
de los magistrados del Tribunal Constitucional español –un
tribunal de designación esencialmente política− cuando
resuelven recursos de inconstitucionalidad contra leyes
dictadas por las Cortes Generales o los parlamentos
autonómicos, así como el de los magistrados del Tribunal
Supremo español –un tribunal dominado por jueces de
carrera− cuando resuelven recursos contencioso-
administrativos contra disposiciones administrativas de
carácter general contrarias a Constitución o la ley,
pueden ser explicados, al menos parcialmente, a partir
de variables políticas.

Palabras clave: Tribunal Constitucional, Tribunal Supremo,
comportamiento judicial, independencia judicial, partidos
políticos, ideología.

This paper empirically examines whether judicial behavior
of the Spanish Constitutional Court judges –a court
essentially based on political appointments− when
deciding constitutional review cases against laws passed
by the Spanish or Regional Parliaments, as well as judicial
behavior of the Spanish Supreme Court judges −a court
dominated by career judges− when deciding
administrative appeals against general administrative
provisions contrary to the Spanish Constitution or the
Spanish laws, may be explained, at least partially, by
political variables.

Key words: Spanish Constitutional Court, Spanish Supreme
Court, judicial behavior, judicial independence, political
parties, ideology.

Albert Sánchez Graells

LA APLICACIÓN DE LA TEORÍA DE AGENCIA A LA
PREVENCIÓN DE CONFLICTOS DE INTERÉS EN LA
CONTRATACIÓN PÚBLICA BAJO LA DIRECTIVA 2014/24  

El Análisis Económico del Derecho de la contratación
pública ha dado lugar a importantes contribuciones 
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relacionadas con el diseño de los contratos desde el
punto de vista de los incentivos de los licitadores, así

como a avances en la formalización de estudios
relacionados con la colusión y la corrupción en

escenarios sujetos a estrictas normas de transparencia y a
rígidos ejercicios de planificación de la demanda. Este

artículo no se fija en ninguna de estas facetas, sino en la
menos desarrollada aplicación de la teoría de agencia
a las actividades del comprador público. Basándose en

las contribuciones de Trepte (2004) y Yukins (2010), el
artículo explora las varias dimensiones en que la

contratación pública se ve afectada por problemas de
agencia, así como algunas de las soluciones que la

nueva Directiva 2014/24 ha desarrollado para tratar de
remediarlas.

Palabras clave: contratación pública, teoría de agencia,
principal, agente, conflicto de interés.

Law and economics analyses of public procurement have
provided important contributions regarding contract
design, particularly from the perspective of bidders’

incentives, as well as facilitated the formalisation of studies
on collusion and corruption in settings of strict

transparency obligations and rigid demand planning
requirements. This paper does not focus on any of those
facets of economic analysis of public procurement, but

rather on the less developed application of agency
theory to the activities of the public buyer. Building upon
the contributions by Trepte (2004) and Yukins (2010), this

paper explores the varied dimensions in which public
procurement gives rise to agency problems, as well as

some of the solutions to remedy them developed in
Directive 2014/24.

Key words: public procurement, agency theory, 
principal, agent, conflict of interests.

Juan José Ganuza y Fernando Gómez

EL REPARTO ÓPTIMO DE RIESGOS EN LAS RELACIONES
PÚBLICO-PRIVADAS 

Los contratos de concesiones son de largo plazo y su
rentabilidad es incierta a la hora de la adjudicación del

contrato. Como consecuencia de ello, algunas
concesiones son fallidas en tanto que el poco tráfico
(radiales de Madrid, o la conexión ferroviaria de alta

velocidad con Francia) o impedimentos técnicos
(proyecto Castor) impiden la viabilidad financiera de la

empresa concesionaría. En estas circunstancias, la
Administración frecuentemente renegocia el contrato de
concesión, o forzada por la Responsabilidad Patrimonial

de la Administración, rescata la concesión asumiendo sus
pérdidas. Esta privatización de beneficios (las concesiones
exitosas no se renegocian) y socialización de las perdidas

generan problemas de equidad. El presente artículo pone
de manifiesto que además puede ser la fuente de una

ineficiente asignación de recursos, de que se lleven a
cabo proyectos de concesión con valor social negativo.

La idea es que si no hay asunción de riesgos por parte de
las empresas concesionarias, dichas empresas no

tendrán incentivos a adquirir o utilizar información sobre la
rentabilidad de la futura concesión, lo que conllevará que

se lleven a cabo proyectos de valor social negativo,
«elefantes blancos». El artículo analiza también la

legislación vigente referente a los contratos
concesionales, y discute su anunciada reforma.

Palabras clave: reparto de riesgos, contratos de
concesión, elefantes blancos, quiebra, renegociación

The profitability of the long-term concession contracts is
uncertain at the time of contract award. As a result, some
concessions failed and the concession company gets into

financial problems due for example to low demand (radial
highways of Madrid, or the high-speed rail connection with
France) or technical impediments (Castor project). In these

circumstances, the Administration often renegotiates the
concession contract, or rescues the concession by

assuming losses. This privatization of profits (successful
concessions are not renegotiated) and socialization of losses
generated equity concerns. This article shows that it can
also be the source of an inefficient allocation of resources,
since it can lead to concession projects with negative social
value be carried out. The idea is that if there is no risk-taking
by the concession companies, such companies have no
incentive to acquire or use information on the profitability of
the project, and then «white  elephants» are likely to arise.
The article also analyses the legislation concerning the
concession contracts, and discusses its announced reform.

Key words: risk-sharing, concession contracts, white
elephants, bankruptcy, renegotiation.

Juan S. Mora-Sanguinetti y Santiago Salvador Mora

EL IMPACTO ECONÓMICO DE LA ACTIVIDAD NORMATIVA.
LOS RIESGOS DE LA «GRAN CONVERGENCIA»

Es hoy un hecho aceptado por la literatura económica
que no es posible explicar el comportamiento de la
productividad de un país o su riqueza sin tener en cuenta
el impacto de la regulación de los mercados. Este
artículo repasa los esfuerzos realizados por la literatura
para medir la calidad de la regulación y su impacto a
nivel internacional, destacando específicamente las
conclusiones para el caso de España. El artículo
argumenta que los indicadores de regulación usados hoy
en día están perdiendo precisión y que es posible
predecir su agotamiento en el medio plazo. El artículo
plantea posibles alternativas.

Palabras clave: indicadores, regulación administrativa,
regulación del mercado de productos, Doing Business.

The economic literature states that it is not possible to
explain productivity performance or the wealth of a
country without considering the impact of market

regulations. This article reviews the indicators constructed
to measure the quality of regulation at the international
level and their impacts in economic performance,
highlighting specifically the findings for Spain. The paper
argues that the indicators available today are losing
accuracy and that they may not be used as a tool of
analysis in the medium term. The article discusses possible
alternatives. 

Key words: Indicators, government regulation, product
market regulations, Doing Business.

Joan Ramón Borrell, Juan Luis Jiménez y Yeny E. Luna

CRIMENES Y CASTIGOS EN LA LUCHA CONTRA LOS
CÁRTELES

Las sanciones corporativas y las compensaciones por
daños rara vez son lo suficientemente altas como para
alcanzar el nivel óptimo de disuasión de las prácticas
restrictivas de la competencia como los cárteles. Por ello,
en numerosas jurisdicciones se han incorporado
sanciones civiles, administrativas o penales que recaen
sobre las personas empleadas, directivos y representantes
de un agente económico participante en un cartel. Este

trabajo muestra las tendencias internacionales de los
últimos 20 años en la criminalización y sanción individual
de la lucha contra los carteles, y extrae las lecciones que
la experiencia comparada nos ofrece sobre la viabilidad
de las sanciones individuales y su impacto sobre la
efectividad de la política de competencia.

Palabras clave: sanciones individuales, cárteles,
efectividad, política de competencia

Firms’ punishments and other forms of damage
compensations are seldom relevant enough to achieve
the optimal goal of deterring anticompetitive conducts
associated to cartels. For this reason, many legal systems 
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have also included common law sanctions, administrative
fines or even criminal penalties for individuals and firms’

representatives that are held liable for these illegal
practices. This paper analyses the major trends on legal.

Key words: individual sanctions, cartels, antitrust
effectiveness, competition policy.

lberto Ruiz Ojeda

EL SANEAMIENTO DE BANKIA POR EL FROB:
¿CONFISCACIÓN REGULATORIA DE LOS ACCIONISTAS

MINORITARIOS?

Este artículo es, sobre todo, descriptivo y está concebido
como una primera aproximación a la confiscación

regulatoria en el ámbito de la reestructuración bancaria.
El estudio del caso Bankia, como referencia fundamental

del sector bancario español, pretende ilustrar de qué modo
la resolución de entidades sistémicas pone en cuestión los
instrumentos convencionales de regulación atribuidos a las

autoridades de regulación bancaria. En términos de
equidad social y sentido económico, la obligación de

compensar a los accionistas perjudicados por las medidas
coactivas de los reguladores, con cargo a fondos

presupuestarios, puede ser considerada justa y coherente
con la arquitectura real del mercado financiero.

Palabras clave: restructuración bancaria, regulación,
mercado financiero

This article is mainly descriptive and it has been thought
out in terms of an initial approach towards the notion of

regulatory confiscation in the realm of banking restructuring.
The case of Bankia, as a landmark in the Spanish banking

sector, is outlined to illustrate how the resolution of systemic
financial entities puts to the test conventional regulatory tools

attributed to banking regulators. On the grounds of social
equity and economic expediency, the obligation to

compensate shareholders affected by public regulators’
compulsory measures at the expense of the public purse
should be considered as fair and consistent with existing

financial market architecture.
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financial market.
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ANÁLISIS DEL SECTOR AERONÁUTICO EN ANDALUCÍA Y SEVILLA

Este trabajo analiza el impacto e importancia de la
industria aeronáutica en la estructura económica de

Andalucía, y Sevilla. La metodología se basa en el uso de
Matrices de Contabilidad Social (MCS), referidas al año

2010. Se analizará el lugar que ocupa el sector
Construcción de Aeronaves en la economía andaluza y
sevillana, para ello se identificarán los sectores clave de

la economía, se realizará una descomposición de
multiplicadores contables en sus efectos directo, indirecto
e inducido, se calcularán los multiplicadores de empleo y

salarios, y se realizará una simulación del efecto que un
programa aeronáutico tiene en la economía andaluza y

en la sevillana. 

Palabras Clave: sector aeronáutico, Andalucía (España),
matrices de contabilidad social, análisis input-output,

multiplicadores lineales

This paper analyses the impact and importance of the
aerospace industry in the structure of the economy in
Andalusia and Seville. To achieve this objective the
methodology that will be followed is based on SAM matrix
(Social Accounting Matrix) referred to the year 2010. In the
analysis the key sectors will be checked as well as an
accounting decomposition of multipliers in their three
effects, direct indirect and induced ones, work and salary
multipliers, and finally the impact on the economy of an
aeronautical program such as the A400M will be simulated.

Key words: aerospace industry, Andalusia (Spain), social
accounting matrix, input-output analysis, linear multipliers.

Carmen Escanciano García-Miranda 
y María Leticia Santos Vijande

GESTIÓN DE LA SEGURIDAD ALIMENTARIA EN LA EMPRESA
ESPAÑOLA: IMPLICACIONES DE LA ADOPCIÓN DE LA ISO
22000

Las empresas del sector agroalimentario están implantando
sistemas de gestión de seguridad alimentaria (SGSA) con el
propósito de cumplir con la exigencia de due dilligence
impuesta por la legislación, favorecer la exportación de sus
productos y el acceso a las grandes cadenas de
distribución. Esta investigación analiza la experiencia de las
empresas españolas en la implantación y certificación de
un SGSA según la norma ISO 22000, un estándar certificable
que aspira a uniformizar a nivel internacional los
requerimientos de los SGSA. Se profundiza en los factores
que facilitan y dificultan este proceso, en los objetivos
perseguidos y en los beneficios finalmente alcanzados,
tanto en general, como en relación a la integración con
otros sistemas de gestión. Los resultados, basados en una
muestra de 189 empresas certificadas en todos los niveles
de la cadena alimentaria, obtenidos confirman los efectos
positivos de la certificación y pueden servir de guía y
referencia al sector para avanzar en el aseguramiento de la
calidad alimentaria.

Palabras clave: seguridad alimentaria, ISO 22000,
integración de sistemas de gestión

Firms in the food industry are adopting food safety
management systems (FSMS) to provide evidence of the
due diligence required by governmental legislation, to
favor the exportation of their products and to meet the
large retailers’ quality standards. The present study
analyses the status of the implementation and

certification of ISO 22000, a certifiable standard which
aims at harmonizing internationally the requirements for a
food safety management system. The study investigates
the reasons for implementing a FSMS based on ISO 22000
and by analyzing the main constraints that may prevent
the adoption of the standard in the food industry. The
research also identifies the main difficulties faced by firms
during the adoption process, the benefits obtained, and
the most influential benefits on firms overall satisfaction
with ISO 22000. The sample analyzed comprised 189 
ISO-22000 certified firms, including representatives of all
links in the food chain from farm to table. Results confirm
the positive influence of ISO 22000 and may be used as a
guide to undertake future lines of action in the food
industry regarding food safety.

Key words: food safety, ISO 22000, management systems
integration.
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INTRODUCCIÓN

Es habitual considerar al Análisis Económico del Derecho (AED en lo sucesivo) como la principal aportación de
la segunda mitad del siglo XX al estudio de las leyes y la jurisprudencia. Aunque sus orígenes –el denomina-

do «viejo» AED–  se encuentran en la primera mitad del siglo en el estudio del derecho de defensa de la com-
petencia, suele fijarse como nacimiento del «nuevo» AED el año 1960, debido a que fue esa la fecha de publi-
cación del famoso artículo de Ronald Coase sobre la teoría del coste social, que estableció los fundamentos
de la moderna teoría económica de los derechos de propiedad, y que es aun el trabajo sobre AED más popu-
lar entre los economistas. Poco tiempo después, Guido Calabresi publicó un artículo sobre riesgos y responsabi-
lidad civil que abriría un nuevo campo de investigación que experimentaría pronto un gran desarrollo: el análi-
sis económico de los accidentes y la responsabilidad civil. Y, sólo algunos años más tarde, Gary Becker publicó
su conocido estudio sobre análisis económico del delito, en que se mostraba cómo la ciencia económica
puede ofrecer una visión nueva del comportamiento de los delincuentes, el derecho penal y la política de repre-
sión de la criminalidad; así como sus trabajos sobre el análisis económico de la familia, que abrirían paso a una
amplia serie de investigaciones sobre el derecho, escrito o consuetudinario, que rige la vida de la institución
familiar en diversas culturas. Al final de la década de 1960 el AED había así ampliado en gran medida su campo
de estudio; y las materias de las que se ocupaba el viejo análisis no serían ya sino capítulos de un programa de
investigación mucho más amplio. En la primera edición de su ya clásico libro Economic Analysis of Law, publi-
cada en 1973, Richard Posner sentó las bases para un tratamiento unificado de las muy diversas cuestiones estu-
diadas por la nueva disciplina.  

En los más de cuarenta años transcurridos desde aquella fecha, se ha generado una amplia literatura que abor-
da, desde la metodología del análisis microeconómico, prácticamente cualquier cuestión relacionada con el
mundo del derecho, la regulación y las instituciones. Y muchas de sus conclusiones han sido sometidas a deba-
te desde los nuevos enfoques que han ido surgiendo en el mundo de la economía, como la teoría de los cos-
tes de transacción, la economía experimental o la economía del comportamiento; y sus resultados han sido
contrastados, de forma creciente, con análisis empíricos.

Este número monográfico de la revista Economía Industrial coordinado por los profesores Francisco Cabrillo
y Amadeo Petitbó incluye doce artículos, en los que se abordan cuestiones diversas y ofrecen al lector una

visión global de las principales líneas de investigación en el AED contemporáneo. En el artículo introductorio
Steven Shavell, catedrático de AED y director del John M. Olin Center for Law, Economics and Business de la
Universidad de Harvard, plantea una cuestión muy interesante para la economía del bienestar y la política legis-
lativa: ¿cuándo es socialmente deseable que una determinada persona cumpla -o incumpla- la ley? Analiza el
problema en términos del conocimiento que esta persona tenga de los efectos de su conducta en el bienes-
tar de la sociedad, conocimiento que, según las circunstancias, puede ser superior o inferior al de los legislado-
res. Shavell toma en consideración también lo que denomina la «externalidad del cumplimiento», es decir, el
efecto que el cumplimiento –o incumplimiento– de la ley por parte de una persona tiene en todos aquellos que
observan dicho comportamiento. Y concluye con la idea de que la obediencia a la ley puede tener per se un
efecto sobre el bienestar individual de cada uno, lo que reforzaría el cumplimiento de las normas legales.

El resto de los artículos se estructura en cuatro apartados: aplicaciones del AED, AED y administración de la justicia,
AED y gestión pública y, por último, regulación y competencia.

En el primer apartado se incluyen cuatro artículos que presentan diversas aplicaciones del ADE. En el primero
de ellos, cuyo autor es Francisco Marcos, se examinan algunas cuestiones nucleares del derecho de socie-

dades de capital en España. La conclusión alcanzada, tras analizar las principales aportaciones doctrinales, es
relevante: pese a que en los libros de introducción al AED no se hacen muchas referencias a su utilización en el
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campo del derecho mercantil, los conceptos y herramientas que emplea son de indudable utilidad por su poder
de análisis. Por ello el autor sostiene que el AED ha contribuido de forma importante a la modernización del dere-
cho de sociedades de capital en España en las tres últimas décadas..

Jesús Alfaro Águila-Real, en su trabajo sobre el interés social en la empresa analiza los dos formas básicas de
cooperación entre las personas y las reglas morales que implica cada una de ellas. La empresa, como unidad
de producción de bienes y servicios para el mercado, está sometida a los principios de éste, que no requiere
normas de autorrestricción en quienes actúan en él. Pero, en cuanto organización dedicada a la producción
en grupo, exige normas que restrinjan la persecución del interés propio por parte de sus miembros en aras de
lograr la maximización de dicha producción.

En el tercer artículo de esta apartado, Íñigo Ortiz de Urbina Gimeno afirma que el análisis económico del dere-
cho penal es una de las primeras ramas analizadas en el marco del AED. Sin embargo, el autor es algo escép-
tico acerca de los resultados reales alcanzados tras el artículo seminal de Gary Becker (1968). En todo caso, de
acuerdo con el autor, cuando el análisis económico del delito se objetiva se convierte en una herramienta pode-
rosa para la elaboración de políticas públicas en materia de prevención y represión de la delincuencia.

El objetivo del último artículo de este bloque, cuyos autores son Rocío Albert y Rogelio Biazzi, es la aplicación del
aparato conceptual de la economía del comportamiento al diseño y evaluación de normas. En particular, se hace
uso de la «arquitectura de las decisiones» y las reglas por defecto para analizar la regulación en materia civil del
régimen económico del matrimonio. Tras el oportuno análisis empírico, la conclusión general es que la regla (régi-
men económico matrimonial) establecida por defecto tiene una indudable importancia y, pese a ello, la raciona-
lidad no siempre es la norma que dirige la elección de los individuos. Con datos del Consejo General del Notariado
se concluye que en aquellas Comunidades Autónomas donde el régimen por defecto es el de sociedad de ganan-
ciales se contabilizan muchas más capitulaciones matrimoniales que en aquellas donde el régimen por defecto es
la separación de bienes.

En el segundo apartado, dedicado al AED y administración de la justicia se incluyen dos artículos. El primero de
ellos, cuyo autor es Francisco Cabrillo, se refiere a la política económica de los jueces. El asunto analizado es

hasta qué punto quienes controlan las instituciones sin haber sido elegidos mediante una votación de los ciudada-
nos pueden llegar a determinar, con sus decisiones, la política económica de un país. El artículo analiza, desde este
punto de vista, la situación de la justicia en España y comenta algunas resoluciones judiciales recientes que ponen
de manifiesto el activismo de los tribunales españoles en materias económicas, que pueden tener importantes cos-
tes en términos de bienestar.

Los autores del segundo artículo de este bloque son Marian Gili, Nuno Garoupa y Fernando Gómez, quienes pre-
sentan uno de los muy escasos estudios empíricos sobre sentencias judiciales en España. El asunto analizado es
importante: determinar si la conducta de los Magistrados del Tribunal Constitucional español –de designación esen-
cialmente política- cuando resuelven recursos de inconstitucionalidad y los Magistrados de la Sala Tercera del Tribunal
Supremo español –dominado por jueces de carrera- cuando resuelven recursos contencioso-administrativos pue-
den ser explicados, al menos parcialmente, a partir de variables políticas. La respuesta es afirmativa en el caso del
Tribunal Constitucional: su Presidente es un constructor de consensos. En el caso del Tribunal Supremo el poder polí-
tico vigente en el momento de enjuiciar es un factor relevante..

El tercer apartado se refiere al AED y la gestión pública e incluye dos artículos. En el primero, Albert Sánchez Graells
analiza la aplicación de la teoría de agencia a las actividades del comprador público y, en particular, algu-

nas de las soluciones del derecho comunitario a los problemas que se plantean, especialmente las incluidas
en la Directiva 2014/24/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de febrero de 2014, sobre contratación
pública. En definitiva, el artículo sostiene que la aplicación de la teoría de la agencia en el marco de la con-
tratación pública puede contribuir al diseño de mejores normas para regular la conducta del comprador públi-
co y de sus proveedores; en particular cuando surgen conflictos de interés.

Los autores del segundo artículo de este bloque, referido a los contratos de concesión de obras e infraestructu-
ras públicas, son Juan-José Ganuza y Fernando Gómez. La referencia general del artículo es la posibilidad de
privatización de beneficios o la socialización de las pérdidas, circunstancias ambas que plantean problemas
de equidad. El artículo pone de manifiesto que aquellos proyectos de concesión con valor social negativo pue-
den ser una fuente de asignación de recursos ineficiente: si no hay asunción de riesgos por parte de las empre-
sas concesionarias puede suceder que se lleven a cabo proyectos de valor social negativo.
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El último apartado, referido a la regulación y la competencia, incluye tres artículos. En el primero de ellos, Juan S.
Mora-Sanguinetti y Santiago Salvador-Mora recorren la literatura sobre la calidad de la regulación y su impacto

a nivel internacional, con especial referencia al caso de España. Las conclusiones son contundentes: mayores restric-
ciones se traducen en peores comportamientos de las economías. En concreto, en España, el nivel de las restriccio-
nes contribuye a aumentar los costes de transacción. La segunda conclusión se refiere a los indicadores de regula-
ción, que, en opinión de los autores, están perdiendo precisión, ya que las metodologías empleadas no capturan
toda la información relevante. Concluye el trabajo presentando posibles alternativas..

El segundo artículo, cuyos autores son Joan-Ramon Borrell, Juan Luis Jiménez y Yeny E. Luna, muestra las tenden-
cias internacionales en relación con la criminalización y sanción individual de las luchas contra los cárteles en los últi-
mos 20 años y extrae conclusiones, sobre la base de la experiencia comparada, acerca de la viabilidad de las san-
ciones individuales y su impacto sobre la efectividad de la política de defensa de la competencia. La conclusión
principal del trabajo es que existe una correlación estadísticamente significativa entre la percepción de efectividad
de la política de defensa de la competencia por parte de la comunidad empresarial y la disponibilidad de sancio-
nes individuales..

El artículo final de este apartado, escrito por Alberto Ruiz Ojeda, sostiene que se ha prestado atención al problema
de las consecuencias resarcitorias de las operaciones de reestructuración bancaria desde la perspectiva de los
depositantes y de los propios bancos objeto de saneamiento o resolución, pero no ha sucedido lo mismo con los
accionistas minoritarios. Con esta perspectiva el autor se centra en la actuación del Fondo de Reestructuración
Ordenada Bancaria (FROB) sin prescindir de la inevitable conexión con otras instancias reguladoras. Dice el autor que
la Autoridad se ha desempeñado con efectividad sin que ello excluya que se han cometido errores en relación con
el principio constitucional de igualdad ante las cargas públicas que excluye los efectos confiscatorios.

En la sección de Otros Temas que habitualmente cierra el cuerpo principal de nuestra revista,  M. Alejandro Cardenete
Flores y Roberto López Cábaco analizan el impacto del sector aeronáutico en Andalucía y Sevilla mediante el

uso de Matrices de Contabilidad Social (MCS) y los conceptos de multiplicador y sus desgloses (efectos directo, indi-
recto e inducido) propios del modelo clásico input-output, al que aquellas mejoran al incluir aspectos de cierre entre
valor añadido y demanda final. Por su parte, Carmen Escanciano García-Miranda y Mª Leticia Santos-Vijande dedi-
can su estudio a la experiencia de la industria alimentaria española en la implantación y certificación de la norma
ISO 22000, así como sobre los beneficios que se pueden obtener de esta práctica.
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APLICACIONES DEL ANÁLISIS ECONÓMICO DEL DERECHO  

CONTRIBUCIONES DEL ANÁLISIS
ECONÓMICO DEL DERECHO DE

SOCIEDADES EN ESPAÑA

FRANCISCO MARCOS
IE Law School

El propósito de este artículo es dar cuenta de las principales aportaciones que el análisis eco-
nómico del Derecho (AED) ha hecho en el estudio e investigación del Derecho de sociedades
en España. Seguramente, el principal aporte ha consistido en enfatizar el carácter contractual
de las sociedades de capital, pero también ha proporcionado herramientas y perspectivas dis-
tintas para resolver los tradicionales problemas y típicos conflictos societarios.

Los libros introductorios del análisis económico del de-
recho (AED) en España no suelen contener referencias
específicas al empleo de esta  metodología en el área
del Derecho mercantil (1), esa situación se repite entre
los principales manuales de esta disciplina, en los que
llama la atención la falta de referencia alguna (2) lo que
además se manifiesta en que normalmente el AED no
se haya empleado apenas en su examen de las distin-
tas instituciones jurídico-mercantiles.

A pesar de lo anterior, los conceptos y las herramien-
tas que el AED proporciona para el estudio de las ins-
tituciones y normas jurídicas (costes de transacción, re-
glas de atribución y protección de titularidad de dere-
chos) son de indudable utilidad también en las diversas
materias comprendidas en el Derecho mercantil (3).
Además, siendo el Derecho mercantil el Derecho de la
empresa, las contribuciones de la teoría económica de
la empresa y en materia de la financiación empresa-
rial constituyen obviamente instrumentos de indudable
utilidad a la hora de examinar desde una perspectiva
jurídica la organización y estructura de la actividad mer-
cantil (4).

Dada la amplia utilización de las sociedades de capi-
tal como forma jurídica empleada para el ejercicio de
la actividad empresarial en todo el mundo no es ex-
traño comprobar que su disciplina jurídica sea proba-
blemente una de las materias que ha recibido un ma-
yor número de contribuciones doctrinales desde la
perspectiva del AED. 

Desde finales de los ochenta, los mercantilistas espa-
ñoles se han hecho eco de la utilidad que el AED ofre-
ce para una proporcionar una explicación del régimen
de las sociedades mercantiles en España. A diferencia
de otras disciplinas jurídicas, en las que la penetración
del análisis económico ha encontrado dificultades ma-
yores (5), su extensión en el Derecho de sociedades ha
sido relativamente fluida (6). A esto han ayudado tam-
bién las pioneras aportaciones de los teóricos de eco-
nomía de la empresa en subrayar la utilidad del AED
para el examen del Derecho de sociedades (7). 

Partiendo de las claves de la organización societaria pa-
ra el ejercicio eficiente de la actividad empresarial, en
este artículo se pasa revista a algunas cuestiones nucle-
ares del Derecho de sociedades de capital en nuestro
país en las que el AED ha proporcionado nuevas ideas
y aproximaciones para su estudio e investigación: el ca-
pital social, los derechos de los socios, la distinción en-
tre las sociedades de capital abiertas y cerradas, los de-
beres y la responsabilidad de los administradores, el
mercado de control societario  y la auditoría de las cuen-
tas de la sociedad.

EL EJERCICIO DE LA EMPRESA EN FORMA SOCIETARIA

Las sociedades de capital (anónima y limitada) son las
principales fórmulas jurídicas empleadas para el ejer-
cicio de la actividad empresarial en España cuando
hay varios sujetos implicados (8). Esta popularidad de
las sociedades de capital se explica por ciertas carac-
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terísticas que reúne la organización societaria y que
no están presentes en otros instrumentos jurídicos a
disposición de los emprendedores cuando comien-
zan su actividad empresarial (9). 

La raíz de las sociedades de capital es contractual, pe-
ro la sociedad constituye un contrato singular a través
del cuál se articula una relación de carácter durade-
ro en el tiempo entre los diversos sujetos que pueden
verse implicados o afectados por sus actividades. 

En efecto, el contrato de sociedad facilita la produc-
ción y la acumulación del capital como recurso espe-
cializado aportado por los inversores (i.e., los socios), de-
legando la gestión en un órgano de administración se-
parado, pero su principal nota distintiva radica segura-
mente en su carácter de «contrato personificado». A
través del contrato de sociedad, por virtud de lo previs-
to en la Ley, se crea una persona jurídica independien-
te, distinta de los socios, que tiene su patrimonio y que
asume sus propias obligaciones. De este modo, los tra-
bajadores, los clientes de la sociedad y otros terceros
traban sus relaciones con ella y no con los socios. 

La intervención del legislador es clave para el recono-
cimiento de las sociedades como personas jurídicas
separadas. Ello presenta innumerables ventajas, redu-
ciendo los costes de transacción que, en caso contra-
rio, existirían si la sociedad no fuera una persona jurídi-
ca y una unidad patrimonial separada. El AED ha con-
tribuido a destacar la extraordinaria relevancia de la
personalidad jurídica en la dimensión externa de la em-
presa desde una perspectiva patrimonial, como cen-
tro de derechos y obligaciones (10). 

Adicionalmente, a través del contrato de sociedad
también se ordena la dimensión interna de la organi-
zación y las relaciones entre los distintos sujetos que la
integran. La especialización de funciones que se arti-
cula a través del contrato de sociedad supone que los
socios, que invierten capital en la sociedad, y que son
los propietarios de las cuotas en que se divide el capi-
tal social, delegan en los administradores la gestión de
la empresa, asumiendo normalmente una posición
pasiva. A través de la teoría de la agencia (11), el AED
ha permitido explicar las claves de la relación entre so-
cios y administradores y entre los socios entre sí; asimis-
mo la regulación legal está destinada a prevenir posi-
bles conflictos entre ellos y a dar solución a los que se
susciten (12).

Igualmente, corresponde al AED el haber proporciona-
do la intelección correcta del principio de responsabili-
dad limitada en las sociedades de capital (13). Se tra-
ta de otro de los atributos nucleares de esta forma jurí-
dica, coherente con la mencionada especialización
funcional, por cuya virtud los socios son sólo responsa-
bles por la cuantía de sus aportaciones a la sociedad.
Aunque la concepción jurídica más tradicional consi-
dera la responsabilidad limitada como un privilegio de
concesión estatal (14), en el fondo constituye una ca-
racterística propia de esta técnica organizativa, cuya
relevancia corre pareja a la personalidad jurídica de la
sociedad. En efecto, la raíz de la responsabilidad limi-

tada es también contractual, entre los socios primero,
y luego de la sociedad con los terceros, y constituirá una
variable relevante que afectará los contratos que cele-
bre en el mercado (15).

En coherencia con lo anterior, el AED acentúa la visión
contractual de las sociedades de capital (16), con
consecuencias trascendentales después en la mar-
cha y funcionamiento de la sociedad. Frente a plan-
teamientos institucionalistas que consagran el interés
social como algo diferente y al margen del interés de
los socios (17); en verdad, el interés social es el interés
común de los socios, que se concreta en la maximi-
zación del valor de la empresa para los accionistas y
que es la ‘brújula’ que ha de guiar las decisiones de
los gestores de la sociedad (18). La relevancia de la
cuestión es clara hasta el punto de que la tensión en-
tre la visión contractual y la visión institucional de las so-
ciedades de capital ha tenido incluso reflejo en algu-
na sentencia del Tribunal Supremo (19).

Por otra parte, como ocurre con otros contratos, la le-
gislación de las sociedades de capital proporciona una
regulación supletoria del contrato de sociedad, pero
permite que los socios adopten reglas diferentes a sal-
vo de unas pocas normas imperativas (20). El Derecho
de las sociedades de capital debe asumir una función
facilitadora que promueva las interacciones producti-
vas entre los agentes implicados en la empresa (21).
Las normas legales definen el régimen estándar para
este contrato y reducen los costes de transacción al
permitir que las partes obvien un acuerdo detallado y
prolijo de las cláusulas contractuales sobre todas las
eventuales circunstancias que ocurran durante su rela-
ción, y pueden confiar en la aplicación de la regula-
ción dispositiva contenida en la legislación de socieda-
des de capital.

Desde esta perspectiva, corresponde a diversas con-
tribuciones hechas desde el AED la evaluación crítica
del excesivo reglamentismo del legislador en la regu-
lación de las sociedades de capital (22). En efecto, el
legislador actúa  inspirado en distintos prejuicios sobre
la necesidad de tutelar la autonomía y libertad con-
tractual de ello (23), que generalmente no se hallan jus-
tificados (24). En muchos casos, el AED ha apuntado
como la razón de la subsistencia de muchas reglas y
procedimientos en la legislación societaria vigente, que
encarecen y lastran el funcionamiento de las socieda-
des de capital, reside en los grupos de interés que de
ello se benefician (25). Además, generalmente las tra-
bas y obstáculos puestos por el legislador no impiden
que los socios escapen de ellas, pero distraen y ocu-
pan recursos de otras actividades más productivas de
la empresa, que se han de dedicar a la «ingeniería
contra-regulatoria» (26).

EL CAPITAL SOCIAL

La Ley de Sociedades de Capital (LSC) establece un
capital social mínimo e introduce diversas reglas sobre
las aportaciones de los socios y las modificaciones de
la cifra de capital (aumento y reducción) (27). Obvia -
mente, la influencia y los efectos de esta regulación se
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extienden después a la titularidad y los negocios de la
sociedad sobre su propio capital (incluyendo la asis-
tencia financiera para la adquisición de su capital) (28),
los repartos de dividendos (29) y la eventual restitución
de aportaciones a los socios en caso de liquidación
de la sociedad (30). 

En su mayoría la raíz última de estas reglas es comuni-
taria (UE) (31), y se inspiran en la utilización del capital
social como técnica de protección de los acreedores
frente al posible oportunismo los socios. En principio, el
propósito de todo este entramado de reglas es asegu-
rar que la sociedad dispone un fondo de garantía con
recursos suficientes para hacer frente a sus obligacio-
nes. De alguna manera, se entiende que es el precio
que los socios han de pagar por la obtención del «pri-
vilegio» de la responsabilidad limitada(32). Se trataría
de evitar que los socios externalizaran el riesgo empre-
sarial en los acreedores, actuando las normas en ma-
terial de capital social como mecanismo para interna-
lizarlo; sin embargo, la realidad  desmiente lo anterior,
porque en la práctica los acreedores tienen en cuen-
ta esa circunstancia a la hora de contratar con la so-
ciedad, haciendo recaer los costes de la eventual in-
solvencia empresarial en los propios socios (33).

Al final, es muy discutible si estas normas proporcionan
una mayor protección a los acreedores (34). Lo que
parece más claro, en cambio, es que se trata de reglas
que hacen más rígida la estructura financiera de la so-
ciedd, e introducen complejos y costosos procedimien-
tos para su aplicación (35). 

En efecto, el capital social mínimo establecido por la ley
resulta artificial dada su desvinculación de las caracte-
rísticas de la empresa (riesgo y endeudamiento) y no pro-
porciona información ni protección alguna a los acree-
dores (36), que generalmente introducirán protecciones
alternativas en sus contratos (37). Adicio nal mente, las exi-
gencias conexas en el régimen legal de aportaciones
al capital (que han de ser recuperables y ejecutables
singularmente (38) impiden la aportación de servicios al
capital de la sociedad, introduciendo una restricción
que resulta inconveniente en muchos casos para el
aporte y retribución del capital humano de los socios.
Otro tanto puede decirse respecto de los límites legales
a la emisión de acciones bajo par (por debajo del va-
lor nominal) (39) o al reparto de dividendos y la regula-
ción de los negocios de la sociedad sobre su propio ca-
pital (autocartera y asistencia financiera) (40).

En su caso, con el propósito de proteger a los acree-
dores, el legislador debería emplear otros parámetros
distintos del capital social, que se fijen en la solvencia
de la compañía y en su nivel de endeudamiento, o
acudir ocasionalmente al levantamiento del velo socie-
tario, que han demostrado ser más eficaces en otras
legislaciones (41). 

LOS DERECHOS DE LOS SOCIOS

Como propietarios de la sociedad, los socios son ti-
tulares de las rentas residuales de la empresa, y ven

reconocidos derechos políticos y económicos. El prin-
cipal derecho político es el voto, que es la manifesta-
ción de su poder soberano de decisión sobre la mar-
cha de la sociedad. Los socios, reunidos en asamblea,
votan las decisiones estructurales de la empresa o la
elección de los administradores. De otro lado, a través
de los derechos económicos el socio participa en las
ganancias de la sociedad, concretándose en la reva-
lorización de su inversión y en el derecho al dividendo,
pero también en el derecho de suscripción preferente
en caso de que la sociedad emita nuevas cuotas re-
presentativas de su capital y, en fin, en la cuota de li-
quidación restante en caso de disolución de la socie-
dad.

Los derechos de los socios en las sociedades de capi-
tal constituyen un resultado del contrato de sociedad,
respecto de los que –con carácter general–debería per -
mitirse el juego de la libertad contractual (42). Aunque
la solución estándar suela ser la de que se trata de de-
rechos comunes e inseparables de las acciones o par-
ticipaciones sociales, y eso sea eficiente para reducir
los costes contractuales entre las partes, ello no quiere
decir que no sean posibles variaciones en su configu-
ración (43).

Consecuentemente, el AED ha contribuido a explicar el
sentido de la posible existencia de distintas clases de
acciones/participaciones, evaluando críticamente los lí-
mites legales a la ruptura de la proporcionalidad y se-
parabilidad de los derechos (incluida su venta) (44).
Como es sabido, en las sociedades de capital pueden
crearse acciones/participaciones con o sin derecho de
voto, también con votos plurales, o privilegiadas en sus
derechos económicos (45). A través de la creación de
clases de acciones se realizan arreglos contractuales
destinados a diseñar la posición y funciones que los dis-
tintos socios pueden asumir en cada organización so-
cietaria en función de sus intereses y de las caracterís-
ticas de las diversas sociedades (46).

Así, el derecho de voto del socio, constituye una parti-
cularidad de la organización societaria de raíz contrac-
tual y, por ello, es perfectamente posible que existan
acciones sin voto que obtienen a cambio algunos be-
neficios económicos (47). En efecto, la emisión de ac-
ciones sin voto supone  la reorganización o consolidación
de la propiedad y control de la compañía al margen
de la explicación financiera que pueda existir en todo
caso (48). De otro lado, en el marco de las socieda-
des cotizadas, el AED ha contribuido a proporcionar una
explicación plausible de la regulación de las limitacio-
nes de voto (voting caps) (49), y ha criticado las limitacio-
nes subsistentes en la ley para la delegación y repre-
sentación de los accionistas para el ejercicio de sus
derechos de voto (50).

En el plano de los derechos económicos, ni que decir
tiene que obviamente los socios son quienes deciden
reunidos en la asamblea, el reparto de dividendos (51).
Además, los socios tienen derecho de suscripción pre-
ferente de nuevas cuotas que se emitan de capital so-
cial (52) , y la LSC vigente ha superado la rigidez que
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existía en la legislación societaria en el pasado que im-
pedía a los socios modular su existencia: los socios de-
ben ser libres de emitir nuevas acciones y adoptar la
solución que les convenga sobre su derecho de pre-
ferencia en la suscripción de nuevas acciones (53). 

LA DISTINCIÓN ENTRE SOCIEDADES DE CAPITAL
ABIERTAS Y CERRADAS

Al margen de los derechos específicos del socio, la po-
sición del socio es muy distinta en las sociedades de
capital abiertas (anónimas) y cerradas (limitadas) (54).
Aunque ambas se regulan en la Ley de Sociedades de
Capital de 2010, su regulación responde –en principio–
a pautas diferentes (55). En efecto, la distinción entre
unas y otras radica fundamentalmente en la existen-
cia de restricciones a la transmisibilidad de las cuotas
sociales que se establezcan en el contrato de socie-
dad, lo que obviamente tiene consecuencias en su
valoración y en la necesidad de prever mecanismos
de separación del socio en las sociedades cerradas.  

Lógicamente, las distintas características de socieda-
des abiertas y cerradas darán lugar a estructuras de
propiedad muy diferentes que implican que los costes
de agencia tengan distintas manifestaciones en uno y
en otro caso. Por un lado, en las sociedades de capi-
tal cerradas, las restricciones a la transmisibilidad de las
participaciones se explican normalmente por la rele-
vancia de la condición personal de los socios, que fre-
cuentemente se involucran en la gestión social, con
una concentración significativa de riesgos en la em-
presa. Los costes de agencia traen causa en el subsi-
guiente monopolio bilateral y se concretan en tal ca-
so en  los posibles abusos de la mayoría (56), previén-
dose en el contrato distintos mecanismos preventivos
y correctivos de los posibles conflictos; la legislación in-
troduce además un buen número de reglas  (muchas
de ellas dispositivas) destinadas a paliarlos (57). 

En cambio, en el caso de las sociedades abiertas -la
especialización de la inversión y gestión/control alcan-
za el grado máximo en la sociedades cotizadas-, al la-
do de los mecanismos internos referentes a la organi-
zación del propio órgano de administración y a la su-
pervisión por la junta general, el mercado de control so-
cietario actúa como un poderoso mecanismo externo
de reducción de los costes de agencia, que se mani-
fiestan en tal caso en los abusos de los gestores en de-
trimento de los socios (58).

LOS DEBERES Y LA RESPONSABILIDAD DE LOS
ADMINISTRADORES

Otro de los elementos clave en las sociedades de ca-
pital es la delegación en el órgano de administración
de la gestión de la empresa (59). El régimen legal pro-
porciona notable flexibilidad a los socios a la hora de
decidir como configurar ese órgano (60), y tiene toda
la lógica que se les proporcione plena libertad para
adaptarlo a las características de cada sociedad.

El órgano de administración actúa como agente de
los socios, al que estos confían la llevanza y supervisión
de la empresa en aras de la consecución del objeto
social. Como pautas de comportamiento exigibles, los
miembros del órgano de administración asumen el de-
ber de actuar diligentemente para alcanzar ese obje-
tivo (deber de cuidado) y el deber de poner el interés
social por encima del propio (deber de fidelidad) (61).
Naturalmente, el peligro de la mala administración (ne-
gligente) es menor que el de la administración desle-
al (infiel) (62). La discrecionalidad empresarial (business
judgment rule) ampara las actuaciones y decisiones
de los administradores que pueden entrañar algún ries-
go pero que son propias de la actividad de empresa
(63). Se trata de proteger las opiniones y juicios técni-
cos sobre decisiones empresariales de los administra-
dores, proporcionándoles un ámbito de inmunidad a
sus decisiones (64).

Además, en las sociedades abiertas de mayor tama-
ño, una situación análoga se suscita en la relación de
los administradores con los ejecutivos de la compañía,
que son quienes realmente están encargados de la
gestión diaria de la empresa, asumiendo los adminis-
tradores una función de control y supervisión (65). Di -
versos instrumentos intentan reducir los costes de agen-
cia de esa relación (administradores-ejecutivos), inclu-
yendo el nombramiento de administradores externos
independientes para que intervengan en aquellas de-
cisiones en las que el riesgo de conflicto de intereses
sea más elevado (66). Naturalmente, la retribución de
los ejecutivos suele estar diseñada para alinear sus ob-
jetivos con la consecución del interés social, aunque
obviamente su cese y sustitución constituye el principal
mecanismo de control (67).

El AED ha contribuido a subrayar la concepción de los
deberes fiduciarios de los administradores como instru-
mentos de reducción de los costes de agencia, que
alinean el interés de los administradores con el de los
socios (68). De ahí la relevancia de las normas en ma-
teria de nombramiento y cese de los administradores,
que son las principales herramientas internas para la
prevención y reducción de los costes de agencia (69).
Obviamente, el adecuado diseño del sistema de retri-
bución de los administradores constituye un mecanis-
mo que también sirve a la indicada finalidad (70), co-
mo también lo hacen los denostados «paracaídas do-
rados» (golden parachutes), que motivan a los admi-
nistradores –en caso de venta de la compañía– a ven-
dérsela al mejor postor (71). En fin, las reglas en mate-
ria de responsabilidad de los administradores cierran el
sistema de gobierno de las sociedades de capital, pro-
porcionando el recurso al sistema judicial para interve-
nir contra las actuaciones de los administradores que
no respetan sus deberes fiduciarios dañando a la so-
ciedad, a los socios o a un tercero (72).

EL MERCADO DE CONTROL SOCIETARIO

Las sociedades abiertas que cotizan en los merca-
dos de valores constituyen la muestra más depura-
da de la especialización del binomio gestión/inver-
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sión que proporciona el contrato de sociedad de ca-
pital. Se habla entonces del problema que suscita la
separación entre la propiedad y el control de la socie-
dad (73): los inversores dispersos y con participaciones
minúsculas en el capital de la compañía carecen de
interés en controlar a los gestores que acumulan todo
el poder (74). Sin embargo, en tal caso existe un me-
canismo externo adicional para disciplinar a los admi-
nistradores, alineando su interés con el interés de los so-
cios. El precio de sus acciones en el mercado es un
buen indicador de la calidad de los gestores actuales
de la sociedad y las eventuales ofertas de adquisición
proporcionarán una valoración alternativa realizada
por otros potenciales gestores de la misma (75).

Por ello, la regulación de los mercados de valores es-
tá destinada a hacer estos mercados más eficientes,
favoreciendo la transparencia y reduciendo los costes
de transacción (76). La transparencia comprende a los
emisores de valores y a las acciones y otros instrumen-
tos que en ellos se negocian (77), y contribuye a hacer
efectivo el mercado de control societario, establecien-
do además la obligación de formular ofertas públicas
de adquisición (OPA) cuando se compra una partici-
pación significativa del capital de la sociedad que pro-
porcione el control (haciendo así partícipes a los inverso-
res minoritarios en la prima derivada del cambio de
control de la compañía) (78).

Corresponde al AED haber acentuado la eficacia de
los mercados de valores y de las OPAs como instrumen-
to de reducción de los costes de agencia en las so-
ciedades abiertas (79). Se trata de la consecuencia úl-
tima de la libre transmisibilidad de las acciones, que
posibilita tanto su enajenación a quien que está dis-
puesto a adquirir la compañía cambiando la gestión
de la misma, como la acumulación de bloques ac-
cionariales con el propósito de controlar más estrecha-
mente a los administradores (80). 

No obstante, dada la estructura de propiedad de mu-
chas grandes sociedades anónimas en nuestro país
(81), en las que existen accionistas mayoritarios (no ins-
titucionales), en la práctica el mercado de control so-
cietario no opera como mecanismo efectivo de con-
trol externo. En tal caso, los costes de agencia son de
otro tipo, y se manifiestan en el riesgo de que el accio-
nista mayoritario explote su posición para obtener be-
neficios del control en detrimento de la minoría, de-
biendo extenderse a ellos los deberes fiduciarios que
se predican de los administradores, estableciéndose
un control de operaciones vinculadas y de los conflic-
tos de intereses (82).

LA AUDITORÍA DE LAS CUENTAS DE LA SOCIEDAD

Varios agentes privados externos pueden incidir en di-
versos momentos en la vida de la sociedad de capi-
tal contribuyendo a su funcionamiento eficiente para
el desarrollo de una actividad empresarial (notarios, re-
gistradores, abogados, bancos y analistas de inversión,
agencias de calificación, auditores) (83). El AED ha desa -
rrollado un marco conceptual útil para la explicación

de las funciones que estos agentes desempeñan ac-
tuando como «guardabarreras» (gatekeepers) (84) que
controlan la conducta de los gestores de la sociedad
(interviniendo en sus decisiones o supervisando la infor-
mación que hacen pública). 

En particular, interesa aquí subrayar la intervención que
los auditores de cuentas realizan como «guardabarre-
ras» al revisar las cuentas de las sociedades de capi-
tal. La principal aportación del AED en esta materia
constituye una extensión lógica de la teoría de la agen-
cia y proporciona una explicación de los incentivos pri-
vados que las empresas tienen para la contratación
voluntaria de estos servicios (85). De manera análoga,
permite entender las características básicas de la rela-
ción económica que une al auditor y al cliente, y que
estimulan al auditor a ser independiente en la presta-
ción de su servicio (86). 

La teoría contractual de la auditoría constituye el mar-
co de análisis que permite explicar de manera satis-
factoria los riesgos de la regulación que introduzca ele-
mentos que pueden distorsionar la demanda contrac-
tual de estos servicios. Así ha ocurrido, por ejemplo, con
la duración de la duración de la relación de auditoría
y la rotación obligatoria (87). Igualmente, el entendi-
miento adecuado de la prestación del auditor y sus
atributos de calidad son claves para regular correcta-
mente la prestación de otros servicios profesionales
complementarios de la auditoría de cuenta por las em-
presas auditoras (88). Como consecuencia de ello, tie-
ne sentido introducir mecanismos que eviten una de-
pendencia excesiva por el auditor de sus clientes (89).

CONCLUSIONES

El AED ha desempeñado un papel relevante en la mo-
dernización del Derecho de las sociedades de capital
en España en las últimas tres décadas. Incluso sus de-
tractores más acérrimos lo reconocen. Naturalmente,
ello no quiere decir que las propuestas y las soluciones
propugnadas por el AED hayan sido siempre y en to-
do momento seguidas; aunque ocasionalmente así
haya ocurrido. 

Seguramente la mayor contribución del AED consiste en
haber proporcionado una perspectiva distinta en el exa-
men de las diversas cuestiones nucleares que plantea
el Derecho de las sociedades de capital en España. En
la actualidad es frecuente que los trabajos académicos
en materia de Derecho societario en España incorpo-
ren argumentos y discusiones de carácter económico
que enriquecen la discusión y el debate sobre los pro-
blemas jurídico-societarios. Sin ánimo de exhaustividad,
este artículo ha intentado pasar revista a las principales
aportaciones doctrinales en algunas de esas cuestiones,
a ellas se debe en buena medida el haber estimulado
la discusión y el debate académicos en materia de
Derecho societario en los últimos tiempos.

NOTAS:

[1] Véanse De Querol (2007); De Querol y López (2014); Durán
(1992); Floriano (1997) y Pastor (1989). Una excepción es
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Ibánez (2011: 170-184). Pero es que la cuestión también se
omite en alguno de los principales manuales norteamerica-
nos traducidos al castellano, Cooter & Ulen (1998) y MERCURO

(1991). En cambio, Posner (1998: 371-428) dedica a las em-
presas, sociedades de capital y a los mercados financieros
la cuarta parte de su libro. Ciertamente, debe reconocerse
que en Estados Unidos hay manuales específicos dedica-
dos al análisis económico del Derecho de sociedades:
Posner & Scott (1980) y Romano (1993).

[2] Excepciones –críticas- son Gondra (1992: 153 y 154) y qui-
zás Sánchez (2015). 

[3] Alfaro (1996); Gómez (1998) y Paz-Ares (1995B).
[4] Demsetz (1997). Entre nosotros, Llebot (1996B: 354-372).
[5] Optimista Doménech (2014:101).
[6] Alfaro  (2007). Aunque lo reconoce, presenta una visión dis-

torsionada y demasiado parcial, Embid (2013:45-51).
[7] Arruñada (1988).
[8] De acuerdo con los últimos datos del INE (Julio 2015), el

38,76% de las empresas españolas son sociedades de ca-
pital (1.235.523 de un total de 3.186.876), Directorio Central
de Empresas (DIRCE) 2015 (http://www.ine.es). 

[9] Arruñada (1990: 397-399).
[10] Hansmann Y Kraakman (2000). 
[11] Jensen y Fama (1976); Jensen (2000) y Peris, Rueda, De

Souza y Pérez (2012).
[12] Rock (2006) y Kraakman et al. (2009: 35-53).
[13] Easterbrook y Fischel (2002: 55-72). Entre nosotros, Alfaro

(2008).
[14] Paz-Ares (2007: 189-190).
[15] Arruñada (1990: 224), Garcimartín (2002: 234-239) y Llebot

(1996b: 373-378).
[16] Alfaro (1995: 21-26) y Garcimartín (2002: 117-126). Contra

Gondra (2010: 1217-1222).
[17] Alcanzando ocasionalmente extremos insólitos, como

Arroyo (2003: 709) :«Cuando los fundadores constituyeron la
sociedad dieron nacimiento a la persona jurídica, que de-
be ser respetada en su integridad, y no puede ser destruida
por la voluntad mayoritaria de los socios o accionistas o di-
suelta sin más […] La sociedad tiene vida propia y no se
puede destruir cuando la viabilidad está garantizada o al
menos es razonable. Del mismo modo que unos padres, por
muy progenitores que sean, no pueden disponer de la vida
de sus hijos, tampoco los socios pueden liquidar la vida so-
cial cuando existen razones sobradas de viabilidad y man-
tenimiento».

[18] Paz-Ares (2002a: 1807-1808).
[19] STS de 10 de enero de 2011, Canteras de Santander, S.A.

(ROJ STS 708/2011).
[20] Easterbrook y Fischel (2002: 48-50). Entre nosotros Alfaro

(1999: 935-937 y 955-956) y Arruñada (1990: 215 y 216).
Como dice Garcimartín (2002: 129) «El único fundamento
para una regulación imperativa que añade el Derecho de
sociedades se vincularía a los problemas de acción colec-
tiva que aquí son más comunes que en el ámbito contrac-
tual».

[21] Paz-Ares (1996C: 68-69). Contra Tena (2010: 32-35).
[22] Ya Arruñada (1988: 198 y 1990: 225) «se presume que las

partes son incapaces por si mismas de controlar óptima-
mente los conflictos de intereses que entre ellas existen, lo
que aconseja su salvación por el legislador».

[23] Aunque referido a la legislación de la sociedad de respon-
sabilidad limitada, vale la explicación de Paz-Ares
(2007:168-189). En consecuencia, no debe negarse validez
a los pactos para-sociales omnilaterales que surjan con el
propósito de eludir algunas de esas normas imperativas ,
Sáez (2009) y Paz-Ares (2011).

[24] Como dice Arruñada (1990: 214) «Desde esta perspectiva,
la existencia de una legislación sobre sociedades mercan-
tiles o la necesidad de reformar y extender las regulaciones

existentes, suele basarse en la necesidad de proteger el trá-
fico mercantil contra los abusos y arbitrariedades que, de-
jados a su libre albedrío, se infligirían sus protagonistas. Con
frecuencia, precisando más esta posición, se postula una
finalidad protectora de alguna de las partes, al parecer más
débil o indefensa. En ambos casos, se introduce de modo
implícito la suposición adicional de que la regulación me-
jora el tráfico mercantil y protege efectivamente a esas par-
tes menos capacitadas […] conviene señalar aquí lo incom-
pleto de su perspectiva, ya que no tiene en cuenta los cos-
tes que genera ni la existencia de mecanismos alternativos
para controlar los conflictos de intereses entre las partes con-
tratantes. Por esos motivos, conduce al desarrollo sin límites
de normativas cada vez más detalladas» (nota omitida). 
En cambio, otra es la visión de Gomá (2014, 27): «aunque
el AED ha prestado un gran servicio al haber permitido en-
focar las cuestiones jurídicas desde el punto de vista de su
eficiencia, su exageración puede llevar a la desaparición
del Derecho mediante su identificación con la Economía;
y ello no es una simple defensa corporativa, sino la consta-
tación de que ello implica una renuncia a la valoración de-
mocrática de los actos y por tanto a su control jurídico» y,
no digamos ya, Alonso (1998:102).

[25] En palabras de Alfaro (2004:451) «the existence of significant
and cumbersome procedures for the incorporation of a
company can only be explained by the fact that they cons-
titute an important source of income for certain interest
groups, whose excellent organisation and interdependence
with the public administration allow them to bring their own
interests to prevail over the scattered interests of the univer-
se of potential entrepreneurs». En general, sobre algunas cla-
ves del Derecho europeo de sociedades, Enriques Y Macey
(2001: 1202-1203) y Enriques (2006: 48-50 y 55-64) que, lle-
ga afirmar «EC intervention in this area is like a cartel aiming
to protect or increase the monopolistic rents of well-defined
interest groups, especially professionals providing corporate-
law related services» (id. 49-50).

[26] La expresión es de Arruñada (1990: 214-215) «Así mismo,
suele ignorar que la más sólida garantía de las relaciones
comerciales es el buen nombre, y la necesidad de mante-
nerlo para ejercer con continuidad una actividad económi-
ca en el mercado. Olvida también que muchas de las re-
gularidades impiden el nacimiento espontáneo de pautas
contractuales capaces de eliminar los conflictos de intere-
ses por los que se creyó necesaria la regulación. Se desvía
entonces el esfuerzo de las partes a efectuar ingeniería con-
trarregulatoria con el fin de disminuir sus costes, en vez de
al desarrollo de fórmulas contractuales más depuradas». 

[27] Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de Julio, por el que se
aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de
Capital, BOE 161, de 3 de julio de 2010 (en lo sucesivo LSC):
art. 4 (capital mínimo); arts. 58-89 (aportaciones) y arts. 295-
345 (aumento y reducción de capital).

[28] Arts. 134 a 158 de la LSC.
[29] Arts 273.2 y 275 (Aplicación del resultado y distribución de

dividendos).
[30] Arts. 392 y 393 de la LSC.
[31] Segunda Directiva del Consejo de 13 de diciembre de 1976

(77/91/CEE) tendente a coordinar, para hacerlas equivalen-
tes, las garantías exigidas en los Estados miembros a las so-
ciedades, definidas en el párrafo segundo del artículo 58
del Tratado, con el fin de proteger los intereses de los socios
y terceros, en lo relativo a la constitución de la sociedad
anónima, así como al mantenimiento y modificaciones de
su capital (DO L 026 de 31/01/1977).  

[32] Enriques Y Macey (2001: 1175).
[33] Paz-Ares (1996C: 72-73).
[34] Arruñada (1988: 209 y 1990: 266) habla de la «aberrante in-

terpretación jurídica del capital nominal como garantía de
acreedores, pese a ser en la práctica completamente irre-
levante a tales efectos». 
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[35] World Bank /IFC (2014: 42-43).
[36] Arruñada (1988: 210 y 1990: 267) «La cifra de capital nomi-

nal es la única enteramente ficticia, excepto en el momen-
to de constitución de la sociedad»·

[37] Enriques y Macey (2001: 1186-1194). Más tímidamente,
Llebot (1999).

[38] Paz-Ares (1995A).
[39] Art. 59.2 de la LSC.
[40] Enriques y Macey (2001:1195-1998). La regla de recapitali-

zación o liquidación de las sociedades de capital cuando
exista un desequilibrio entre el patrimonio y el capital pare-
ce más eficaz, pero también resulta ineficiente, Enriques y
Macey (2001: 1201-1202).

[41] Manning y Hanks (2013). Como dice Arruñada (1990: 267)
«lo que garantiza a los acreedores es el valor de mercado
de la sociedad y no su valor contable ni, mucho menos, su
valor nominal».

[42] Arruñada (1990: 243): «libertad contractual de las partes pa-
ra disociar las diversas funciones del accionista convencio-
nal». Como ya se indico supra n26: «La contratación libre
de las partes utiliza diversas vías para reproducir estos con-
tratos en situaciones regulatorias que impiden su formaliza-
ción explícita. Constituye un argumento adicional a favor de
la libertad contractual y de lo inadecuado de las limitacio-
nes existentes el que las partes están dispuestas a consumir
recursos para desarrollar esas fórmulas contractuales indi-
rectas que evitan las prohibiciones» Arruñada (1990: 249).

[43] Arruñada (1990: 243).
[44] Arruñada (1988: 200-209); Arruñada (1990: 244): «La regula-

ción no ha de impedir el desarrollo de aquellos instrumentos
de contratación privada que permiten repartir de manera óp-
tima la asunción de varias funciones del accionista, y ello aun-
que sólo sean de aplicación en casos particulares».

[45] Arts. 94-95, 98-102 y 188 de la LSC.
[46] Arruñada (1990: 244-245).
[47] Easterbrook y Fischel (2002: 83-114). Entre nosotros, se ha re-

ferido a esa concepción del derecho de voto como tec-
nología contractual en el marco del contrato de sociedad,
que permite explicar razonablemente la existencia de ac-
ciones sin voto, Paz-Ares (1996a: 7-8). Sobre el procedimien-
to de conversión en acciones ordinarias a acciones sin vo-
to, Arruñada (1992), Arruñada y Paz-Ares (1995) y Paz-Ares
(1996a: 19-166).

[48] Paz-Ares (1996a: 15-18).
[49] Arts. 188.2 y 527 de la LSC, Sáez (2010).
[50] Arruñada (1988: 211-216 y 1990: 270).
[51] A pesar del artículo 348bis, suspendido hasta el 31 de

Diciembre de 2016 (Disposición Final Primera. Dos de la Ley
9/2015, de 25 de mayo, de medidas urgentes en materia
concursal), pero la tutela que el precepto proporciona ca-
bría extraerla ya antes de la regla del abuso de derecho:
Alfaro y Campins (2014, 2011).

[52] Arts. 93.b) y 304 LSC. Aunque referido a las sociedades co-
tizadas, García de Enterría (2010).

[53] Art. 308 LSC (exclusión del derecho de preferencia). Arru -
ñada (1988: 221) abogaba porque «los accionistas deci-
dan libremente que formulas contractuales les resultan más
beneficiosas, en lugar de ser constreñidos a utilizar derechos
de suscripción en las ampliaciones de capital», argumen-
tando que «la existencia indeclinable del derecho de sus-
cripción preferente supone una limitación al derecho de
propiedad del accionista. En concreto, elimina su derecho
a dividir el conjunto de derechos de que es titular en cuan-
to propietario», Arruñada (1990:233).

[54] Arruñada (1998: 400-427) y Sáez (2008).
[55] Aunque, como dice Alfaro (2005: 7) «el modelo legal de so-

ciedad cerrada -la sociedad limitada- se parece, legislati-
vamente hablando, demasiado a la regulación de la socie-
dad anónima como para considerar que se adapta a las
necesidades y expectativas de los socios […]».

[56] Posner (1998: 401-402) y Easterbrook y Fischel (2002: 281-
309).

[57] Alfaro (2005).
[58] Fernández y Gómez (1999).
[59] Kraakman et al. (2009: 12-14).
[60] Arts. 206-212bis de la LSC. La regulación es mucho más de-

tallada en el caso de las sociedades cotizadas, a las que
se obliga que dispongan de un consejo de administración
(arts. 527-529novodecies de la LSC).

[61] Arts. 225 y 227 de la LSC.
[62] Ya Posner (1998: 389) subrayaba que son múltiples los incen-

tivos para la buena/diligente administración, pero no tantos
para la administración justa/leal respecto del interés de los
socios; Paz-Ares (2003: 5-6).

[63] Recayendo en aquéllos que, en teoría, se encuentran más
preparados e informados para hacerlo (por conocimiento
y experiencia) pero que, sobre todo, han sido designados
por los socios para que lo hagan, Marcos (2003: 4). Esta re-
gla se halla actualmente consagrada en el art. 226.1 de la
LSC tras la reforma de 2014: «En el ámbito de las decisio-
nes estratégicas y de negocio, sujetas a la discrecionalidad
empresarial, el estándar de diligencia de un ordenado em-
presario se entenderá cumplido cuando el administrador
haya actuado de buena fe, sin interés personal en el asun-
to objeto de decisión, con información suficiente y con arre-
glo a un procedimiento de decisión adecuado».

[64] Paz-Ares (2003: 31).
[65] Hart (1995: 679-680) y Paz-Ares (2002 A: 1809-1812).
[66] Fama y Jensen (1983: 315) y Marcos y Sánchez Graells

(2008).
[67] Arruñada (1990 59-62). Alguna evidencia empírica sobre

España en Fernández, Gómez y Fernández (1998).
[68] Easterbrook y Fischel (2002:115-136). Entre nosotros, Ribas

(2010:128-129), Llebot (1996:35-43) y Paz-Ares (2015).
[69] Kraakman et al. (2009: 58-61).
[70] Merino, Manzaneque & Banegas (2009) y Tusquets (1998: 50)

con la significativa advertencia «No obstante no haber rea-
lizado este trabajo siguiendo el método del análisis econó-
mico del Derecho, ni haber tomado como base la Teoría
de la Agencia, dada la creciente influencia de la misma,
nos ha parecido conveniente comentar su incidencia en re-
lación con la retribución de los administradores».

[71] El interés de los administradores se alinea con el de los so-
cios, reduciendo el conflicto de interés inherente a la pérdi-
da de capital humano derivada de su salida de la gestión
de la compañía, Arruñada (1990: 68-69) y García de Enterría
(1996: 496-500).

[72] Paz-Ares (2003), que construye un régimen preventivo y re-
activo para la deslealtad del administrador, que a  la pos-
tre se ha incorporado (en buena medida) en la vigente LSC
en 2014 (arts. 228-232). 

[73] Fama y Jensen (1983).
[74] Posner (1998: 390) lo tacha de falso problema, dada su efi-

ciencia. También Demsetz (1983).
[75] Manne (1965: 112-120); Fama y Jensen (1983: 313) y Easter -

brook y Fischel (2002:137-178). Entre nosotros, Arru ñada
(1990:18 y 1998: 413-417) y Lozano (2005).

[76] Castilla (2001).
[77] La eficiencia del mercado se mide por la información que

incorporan los precios de los valores que se negocian en el
mercado, García de Enterría (1989:657-659).

[78] Critica el excesivo intervencionismo de la regulación españo-
la, Arruñada (1990: 190), aunque desde una perspectiva aná-
loga se ha criticado también la regulación estatal en los
Estados Unidos de Norteamérica, Easterbrook y Fischel (2002:
269-275).

[79] García de Enterría (1999) y Gómez (1998).
[80] Arruñada (1990: 63-66).
[81] Crespí y Cladera (2002), aunque ya Galve y Salas (1992 y

1994). Incluso cuando no hay socios mayoritarios la estruc-
tura de la propiedad favorece los acuerdos entre dos y cin-
co accionistas para controlar la sociedad con menos del
50% del capital social, Leech y  Manjón (2003 y 2002).
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[82] Paz-Ares (2002 A: 1815-1818).
[83] Coffee (2006: 103-214).
[84] Kraakman (1986). Algunos de ellos pueden actuar también

como «ingenieros de los costes de transacción»: Gilson
(1986) y Paz-Ares (1995C).

[85] Arruñada (1998: 308-316 y 1997: 29-30) y Paz-Ares (1996B:
42-43)

[86] Marcos (2000: 178-181).
[87] Iglesias (1994: 28-33), Arruñada y Paz-Ares (1996) y Ruiz,

Gómez y Carrera (2009). No obstante, la rotación obligato-
ria se ha introducido recientemente por la Ley 22/2015, de
20 de julio, de Auditoría de Cuentas, BOE 173 de 21 de ju-
lio de 2015 (art. 40). 

[88] Arruñada (1999 y 1997).
[89] Paz-Ares (1996B: 76-79) y art. 41.2 de la Ley 22/2015, de

Auditoría de Cuentas.
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Una vez en el estrado de los testigos (había sido demandado por sus socios, los hermanos
Dodge que consideraban que la compañía no estaba ganando todo lo que podía ni esta-
ba repartiendo esas ganancias entre sus socios), Henry Ford dio respuestas que –si su propó-
sito era complacer al público– no podría haberlas dado ni el mejor experto mundial en rela-
ciones públicas.no podría haberlas dado ni el mejor experto mundial en relaciones públicas.

,«Bueno» –dijo Elliott G. Stevenson– el truculento abo-
gado de los Dodge. «Le vuelvo a preguntar ¿todavía
cree que esos beneficios eran «tremendos»?  «Bueno,
creo que sí, sí» – respondió Ford–. « Y usted no está sa-
tisfecho al ver que está consiguiendo tan tremendos
beneficios? «Parece que no somos capaces de man-
tener bajos y a raya los beneficios» – se disculpó Ford–.
«¿Está Vd diciendo que quiere reducir los beneficios?
Pero ¿no se creó Ford Motor Company para ganar di-
nero señor Ford?» «La compañía se creó para hacer
todo el bien que podamos, en todas partes, para to-
dos los interesados» –El abogado se quedó estupefac-
to–. Sin embargo, tratando de demostrar que la res-
ponsabilidad principal de una sociedad anónima es
maximizar las ganancias para sus accionistas, volvió al
ataque. «¿Cómo? ¿Cuál es el objetivo de la Ford Motor
Company?» « Hacer todo lo que podamos por el bien-
estar de todos los interesados», –respondió Ford–,
Ganar dinero e invertirlo, crear empleo, y proporcio-
nar coches a todos los que quieran tener uno... y, de
paso, ganar dinero... Una empresa es un servicio,  no
una lotería» «Y ¿de paso ganar dinero?  “repitió asom-
brado el abogado–. «Sí, señor».« Eso quiere decir que
su principal función es emplear a un enorme ejército
de personas a los que paga elevados salarios, reducir
el precio de los coches todo lo que pueda para que
pueda comprarlos el mayor número de personas po-
sible y así proporcionar a todo el mundo el coche que

quiere tener» «Si logras todo eso» –respondió Ford–,
que debió pensar que el Abogado había formulado
espléndidamente cuáles eran sus objetivos «el dinero
y los beneficios te vendrán dados por añadidura y no
podrás hacer nada para evitarlo» (1).

«Cada vez gana más adeptos la idea de que los ges-
tores de las empresas tienen una «responsabilidad so-
cial» que va más allá de servir al interés de los accio-
nistas… Esta idea refleja una concepción completa-
mente errónea del carácter y la naturaleza de una
Economía de libre mercado. En una Economía de li-
bre mercado, las empresas sólo tienen una responsa-
bilidad frente a la Sociedad: usar los recursos puestos
a su disposición y emprender actividades con el obje-
tivo de maximizar sus beneficios dentro de lo que per-
mitan las reglas del juego, es decir, actuando de
acuerdo con las reglas de la libre competencia y sin
engañar a nadie».

[MILTON FRIEDMAN]

«Las empresas existen porque producir para terceros,
y no ser autosuficiente, es eficiente. Esta eficiencia se
debe a las economías de escala, de especialización
y a la prevalencia de costes de transacción bajos, no
elevados»

[HAROLD DEMSETZ]
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«Si roba el ciudadano al ciudadano ¿qué se puede
esperar del enemigo«. 

[LOPE DE VEGA]
El genovés liberal, 1614)

«A trustee is held to something
stricter than the morals of the

market place. Not honesty
alone, but the punctilio of an

honor the most sensitive, is
then the standard of behavior.

[MEINHARD V. SALMON]

EL GOBIERNO DE LAS SOCIEDADES Y LA FUNCIÓN
SOCIAL DE LAS EMPRESAS

Existe un debate de muy larga tradición acerca de cuál
sea el objetivo que deben perseguir las sociedades,
esto es, si deben maximizar el valor de la empresa so-
cial y, por tanto, atender exclusivamente el interés de
los socios, o si, por el contrario, los que las gestionan
–los administradores– y los que votan en ella –los so-
cios– han de tener en cuenta los intereses de otros gru-
pos como los trabajadores, los acreedores en general
o, incluso, los consumidores o clientes de la empresa
o los habitantes de la zona donde la sociedad tiene su
centro de trabajo (stakeholders). Estas dos concepcio-
nes del «interés social» se denominan contractualista
e institucionalista respectivamente.

Estos son los términos de la discusión entre los juristas.
Pero la cuestión acerca de la función social de las em-
presas en una economía de mercado, es decir, de
cuál debe ser el objetivo de los que controlan las em-
presas se ha discutido entre economistas, filósofos –es-
pecialmente los filósofos morales– e incluso entre los
estudiosos de la evolución, especialmente, los que es-
tudian la evolución cultural. ¿Es el único deber moral
de los que controlan las grandes empresas maximizar
la rentabilidad de las empresas o deben cumplir algu-
na otra función social más allá de hacer ricos a los in-
versores? Se examina en este contexto el papel de las
normas morales en la gestión empresarial. 

El punto de partida de este análisis moral queda bien
reflejado en la frase de Friedman que hemos reprodu-
cido: la maximización del bienestar social (de la So -
ciedad) se logra si la «mano invisible» del mercado di-
rige los intereses particulares hacia dicha maximiza-
ción. Como ha demostrado la Economía neoclásica,
si el mercado de productos en el que las compañías
participan es competitivo, la persecución del interés
egoísta por parte de los socios y de sus agentes –los
administradores– en dicho entorno conducirá a que se
maximice la riqueza de la Sociedad. En la medida en
que la Sociedad prefiera otros resultados distintos (la
igualdad de ingresos, la protección de determinados
grupos sociales), limitará la libertad de actuación de
las empresas a través de normas jurídicas. Y, comple-
mentariamente, en la medida en que la competen-
cia esté distorsionada por la existencia de fallos de mer-
cado en sentido amplio (externalidades, bienes públi-

cos…), la regulación, de nuevo, corregirá las conduc-
tas maximizadoras de su propio interés por parte de las
empresas (2), aunque existen importantes límites en el
caso de empresas cuya quiebra tenga efectos sisté-
micos (3).

Lo que justifica moralmente la conducta maximizado-
ra de las compañías, pues, es el hecho de que ope-
ran en un contexto institucional determinado: una eco-
nomía de mercado en la que todos son precioacep-
tantes. Y el bienestar social resultante de la interacción
egoísta de los que participan en un mercado compe-
titivo justifica la persecución del propio interés –la ma-
ximización del valor de la empresa– no solo por par-
te de los individuos sino también por parte de cada
una de las compañías. De ahí que ni las empresas ni
el Derecho que regula las organizaciones empresaria-
les – el Derecho de Sociedades –hayan de preocupar-
se por el bienestar de la Sociedad en su conjunto. Que -
remos que las empresas maximicen sus beneficios por-
que, si lo hacen en un entorno competitivo, eso que-
rrá decir que los consumidores están bien servidos ya
que han sido esas sociedades anónimas las que han lo-
grado satisfacer sus necesidades a un coste más bajo.

En cuanto a los intereses de todos aquellos que se re-
lacionan con la empresa y los intereses de la comuni-
dad en general, su tutela corresponde, como hemos
adelantado, a la regulación o, más exactamente, a lo
que se conoce como cumplimiento normativo y, en
menor medida, a la llamada responsabilidad social
corporativa. Estos dos conceptos incluyen las medidas
organizativas –internas– tomadas por las empresas pa-
ra asegurarse que se cumplen los contratos entre la so-
ciedad y sus clientes, sus trabajadores, sus proveedo-
res, la Hacienda pública y los consumidores en gene-
ral (normas de Derecho de la Competencia) y los de-
beres para con la comunidad en su conjunto (evitar las
conductas ilícitas tales como el soborno de funciona-
rios, blanqueo de dinero, causar daños al medio am-
biente, explotar laboralmente a los empleados etc).
Del mismo modo que los socios de una sociedad con
la responsabilidad limitada aceptan responder ilimita-
damente cuando avalan una deuda de la compañía
frente a un banco, los contratos entre la sociedad y los
trabajadores – convenios colectivos –o los acreedores–
emisiones de obligaciones –o los distribuidores– con-
tratos de concesión –o los clientes– contratos de com-
praventa o de arrendamiento de servicios –impiden a
los administradores de la sociedad perseguir los intere-
ses de los accionistas más allá de las restricciones que
tales contratos les impongan– (4). Los mercados co-
rrespondientes asegurarán que las empresas más exi-
tosas en la gestión y cumplimiento de esos contratos
con los demás interesados en la gestión de la empre-
sa sean las que florezcan y obtengan mayores bene-
ficios. En tales casos, hay que afirmar que los adminis-
tradores han de cumplir esos contratos «de buena fe»
(art. 1258 CC, art. 7 CC) lo que incluye cumplir con to-
das las «exigencias que, de acuerdo con su naturale-
za» sean conformes con el estándar de un contratan-
te leal o, lo que los economistas llaman, no actuar
«oportunistamente» apropiándose de las cuasirrentas
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generadas por las inversiones específicas realizadas
por la contraparte (5). 

Además, la maximización de la rentabilidad de las em-
presas no justifica infringir las leyes. La empresa no pue-
de hacer un cálculo y decidir que es preferible infringir
la ley porque la probabilidad de detección y la cuan-
tía de la multa esperada son inferiores a los beneficios
derivados de la infracción. La regulación es siempre in-
completa y defectuosa. De nuevo, los administradores
deben maximizar el valor de la compañía dentro de
los límites que le imponga el cumplimiento, de buena
fe, de la regulación, lo que es especialmente impor-
tante en el caso de la legislación que se impone a los
particulares para evitar que causen daños a terceros
con su conducta.

Lo que los administradores no pueden hacer –porque
estarían incumpliendo su contrato con los accionistas–
es ir más allá del cumplimiento de buena fe de los con-
tratos o de la regulación a costa de los beneficios de
la sociedad anónima. La razón no se escapa. Los ter-
ceros que se relacionan con la compañía y la So -
ciedad –a través del Estado– tienen los incentivos y las
capacidades para defender sus intereses (los de los
terceros y los de la Sociedad en su conjunto) y la me-
jor forma de hacerlo a través de los contratos que es-
tos celebran con la compañía y, en el caso del Estado,
a través de la regulación de su actividad. Por tanto, el
administrador no ha sido nombrado ni tiene los incen-
tivos adecuados para sustituir a los terceros o al regu-
lador en la defensa de tales intereses. Esta apreciación
es relevante cuando se habla de responsabilidad so-
cial corporativa (RSC). Lo que diferencia a la responsa-
bilidad social corporativa del cumplimiento normativo
y del buen gobierno corporativo es que se trata de ac-
tuaciones de la compañía a las que no viene obliga-
da por una norma legal o un contrato y que benefi-
cian a terceros distintos de los accionistas. Puede de-
cirse que la RSC es «buena», es decir, no supone in-
fracción de sus deberes por parte de los administrado-
res de una compañía de maximizar los beneficios so-
ciales cuando contribuye a mejorar la reputación de
la empresa ante los grupos sociales que se relacionan
con ella y, como cualquier otra actividad que incre-
mente la reputación de una compañía, reduce los
costes de capital –accionistas– y de contratar con ella
–clientes, proveedores, trabajadores– (6).

En las páginas que siguen expondremos el primero de
los dos problemas enunciados: el del papel de la mo-
ralidad en las empresas. Dejamos para otro trabajo la
exposición de la función del «interés social» en el
Derecho de Sociedades. Lo que une a ambos temas
es que su tratamiento deviene coherente cuando se
apoyan en una adecuada descripción de la empre-
sa como unidad de producción y como nodo de con-
tratos, precisamente, las dos aproximaciones a la teo-
ría de la empresa más extendidos en la Economía. 

PRODUCCIÓN E INTERCAMBIO: GRUPOS Y MERCADOS

Las distintas constricciones a las que se enfrentan los
que toman decisiones en un entorno competitivo y en

el seno de una organización –como es la empresa–
quedan mejor expuestas si, como intentaremos hacer
a continuación, distinguimos las transacciones de mer-
cado y las transacciones en el seno de un grupo (7).
Los intercambios en un mercado competitivo y la pro-
ducción en grupo constituyen las dos formas funda-
mentales de articular la cooperación entre los seres hu-
manos (8) Ambas son producto de la Evolución gené-
tica y cultural pero tienen lógicas diferentes. 

El grupo permite reducir los riesgos y aprovechar las
economías de escala en la producción en compara-
ción con los individuos aislados mientras que los mer-
cados permiten obtener las ganancias de la especia-
lización y de la división del trabajo (9). 

Las reglas morales que exige la cooperación en el se-
no de un grupo y la cooperación en los mercados pa-
ra no colapsar –para obtener las ganancias de la co-
operación– son muy diferentes y mucho más exigen-
tes –valga la redundancia– en el caso de los grupos
que en el caso de los mercados. Adam Smith no ha-
bría podido formular su metáfora de la mano invisible
en relación con la cooperación de los individuos en el
seno de un grupo (intragrupo). Pero tampoco habría
podido hacerlo si las relaciones entre grupos humanos
(intergrupales) no hubieran alcanzado un nivel de desa -
rrollo determinado. Este nivel crítico viene dado por la
eliminación –o reducción, al menos– de la violencia y
la conquista como pauta de esa relación intergrupos
y su sustitución por relaciones comerciales, esto es, por
intercambios pacíficos y voluntarios. 

La cooperación exitosa en el seno de los grupos y en
los mercados permite generar situaciones en las que
hay sólo ganadores (win-win) y evitar la tragedia hob-
besiana de las situaciones en las que sólo hay perde-
dores (lose-lose). Cuando algunos miembros de un gru-
po se comportan inmoralmente, tenemos situaciones
en las que éstos ganan a costa de generar perdedo-
res (win-lose) pero no cuando algunos de los que par-
ticipan en el mercado –en los intercambios intergrupa-
les– lo hacen, simplemente, porque no pueden hacer-
lo si el mercado es competitivo y está excluido el uso
de la violencia. Los inmorales, los que engañan y de-
fraudan en un mercado competitivo no encontrarán,
rápidamente, con quien intercambiar. El mercado aca-
bará con ellos también rápidamente. Los inmorales
dentro de un grupo pueden sobrevivir y florecer y aca-
bar con el grupo antes de que el grupo acabe con
ellos (10) es más, si el grupo produce excedentes, al-
gunos miembros del grupo podrán «especializarse» en
apropiarse de esos excedentes y transformarán el gru-
po igualitario en un grupo jerarquizado (11).

No es extraño que los filósofos morales y algunos eco-
nomistas hayan concluido que los mercados compe-
titivos son espacios libres de reglas morales; que no ne-
cesitemos limitar la irrestricta persecución de los pro-
pios intereses en la competencia económica (12).

No necesitamos reglas morales porque los individuos
no pueden dañar a ningún otro individuo. Las transac-
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ciones en un mercado competitivo son voluntarias y vo-
lenti non fit iniuria. Si permitimos a los competidores in-
cendiar la fábrica del vecino, estamos fuera de la com-
petencia económica y estamos en el marco de una
competición bélica (13). Como recuerda Gauthier,
cuando Adam Smith formuló la más famosa metáfo-
ra de la Historia, añadió que el bienestar de la Sociedad
sólo se lograría si los que persiguen libremente su pro-
pio interés «no infringen las normas que dicta la justicia»,
referencia –sin duda– a la prohibición de usar la violen-
cia y el engaño, prohibiciones que constituyen las nor-
mas básicas de cualquier Derecho de Contratos. 

Los individuos tampoco pueden dañar a la Sociedad
en su conjunto porque los competidores no tienen po-
der para influir sobre los efectos sociales de la compe-
tencia. Y si tienen poder de mercado es porque están
en posición de dominio o porque se cartelizan, esto es,
coluden en perjuicio de los consumidores.

Aún más, las reglas morales son contraproducentes en
la competencia económica si por reglas morales en-
tendemos aquellas que obligan a anteponer el interés
de otro al propio. Imaginemos –con Heath– que exigi-
mos a los competidores que apliquen la Golden Rule en
sus relaciones (competitivas) y que, antes de reducir el
precio de su producto, piensen ¿me gustaría que mi
competidor –el gasolinero de unas calles más abajo–
hiciera lo mismo, o sea, bajar el precio? Es obvio que
la Golden Rule aplicada en los mercados competiti-
vos podría acabar con la competencia –en perjuicio
de los consumidores– o podría acabar con el merca-
do si los comportamientos morales se extienden entre
los competidores que van a la ruina al competir con
aquellos que persiguen y anteponen su propio interés
de manera irrestricta. Esto no ocurre en mercados muy
competitivos porque los competidores morales son ex-
pulsados mucho antes de que la conducta moral pue-
da extenderse (14). En realidad, los competidores «mo-
rales» son dueños de empresas que maximizan su uti-
lidad en lugar de maximizar los beneficios. Es decir, se
comportan como individuos –hogares– en lugar de
comportarse como empresas en los términos de la
economía neoclásica (15). 

Las reglas morales como la golden rule no se diseña-
ron por la Evolución genética y cultural de los seres hu-
manos para aplicarla a los intercambios en el merca-
do. Durante los cientos de miles o quizá millones de
años en los que se imprimió en nuestro cerebro la mo-
ralidad como un conjunto de reglas que facilitaran la
cooperación en el seno de los grupos humanos, los
mercados no existían y tampoco existían los intercam-
bios entre seres humanos. Los bienes se producían por
el grupo para ser consumidos por el grupo. Es decir, el
objetivo del «juego» en el seno de una banda de caza-
dores recolectores no era descubrir quién podía cubrir
las necesidades de los miembros del grupo a menor
coste, sino cómo maximizar la producción de los bien-
es que permitían cubrir tales necesidades y cuya pro-
ducción requería de un esfuerzo supraindividual (16). En
ese contexto, la golden rule es muy funcional: haz a
los demás lo que quisieras que ellos te hicieran, o sea,

refrena tu interés individual y antepón el del grupo
y contribuye a la producción común como querrías
que los demás hicieran y abstente de las conductas
que reduzcan la producción común como querrías
que hicieran los demás. Dado que la producción al-
canzaba exclusivamente para la supervivencia del
grupo, que no se generaban excedentes (y que si se
generaban la lógica malthusiana conducía a un au-
mento del tamaño del grupo), el problema de la dis-
tribución de lo producido en común entre los miem-
bros del grupo tiene una fácil solución: el reparto igua-
litario, que elimina un coste principal de los intercam-
bios (17).

La Golden rule es funcional, en efecto, porque la po-
sición de todos los miembros del grupo es intercam-
biable o casi intercambiable (hay muy poca especia-
lización, sólo hay división del trabajo por géneros –ca-
za y recolección– y, por tanto, no hay intercambio). Es
más, incluso en los escasos intercambios que tienen lu-
gar en el seno de estos grupos, no rige la lógica de los
intercambios que tienen lugar en un mercado com-
petitivo. Cuando los miembros de una banda huma-
na intercambian cosas no recurren a la compraventa
ni toman como referencia un precio de mercado in-
existente. Recurren a la donación (18). Y esperan una
conducta recíproca del donatario porque éste tiene la
obligación moral de corresponder. Los préstamos en-
tre los miembros del grupo no responden a la lógica
de la deuda que se contrae en un mercado compe-
titivo (19). Responden a la lógica de la ayuda mutua:
«pide cuando necesites, presta cuando te sobre». 

Pues bien, si la moralidad humana se formó en la eta-
pa en la que vivíamos en grupos de reducido tamaño
con contactos escasos con otros grupos, es imposible
que se haya imprimido en nuestros cerebros una mo-
ralidad de mercado (persecución irrestricta del propio
interés). Para un mundo de intercambios pacíficos, ne-
cesitamos la motivación del interés propio porque só-
lo desde el interés propio podemos explicar por qué la
gente intercambia y por qué ese sistema de intercam-
bios puede expandirse y ser sostenible (Sen). Pero pa-
ra lograr estos objetivos no necesitamos la moral que
es necesaria en un grupo pequeño sometido perma-
nentemente al riesgo de perecer (20). 

Lo natural en las relaciones con otros grupos –o, a estos
efectos, con otros individuos de nuestra propia especie–
es la competición, el juego suma cero, la conquista y la
dominación, la ausencia de reglas morales (21). Una vez
in ventada la moralidad, se efectúa una summa divisio: 
coopera con los miembros de tu grupo y contribuye a
maximizar la producción (y, por tanto, limita la persecu-
ción de tus propios intereses respecto de otros miembros
del grupo) y compite con los miembros de otros grupos
(o sea, da rienda suelta a la persecución de tus intere-
ses) (22). 

Nuestro propio interés en relación con los que no forman
parte de nuestro grupo nos lleva a aniquilarlos y apo-
derarnos de todos sus bienes si podemos hacerlo. Los
estudiosos de la evolución cultural nos han explicado
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que, una vez que se desarrollan pautas de comporta-
miento cooperativo entre los miembros de un mismo
grupo (empezando por la familia, es decir, por los indi-
viduos con lazos genéticos) es fácil que esas pautas se
extiendan a nuestras interacciones con otros no rela-
cionados genéticamente pero que se identifican co-
mo miembros del mismo grupo. Y, con el aumento del
tamaño de esos grupos, las relaciones entre los indivi-
duos se desarrollan pacíficamente y aparecen los in-
tercambios y la especialización23. Para hacer sosteni-
bles esas relaciones de intercambio, no es necesaria
una postergación del propio interés: basta con no usar
la violencia ni el engaño. Cuando se entablan relacio-
nes con otros grupos, puede aparecer la violencia pe-
ro también puede aparecer el comercio (24). 

Cuando, a partir del desarrollo de la agricultura de los
cereales (25), los individuos se «acostumbran» a vivir en
grupos mucho más grandes que las bandas de caza-
dores-recolectores, a la producción en común se aña-
de como alternativa para la cobertura de las necesi-
dades individuales el intercambio entre los miembros
del grupo (aparecen la especialización y la división del
trabajo) y, garantizada la ausencia de violencia en esas
relaciones gracias a la jerarquización del grupo, con
otros grupos. Los intercambios aumentan, pues, las po-
sibilidades de cooperar y obtener los bienes necesa-
rios para la supervivencia. En esos intercambios, sin em-
bargo, el «gen egoísta» toma, de nuevo, porque la per-
secución irrestricta del interés propio maximiza el bien-
estar del grupo. No es difícil que, conforme y en la me-
dida que las relaciones con otras naciones sean pací-
ficas, el comercio se vuelva internacional. 

El comercio –y sus efectos sobre la especialización en
la producción de los objetos intercambiados derivada
de la respectiva historia de los grupos o de las venta-
jas comparativas naturales– se desarrolla, pues, entre
individuos que persiguen su propio interés y que no an-
teponen el de la contraparte. Es decir, las relaciones
entre personas que no forman parte del mismo grupo
pueden ser cooperativas, pero no pueden ser coope-
rativas en la misma forma que las relaciones entre los
miembros de un pequeño grupo. No requieren altruis-
mo. Requieren mutualidad.

Por dos razones. En primer lugar, porque estas nuevas
relaciones son relaciones voluntarias, a diferencia de lo
que sucede en las relaciones entre los miembros de
un grupo reducido y aislado. El comerciante siempre
tiene una “opción de salida”: buscar otro con quién co-
merciar. El miembro de una banda no puede cam-
biarse de banda a bajo coste, de manera que la su-
pervivencia – el «bien» producido por el grupo– sólo
puede lograrse a costa de reprimir el propio interés.
Cuando, por el contrario, los individuos que se relacio-
nan con otros individuos tienen la opción de terminar
la relación y contratar con terceros, no es necesario ni
conveniente para la propia supervivencia restringir la
persecución del propio interés o anteponer el interés
de la contraparte. Y, con esta conducta individual, co-
mo percibió Adam Smith, se maximiza el bienestar ge-
neral.

La segunda razón es que, como hemos adelantado,
en el seno del grupo no hay que negociar la distribu-
ción de la producción común entre los miembros. Rige
el reparto igualitario. En las relaciones comerciales, da-
do que son voluntarias, las partes tienen que repartir la
ganancia que resulta del intercambio. Y la lógica que
preside ese reparto es la de la prevalencia del propio
interés. Corresponde a la otra parte –sobre la que no
puedo usar la violencia– defender su propio interés, de
manera que carecería de lógica y de sostenibilidad
que la primera no hiciera lo propio. 

De lo que se deduce que la moralidad como artefac-
to para sostener la cooperación no es una comida gra-
tis. La moralidad permitió a los seres humanos sostener
niveles de cooperación intragrupo muy elevados e im-
primió en nuestro cerebro el altruismo y el amor al pró-
jimo, lo que incrementó las posibilidades de supervi-
vencia de los grupos humanos en entornos muy arries-
gados. Pero lo hizo a costa de un precio: que «sólo»
consiguieron subsistir. Las reglas morales correspondien-
tes a las sociedades primitivas –esas en las que se for-
maron nuestra conciencia y nuestras reglas morales– no
garantizan el florecimiento del grupo y la expansión de
la personalidad de los individuos que lo forman (26).
Para lograr el florecimiento del grupo, la salida de la
Economía de subsistencia y, en fin, el desarrollo econó-
mico y el avance tecnológico, y el desarrollo de la per-
sonalidad individual necesitamos mercados, necesita-
mos de una enorme especialización y necesitamos, en
consecuencia, los intercambios imparciales y anóni-
mos. En dichos intercambios, la moralidad requerida pa-
ra que sean sostenibles es muy diferente. Necesi ta mos
la moralidad del egoísta racional no violento. No es ex-
traño el enorme éxito de la Economía neoclásica al uti-
lizar ese modelo de conducta humana para analizar los
mercados y tampoco lo es que el individualismo sólo se
haya asentado muy recientemente como fun damento
de cualquier Ética y, por supuesto, del Derecho (27). 
La competencia económica, sobre todo, permite a to-
dos vivir mejor y es «la mejor forma conocida hasta hoy
de asegurar la solidaridad de todos los seres humanos»
(Homann), simplemente, no requiere de la evolución cul-
tural que distorsione nuestros instintos genéticos más allá
de reprimir los comportamientos violentos. 

Si esta concepción de la moralidad, la cooperación y
la competencia en los mercados resulta convincente,
¿qué espacio queda, pues, para la moralidad en la
persecución irrestricta del interés social definido como
la maximización del valor de la empresa social? 

LA EMPRESA COMO GRUPO Y COMO MERCADO

El punto de partida debe ser el de considerar a cada
empresa como lo hace la economía neoclásica: co-
mo unidad de producción de bienes y servicios para
el mercado. Como sabemos, a otros efectos, la me-
jor concepción de la empresa es la que la ve como
un nexo o nodo de contratos. Pero uno y otro concep-
to deben utilizarse en el contexto apropiado. 

Considerada la empresa como unidad de producción
en grupo, conviene describirla por comparación con
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los grupos humanos primitivos porque, como unidad
de producción, la empresa es un «equipo». Producir
empresarialmente significa producir en equipo (28), es
decir, en grupo. La familia fue la unidad de producción
durante la mayor parte de la Historia de la Humanidad
y las empresas familiares la sustituyeron cuando, de
producir para garantizar la propia subsistencia se pasó
a producir para intercambiar en los mercados compe-
titivos.

Es, pues, común a la empresa y a la banda de caza-
dores-recolectores que ambos tienen que inducir la
conducta cooperativa de todos los miembros para
maximizar la producción (realizar las economías de es-
cala) (29). Todo indica que, ceteris paribus, las empre-
sas más exitosas en los mercados son aquellas que han
sabido maximizar la cooperación interna entre los miem-
bros del grupo que forman la empresa. Decimos ce-
teris paribus porque es obvio que las empresas más
exitosas son las que satisfacen las necesidades de los
consumidores a menor coste. Las demás quiebran, si
el mercado es competitivo, de forma que, volviendo
al principio de estas páginas, los mercados competiti-
vos donde la empresa vende su producción también
resuelven los problemas de cooperación en el seno
del grupo que es la empresa: lo hace sencillamente
expulsando a las empresas cuyos miembros «coope-
ran peor» que otras idénticas por lo demás. 

Pero hay cuatro elementos diferenciadores fundamen-
tales entre el grupo de cazadores-recolectores y el gru-
po que es la empresa. El primero –y más relevante– es
que los grupos humanos primitivos producían para sa-
tisfacer las necesidades del grupo, es decir, el produc-
to del grupo se distribuía entre los miembros del grupo.
La empresa produce para el mercado, es decir, para
intercambiar lo producido. La empresa es una «unidad
de producción especializada» (30). Los mercados –dirá
Demsetz– no producen. Las empresas producen. Y, por
tanto, si los costes de transacción fueran cero, no des-
aparecerían las empresas. Todas serían empresas uni-
personales porque no sería necesaria la coordinación
entre los miembros de un grupo para producir para el
mercado. Y si los costes de transacción son elevadísi-
mos –como sucedía en el Pleistoceno– toda la pro-
ducción se autoconsumirá.

El segundo es que todos los miembros del grupo reci-
ben una parte igual de lo producido en común, parte
que es mayor que la que recibirían si produjeran indivi-
dualmente. En la empresa, por el contrario, los miem-
bros (los titulares de los factores de la producción) reci-
ben –a través de los correspondientes contratos– una re-
tribución que, idealmente, se correspondería perfecta-
mente con su aportación a la producción. La tercera di-
ferencia se refiere a que en el grupo primitivo, la opción
de salida –abandonar el grupo y afiliarse a otro– no es-
tá disponible a bajo coste mientras que es una opción
siempre disponible para cada uno de los miembros de
la empresa. 

Por último, en el seno de los grupos primitivos no hay,
en términos significativos, diferenciación entre las apor-

taciones de cada uno de los miembros del grupo ni
especialización ni división del trabajo. Por el contrario, la
empresa es un grupo (cuando lo es) en el que hay es-
pecialización y división del trabajo.

Pero la empresa, cuando significa producción en gru-
po, disfruta del mecanismo de los precios porque, en
función del desarrollo económico, se habrán desarro-
llado mercados de los factores de la producción, es
decir, de «lugares» donde confluyen la oferta y la de-
manda de capital, de mano de obra, de materias pri-
mas etc. Pero esos mercados no producen precios «tan
buenos» –como los de los mercados de productos–
que permitan distribuir lo producido en común– los re-
sultados de la venta de la producción de la empresa
a terceros– entre todos y cada uno de los que han con-
tribuido a la producción en la proporción exacta a su
contribución a la producción en común. Y el reparto
igualitario –el mecanismo utilizado por los grupos más
primitivos–  generaría el descontento y el abandono del
grupo por parte de los más productivos, lo que es es-
pecialmente relevante cuando, como hemos dicho, se
produce la especialización y la división del trabajo en-
tre los miembros del grupo. Con ésta, el valor de la apor-
tación a la producción común de cada uno de los par-
ticipantes es muy diferente, de manera que el reparto
igualitario sería «injusto», y hay que recurrir a precios de
mercado que son, sin embargo, muy imperfectos. Son
imperfectos porque las relaciones entre los miembros
de la empresa son relaciones duraderas lo que implica
que la medición de la aportación de cada miembro
es muy costosa y porque la opción de salida – aban-
donar la empresa – no es, tampoco, gratuita (31). 

Los estudiosos de la Theory of the firm ya nos han ex-
plicado que la empresa no se organiza –como grupo
de producción en común– en forma de red sino en
forma de un planeta y sus satélites (32), es decir, la em-
presa es una estructura centralizada. Todos los facto-
res de la producción contratan con un nexo (que es la
persona física o jurídica que denominamos empresa-
rio), al que se califica como el propietario por ser el que
asume el riesgo de la empresa. El empresario es, por
tanto, no solo un nexo de contratos, sino también un
nexo para contratar porque facilita la contratación a
todos los que se relacionan con la empresa (33). Con
ello se ahorra mucho porque, en otro caso, cada uno
de los participantes en la empresa tendría que contra-
tar con todos los demás participantes, lo que multipli-
caría la complejidad de las relaciones. Al existir una per-
sona jurídica (un sujeto de imputación de derechos y
obligaciones, un patrimonio que puede tener, por tan-
to, créditos y deudas) que actúa como nexo, el núme-
ro de los contratos que hay que celebrar disminuye ra-
dicalmente. 

Pues bien, nos dicen los teóricos de la empresa que
una función fundamental del empresario es distribuir los
beneficios de la cooperación –de la producción en
común– entre todos los miembros del equipo (34). En
efecto, ha de tenerse en cuenta que, si la coopera-
ción, esto es, la acción colectiva de los miembros de
un grupo, aumenta la producción de bienes y servi-
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cios, el éxito de la cooperación requiere que se repar-
tan equitativamente los beneficios de la cooperación
entre los miembros del grupo y ese reparto ha de ha-
cerse –a diferencia de los mercados competitivos don-
de los precios de mercados eliminan su necesidad–
mediante negociación (35). Recuérdese: no coopera-
remos si, aunque preveamos las ventajas de cooperar
(construir la casa, no sobreexplotar el acuífero o el la-
go), resulta que no podremos apropiarnos de una par-
te de esos beneficios. Los contratos leoninos no se ce-
lebran libremente. O uno va engañado o uno está en
situación de necesidad y, por tanto, examinar cómo
se reparten las ganancias de la cooperación simple-
mente examinando las posibilidades que tiene cada
una de las partes para castigar al que se comporta in-
moralmente no es suficiente para explicar los enormes
niveles de cooperación que se han observado entre
los humanos. Junto a la posibilidad de reaccionar al
comportamiento inmoral castigando (incluso colecti-
vamente) a quien así se comporta, es fundamental in-
cluir la posibilidad de terminar la relación y cooperar
con terceros distintos, es decir, tener opciones externas
a continuar la relación con la contraparte inmoral, op-
ciones externas que sólo están disponibles si existen
mercados para los factores de la producción de ma-
nera que los participantes en la empresa puedan ter-
minar su relación y dirigirse al mercado para iniciar una
nueva relación (36). En los contratos de intercambio,
podemos presumir que, siendo voluntarios, distribuyen
equitativamente las ganancias de la cooperación por-
que la «salida» –la terminación de la relación– es siem-
pre una opción disponible a bajo coste pero en los
contratos de organización, los miembros del grupo han
de invertir más en asegurarse dicho reparto equitativo,
porque hay más «partes»; porque la relación es dura-
dera y porque «salirse» del grupo no es una opción gra-
tuita (se pierden las inversiones realizadas en la espe-
ranza de mantener la relación). 

Lo que se ha expuesto hasta aquí no contesta directa-
mente –aunque sí indirectamente– a una pregunta más
fundamental y que tiene que ver con la intuición de
Hansmann de que, lo normal, es hacer propietarios o
titulares residuales a alguno de los grupos que son titu-
lares, a su vez, de alguno de los factores de la produc-
ción (trabajo, capital, materias primas…). Se ha suge-
rido que si concebimos –como aquí se ha hecho– a
la empresa como producción en grupo, los que apor-
tan el capital son outsiders, es decir, ajenos a la pro-
ducción. No están implicados en el proceso de pro-
ducción de los bienes o servicios que constituyen el ob-
jeto de la actividad de la empresa. Y tal falta de impli-
cación los hace especialmente idóneos para ser los ti-
tulares residuales. De acuerdo con Alchian y Demsetz,
su función es evitar que ninguno de los miembros del
equipo racanee, es decir, asegurar que los que parti-
cipan en el proceso de producción cumplen sus con-
tratos con la empresa (free riding). De este modo se ase-
gura el cumplimiento de esos contratos a menor coste
porque, de otro modo, se dispararían los costes de vigi-
lancia recíproca y de asegurar el cumplimiento del con-
trato por parte de los que están implicados en el proce-
so de producción. Digamos, pues, que los insiders de-
legan el control de sus compañeros en un tercero, del

mismo modo que, en el famoso ejemplo de Cheung,
los remeros del barco fluvial eran los propietarios y el
«hombre del látigo» que vigilaba que todos remasen
vigorosamente era un agente de los remeros contra-
tado por éstos para asegurar el cumplimiento del con-
trato por parte de todos (37). Atribuirles el excedente
genera en los accionistas los incentivos para vigilar y
sancionar a los miembros del equipo que racaneen.

Müller y Wärneryd centran su atención en otro conflic-
to entre los miembros del equipo (38), en concreto, atri-
buir la titularidad residual a los accionistas reduce los
costes de controlar los conflictos entre los miembros del
equipo que participan en la producción por repartirse
los excedentes (rent seeking). Las empresas, pues, co-
mienzan siendo sociedades de personas que invierten
su capital humano o sus activos para realizar la pro-
ducción. Como consecuencia del carácter incomple-
to del contrato, todos están sometidos al riesgo de ex-
propiación (del excedente) por los demás miembros
del equipo. Mientras el equipo es pequeño, los costes
de control recíproco pueden no ser elevados y la po-
sibilidad de abandonar el equipo –por el que se sien-
te expropiado– induce a los demás a no expropiar si
el que abandona el equipo contribuye al excedente.
En sentido contrario, si los miembros del equipo hacen
inversiones específicas, tener que abandonar el equi-
po –porque sean expulsados– les provoca pérdidas
(porque, aunque «retiren» el activo que aportaron –su
trabajo, por ejemplo– no encontrarán una oportunidad
de inversión semejante). Por tanto, cuando ninguno de
los miembros del equipo realiza inversiones específicas
y el equipo crece en tamaño y complejidad, los cos-
tes de control recíproco se disparan, el conflicto por la
distribución del excedente se exacerba y puede resul-
tar preferible asignar las funciones de asegurar el cum-
plimiento del contrato a un  outsider. A los accionistas.
Al convertir a estos en titulares residuales, se les propor-
cionan los incentivos adecuados para desempeñar
esa función.  El conflicto, ahora, es entre los insiders y
los outsiders. Y hay que suponer que, dándose esas ca-
racterísticas de complejidad y envergadura y falta de
inversiones específicas significativas, los costes de este
conflicto son menores que los del conflicto entre insi-
ders. El desarrollo de técnicas y tecnologías que per-
mitan a los outsiders conocer el volumen del exceden-
te y su origen (contabilidad, control de los trabajado-
res, seguridad en las transacciones con proveedores y
clientes etc…) reduce los costes de este conflicto. ¿Por
qué habrían de aceptar esta estructura de propiedad
los insiders? Porque son ellos los que venden las accio-
nes a los outsiders, de manera que reciben el valor ca-
pitalizado del excedente que los que compran las ac-
ciones retendrán. La transacción es eficiente porque
ese excedente vale más en manos de los outsiders que
en manos de los insiders según hemos visto. Y, en la
medida en que, individualmente, cada insider recibe
una pequeña parte del excedente (se puede apropiar
de una parte pequeña del excedente), tienen un inte-
rés común en que ninguno de los insiders se apropie
del excedente. 

Se explica de esta manera el paso de las sociedades
de personas a las sociedades de estructura corporati-
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va y se explica igualmente por qué, en determinados
ámbitos,  por ejemplo, el ejercicio de la abogacía –si-
guen predominando las formas societarias personalis-
tas y las corporaciones– las sociedades anónimas –
desempeñan un papel residual. Y se explica también
por qué la mayoría de las salidas a bolsa no buscan
captar nuevo capital para invertir sino, simplemente,
permitir la salida de los que invirtieron en el nacimien-
to y crecimiento de la empresa (39). Se explica tam-
bién que los administradores sean mandatarios de los
accionistas. Como los accionistas son propietarios au-
sentes, para evitar que los que participan en la produc-
ción se apoderen del excedente, necesitan tener un
«delegado» que tenga atribuidas las facultades gene-
rales sobre la empresa.

Como puede apreciarse, en sentido estricto, no hay
una gran diferencia entre la construcción de Alchian y
Demsetz y la de Müller y Wärneryd. En ambos casos,
atribuir la titularidad residual a outsiders es una forma
de asegurar el cumplimiento de sus contratos con la
empresa por parte de todos los participantes. Pero,
mientras en el modelo de los primeros, el incumplimien-
to grave es el del «racaneo» (free riding), es decir, que
los miembros del equipo no realicen su aportación a
la empresa en la forma prometida, en el modelo de
los segundos, el incumplimiento consiste en que un
miembro del equipo pretende apropiarse de una par-
te del excedente de lo producido en común mayor
de la que le corresponde. Cuando –como ocurría en
los grupos primitivos y sigue ocurriendo en los grupos
en los que la aportación de cada uno de los miem-
bros es muy semejante– el control recíproco del cum-
plimiento de sus contratos por cada uno de los miem-
bros es sencillo y lo es también la protección frente al
riesgo de que alguno de los miembros se apropie del
excedente (rent seeking) –porque sea posible el repar-
to igualitario o porque el excedente no llega a formar-
se ya que lo retienen cada uno de los miembros del
grupo (40) –la forma organizativa seguirá siendo la de
una sociedad de personas o – cuando el número de
miembros es muy elevado– una sociedad mutua o co-
operativa. Cuando ambos costes (free riding y rent se-
eking) sean elevados, la empresa se estructurará con
forma capitalista (sociedad anónima) y la función de
control se asignará a los que adquieren el capital so-
cial (accionistas) (41).

De esta exposición se siguen dos conclusiones. La pri-
mera es que parece haberse olvidado que las empre-
sas son «individuos» que sólo existen para participar en
mercados competitivos. Con ello queremos decir que
las empresas no son individuos en el sentido de que no
tienen derecho al «libre desarrollo de la personalidad»
ni a la «persecución de la felicidad» ni a la dignidad o
libertad humanas, por lo que son sujetos cuyo compor-
tamiento en los mercados puede describirse como uni-
direccional: han de limitarse a maximizar sus ingresos y
minimizar sus costes de producción. Son las personas
las que maximizan su utilidad y, por tanto, su felicidad,
su seguridad o su libertad. Es decir, esperamos y dese-
amos que las empresas tengan el comportamiento
moral descrito por Friedman (42) porque su carácter

de «unidades especializadas de producción para el
mercado» unido al carácter competitivo de los mer-
cados garantiza que la maximización del beneficio por
parte de las empresas maximice el bienestar social en
forma de satisfacer las necesidades de los consumi-
dores al menor coste posible. 

La segunda es que, según hemos explicado, en el se-
no del grupo, incluso de las empresas (43), las constric-
ciones del mercado competitivo de los factores de la
producción no están presentes con la intensidad sufi-
ciente como para hacer irrelevantes las reglas morales.
Así pues, en el seno de la empresa volvemos a necesi-
tar las reglas morales para que todos contribuyan a la
producción en la medida de lo que establecen sus res-
pectivos contratos –que cumplan de buena fe su con-
trato con la empresa– y para «dar a cada uno lo suyo»,
es decir, para retribuir a cada uno de los que contribu-
yen a la producción en proporción a su aportación. Pero,
afortunadamente, no necesitamos reglas morales en la
misma medida que se necesitan en grupos que care-
cen de la bendición de precios de mercado (de los fac-
tores de la producción) que informen a los componen-
tes del valor de su aportación y cuyos miembros carez-
can de la opción de terminar la relación. 

En efecto, el problema es que, aunque los mercados
del producto que produce la empresa fueran compe-
titivos, los mercados de los factores de la producción
no lo son, ni siquiera pueden serlo. La razón ha sido
adelantada ya: las relaciones entre los titulares de los
factores de la producción y el empresario son relacio-
nes duraderas, de largo plazo o, en términos más mo-
dernos, los contratos entre los miembros de una em-
presa son muy incompletos y los miembros de la em-
presa realizan inversiones específicas a su relación con
ésta. Así, por ejemplo, los trabajadores no pueden des-
plazarse fácilmente o han de realizar inversiones en for-
marse para desempeñar el puesto de trabajo que se
pierden si se termina la relación.

En consecuencia, todos los participantes en la empre-
sa pueden comportarse oportunistamente en relación
con el empresario y el empresario puede aprovechar-
se de esta circunstancia para repartir las ganancias de
la producción de forma «injusta», esto es, retribuyendo,
por ejemplo, a los que han aportado el capital (que
son los titulares residuales porque son los que están más
expuestos a ser expropiados por los demás miembros
del equipo) en exceso en relación con la retribución
que reciben los proveedores, los trabajadores o los
clientes o no retribuyendo en absoluto a quien aporta
un factor de la producción que carece de un titular
definido (el aire limpio, por ejemplo) (44). 

Pues bien, estudio tras estudio demuestran que las em-
presas más exitosas son aquellas que han logrado ad-
quirir una reputación de fairness en la distribución del
producto de la empresa entre los que contribuyen a la
producción en común. Es lógico que así sea. En reali-
dad, son las empresas que han «adivinado» la retribución
eficiente de los factores de la producción. Por ejemplo –si-
guiendo a Demsetz– un menor salario a cambio de me-
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jores condiciones de trabajo o un mayor salario que in-
duce una mayor productividad. 

Estas empresas logran así inducir los comportamientos
más cooperativos por parte de estos stakeholders: so-
portan un menor coste de capital porque los que han
de aportarlo exigen una rentabilidad inferior en la me-
dida en que están más seguros de que se les retribui-
rá adecuadamente; pueden pagar salarios más ba-
jos porque los trabajadores «saben» que no les deja-
rán en la estacada cuando se verifique el estado del
mundo en el que su aportación vale menos que su sa-
lario (es decir, la empresa les provee de un «seguro»);
pueden pagar menos por los insumos que sus compe-
tidores porque los proveedores saben que la empresa
cumplirá sus contratos con ellos, etc, (45). El análisis que
hace Heath de la decisión de Henry Ford de pagar más
del doble del salario habitual a sus trabajadores es muy
ilustrativo. La decisión de Ford se tradujo en un aumen-
to de la productividad, hasta el punto de que Ford con-
sideró que la subida de sueldo había sido la mejor me-
dida posible para reducir los costes de producción.
Ford –nos dice Heath– se fió de que sus trabajadores
eran seres humanos morales y que responderían («re-
ciprocarían») así al aumento de su salario («amor con
amor se paga») y que la presión de los compañeros
sería suficiente para controlar el cumplimiento por ca-
da uno de los trabajadores, con independencia de
que «dejar el equipo» había devenido, como conse-
cuencia del aumento del salario, una opción más cos-
tosa en términos de coste de oportunidad para los tra-
bajadores dado que los salarios en otras fábricas eran
más bajos (46). 

Se sigue que invertir en reputación de trato decente a
todos estos stakeholders no solo no está prohibido a los
administradores sino que puede considerarse como un
cumplimiento perfecto de sus deberes de diligencia y
lealtad en la gestión de la compañía. Y la razón es que
los propietarios de la empresa –los titulares residuales,
los accionistas– querrían que los gestores –sus agentes–
se comporten de esa manera con los demás miem-
bros de la empresa porque tal comportamiento avan-
za el objetivo de los propietarios de maximizar sus pro-
pios ingresos porque los ingresos netos de la empresa
serán mayores y, por tanto, también será mayor el «re-
siduo» –un mayor valor de la empresa–que pueden re-
tirar los accionistas (47)–.  Y esta pretensión o aspiración
de los accionistas es permisible, de manera que, co-
mo ha explicado Heath, justifica suficientemente que
devenga obligatoria para los administradores (48). Con
lo que se armonizan el interés social y el interés de la
Sociedad: la persecución de la maximización del be-
neficio por parte de los accionistas –y la imposición a
los administradores de la obligación de hacer todo lo
lícitamente posible para maximizar tal beneficio– ga-
rantiza el bienestar de la Sociedad gracias a que la
empresa se mueve en un entorno competitivo–.

En definitiva, concebida la empresa como un grupo
que coopera para producir bienes y servicios (solo que
no para los miembros del grupo sino para terceros, es
decir, para ser intercambiados en mercados), la em-

presa requiere comportamientos morales entre sus
miembros porque la producción en común, para ma-
ximizarse, requiere de grados de cooperación volunta-
ria entre todos los miembros más elevados que los in-
tercambios de mercado. En particular, ha de garanti-
zarse una distribución justa del producto entre los que
han contribuido a su producción y no existen precios
de mercado (formados competitivamente) que susti-
tuyan eficientemente al reparto igualitario que carac-
terizaba la distribución de los bienes producidos en co-
mún en grupos primitivos lo que exige que los miem-
bros del equipo inviertan en asegurar el reparto equi-
tativo sin el cual el equipo se desintegra. 

Que la empresa sea percibida como «un buen ciuda-
dano» (que no contamina, que observa las leyes co-
mo se espera de las personas) no es más que parte
del cumplimiento de esos contratos entre los que for-
man el equipo que es la empresa en sentido amplio
y que conduce a aumentar el valor de la compañía.
Simplemente, éste depende de que la cooperación
sea exitosa y la cooperación exitosa requiere de con-
fianza. Cuando se habla de las empresas como «bue-
nos ciudadanos» se indica, simplemente, que deben
«retribuir» también las aportaciones que recibe la em-
presa y que contribuyen a su producción pero que ca-
recen de titular definido.

Hasta que logremos producir los bienes y servicios que
se intercambian en los mercados competitivos a tra-
vés de puros intercambios de mercado, lo que signifi-
caría que habríamos podido prescindir de la produc-
ción en grupo (el modelo que sirvió de base para la
teoría de la empresa formulada por Ronald Coase), la
moral tendrá un papel relevante en la teoría de la em-
presa. 

Pero la moral no obliga ni hace siquiera conveniente
abandonar la concepción de la empresa como un
«individuo» que produce para intercambiar lo produci-
do en los mercados y que trata de maximizar sus in-
gresos y minimizar sus costes de producción. Es decir,
los deberes de comportamiento que pesan sobre los
que toman las decisiones en una empresa vienen de-
terminados por su objetivo y su interés –que no su de-
ber moral–, esto es, es maximizar el valor de la com-
pañía que administran o controlan y, en la persecución
de ese objetivo sólo les está prohibido lo que les está
prohibido por las reglas jurídicas que les son aplicables,
es decir, por las normas legales y por las obligaciones
asumidas contractualmente (the laws of justice de
Adam Smith) Más allá de eso, comportarse considera-
damente (con rücksicht) hacia todos los que contribu-
yen a la producción (49) no es más que un intento por
«adivinar» la retribución que merece cada uno de los
miembros del equipo y es un cálculo racional para los
que toman las decisiones empresariales porque distri-
buir justamente lo producido en común (rectius, lo re-
cibido del mercado a cambio de la producción de la
empresa) aumenta el valor de la producción común, lo
que puede ser repartido. Si las empresas que son «bue-
nos ciudadanos» valen más, las empresas se compor-
tarán como «buenos ciudadanos», no porque tengan
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la obligación moral de hacerlo, sino porque les con-
viene, eso sí, tras un examen racional del propio inte-
rés. De ahí que los moralistas hablen de enlightened
self-interest (Tocqueville). 

¿POR QUÉ UNAS SOCIEDADES SON MÁS RICAS QUE
OTRAS?

Esta es la pregunta que llevan haciéndose economis-
tas, sociólogos, antropólogos y estudiosos de la evolu-
ción biológica y cultural desde hace décadas. El plan-
teamiento que se ha hecho en estas páginas puede
iluminar en algún sentido la discusión. Si son los grupos
humanos más exitosos en articular la cooperación los
más ricos, habrá que explorar las dos formas que he-
mos descrito en estas páginas que los seres humanos
han «inventado» para producir, esto es, no sólo su ca-
pacidad para producir en común –para maximizar la
producción del grupo y distribuir igualitariamente lo pro-
ducido– sino su capacidad para extender en tamaño
y “perfección” los mercados donde los miembros de
ese grupo intercambian lo producido especializada-
mente. De manera que las comparaciones entre so-
ciedades no pueden hacerse examinando, exclusiva-
mente, los parámetros que indicarían que se trata de
una Sociedad cuyos miembros cooperan mejor como
grupo o que se trata de una Sociedad cuyos merca-
dos funcionan más eficientemente. Una vez que se ha
eliminado la violencia de las relaciones sociales, unas
Sociedades aprovecharán mejor que otras las venta-
jas de los intercambios porque sus mercados permiten
extraer, en mayor medida, las ventajas de la especia-
lización y la división del trabajo pero es posible que no
sean tan eficientes en la producción de los «bienes so-
ciales» que siguen produciéndose en grupo, esto es,
bienes que no son objeto de producción individual e
intercambio en los mercados. La combinación de la
producción en grupo y los intercambios debe variar de
Sociedad a Sociedad y el resultado, en términos de
bienestar social, también. Puede que los Estados Unidos
posean los mercados más eficientes, lo que hace que
sean la Sociedad más rica. Pero otros países –Japón–
produce mejor en grupo, de manera que son más «ri-
cos» en relación con los bienes sociales que son objeto
de producción en grupo: en términos de seguridad físi-
ca, longevidad, etc. El teorema de la mano invisible nos
garantiza la maximización de la producción de bienes
y servicios en una Sociedad. Pero no sólo de pan vive el
hombre. 

Conclusiones

Las dos formas básicas que adopta la cooperación
entre los seres humanos son los intercambios y la pro-
ducción en común. Las reglas morales que son nece-
sarias para sostener los intercambios y para sostener la
producción en común son distintas porque también
son distintos los beneficios de la cooperación de una
y otra forma. En el caso de la producción en común
o en grupo, la cooperación tiene como finalidad ma-
ximizar la producción, esto es, obtener las ventajas de

las economías de escala. En el caso de las transac-
ciones de mercado, esto es, de los intercambios, la co-
operación tiene como finalidad realizar las ventajas de
la especialización y de la división del trabajo. La em-
presa, como unidad de producción, ocupa una posi-
ción única desde esta perspectiva. En cuanto unidad
de producción de bienes y servicios para el mercado,
la empresa se equipara a un individuo que participa
en los intercambios y está sometida, pues, a la mora-
lidad del mercado que, de acuerdo con las concep-
ciones preferibles, no requiere de normas morales en
el sentido de autorrestricción por parte de los partici-
pantes en el mercado de sus propios intereses.

Pero la empresa implica, también, producir en grupo.
La consecución de las ventajas de la cooperación –de
la producción en grupo– exige que los miembros del
grupo restrinjan la persecución de sus propios intereses
en aras de lograr la maximización de la producción,
pero la empresa, a diferencia de los grupos humanos
primitivos, es un grupo en cuyo seno hay especializa-
ción y división del trabajo, de modo que la moralidad
de los intercambios –de los mercados– reduce muy
significativamente la necesidad de la moralidad de
grupo. Reglas morales siguen siendo necesarias para
asegurar la retribución justa a cada uno de los facto-
res de la producción que contribuyen a la producción
de la empresa ya que ni los mercados –de los facto-
res de la producción– proporcionan precios suficiente-
mente buenos, ni el recurso al reparto igualitario es su-
ficiente para evitar la «salida» del grupo de los que re-
alizan la aportación más valiosa a la producción. 
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ANÁLISIS ECONÓMICO Y DELITO:
LO QUE HAY Y LO QUE 

PUEDE HABER

ÍÑIGO ORTIZ DE URBINA GIMENO
Universidad Complutense de Madrid

El delito es un fenómeno social complejo que incluye conductas muy distintas entre sí que res-
ponden a motivaciones diversas que pueden ser estudiadas desde diferentes puntos de vista.
No puede por tanto sorprender que la disciplina que lo tiene como principal objeto de estudio,
la criminología, haya sido definida como una «disciplina de encuentro» (Rendez-vouz subject)

en la que académicos provenientes de muy diver-
sas matrices disciplinares (biología, psiquiatría, psico-
logía, Derecho, sociología, antropología, etc.) ponen
en común sus conocimientos sobre un mismo obje-
to. También la economía ha contribuido al estudio
del delito y, si bien su contribución ha sido más bien
tardía, también ha sido muy influyente. 

En algún momento de los años sesenta, llegando tar-
de a un examen oral en la Universidad de Columbia,
Gary Becker comenzó a hacer cábalas sobre los cos-
tes y los beneficios asociados con las opciones, res-
pectivamente, de buscar un aparcamiento legal de
pago y de infringir la ley aparcando ilegalmente el co-
che en la calle (Becker 1993: 389-390). Tras calcular la
probabilidad de recibir una multa, la magnitud de la
misma y el precio del aparcamiento, Becker decidió
correr el riesgo y aparcar ilegalmente su coche. Quién
sabe si espoleado por su éxito como delincuente ra-
cional (según cuenta, no fue multado), en 1968 Becker
publicó su clásico artículo: con él nacía el análisis eco-
nómico de la política criminal (1) y, como veremos pa-
ra bien y para mal, las líneas entonces marcadas por
Gary Becker han guiado la discusión hasta hoy en día.

El análisis económico del Derecho penal es una de
las ramas de más temprana aparición dentro del aná-
lisis económico del Derecho (AED), así como una las
que más actividad ha generado. Casi 50 años des-
pués de su nacimiento, sin embargo, no está en ab-
soluto claro cuál ha sido el rédito conseguido, ni siquie-

ra entre los propios partidarios del método: mientras
que según Harel (2014: 54), «hay muy pocos campos
en los que el análisis económico en general y el aná-
lisis conductual en particular hayan tenido menos im-
pacto que en el del Derecho penal», para McAdams/
Ulen (2009: 404) éste «ha tenido una profunda influen-
cia entre los juristas académicos durante los últimos 40
años, y un igualmente importante impacto en las po-
líticas de justicia penal». 

Entre los académicos que no se alinean con el AED la
conclusión es más unánime, y también más negativa:
en términos académicos se ha afirmado que, a pesar
de la gran influencia del análisis económico sobre otras
ramas del Derecho en EEUU «esta escuela de pensa-
miento no ha hecho casi ninguna contribución al ám-
bito de lo penal» (Husak 2008: 271) (2) ; en cuanto a la
influencia sobre la praxis, abundan las críticas que vin-
culan el AED con el espectacular incremento de la po-
blación penitenciaria en los EEUU entre 1980 y 2010, así
como, en general, con el pronunciado giro punitivo ex-
perimentado por la política criminal en dicho país (3).
En resumen, quienes no son partidarios del método en-
tienden que el AED no ha tenido influencia académi-
ca en el ámbito del Derecho penal y la criminología y
no se espera/desea que la tenga, mientras que la ha
tenido, pero indeseada, sobre las políticas públicas. 

Sean cuales sean los resultados que ha alcanzado y
su importancia, es evidente que hoy en día el análisis
económico del delito se encuentra académicamen-
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te enclaustrado (4), lo que dificulta e incluso impide el
aprovechamiento de sus enseñanzas para la política
criminal. En lo que sigue se muestra cómo ello se de-
be a su peculiar evolución, comenzando por la semi-
nal contribución de Becker (sección I) y siguiendo con
la fijación con la pregunta por la existencia o no de
efectos disuasorios en la amenaza penal, especial-
mente de la pena de muerte (sección II). Cuando se
libera de ciertas exageraciones, sin embargo, el aná-
lisis económico funciona como una importante herra-
mienta para la elaboración de políticas públicas en
materia político-criminal, como demuestra la sorpren-
dentemente reciente utilización de los análisis coste-
eficacia y coste-beneficio en la evaluación de las me-
didas de prevención del delito (sección III). 

EL ENFOQUE DE BECKER

El artículo de Becker sobre el análisis económico del
delito es un difícilmente superable ejemplo de las vir-
tudes y también de las limitaciones que ha venido
mostrando la extensión del razonamiento económi-
co a campos distintos de su tradicional objeto. 

Becker dividió su análisis en torno a dos extremos: el
estudio de la decisión de delinquir (a) y el de la efi-
ciencia en la asignación de los recursos en la pre-
vención del delito (b), aspecto este claramente de-
pendiente de las conclusiones a las que se llegue
sobre el primero. 

(a) En lo relativo a la decisión de delinquir, Becker (1968:
545) aclara cómo «El enfoque aquí adoptado sigue el
análisis de la decisión usual entre los economistas y asu-
me que un sujeto comete un crimen si su utilidad es-
perada supera la que obtendría usando su tiempo y
otros recursos en otras actividades. Algunas personas,
entonces, se convierten en “criminales” no porque su
motivación básica difiera de las de otras personas, si-
no porque lo hacen sus costes y beneficios». 

A partir de este enfoque se puede construir una función
que pone en relación el número de delitos que come-
te un sujeto con su probabilidad de condena, con el
castigo que se le impondrá en caso de ser condena-
do y con otras variables, como puedan ser la renta pro-
veniente de otras actividades (legales o ilegales) o su
predisposición a cometer un acto ilegal. La menciona-
da función se puede representar de la siguiente forma
(Becker 1968: 545-548): 

Oj = Oj (pj, cj, uj),

Donde Oj es el número de delitos que el sujeto co-
metería durante un período de tiempo, pj la proba-
bilidad de condena por cada delito, cj la condena
prevista y uj una variable abarcadora que represen-
ta el resto de influencias (5).

También el número total de delitos, la denominada
«oferta criminal», se puede representar por medio de
una función que responda a las mismas variables que
la función individual expuesta. Aunque se reconoce

que las variables pueden diferir significativamente de
una persona a otra por diferencias en factores tales co-
mo la inteligencia, la edad, la educación, el historial
delictivo, la riqueza, etc., para simplificar el análisis se
consideran sólo sus valores promedio. De este modo,
la denominada «función de mercado del delito» se
puede representar como: 

O = O (p, c, u)

La función está negativamente relacionada con p y
con c. Respecto a la fortaleza relativa de tal relación,
Becker traduce a términos económicos  los resultados
de la investigación empírica, sobre todo criminológica,
que muestran que el nivel de actividad delictiva es más
sensible a los cambios en la probabilidad de conde-
na que a los que se producen en la magnitud de la
sanción. Así, «la extendida generalización según la cual
los delincuentes se ven más disuadidos por la probabi-
lidad de condena que por el castigo que se les impo-
ne una vez condenados quiere decir en los términos del
enfoque de la utilidad esperada que los de lincuentes
tienen preferencia por el riesgo, por lo menos en la zo-
na relevante de castigos» (1968: 547). 

Dado el predomino del que en aquella época go-
zaban los enfoques sociológicos en criminología, no
era de esperar que un enfoque basado en la deci-
sión individual fuera a tener una gran acogida en di-
cho campo (6). Adicionalmente, la cuerda que po-
dría unir a economistas con criminólogos se tensó de
forma innecesaria por sendas afirmaciones por par-
te de Becker en el sentido de que «una teoría útil del
comportamiento criminal puede prescindir de las
más especiales teorías de la anomia, de inadecua-
ciones psicológicas o de la herencia de rasgos es-
peciales y, simplemente, extender el análisis de la de-
cisión usual entre los economistas» (1968: 538) y que
«la conducta criminal se convierte en parte de una
teoría mucho más general, y no precisa conceptos
ad hoc tales como asociación diferencial, anomia y
otros por el estilo, ni asume información perfecta, ha-
bilidades computacionales casi instantáneas o cual-
quiera de las otras caricaturizaciones de la teoría
económica» (1968: 545). 

Con este tacto comunicaba Becker a los criminólogos
de la época cuál iba en el futuro a ser su papel en el
análisis político-criminal (ninguno, pues sus aportacio-
nes eran «prescindibles») y su opinión sobre las que en-
tonces eran las teorías más influyentes en criminología,
la teoría de la anomia y la de la asociación diferencial
(que no serían teorías, sino «conceptos», y no gozarían
de la nota de generalidad que distingue a las mejores
construcciones, sino que serían elaboraciones ad hoc).
La polémica estaba servida, y no haría sino aumentar
con el siguiente aspecto del análisis.

(b) El segundo gran bloque temático del que se ocu-
pó Becker es el de la asignación de los recursos so-
ciales en la prevención del delito. En este punto, la
percepción más usual entre quienes no son econo-
mistas es que el objetivo del análisis económico del
delito es acabar con el delito, para lo cual seguiría
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una lógica intimidatoria con tendencia a la interven-
ción policial masiva, la exasperación punitiva y el re-
corte de derechos y garantías. En realidad, la preocu-
pación del análisis económico es claramente otra muy
distinta, que resumió brillantemente Becker (1968: 538):
«¿Cuántos recursos y cuánto castigo debería usarse
para aplicar diferentes tipos de legislación? Expresado
de forma equivalente pero quizás más extraña: ¿cuán-
tos delitos deberían permitirse y cuántos criminales de-
berían dejar de ser castigados?». 

En la actualidad, y siguiendo terminología provenien-
te de la economía del bienestar, el objetivo del aná-
lisis económico del delito se suele describir como la
minimización del coste social del delito, entendien-
do por tal la suma del daño que causa y los costes
de su prevención (Cooter/Ulen 2011: 474). Para mini-
mizar tales costes se puede actuar utilizando distin-
tas medidas, que afecten tanto a los incentivos ne-
gativos como a los positivos: el objetivo será lograr
una distribución de recursos tal que el último euro
gastado en una medida arroje el mismo saldo pre-
ventivo que el gastado en las demás. Si este no es
el caso, convendrá transferir recursos de un progra-
ma a otro (Donohue/Siegelman 1998: 2). 

Lo anterior es cierto con independencia de la clase de
medida de que se trate y del tipo de incentivos (posi-
tivos o negativos) que de ella surjan (7). Sin embargo,
hasta tiempos recientes el análisis económico de la po-
lítica criminal se ha venido fijando de modo muy pre-
dominante en las variables punitivas, y en concreto en
juego conjunto de la gravedad de la pena y la proba-
bilidad de su imposición, desatendiéndose con fre-
cuencia las posibilidades que otro tipo de medidas
ofrecen para hacer frente a la delincuencia (8). 

Por supuesto, una observación tan evidente no ha pa-
sado desapercibida a los analistas económicos que
se centran en las variables punitivas, y tampoco a
Becker, quien apunta que «un incremento en la renta
proveniente de las actividades legales o una mayor
disposición a obedecer la ley debido, por ejemplo, a
«la educación» reduciría el incentivo a iniciar activida-
des ilegales y por tanto el número de delitos» (1968:
546; similar, 1993: 390) (9). Sin embargo, como ocurre
de forma usual en los análisis económicos del delito,
en el resto del artículo este extremo no es objeto de
análisis, centrándose la elaboración en una única me-
dida preventiva: la amenaza de pena. No está de más
resaltar que se trata de una elección del teórico y no
de una consecuencia lógica de la teoría de la elec-
ción racional o de la premisa normativa sobre la opor-
tunidad de utilizar la eficiencia como criterio rector en
la asignación de recursos públicos. Por el contrario, tan-
to la teoría como este principio apuntan la oportuni-
dad de comparar todas las alternativas preventivas po-
sibles. 

El análisis económico de las penas ofrece dos conclu-
siones opuestas en relación con los niveles de punitivi-
dad actualmente existentes. Por un lado, muestra una
tendencia a la reducción del nivel de punición, apos-

tando firmemente por la pena de multa frente a otras
posibilidades (prisión, penas interdictivas). Ello es así en
tanto la multa tiene iguales o menores costes de im-
posición que el resto de penas (tendencialmente igua-
les, en cuanto como el resto de penas se impone des-
pués de un procedimiento, plausiblemente menores,
dado que cuanto más severa es la pena más incen-
tivos hay para pelear su imposición), mientras que su
ejecución es poco costosa y de hecho supone la apor-
tación en lugar de la detracción de recursos al Estado,
a diferencia de lo que ocurre sobre todo con la prisión,
en la que el Estado invierte elevados recursos para ino-
cuizar al ciudadano sobre el que recae la pena. De
este modo, el primer corolario de la aplicación de la
teoría económica a las penas sería la conclusión de
que, “ceteris paribus”, mejor imponer penas de multa
que penas privativas de libertad. Dado el elevado ni-
vel actual de utilización de la pena de prisión en nues-
tras sociedades, la preferencia por la multa podría su-
poner una importante disminución del nivel de punición.
Que esto sea así, sin embargo, dependerá de la inter-
pretación que se dé a la cláusula “ceteris paribus”. Si
se entiende, como parece razonable, que incluye una
cierta equivalencia en el poder disuasorio de las distin-
tas sanciones, la mayor dureza de la pena privativa de
libertad significará que la pena de multa equivalente
habrá de ser muy elevada, en muchas ocasiones im-
posible de pagar por el sujeto y por tanto que éste no
se verá disuadido por ella en aquello que exceda la
medida de su propia capacidad económica. El pro-
blema se agrava si a lo anterior añadimos que tradi-
cionalmente la mayor parte de la clientela del sistema
de justicia penal ha venido perteneciendo a los secto-
res sociales económicamente más desfavorecidos. En
definitiva, si bien la aplicación abstracta del modelo y
la utilización de la eficiencia como criterio de decisión
llevan a privilegiar la multa sobre otras penas, unas go-
tas de realidad limitan drásticamente el campo de ac-
tuación de la multa frente a esas otras posibilidades. 

Por otro lado, sin embargo, el análisis lleva a la conclu-
sión de que la sanción más eficiente es una pena muy
grave acompañada de una probabilidad de imposi-
ción muy baja. Ello es así porque para la disuasión es
esencial que la sanción amenazada suponga un cos-
te esperado superior al beneficio esperado del delito,
y ese coste esperado viene determinado fundamen-
talmente por la gravedad de la sanción y su probabi-
lidad de imposición efectiva. Dado un determinado
coste esperado/nivel de disuasión, podemos mante-
nerlo incrementando una de las dos magnitudes (gra-
vedad o probabilidad) en la misma proporción en que
disminuimos la otra: conforme al modelo (importante
caveat), una pena de 2 años de prisión con una pro-
babilidad de imposición del 10% disuadirá lo mismo
que una de 1 año de prisión con una probabilidad de
imposición del 20% y que una de 4 años de prisión con
una probabilidad de imposición del 5%. Sin embargo,
los costes de cada una de estas combinaciones de
severidad y certeza son distintos. 

Elevar la probabilidad de condena supone actuar so-
bre uno o varios de los factores que afectan a la pro-
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babilidad final de condena, y que básicamente son el
número de delitos cometidos que se descubre, el nú-
mero de delitos descubiertos que se persigue y el nú-
mero de delitos perseguidos que acaban en una con-
dena. De este modo, para alterar el porcentaje de
condenas habría principalmente que invertir más en
efectivos policiales y judiciales (en general: en el siste-
ma de administración de justicia penal), con el consi-
guiente coste para el erario público. Mucho menores
son los costes que suelen asociarse al aumento del va-
lor esperado de la sanción por medio del incremento
de su dureza, toda vez que lo único que hay que ha-
cer en este caso es lograr reunir a un número suficien-
te de parlamentarios un día dado y que estos voten a
favor del mencionado incremento (las penas de pri-
sión más largas supondrán un incremento de los cos-
tes de ejecución, pero éste se verá compensado por
el menor número de personas que ingresará en la cár-
cel). Siguiendo esta lógica, la pena ideal desde el pun-
to de vista de la eficiencia en la utilización de los recur-
sos es una sanción extremadamente grave con una
probabilidad de imposición extremadamente baja. 

Todo lo anterior, claro es, ocurre «dentro del mode-
lo», y además de uno que admite expresamente la
posibilidad de que las personas reaccionemos de
modo distinto a las variaciones en la gravedad al que
lo hacemos frente a los cambios en la probabilidad.
Sin embargo, los matices pronto se perdieron en la
vorágine de la confrontación. 

CRIMINOLOGÍA Y ANÁLISIS ECONÓMICO FRENTE A
FRENTE: LA POLÉMICA SOBRE LA DISUASIÓN

Hasta los años sesenta la criminología se ocupaba bá-
sicamente de una sola pregunta: ¿por qué cometen
delitos los delincuentes? Para esa época, y largamen-
te enterrado el breve período de influencia del positi-
vismo biológico, la mayor parte de las explicaciones
sobre la etiología del delito eran de corte sociológico
o mixto (sociológico-psicológicas). La situación en cri-
minología, por tanto, no podía estar más lejos de la
propuesta económica: mientras que el enfoque eco-
nómico se centraba en un decisor idealizado y pres-
cindía mayormente del contexto, la criminología se
construía en torno a la imagen de un decisor personal
y socialmente ubicado, de hecho muy influido por su
entorno. Para el análisis económico del delito la capa-
cidad de elección racional del delincuente explicaba
la viabilidad (y la suficiencia) de la disuasión como es-
trategia de prevención. Para la criminología, las perso-
nas tenían márgenes de decisión, pero estos se veían
decisivamente estrechados por circunstancias de tipo
social o personal que disminuían de forma igualmen-
te decisiva las posibilidades de la disuasión (10). 

Por si la anterior diferencia de planteamientos no basta-
se, el surgimiento del análisis económico de la política
criminal coincide con la ampliación del objeto de la cri-
minología, añadiendo a la preocupación por la etiolo-
gía de la conducta delictiva otra, relativa a la necesi-
dad de análisis de la reacción estatal frente al delito. Este

segundo enfoque sobre el objeto de la criminología,
apoyado en la teoría del etiquetamiento, incluía la no-
ción de «desviación secundaria», esto es, la idea de
que la propia reacción estatal puede producir delin-
cuencia futura mediante el fortalecimiento de la eti-
queta de delincuente y las correspondientes conse-
cuencias personales y sociales de dicho fortaleci miento.
En resumen, mientras que para la criminología mayori-
taria la explicación de la delincuencia dejaba poco es-
pacio para la disuasión, conforme a la recién llegada
teoría del etiquetamiento la situación era todavía más
compleja, puesto que el mismo instrumento con el que
se pretende la disuasión, las penas, en realidad provo-
ca más y no menos reincidencia en aquellos sobre los
que efectivamente se aplica (11). El conflicto de pers-
pectivas estaba servido, y no tardó en manifestarse. 

En la parte dedicada al análisis económico del crimen
del conocido libro de McKenzie/Tullock sobre la exten-
sión del análisis económico a nuevas latitudes se con-
trapone el planteamiento económico al resto, denomi-
nados genéricamente «sociológicos». Para estos autores
(1975: 224-225), «Las ideas influyen sobre el mundo re-
al. El hecho de que la mayor parte de los especialistas
en el estudio de la delincuencia hayan creído, escrito y
enseñado que el castigo no desalienta al delincuente,
ha tenido un efecto concreto sobre la política de los en-
tes públicos. Los legisladores se han mostrado más rea-
cios a la otorgación (sic) de fondos para las prisiones (...)
la escasez de cárceles, resultante de todo esto, ha he-
cho imposible que se pudiera mantener en prisión a la
gente un tiempo largo, por delitos graves (...) La crecien-
te tasa de actividades delictivas en los Estados Unidos
puede imputarse, en buena medida, a nuestra comu-
nidad intelectual».

A pesar de su arrogancia, el discurso de McKenzie/
Tullock no dejaba de estar apoyado en razonamientos
abstractos en lugar de pruebas empíricas, y la existen-
cia o no de disuasión mediante la amenaza de pena
es, sin lugar a dudas, una cuestión empírica. El caso a
favor del modelo económico se vio sin embargo im-
pulsado de forma importante ese mismo año con la
aparición del estudio sobre la pena de muerte de un
estudiante de Becker, Isaac Ehrlich (1975), en el que de
forma contundente se afirmaba que cada ejecución
disuadía de 7 a 8 homicidios. 

El entusiasmo que entre los economistas despertaron
los hallazgos de Ehrlich y su gran influencia sobre las
políticas de prevención basadas en la disuasión son di-
fíciles de exagerar (12). Para 1976 se había generado
tal revuelo que el National Research Council estadou-
nidense financió una conferencia científica y la publi-
cación de un compendioso informe (Blumstein/ Cohen/
Nagin: 1978). El informe, y sobre todo su interpretación
posterior por criminólogos y economistas, reflejan bien
los problemas que enfrenta la investigación sobre el
efecto disuasorio de las penas. Ante la limitada validez
de los estudios empíricos disponibles y el número de
explicaciones alternativas que podían explicar los resul-
tados, los editores del volumen optaron por ejercer lo
que ellos mismos denominaban «cautela científica» y
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alcanzaron la conclusión de que «todavía no podemos
afirmar que las pruebas disponibles aseguren una con-
clusión positiva sobre la disuasión» (Blumstein/Cohen/
Nagin 1978: 7). No son pocas las ocasiones en las que
la cita se corta en este punto. Sin embargo, la frase
continuaba: «Nuestra reticencia a extraer conclusiones
más fuertes no supone un apoyo para la posición que
afirma que el Derecho penal no disuade, dado que
las pruebas existentes con seguridad apoyan la posi-
ción que afirma que tiene efectos disuasorios antes
que la que afirma que no los tiene» (Blumstein/Cohen/
Nagin 1978: 7). 

A pesar de la cautela de la anterior afirmación, to-
davía hoy es posible leer tanto que el informe en
cuestión declaraba la inexistencia de efectos pre-
ventivos de las penas como que declaró la existen-
cia de efectos preventivos tout court y que además
esto sirve para apuntalar la teoría de la elección ra-
cional (13). En realidad, ni se afirmó que la disuasión
funcionara (se fue más cauto y sólo se dijo que era
más probable esta tesis que su contraria) ni el hecho
de que la disuasión «funcione» supone que las pre-
dicciones de la teoría de la elección racional expli-
quen la conducta delictiva, toda vez que es posible
que las personas reaccionen a la disuasión tanto de
forma excesiva como insuficiente, y ninguna de es-
tas posibilidades sería coherente con la teoría de la
elección racional (14). 

Las cautelas vistas caían por completo cuando se
hacía referencia a las investigaciones relativas a la
pena de muerte, afirmándose que «los estudios dis-
ponibles no aportan pruebas útiles sobre el efecto di-
suasorio de la pena de muerte» (Blumstein/Cohen/
Nagin 1978: 9). A pesar de que dichos estudios inclu-
ían expresamente el realizado por Ehrlich, éste siguió
siendo citado como prueba directa del poder disua-
sorio de las penas e indirecta de la adecuación del
modelo económico del delito, y de hecho lo sigue
siendo hoy en día, aunque ya no puede caber du-
da alguna sobre su inadecuación metodológica
(Donohue 2015: 11-20) (15). 

A principios del siglo XXI estudios econométricos más
avanzados, la mayoría siguiendo el método de varia-
bles instrumentales, volvieron a alcanzar la misma con-
clusión que Ehrlich, de manera igualmente rotunda:
en esta ocasión los estudios daban unos rangos de
3 a 18 vidas salvadas por cada ejecución. Se repitió
el mismo patrón visto y pronto partidarios del análisis
económico del delito aparecieron por doquier (inclu-
yendo el Senado estadounidense) afirmando que
«en la literatura económica de la última década (…)
hay un amplio consenso (…) todas las investigaciones
económicas modernas de las últimas décadas han
encontrado un efecto disuasorio» (Shepherd 2004). Un
año después, sin embargo, Donohue/Wolfers (2005) de-
mostraban que también en esta ocasión los estudios
que supuestamente acreditaban la existencia de efec-
tos disuasorios de la pena de muerte, incluyendo los
tres de los que era coautora Shepherd y a los que és-
ta hizo referencia expresa en su intervención en el

Senado, presentaban importantes defectos metodo-
lógicos. La contundencia del análisis de
Donohue/Wolfers rebajó de forma importante el tono
de la discusión, pero no la acalló por completo, y es-
tos y otros estudios, algunos de ellos publicados fuera
del circuito académico, siguieron siendo aducidos co-
mo prueba del efecto disuasorio de la pena de muer-
te (16). Dada la relevancia política de la cuestión, el
National Research Council volvió a comisionar un es-
tudio. En éste se volvió a poner de manifiesto importan-
tes déficit metodológicos en las investigaciones sobre los
efectos de la pena de muerte sobre el homicidio, pa-
ra concluir que «no resultan informativas sobre si la pe-
na de muerte reduce, incrementa o no tiene ningún
efecto sobre las tasas de homicidio» (Nagin/Pepper
2012: 2). 

Lo más interesante de la aparente obsesión de buena
parte de los analistas económicos del Derecho con el
efecto disuasorio de la pena de muerte es que, incluso
si éste se diera, no es en absoluto claro que ello pudie-
ra aducirse en apoyo de la teoría de la elección racio-
nal. Centrándose en los delitos que en ciertos estados
federados pueden acarrear la pena de muerte, las eje-
cuciones finalmente llevadas a cabo suponen sólo un
pequeño porcentaje sobre el número total de tales de-
litos y se producen en momentos temporales muy ale-
jados tanto de la comisión del delito como de la impo-
sición de la condena (no es inusual que el tiempo se
cuente por décadas). En el estudio realizado por Cook
(2009), de 274 casos en los que se pidió la pena de
muerte por la fiscalía (lo que ya supone un importante
sesgo, pues deja fuera los casos en los que directamen-
te no se pidió siendo ello posible), sólo 11 acabaron con
una sentencia condenando a dicha pena. Por su par-
te, Nagin (2013: 92) recuerda cómo sólo un 15% de los
condenados a muerte desde 1977 han sido ejecutados
a día de hoy, mientras que casi tres veces más (el 40%)
han salido del corredor de la muerte por otras causas y
el 45% restante sigue esperando. Con números como
estos, y teniendo en cuenta que la alternativa a la eje-
cución será usualmente una larga estadía en prisión, pa-
rece que lo que la teoría de la elección racional debe-
ría predecir es que los delincuentes no tendrán en
cuenta la posibilidad de ser ejecutados como un argu-
mento disuasorio adicional.

En realidad, para considerar que la investigación em-
pírica sobre la disuasión apoya el modelo económico
del delito no basta con que ésta conteste afirmativa-
mente la pregunta sobre si las normas penales consi-
guen algún tipo de efecto sobre sus destinatarios. Al
respecto nunca ha habido dudas por parte de los cri-
minólogos, que siempre han reconocido el momento
de decisión ínsito a todo delito (17). Lo que resultaría
necesario para acreditar la suficiencia del modelo
económico (no digamos ya su superioridad y la corre-
lativa falta de necesidad de apoyo en otras disciplinas)
es demostrar que las personas se manejan como pre-
dice el mismo, y eso está lejos de ser la realidad. 

Desde la década de los setenta, además de ampliar-
se y mejorarse los métodos mediante los cuales se ana-
liza el efecto disuasorio de la prisión y la pena de muer-
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te, la investigación se ha ampliado a los efectos de
la actividad policial y al estudio de cómo las diferen-
cias en la percepción de los sujetos sobre el riesgo
de sanción se traducen en distintas magnitudes de
efectos disuasorios (18). Al respecto, existe un amplio
consenso sobre la existencia de importantes efectos
disuasorios derivados de la existencia del propio sis-
tema de justicia penal, lo que los criminólogos traba-
jando en este ámbito han llamado «disuasión total»
o «absoluta» (Nagin 2013: 88; Doob/Webster 2003: 144).
Distinto es el caso de la llamada «disuasión marginal»,
esto es, el efecto disuasorio de las concretas políticas
sancionadoras. La investigación más reciente sigue co-
rroborando los resultados obtenidos ya en los años se-
tenta, conforme a los cuales las personas no reaccio-
namos de modo idéntico y ni siquiera similar a las
variaciones en la probabilidad de ser sancionado y a
los cambios en la magnitud de la pena imponible en
caso de sanción, sino que, por el contrario, reacciona-
mos de modo mucho más pronunciado a los cam-
bios en la probabilidad (19). 

Como se adelantó, esta posibilidad no es en modo al-
guno incompatible con el modelo económico de la de-
cisión de delinquir, que puede acomodarla fácilmente,
y este acomodo es precisamente lo que propone
Donohue (2007): pasar de un modelo «Beckeriano» a
un modelo «Beccariano» de análisis económico del
delito que, como insistía el ilustrado italiano, recoja con
claridad la mayor relevancia que para la disuasión tie-
ne la probabilidad en comparación con la gravedad.
Este paso, además de resultar metodológicamente
adecuado y empíricamente fructífero, situaría al aná-
lisis económico del delito dentro de los límites de lo po-
lítica y jurídicamente factible, toda vez que, llegados a
un punto, en absoluto alejado de los niveles actuales
de punibilidad, las penas muy elevadas con baja pro-
babilidad de imposición resultan contrarias al principio de
proporcionalidad. Finalmente, tendría también el efec -
to de dejar de alienar a otros estudiosos del delito, con
los que a fin de cuentas el analista económico del
Derecho habrá de colaborar. 

Incluso cuando los resultados empíricos apuntan en
una misma dirección, los márgenes pueden ser tan
amplios como para impedir su decidido traspaso a las
políticas públicas. Así, en el caso de las políticas car-
celarias en los EEUU se ha estimado que la elasticidad
de la población penitenciaria con respecto al volumen
de delito es siempre negativa, pero con unas estima-
ciones que van desde 0,05 hasta 0,4. Considerando
el actual número de presos en EEUU, su coste y los be-
neficios esperables derivados de su incapacitación,
que no puede ser absoluta porque existen oportunida-
des para cometer delitos dentro de prisión, Donohue
(2015: 4-5; 2009: 272-284, 301-306) calculó que, mien-
tras que tomando la cifra menor debería reducirse la po-
blación penitenciaria en 700.000 reclusos, si se aplica la
mayor la misma población penitenciaria debería incre-
mentarse en 1.200.000. Dada esta inseguridad, parece
oportuno prestar atención a otros argumentos distintos a
las consideraciones de eficiencia, como por ejemplo el
efecto que la encarcelación masiva tiene sobre algu-

nas comunidades, especialmente grupos étnicos eco-
nómicamente perjudicados. En definitiva, parece que
no se aleja de la realidad lo afirmado por Bushway/Reuter
(2008: 392) «Los esfuerzos por estudiar el delito y el sis-
tema de justicia penal que no tienen en cuenta las in-
vestigaciones y las teorías de los criminólogos y soció-
logos son, en el mejor de los casos, ineficientes y, en el
peor, absurdos». 

EL CAMINO NO TOMADO: ANÁLISIS COSTE-EFICACIA Y
COSTE-BENEFICIO DE LA POLÍTICA CRIMINAL

La evaluación de los costes y los beneficios es algo
común desde hace algunas décadas en unos po-
cos Estados y en los últimos años en un número cre-
ciente. Sin embargo, la política criminal se encuen-
tra entre las ramas de la política pública en las que
menos evaluación se ha producido, dándose un im-
portante déficit incluso en países en los que la eva-
luación de otras políticas públicas se lleva a cabo de
un modo rutinario. Ello resulta llamativo cuando se
considera los (relativamente) elevados costes de la
política criminal (20). La extrañeza es aún mayor cuan-
do se piensa en los importantes réditos que en esta
materia podrían aportar el análisis coste-eficacia y el
análisis coste-beneficio. 

En la política criminal se da una extremadamente am-
plia pluralidad de herramientas preventivas, lo que tiene
fundamentalmente que ver con el carácter multipara-
digmático de la disciplina que sirve como principal su-
ministradora de medidas de prevención, la criminolo-
gía al que se hizo referencia al inicio del artículo. En
concreto, una vez que se formula una concreta hipó-
tesis o teoría sobre las causas del delito es al mismo
tiempo posible extraer de ella una medida de preven-
ción. Así, en caso de que se afirme que la delincuen-
cia se produce por un déficit en la capacidad de au-
to-control, como sostienen Gottfredson y Hirschi (1990),
entonces las medidas preventivas deberán dirigirse a
los factores que afectan dicha capacidad. Sin embar-
go, desde la criminología se ofrecen también explica-
ciones muy distintas, que afirman que la delincuencia
se debe principalmente a un aprendizaje social defi-
citario (21); o a la existencia de disparidad entre los fi-
nes socialmente hegemónicos y los medios para lo-
grarlos, junto a la relajación de las normas sobre los
procedimientos para alcanzar los fines (22); o que tie-
ne que ver, al menos parcialmente, con circunstancias
de carácter biológico (23). Para estos planteamientos,
las medidas preventivas deberán dirigirse a estos otros
factores, todos ellos bien distintos entre sí. 

A consecuencia de esta pluralidad disciplinar y de teo-
rías sobre los factores asociados causalmente con el
delito (sobre los que debe actuarse si éste se quiere
prevenir), en política criminal nos encontramos con me -
didas de prevención que adoptan muy distintas for-
mas: desde programas promocionales, como los de
educación pre-escolar (24) hasta otros por completo
punitivos, como la imposición de elevadas penas de
prisión, pasando por muy diversos tipos de tratamien-
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to penitenciario (25). En estas condiciones, existiendo
muchas medidas promovidas desde muy diversos plan-
teamientos, todos los cuales insisten en su superioridad
conceptual, no puede extrañar que quien tiene que de-
cidir sobre la adopción de unas u otras medidas sufra
un justificado vértigo decisional. Una situación ante la
cual el análisis de los costes y beneficios de las distintas
intervenciones puede resultar una ayuda esencial (26). 

La evaluación de costes y beneficios resulta impres-
cindible tanto para poder decidir cuántos recursos
dedicar a la política criminal frente a otras políticas
públicas como para poder escoger entre las múlti-
ples medidas preventivas dentro del propio ámbito
de la política criminal y, así mismo, para optar entre
medidas del mismo tipo. En este último nivel se mue-
ven los análisis económicos sobre las medidas de re-
socialización, que, a pesar de resultar prácticamen-
te omitidas en los modelos de los analistas
económicos del delito (Mungan 2012: 176-177), son
curiosamente las medidas sobre las que más análi-
sis coste-eficacia y coste-beneficio se han realizado,
aun cuando no sean muchos (27)

La historia de la resocialización en los últimos 200 años
es bien conocida: después de un siglo y medio en el
que prácticamente nadie disputaba su inclusión entre
los fines de la pena (en solitario o, más usualmente, jun-
to con la disuasión y/o la retribución), a partir de me-
diados de los años setenta se produjo una tormenta
perfecta en su contra. Desde el punto de vista axioló-
gico, conservadores, liberales y criminólogos críticos la
atacaban por ilegítima, si bien, y dado que cada uno
veía la injusticia en un aspecto de la resocialización,
los candidatos a sustituirla eran bien distintos (nada o
mucho menos Derecho penal, en el caso de la crimi-
nología crítica, y un Derecho penal basado en el me-
recimiento, en el caso de los críticos liberales y de los
conservadores, si bien con distintos grados de dureza).
Desde el punto de vista empírico, la explicación al uso
recuerda cómo a mediados de los setenta se exten-
dió la idea de que la resocialización, simplemente, «no
funciona». Y, se añade, nadie fue tan influyente en es-
te desarrollo como Robert Martinson. 

En 1974, y bajo el título What Works in Prison Reform”,
Mar tinson publicó un artículo en The Public Interest, una
publicación no especializada. La conclusión de este
artículo, basado en un análisis realizado por Martinson
junto con otros autores sobre 231 estudios de evalua-
ción de programas de tratamiento realizados entre
1945 y 1967, quedaba condensada en su frase final:
«con unas pocas excepciones aisladas, los esfuerzos
rehabilitadores de los que se tiene noticia no han teni-
do un efecto apreciable sobre la reincidencia»(28). 

Esta conclusión logró un éxito tan rápido y de tal mag-
nitud que hay que pensar que se debió sólo secunda-
riamente a la influencia del estudio citado y otros pare-
cidos y, de modo principal, a que éstos cayeron en
terreno fértil. De hecho, no tardaron en salir estudios que
criticaban las conclusiones alcanzadas por Martinson o
al menos las matizaban de forma poderosa, y un sec-

tor de la doctrina criminológica no dejó en ningún mo-
mento de insistir en la existencia de programas de re-
habilitación que conseguían importantes efectos (29).

Cuarenta años después, existe una importante literatu-
ra empírica mostrando que una buena cantidad de
programas de rehabilitación funcionan (Cullen/Jonson
2011). El punto extra que añade el análisis económico
a esta literatura es que, además de conseguir efectos,
lo hacen con una buena relación entre éstos y sus cos-
tes lo cual es un poderoso argumento para pedir su im-
plementación.

Uno de los trabajos más completos sobre la materia
es el meta-estudio llevado a cabo por Welsh (30), quien
consiguió identificar 14 estudios que, bien efectuaban
sus propios ACB (13), bien exponían sus resultados de for-
ma que el mismo Welsh pudo llevar a cabo el ACB (1)
(31). De estos 14, 13 arrojaron una ratio beneficio-coste
positiva (32), es decir, los beneficios (monetizados) obte-
nidos eran superiores a los costes del programa, estan-
do las ratios entre un espectacular 270/1 y un mucho
más modesto 1,13/1. El anterior resultado es si cabe más
relevante cuando se considera lo siguiente: 

– De los 14 estudios, 4 sólo evaluaron los efectos pa-
ra el sistema de justicia penal (excluyeron incluso los
efectos para las víctimas).

– De los 10 estudios que sí tuvieron en cuenta los cos-
tes para las víctimas, la mayoría se centró en los tangi-
bles, prescindiendo o restringiendo los costes intangi-
bles a considerar. 

– De los 14 estudios, sólo la mitad (7) cuantificó efec-
tos distintos de la reducción de la reincidencia, efec-
tos sobre variables tales como la educación, las posi-
bilidades de empleo, la salud, el uso de servicios
sociales y la reducción en el uso de drogas ilegales. 

– En 5 de los anteriores 7 estudios «amplios», los bene-
ficios que se obtuvieron debido a las mejoras en estas
otras variables superaron los conseguidos mediante la
reducción de la reincidencia, lo que de nuevo apun-
ta la relevancia de considerar este tipo de efectos (33). 

Como puede verse, en los estudios analizados los be-
neficios de los programas se han calculado a la baja
(en algunos estudios, mucho), mientras que los costes se
han computado por completo. Lo que significa que los
positivos resultados alcanzados suponen en realidad
una importante subestimación de los verdaderos bene-
ficios, y por lo tanto que la ratio entre beneficios y cos-
tes sería todavía más pronunciada en caso de incluirse
tanto los beneficios intangibles como los que recaen so-
bre los participantes en estos programas y su entorno. 

Por el contrario, es muy posible que los estudios anali-
zados no sean representativos de la generalidad y que
presenten un sesgo favorable a la obtención de efec-
tos, puesto que el que un estudio desde un principio
prevea la realización de un análisis de efectos de cier-
ta calidad, e incluso de un ACB, indica un alto grado
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de sofisticación metodológica (así como de confian-
za en su calidad). Sin embargo, incluso si es cierto que
se da este sesgo, esto no sería realmente una obje-
ción: lo que hay que preguntarse es cómo es posible
que una mayoría de programas no prevea la evalua-
ción de sus efectos y cómo, existiendo programas que
han demostrado su efectividad y una buena relación
entre sus costes y sus beneficios, no se implantan más
programas de ese tipo.

Según ha podido verse, el análisis económico y su én-
fasis en comparar los diversos costes y beneficios de
las distintas alternativas ofrece un apoyo inestimable en
un campo, la política criminal, en el que tales alterna-
tivas  abundan y tienen como base planteamientos te-
óricos muy distintos cuando no incompatibles entre sí. 

CONCLUSIÓN

En un entorno en que el pensamiento sobre el delito se
ordenaba fundamentalmente en torno a teorías crimi-
nológicas de corte sociológico y/o psicológico, la apa-
rición del análisis económico del delito en los años se-
tenta supuso una explosión teórica. 50 años después, sin
embargo, puede comprobarse que tal explosión trajo
más calor (y acaloramiento) que luz, y que, mientras que
se ha discutido con exceso sobre ciertos desarrollos del
modelo y la realidad de las premisas en las que se apo-
yan, algunas de las posibilidades más interesantes de
esta perspectiva están siendo desarrollados sólo de for-
ma reciente. El análisis económico está en condiciones
de efectuar valiosas contribuciones a la elaboración de
políticas públicas de prevención del delito que van más
allá de su contrastada habilidad para producir estudios
empíricos y permiten guiar la elección entre múltiples po-
líticas preventivas con costes y beneficios diversos. Para
ello, sin embargo, habrá de desprenderse de su fijación
con la disuasión como única medida de prevención y
prestar más atención al saber empírico que aportan
otras disciplinas.

NOTAS

[1] Becker (1968). Es poco menos que una costumbre detener-
se en este momento para recordar que esta perspectiva tie-
ne dos celebrados precursores en el siglo XVIII:  Beccaria y
Bentham. El propio Becker afirma que sus esfuerzos «pue-
den entenderse como una resurrección, modernización y
en ello espero que una mejora» de la pionera labor de
Beccaria y Bentham (1968: 582). Sin embargo, en ambos
casos encontramos de forma principal (prácticamente ex-
clusiva en Beccaria) una teoría de la sanción basada en un
enfoque similar al de la elección racional, ayuno de susten-
to conceptual en el caso de Beccaria y apoyado en el uti-
litarismo hedonista en el caso de Bentham. El análisis de
Becker sustituye el apoyo en la idea de felicidad por la no-
ción de preferencia (Harel 2012: 10-11) y expande el análi-
sis a otros aspectos decisivos, como la distribución de los re-
cursos en materia de prevención del delito. 

[2] En efecto, el AED no ocupa espacio alguno ni en el manual
canónico del Derecho penal estadounidense (Dressler,
2012) ni en el inglés (Ashworth/Horder, 2013).

]3] En este sentido, v. por todos Harcourt (2011: capítulos 6 y 9).
En castellano, junto a desinformadas alusiones que a estas
alturas ya no merecen ser dignificadas con una cita, críti-
cas similares en Zysman (2012: 45-56) y Brandariz (2014: 175-
183). 

[4] Lo resumen Bushway/Reuter (2008: 390): «No tenemos co-
nocimiento de ningún curso en economía y delito en los pro-
gramas de posgrado de criminología, y hay muy pocos
economistas entre el profesorado de los departamentos de
criminología más importantes. De modo opuesto, los eco-
nomistas raramente hablan, citan o interactúan con otros
científicos sociales que estudian el delito». 

[5] Tomando como base la más extensa enumeración de
Ehrlich (1996: 46), entre estas otras variables se encuentran
el valor esperado del delito cometido, los costes incurridos
en la preparación, ejecución y ocultamiento del delito y la
actitud que uno tenga hacia el delito, entendida por el ci-
tado autor como «una combinación de valores morales,
proclividad a la violencia y preferencia por el riesgo». 

[6] Aunque tuvo apoyos inesperados por parte de algunos au-
tores, entre los que de modo reciente se ha podido verifi-
car que se encontraba el pope de la teoría crítica france-
sa, Michel Foucault. Al respecto v. el interesante intercambio
entre Becker, Harcourt y Ewald, quien en los años setenta era
asistente de Foucault (Becker/Ewald/Harcourt 2014). 

[7] V. tempranamente, Ehrlich (1974: 112): «Si a una sociedad
le resulta o no rentable invertir más recursos en la aplicación
del Derecho vigente depende no sólo de la efectividad de
tal gasto en la disuasión del delito, sino también del grado
de rentabilidad de otros métodos alternativos de combatir
el delito”. Las medidas de prevención del delito no sólo pue-
den operar sobre los incentivos, sino también sobre las pre-
ferencias de los sujetos (muchos programas de resocializa-
ción se centran precisamente en este punto). Siguiendo la
tradición del análisis económico, sin embargo, la mayoría
de autores se ocupa exclusivamente del estudio de los in-
centivos. 

[8] Ehrlich (1996: 65): «Un error habitual sobre la hipótesis disua-
soria es entender que sólo se refiere a los incentivos nega-
tivos, cuando los positivos pueden albergar una mejor pro-
mesa para «solucionar» el problema de delito.

[9] Utilizando la formulación beckeriana, las medidas de pre-
vención distintas de la pena entrarían dentro de «u», esa va-
riable genérica que puede en principio incluir tanto las opor-
tunidades de obtener renta de otras actividades como algo
menos fácil de reconducir al análisis económico mayorita-
rio: la valoración ética que a los sujetos les merece la co-
misión de delitos. Becker sólo se refiere a las variables que
afectan a la renta legalmente obtenible. 

[10] La situación recuerda el famoso comentario de Duesenberry
(1960: 233) sobre la relación entre la economía y la socio-
logía, conforme al cual «la economía se ocupa por com-
pleto de cómo eligen las personas; la sociología se ocupa
por completo de cómo no tienen elecciones que hacer».  

[11] Este dato es cierto y se apunta como uno de los extremos
desatendidos por la modelización económica al uso (Nagin
2013: 95-97). 

[12] La influencia fue además prácticamente inmediata: sólo un
año después de su publicación los resultados de Ehrlich eran
expuestos ante el Tribunal Supremo en el caso Gregg v.
Georgia (1976) por medio de un amicus brief presentado
por Robert Bork (entonces Abogado General del Departamento
de Justicia) y escrito por Frank Easterbrook (entonces su ayu-
dante), ambos conocidos partidarios del AED. En su senten-
cia el Tribunal acabó revocando la moratoria de la pena
de muerte que había declarado cuatro años antes en
Furman v. Georgia (1972). Sin embargo, comentando los es-
tudios empíricos sobre el poder disuasorio de esta pena,

62 398 >Ei



ANÁLISIS ECONÓMICO Y DELITO: LO QUE HAY Y LO QUE PUEDE HABER

concluyó que «los resultados simplemente son inconcluyen-
tes» (Gregg v. Georgia, pp. 184-185). 

[13] V. McAdams/Ulen (2009: 404): «A finales de los años seten-
ta un panel de la National Academy of Sciences revisó la li-
teratura empírica y alcanzó la conclusión de que “la disua-
sión funciona”, esto es, que las predicciones de la teoría de
la elección racional explican los patrones observados de la
conducta delictiva». 

[14] Cuestión distinta es que esta teoría pueda modificarse pa-
ra acomodar la desviación. El intento más influyente en este
sentido viene dado por el análisis económico-conductual del
delito (behavioral law and economics), que pretende tanto
complementar como corregir el modelo formal de corte bec-
keriano con información empírica sobre cómo deciden real-
mente las personas. Sobre el estado de la cuestión, que mues-
tra cierto progreso acompañado de importantes interrogantes,
v. McAdams/Ulen (2009) y Harel (2014).

[15] «Lo que eran joyas en los setenta (al menos a los ojos de al-
gunos de los más importantes editores de revistas científicas
de la época) se consideraría esencialmente carente de va-
lor conforme a los estándares empíricos de hoy (…) si un ar-
tículo no se publicaría hoy porque sus debilidades inheren-
tes han sido expuestas, entonces no debe seguir siendo
utilizado para apoyar la conclusión que en su momento (jus-
tificadamente) alcanzó» (Donohue 2015: 20). 

[16* El caso más sorprendente, rayano o inserto en lo grotesco,
probablemente sea el del estudio de Adler/Summers (2007),
publicado en el Wall Street Journal y que, pasando sin com-
plejos por encima del resto de los estudios, afirmaba que
cada ejecución prevenía nada menos que 74 homicidios.
A pesar de sus ostensibles fallas metodológicas (Donohue
2015: 22-25), el estudio consiguió la prominencia suficiente
para ser citado como prueba favorable al efecto disuaso-
rio de la pena de muerte por el Tribunal Supremo en Baze
vs. Rees (2008), un caso sobre la inyección letal. 

[17] Incluso los más alejados del individualismo metodológico,
como los neo-marxistas partidarios de la llamada «Nueva
criminología». Según Taylor/Walton/Young (1973: 61): «una
teoría social debe tener puntos de contacto con la teleolo-
gía de los hombres –sus propósitos, sus creencias y el con-
texto en el que actúan basándose en estos propósitos y cre-
encias– (...) así, los hombres roban bancos porque piensan
que se enriquecerán, no porque algo les empuje biológica-
mente por la puerta»). 

[18] Un completo resumen de estas líneas de investigación, en
Apel/Nagin (2011). 

[19] La conclusión, a la que ya se llegó mediante estudios eco-
nométricos, ha sido corroborada por los estudios sobre la
percepción de la disuasión –perceptual deterrence–, v.
Apel/Nagin (2011: 412-413). 

[20] Esto es puesto de manifiesto en prácticamente todas las
contribuciones a la materia. V.  Henrichson/Rinaldi (2014: 2);
McIntosh/Li (2012: 4); McDugall et al (2003: 174); Aos (2003:
413); Welsh/Farrington (2001: 4); Cohen (2000: 265-266). 

[21] Como sostiene la teoría del mismo nombre. Al respecto, v.
la descripción que efectúa su máximo exponente, Ronald
Akers (Akers/Sellers 2012: capítulo 5). 

[22] Éste es el núcleo central de la Teoría de la anomia, cuya
versión criminológica expuso inicialmente Merton (1938). 

[23] A pesar del ostracismo (cuando no hostilidad) al que ha si-
do sometida por parte de la criminología mayoritaria, de in-
fluencia sociológica, en los últimos tiempos se han produci-
do importantes desarrollos en la criminología de orientación
biológica. Sobre la cuestión, insistiendo en que hoy en día
no hay teorías puramente biológicas, sino »bio-sociales»,
que aceptan la inadecuación de los intentos de explicar el
delito mediante variables exclusivamente biológicas pero
insisten en la existencia de factores de tal tipo que influyen
en la tendencia (que no predeterminación) a delinquir, Delisi
(2012). 

[24] Si bien su objetivo no es primordialmente político-criminal,
en algunos casos estos programas obtienen la mayor par-
te de sus beneficios sociales precisamente por medio de la
reducción de costes para el sistema de justicia penal/las víc-
timas. Este es el caso de la que quizás sea la intervención
de educación pre-escolar más evaluada de la historia de
las ciencias sociales, el programa conocido como «Perry
Pre-School», desarrollado en Michigan en 1962 y objeto de
sucesivas evaluaciones que han encontrado que a largo
plazo los beneficios derivados de la reducción en la delin-
cuencia de los participantes suponen el 88% del total
(Dossetor 2011: 3). 

[25] Que, adicionalmente, pueden estar así mismo basados en
diferentes planteamientos teóricos, en ocasiones incompa-
tibles ya en la propia disciplina de la que proceden. Es el
caso del tratamiento penitenciario de base psicológica: a
pesar de que hoy en día los más numerosos (y exitosos) son
los de corte cognitivo-conductual (Cullen/Jonson 2011: 305-
306), todavía hay otros basados en el psicoanálisis y el con-
ductismo. 

[26] Nunca se insiste lo suficiente en que no se afirma que el aná-
lisis de costes y beneficios permita una decisión directa entre
programas. Por el contrario, los costes y los beneficios econó-
micamente evaluables son sólo un elemento en la evalua-
ción, si bien uno importante. Al respecto, Welsh (2004: 9).  

[27] Entre los que se ocupan de otras medidas, se encuentran los
hechos sobre los efectos incapacitantes del encarcelamien-
to (Spelman: 2000), las modificaciones, cuantitativas y cuali-
tativas, en la actividad policial (Aos/Drake: 2013) o las medi-
das de prevención situacional del delito (Welsh/Farrington
2001: 98-107).

[28] Martinson (1974: 25). Un análisis de los errores y limitaciones
del estudio coautorizado por Martinson, en Cullen/Jonson
(2011: 296-298).

[29] De especial influencia durante los treinta años de travesía
del desierto fue la obra de «Los canadienses», liderados por
Andrews y Bonta (Cullen/Jonson 2011: 318-322). 

[30] Welsh (2004). Dossetor (2012: 15-40) ofrece un meta-estudio
más reciente.

[31] Welsh (2004: 10). Que estos números sean tan bajos es en
sí mismo significativo, en un doble sentido: primero, mues-
tra lo poco usuales que son los ACB en la materia; en se-
gundo lugar, de modo quizás más importante, muestra las
limitaciones de los análisis de efectos al uso, que no apor-
tan información suficiente para monetizar. 

[32] El que no lo hizo fue uno de los dos programas evaluados
por Farrington y otros en 2002. Se trataba de dos programas
para la prevención de la reincidencia en delincuentes juve-
niles, uno de los cuales incorporaba exclusivamente ele-
mentos militares (relación beneficio-coste negativa), mien-
tras que el otro también los incluía pero añadía elementos
de tratamiento rehabilitador (relación beneficio-coste posi-
tiva, de hecho elevada: 5/1, si bien la modificación de al-
gunos supuestos rebaja la cifra a 1,02/1; sobre esta evalua-
ción, Dossertor 2011: 32-35).

[33] En este sentido, Welsh (2004, p. 12), quien sin embargo ad-
vierte sobre cómo el bajo número de estudios analizables
no permite efectuar afirmaciones rotundas.
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HASTA QUE LA MUERTE
–O EL DIVORCIO– NOS SEPARE

CÓMO UNA REGLA POR DEFECTO
EFICIENTE PUEDE MEJORAR EL BIENESTAR

SOCIAL (Y EVITAR DISCUSIONES
INCÓMODAS EN LA PAREJA)

ROCÍO ALBERT

ROGELIO BIAZZI

El objetivo de este artículo es aplicar los conceptos desarrollados dentro de la llamada Economía
del Comportamiento (1) al diseño y evaluación de normas. En especial, se estudiará la parte
de esta disciplina que se ocupa de la «arquitectura de las decisiones» y las default rules o re-
glas por defecto, y se aplicará en concreto al análisis de la regulación en materia civil, del régi-
men económico del matrimonio.

AMORES PERROS. 
ESTABLECER COMO REGLA POR DEFECTO LA
SEPARACIÓN DE BIENES EN TODAS LAS CCAA,
AUMENTA EL BIENESTAR SOCIAL

En una primera parte se exponen sucintamente los
elementos teóricos más importantes del Behavioral
Economics; en segundo lugar se analiza más en de-
talle cómo el entorno legal en el que se realizan ac-
tos jurídicos ejerce una clara influencia sobre la to-
ma de decisiones (arquitectura de las decisiones) y
cómo una determinada regla por defecto da incen-
tivos para que los resultados sean más o menos efi-
cientes. En tercer lugar, se aplica este análisis al ca-
so de las normas de derecho civil sobre el matrimonio
en las distintas  Comunidades Autónomas (CCAA).
Finalmente, en la última parte del artículo se abor-
dan las conclusiones, acudiendo a otros ejemplos
donde las normas por defecto son o pueden ser uti-
lizadas a modo nudges (2) para conseguir objetivos
deseados en determinados ámbitos de políticas pú-
blicas (donación de órganos).

El Análisis Económico del Derecho analiza las normas
desde el punto de vista de la eficiencia. Así, una nor-
ma que produce resultados eficientes (considerando
el bienestar social), debería reflejar, en principio, la
elección que un individuo racional tomaría en situa-
ciones ideales de información y voluntariedad. Si las
parejas, a la hora de contraer matrimonio, decidieran
en esas situaciones, elegirían el régimen de separa-
ción de bienes (menos costes futuros). Sin embargo,
la regulación en la mayoría de las CCAA del régimen
económico del matrimonio establece por defecto la
sociedad de gananciales, es decir «decide» por los
individuos escogiendo la norma menos eficiente. Las
parejas pueden cambiar esta decisión, pero es aquí
donde ciertos sesgos y efectos que afectan a la toma
de decisiones (optimismo, present bias, aversión a la
pérdida, efecto dotación, status quo bias…) dificultan
este cambio. Este artículo propone, en definitiva, un
cambio en el marco donde las parejas toman la de-
cisión de establecer su régimen económico futuro, de
manera que, por defecto, actúe la regla más eficien-
te (separación de bienes). 
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El hombre racional se adapta al mundo que le rodea. El
hombre irracional se obstina en intentar que sea el mundo
quien se adapte a él. Por tanto, todo progreso se debe al
hombre irracional.

George Bernard Shaw
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LA GUERRA DE LOS ROSE. 
EL RÉGIMEN ECONÓMICO DEL MATRIMONIO VISTO
DESDE EL BEHAVIORAL LAW AND ECONOMICS

Dos personas se conocen, se enamoran y –en el mejor
de los casos– al cabo de un tiempo deciden formali-
zar su relación sentimental mediante el matrimonio. En
las etapas previas al matrimonio, enamoramiento, no-
viazgo, decisión de casarse y en la boda misma, difí-
cilmente se avizoren en el horizonte de la pareja mo-
mentos complicados por venir, y, mucho menos una
posible separación. Aquí nos enfrentamos con un pri-
mer concepto de la Economía del comportamiento
que tiene que ver con el optimismo en la considera-
ción de costes futuros. A la hora de comparar un be-
neficio futuro con un beneficio actual, los economistas
aplican siempre una tasa de descuento. Esto no es
más que una expresión matemática de un elemento
de sentido común: el beneficio obtenido hoy no val-
drá lo mismo en el futuro. Este mismo razonamiento
puede aplicarse a la consideración de costes actua-
les y futuros, aunque en sentido contrario, las personas
tienden a minusvalorar los costes futuros de sus accio-
nes. Volviendo al matrimonio, lo normal es que los espo-
sos sean sesgadamente optimistas respecto al futuro y
que no consideren, al menos no de una manera impor-
tante, un futuro divorcio. Por ello, el régimen económico
que va a regir su contrato matrimonial, les es, en princi-
pio, indiferente y los contrayentes no suelen salirse de la
norma establecida por defecto. 

En España, donde la legislación en materia civil en al-
gunos casos difiere de una Comunidad Autónoma a
otra, rigen diferentes regímenes económicos matrimo-
niales. Así, en Cataluña, Baleares y –desde el año 2008–
en la Comunidad Valenciana, el régimen legal es el
de separación de bienes; en el resto de España se es-
tablece por defecto el régimen de comunidad o so-
ciedad de gananciales, que indica el Código civil es-
pañol. Otras CCAA con legislación propia en materia
civil como Aragón (régimen de comunidad foral),
Navarra (régimen de conquistas) y parte del País Vasco
(Vizcaya, régimen de comunicación universal), tienen
regímenes especiales con diferentes nombres pero, en
definitiva, son asimilables a la sociedad ganancial.
Todo ello conforma un ámbito propicio, un experimen-
to natural, para analizar cuál es la regla por defecto más
eficiente, teniendo en cuenta la frecuencia (ponderada
por número de matrimonios) en la que los esposos cam-
bian el régimen económico de sus matrimonios me-
diante capitulaciones matrimoniales prenup ciales y pos-
nupciales.

Behavioral Economics: el desafío de la
racionalidad limitada

En la mayoría de los casos, las normas han sido di-
señadas teniendo en cuenta el supuesto de racio-
nalidad en el comportamiento de los individuos y
asumiendo que los mismos cuentan con toda la in-
formación relevante en cada caso. El razonamiento
subyacente, basado en la microeconomía clásica
(3), es que la búsqueda de la maximización de la uti-

lidad, en un marco de información perfecta, hará que
los individuos tomen las mejores decisiones posibles en
cada caso y que -en definitiva- ello conducirá a au-
mentar el bienestar social. Este planteamiento supone
una vigencia plena de la «voluntariedad» en la toma
de decisiones y una competencia, en el sentido de
plena habilidad, por parte de los individuos para ma-
nejar correctamente la información disponible (4).

Con la difusión de los conceptos enmarcados dentro
de la Economía del Comportamiento y aplicados a las
políticas públicas, fundamentalmente a partir de la pu-
blicación de Nudge (Thaler y Sunstein, 2008), se ha em-
pezado a incorporar al diseño de normas y su aplica-
ción, una serie de principios que ayudan a tener una
visión más acertada y realista del proceso de toma de
decisiones de los individuos. La racionalidad limitada,
la arquitectura de las decisiones, el descuento de fu-
turo, el efecto dotación, el efecto ancla, son algunos
de los desarrollos de la Economía del Comporta -
miento, que se vinculan al diseño y la aplicación de
normas, con el fin de completar y mejorar -en su ca-
so- las visiones tradicionales del Análisis Económico del
Derecho.

El Derecho –normas e instituciones en sentido amplio–
no es más que una herramienta de control social. Las
reglas no hacen otra cosa que enviar estímulos para
que los individuos adoptemos uno u otro comporta-
miento. Por lo general, actuamos de forma racional al
elegir lo más conveniente para nosotros mismos, en tér-
mino de costes y beneficios. Este paradigma ha sido
tomado como un presupuesto por la teoría económi-
ca y por aplicación de ésta al Derecho, por el Análisis
Económico del Derecho. Aunque no puede negarse
la vigencia en general de este razonamiento, desde
hace años se vienen estudiando situaciones donde, en
particular, los individuos ven limitada su racionalidad.
Se ha observado que los modelos estándar de la teo-
ría clásica o neoclásica, ignoran sesgos o efectos que
llevan a los individuos a cometer errores de manera sis-
temática en sus elecciones (es decir que no eligen la
alternativa óptima). Así, la racionalidad limitada es un
modelo propuesto en ciencias sociales, especialmen-
te en Economía, para explicar de forma concreta las
decisiones de los agentes económicos. El término fue
acuñado por Herbert Simon (5), quien señala que la
mayoría de las personas son sólo parcialmente racio-
nales y que, de hecho, actúan según impulsos emo-
cionales no totalmente racionales en muchas de sus
acciones. La teoría desarrollada por Simon apunta que
la racionalidad está –de hecho– limitada por tres di-
mensiones: 1) la información disponible, 2) la limitación
cognoscitiva de la mente individual y 3) el tiempo dis-
ponible para tomar la decisión. En este sentido, las de-
cisiones de los individuos deben ser analizadas tenien-
do en cuenta el contexto en el que son tomadas, y, en
algunos casos, estas decisiones no son óptimas desde
el punto de vista de la estricta racionalidad. En otras
ocasiones las personas, a menudo, no toman decisio-
nes óptimas (racionales) no por problemas de informa-
ción sino por limitaciones en nuestra capacidad para
actuar. Esto se conoce como voluntariedad limitada o
bounded willpower (6).
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Con el desarrollo de estos modelos ha surgido la
Economía del Comportamiento, que enfoca su aná-
lisis en una mejor comprensión de la toma de deci-
siones por parte de los individuos y en su aplicación
concreta. Dado que no puede asegurarse que sea
ésta una disciplina autónoma como tal, con una sis-
tematización orgánica de sus contenidos, se la con-
sidera parte de la Economía y sus primeras aplica-
ciones se han concretado incluso en el campo de
las finanzas. 

No fueron economistas los pioneros de su desarrollo, si-
no psicólogos como Amos Tversky y Daniel Kahne man,
quienes comenzaron a comparar sus modelos cogni-
tivos de toma de decisiones bajo riesgo e incertidum-
bre con los modelos económicos de conducta racio-
nal. Llamaron a su trabajo, teoría prospectiva (7). A partir
de los primeros estudios publicados por scholars del
campo de la Psicología, los economistas empezaron
a publicar en este campo (8). Las primeras aportacio-
nes se centraron en cómo el entorno, el marco, don-
de los individuos toman sus decisiones, influye notable-
mente en esas decisiones. La forma en que opciones
con distinto nivel de riesgo en una elección nos son
mostradas, determina en gran medida nuestra propen-
sión a aceptar un mayor o menor riesgo, es decir, que
las decisiones son dependientes del contexto. Se lla-
ma en general a este campo de estudio «arquitectu-
ra de las decisiones». Valoramos de forma distinta el
riesgo de ganar que el riesgo de perder (9). Un ejem-
plo de «aversión a la pérdida» puede verse en un tra-
bajo sobre el comportamiento de taxistas en la ciudad
de Nueva York (Camerer et al, 1997) (10).

También en relación con la aversión a la pérdida, se
analiza el efecto dotación (endowment effect). Se va-
lora distinto un bien antes y después de poseerlo; el pre-
cio mínimo que un individuo está dispuesto a recibir
para vender un bien si ya lo posee, es mayor que el
precio máximo que este individuo estaría dispuesto a
pagar para obtener el mismo bien (Richard Thaler,
1980) (11). Se ha demostrado que existe una diferen-
cia o brecha entre la disposición a pagar que un indi-
viduo tiene respecto a un bien y la disposición a reci-
bir como compensación por el hecho de renunciar a
ese mismo bien si ya lo posee. En este punto, vuelve a
cuestionarse un concepto de la teoría microeconómi-
ca clásica, que nos dice que estas valoraciones, no
deberían ser diferentes, ya que la cantidad que una
persona está dispuesta a recibir por vender un bien de-
bería reflejar la valoración que este individuo le otorga
a este bien si lo desea comprar. Se podría resumir en
que los individuos tienden a valorar más los bienes que
poseen por varias razones. Mencionaremos algunas
para que el lector pueda indagar más sobre las mis-
mas si lo desea, y nos detendremos algo más en aque-
llas que nos parecen más relevantes para este artícu-
lo, las que se relacionan con el status quo bias. Algunas
razones para esta diferencia de valoración de un bien
cuando lo poseemos y cuando no; son: a) las pose-
siones definen o autodefinen a las personas (extended-
self) (12); b) el llamado «efecto halo», según el cual las
personas que se ven a sí mismas de modo favorable

extienden esta visión hacia los objetos que poseen; y
c) el valor simbólico agregado, que es un valor extra
que le añade un individuo a un bien asociado a una
inversión de tiempo y conocimiento (ej. un coleccio-
nista) (13). 

Las razones para la existencia del «efecto dotación», vis-
to para este análisis como la preferencia por una situa-
ción en la que nos encontramos en desmedro de una
situación nueva por adquirir, relacionadas con el status
quo bias son: la preferencia de tomar decisiones con-
sistentes a lo largo del tiempo; y, el deseo de evitar to-
mar decisiones. En este punto conviene recordar otro de
los conceptos de la Economía del Comportamiento: la
voluntariedad limitada. Los individuos a veces actuamos
de manera distinta a lo que nuestros intereses nos acon-
sejan, o por decirlo de otra manera, dejamos de actuar
en el sentido que deberíamos. El ejemplo más típico es
el de un fumador, que conoce los riesgos y costes de su
hábito, sabe que la mejor decisión sería dejar de fumar
pero no actúa en consecuencia y sigue fumando. Un
sesgo derivado de esta limitación para actuar es la iner-
cia o la dependencia del camino recorrido (14) (15). En
estas situaciones se pone de manifiesto la tendencia de
los individuos a mantenerse en su situación actual, con-
cepto que se conoce como Status Quo Bias (16).
Muchos de los sesgos y efectos analizados en la Eco -
nomía del Comportamiento están relacionados con el
automatismo en el proceso de toma de decisiones (17).
Esta característica en la forma de pensar de los indivi-
duos, impresiones rápidas y no reflexión, también está
relacionada con la aversión al cambio. Los individuos
vamos formando hábitos y vamos adquiriendo automa-
tismos en nuestra forma de actuar como resultado de
repeticiones de conductas en situaciones similares.
Status Quo Bias significa preferencia por permanecer en
una situación y no cambiar nuestro comportamiento, a
menos que los incentivos para hacerlo sean muy fuer-
tes, es decir, salir de una situación determinada tiene
costes, entre los que se encuentra vencer esta inercia.
Cuando hablamos de regulación, encontramos en mu-
chas ocasiones que los ordenamientos jurídicos fijan re-
glas por defecto, que se aplican siempre y cuando los
individuos no manifiesten su deseo de acogerse a una
regla alternativa. Los individuos deben ejercer una ac-
ción positiva para cambiar la regla por defecto, lo que
se conoce como opt-out. La procastinación, la inercia
y la voluntariedad limitada, son problemas a tener en
cuenta a la hora de fijar reglas por defecto.

Otros problemas relacionados con el contexto en el
que se toman las decisiones, relevantes para el ca-
so analizado en este artículo sobre reglas por defec-
to y marco de decisiones en el régimen económico
matrimonial, son inducidos por la dimensión tempo-
ral. En general podría decirse que los individuos es-
tamos demasiado influenciados por el presente (18)
y cometemos muchos errores de juicio cuando in-
tentamos predecir efectos futuros, en especial, cos-
tes y beneficios futuros. Hablamos de present bias en
referencia a la tendencia a considerar con mayor
peso lo que ocurre en el presente, y descontar el im-
pacto de eventos futuros en nuestras decisiones ac-
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tuales (Frederick, Loewenstein y O’Donoghue, 2002).
Otra inconsistencia basada en la dimensión tempo-
ral, ocurre cuando nuestras preferencias presentes nos
impiden predecir de manera acertada las preferen-
cias que tendremos en el futuro. Relacionado con el
tema que estamos tratando, es obvio que nuestras pre-
ferencias en el presente, cuando estamos contrayen-
do matrimonio con quien hemos elegido como pare-
ja, fuertemente influidas por los sentimientos y las
cuestiones emocionales del inicio de una vida matri-
monial, impiden visualizar correctamente un posible
y –según los datos que aportaremos más adelante–
probable futuro de preferencias distintas que puedan
llevar a una ruptura de la relación de pareja. Esta inca-
pacidad para apreciar el efecto de nuestras emocio-
nes y estados psicológicos en nuestras decisiones y pre-
decir el cambio de estos estados en situaciones futuras,
ha sido definido como «brecha de empatía« (19).
Explicado de otra manera, podría decirse que a me-
nudo, somos demasiado optimistas cuando pensa-
mos en el futuro, influenciados por esos estados emo-
cionales del presente. Cuando intentamos predecir
cómo nos sentiremos en el futuro (por ejemplo, respec-
to a nuestras parejas) podemos tener tendencia a so-
breestimar la intensidad positiva de nuestros sentimien-
tos presentes, sobre todo al iniciar una relación
matrimonial (Wilson y Gilbert, 2003). Más aun, este «ses-
go del optimismo» hace que sobreestimemos la felici-
dad futura, muchas veces por encima de la felicidad
presente (por ejemplo, el nivel de felicidad que espe-
ramos tener en nuestras próximas vacaciones, puede
que exceda el nivel de felicidad que he experimenta-
do en las últimas). Puede haber muchas explicaciones
para estos «sesgos» y una de ellas es cómo recorda-
mos eventos pasados. Recordamos más los me jores
momentos pasados como representativos de una eta-
pa en su conjunto (si el presente es positivo, claro), en
lugar de recordar una «media» de todo el período.

La importancia de las reglas por defecto:
regulación eficiente y bienestar social

El Análisis Económico del Derecho tradicional, basado
en la exogeneidad de las preferencias (nuestras prefe-
rencias están determinadas con anterioridad y son in-
dependientes del contexto), presume que el marco en
el que tomamos las decisiones no afectan a nuestras
decisiones. Esto incluye a las llamadas reglas por de-
fecto, es decir, las normas aplicables ante la ausencia
de manifestación expresa para optar por otras reglas.
Como resultado de este razonamiento, a menos que
los costes de transacción sean altos e impidan la ne-
gociación entre las partes, o que haya un comporta-
miento estratégico causado por asimetría en la infor-
mación, la elección de las reglas por defecto hecha
por el legislador no tendrá ninguna influencia en el bien-
estar social. Lo cierto es que como hemos visto hay una
serie de problemas que ha estudiado la Economía del
Comportamiento que nos impulsan a revisar la afirma-
ción precedente. La asignación de un regla por defec-
to dada sí influye en el resultado y las decisiones de los
individuos en ocasiones no son las óptimas, por lo que
si la regla por defecto es ineficiente, se reduce el bien-

estar social. Quizás el problema que mayor impacto
causa es el Status Quo Bias, asociado al sesgo de op-
timismo en la consideración de costes futuros.

En concreto, en el presente análisis de la regla por de-
fecto que fija el régimen económico matrimonial, en-
contramos que los distintos sesgos tratados provocan
diferentes problemas que terminan disminuyendo el
bienestar social. Como hemos mencionado, en primer
lugar, la aversión a la pérdida y la forma en que opcio-
nes con distinto nivel de riesgo en una elección nos son
mostradas, determinan nuestra propensión a aceptar
un mayor o menor riesgo, es decir que las decisiones
son dependientes del contexto. Aunque la opción con
más riesgo, en términos de costes y beneficios, pueda
ser la elección de un régimen de sociedad de ganan-
ciales, la falta de información y la forma en se enmar-
ca la decisión de optar entre uno u otro régimen, pue-
de inducirnos a escoger, por defecto, dicha opción. El
«efecto dotación» hace que sobrevaloremos la opción
escogida sobre otra opción, así, una vez escogido –aun
por defecto– un régimen económico, puede que este
efecto nos impida valorar mejor otro régimen. El Status
Quo Bias o inercia, nos paraliza al punto de actuar co-
mo un verdadero freno a un opt-out de una regla por
defecto aunque ésta nos parezca ineficiente. Por últi-
mo, los problemas relacionados con la dimensión tem-
poral, el present bias y el «sesgo del optimismo» impi-
den evaluar acertadamente costes futuros y nos
impiden adoptar los mecanismos para evitarlos.

KRAMER VS. KRAMER.
LOS EFECTOS ECONÓMICOS DEL MATRIMONIO. LA
SOCIEDAD DE GANANCIALES VS. RÉGIMEN DE
SEPARACIÓN DE BIENES

El matrimonio, además de producir una serie de efec-
tos personales entre los cónyuges, también tiene con-
secuencias importantes en su patrimonio; esto es lo
que se llama «efectos económicos del matrimonio».
La ley  fija unas normas para regular estos efectos eco-
nómicos, unas imperativas (que no se pueden modifi-
car) y otras supletorias que podrán ser modificadas por
las que fijen los esposos voluntariamente por medio de
las capitulaciones matrimoniales. Así, en el artículo 1325
del Código Civil se permite que a través de capitula-
ciones matrimoniales se pacte tanto el régimen eco-
nómico del matrimonio como cualquier otra cuestión
relativa a dicho matrimonio, y simplemente en estas
cuestiones hay tres límites que son: la ley, las buenas
costumbres y la prohibición de violar la igualdad de
derechos que tienen ambos cónyuges (art 1328 del
Código Civil). Sin embargo, la mayoría de los contra-
yentes no conocen la posibilidad de optar entre los di-
ferentes regímenes matrimoniales y la creencia más
común es que los efectos del matrimonio vienen regu-
lados por ley y que se aplican sin que las partes pue-
dan hacer nada por evitarlos o modificarlos.

Lo cierto es que a través de las capitulaciones matri-
moniales, que se pueden hacer antes o después del
matrimonio, se pueden fijar las normas que deben re-
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gir los aspectos económicos del matrimonio respetan-
do las leyes que existen. Para su validez, deben de ha-
cerse en escritura pública, con el asesoramiento im-
parcial del notario que deberá indicar la manera más
idónea para reflejar la voluntad de los esposos y tam-
bién cuáles son los límites que marca la ley. Las capi-
tulaciones deben inscribirse en el Registro Civil, junto a
la inscripción del matrimonio celebrado, para que pue-
dan tener eficacia frente a terceras personas. El coste
de hacer las capitulaciones, está en torno a los 60 eu-
ros (honorarios del notario).

Las capitulaciones, además de tener como función
fundamental  regular el régimen económico del ma-
trimonio (régimen de gananciales, régimen de sepa-
ración de bienes u otros regímenes) pueden tener
otras funciones adicionales:

1. Fijar la forma en la que los cónyuges van a vivir, adap-
tada a sus circunstancias personales y al proyecto de
vida común (que es único en cada pareja), configu-
rando un régimen de sanciones e indemnizaciones en
caso de incumplimiento.

2. Anticipar la forma en la que los cónyuges pondrán
fin al matrimonio, fijando al menos un régimen jurídico
que, por una parte, será de  aplicación durante el pe-
riodo de tiempo que media entre la ruptura de la pa-
reja y la fijación por el juez de medidas provisionales, y
por otra, servirá como un medio de prueba que el juez
valore (evidentemente con las demás pruebas que se
aporten; y teniendo en cuenta tanto el interés superior
de los hijos menores –si los hubiera– como la posible
variación de circunstancias) a la hora de determinar
las medidas provisionales o definitivas en caso de nu-
lidad, separación o divorcio.

Sin embargo, el contenido típico de las capitulaciones
es la determinación del régimen económico del matri-
monio. De hecho, en la práctica, como analizaremos
posteriormente, en la mayor parte de las capitulaciones
matrimoniales lo que se pacta es un régimen económi-
co matrimonial diferente al asignado por defecto, de
acuerdo con la CCAA donde se contrae matrimonio y
solo en un pequeño porcentaje, otros pactos relacio-
nados con el matrimonio pero diferentes al régimen
económico conyugal y en los que puedan intervenir
además de los cónyuges, los padres u otras personas. 

Es por todos conocido que en España existen diferen-
tes regímenes económicos matrimoniales que tienen
consecuencias muy distintas en caso de la disolución
del matrimonio; sin entrar en un análisis exhaustivo de
los mismos, pero con el fin de  de avanzar en la hipó-
tesis de este artículo sobre la conveniencia de estable-
cer como regla por defecto el régimen de separación
de bienes en todas las CCAA de España, señalaremos
las principales diferencias entre el régimen de sociedad
de gananciales y el de separación de bienes, pues tal
y como se señaló en la introducción del artículo, los di-
ferentes sistemas existentes conducen básicamente a
los dos mencionados.

En la sociedad de gananciales se hacen comunes pa-
ra los cónyuges las ganancias o beneficios obtenidos
de forma indistinta por cualquiera de ellos. Cuando es-
ta sociedad se disuelve, ya sea por fallecimiento de
uno de los cónyuges, ya sea por separación, los bien-
es y derechos que se hubieran generado bajo ese ré-
gimen (gananciales) se atribuyen por mitades a am-
bos cónyuges. Dentro de este régimen existen también
bienes privativos, que son los pertenecientes a cada
cónyuge al tiempo de comenzar la sociedad de ga-
nanciales, los que después adquieran a título lucrativo
y los adquiridos a costa o en sustitución de bienes pri-
vativos. El régimen económico de separación de bien-
es, se caracteriza por la ausencia de una masa co-
mún de bienes. En este régimen, cada cónyuge
conserva la propiedad de todos sus bienes obtenidos
antes y durante el matrimonio y también de los frutos
obtenidos durante el matrimonio. En caso de que no
sea posible acreditar a cuál de los cónyuges pertene-
ce un bien o derecho concreto, corresponde la mitad
a cada uno.  

Las ventajas de este régimen provienen de su simplici-
dad. Al no crearse una masa común, en caso de di-
solución no existen contenciosos sobre la pertenencia
de los bienes y frutos de los cónyuges, reduciendo el
riesgo de conflictos cuando el matrimonio se disuelve.
Por tanto, la liquidación se simplifica tanto en términos
de costes económicos como de tiempo, en un poste-
rior divorcio. Si hay bienes gananciales, éstos tendrán
que ser repartidos, antes, simultáneamente o posterior-
mente, al juicio sobre los otros efectos del divorcio (uso
de la vivienda, custodia de los hijos, pensión alimenti-
cia…). De tal modo, que salvo que exista un acuerdo
total, al disolverse la unión las partes tienen que hacer
frente a un doble procedimiento, el del divorcio y el de
la liquidación de gananciales, y ello suele tener un al-
tísimo coste económico y suele suponer mucho más
tiempo. Frente a ello, si se tiene un régimen de sepa-
ración de bienes, solo habrá que repartir lo que en ese
momento esté a nombre de los dos, que será como
mucho la vivienda, con la posible hipoteca en su ca-
so y alguna cuenta corriente, lo que permite que la li-
quidación sea en el mismo juicio del divorcio.

En este mismo sentido, con el régimen de separación
de bienes disminuyen los campos en que es imprescin-
dible la unanimidad y ni siquiera existe una obligación
legal de informar al otro cónyuge. Consecuente men-
te, permite mantener separados los riesgos. Es decir, ca-
da uno responderá con sus propios bienes de sus pro-
pias deudas y ello es especialmente relevante como
veremos a continuación, en el supuesto de que una de
las partes sea socio de una empresa. Del mismo mo-
do, la separación de bienes permitirá evitar la inseguri-
dad jurídica que se ha producido en los últimos años
sobre la inclusión o no en el reparto de la sociedad de
gananciales de algún tipo de bienes considerados du-
dosos: indemnizaciones por despidos, por accidentes
de trabajo, por lesiones, prestaciones por desempleo.
La doctrina no está lo suficientemente unificada y se
están produciendo resoluciones contradictorias en los
tribunales. Asimismo, este régimen facilita el reparto de
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la herencia, en los casos en los que al fallecer uno de
los cónyuges, todavía no se haya acabado de liquidar
la sociedad de gananciales, situación muy frecuente,
cuando la vivienda es el único o principal bien ganan-
cial y ésta ha sido adjudicada en uso a los hijos y al
progenitor custodio. En estos casos la liquidación de los
gananciales tiene que ser previa a la herencia, situa-
ción que todavía se complica todavía más cuando el
fallecido ha contraído nupcias más de una vez. 

Una de las posibles desventajas del régimen de sepa-
ración de bienes, podría ser la vulnerabilidad en que
podría quedar uno de los contrayentes, en caso de di-
solución, si hubiera decidido invertir su tiempo y sus es-
fuerzos en el ámbito familiar. Sin embargo, este siste-
ma ha introducido una corrección de tal modo que el
trabajo realizado en el hogar familiar, es considerado
como contribución a las cargas del matrimonio y da
derecho a que se pueda reconocer a favor del cón-
yuge, una pensión compensatoria que se fijará  judi-
cialmente cuando se extinga el régimen de separa-
ción de bienes. En relación a esto último, se debe tener
en cuenta adicionalmente a las ventajas menciona-
das, que muchos de los motivos que podrían justificar
que la regla por defecto fuera la sociedad de ganan-
ciales han cambiado sustancialmente, lo que nos obli-
ga a replantearnos una modificación a favor de la re-
gla más eficiente que las partes hubieran elegido si
libremente hubieran pactado los términos del contra-
to matrimonial. 

La sociedad de gananciales parece tener una  fun-
ción claramente protectora hacia la parte más vulne-
rable en la relación conyugal. Es decir, como conse-
cuencia del matrimonio, hasta los años 70, muy pocas
mujeres permanecían en el mercado laboral una vez
que se casaban y aquellas que lo hacían interrumpí-
an su vida profesional cuando nacían los hijos. Al no in-
corporarse la mujer al mercado laboral o cesar su par-
ticipación en el mismo al formar una familia, podría
considerarse que las mujeres casadas se encontrarían
en una situación de indefensión en caso de que por la
razón que sea se produjese una disolución del matrimo-
nio, que puede verse compensada por las «garantías»
que otorga la sociedad de gananciales donde todos
los frutos de esa sociedad se adquieren al 50% por ca-
da uno de los cónyuges, independientemente de quien
los haya aportado. 

Sin embargo, la situación ha cambiado radicalmen-
te. Durante los últimos 30 años uno de los cambios
más importantes que ha experimentado el merca-
do de trabajo ha sido la incorporación de la mujer.
Desde el inicio de los años ochenta, se observa un
aumento paulatino del número de mujeres que se
incorporan al mercado laboral y lo que es más im-
portante a nuestros efectos, las mujeres casadas, in-
cluso las que tienen hijos pequeños en casa, consti-
tuyen el grupo cuyas tasas de actividad y ocupación
han aumentado más. Los factores para este cambio
radical son claros: un aumento sustancial del nivel de
estudios de las mujeres, el desarrollo del sector de
servicios, que permite a la familia obtener en el mer-
cado numerosos bienes y servicios que antes solo po-

dían obtenerse en el ámbito doméstico y derivado de
todo ello una reducción sustancial de la tasa de nata-
lidad (20), han dado lugar a que la incorporación de
la mujer sea una realidad. De tal modo,  este cambio
radical en la situación de la mujer hace que pierda vi-
gencia el argumento de la aplicación de la sociedad
de gananciales como mecanismo de protección ha-
cia la parte más vulnerable de la relación conyugal.
Los cónyuges se convierten en partes iguales del con-
trato donde no es necesario una protección especial.
Además, como se ha señalado anteriormente, el régi-
men de separación de bienes introduce la posibilidad
de reconocer pensiones compensatorias a favor de la
parte que asume las obligaciones familiares.

Otro factor a considerar es el incremento de divorcios
(21) en los últimos veinte años y muy especialmente en
los últimos diez años a partir de la reforma de la ley de
divorcio  de 2005. Dicha reforma supuso la eliminación
de las causas, la posibilidad del acceso directo al di-
vorcio sin separación previa y sin necesidad de una do-
ble tramitación judicial con la reducción de los costes
procesales que ello suponía, la ampliación de las for-
mas de pago de las pensiones y la regulación judicial
de la custodia compartida. En definitiva, las modifica-
ciones principales tenían por objetivo simplificar el pro-
cedimiento y reducir el coste del mismo, lo que supu-
so un incremento notable del número de divorcios. De
hecho, España es el país de la Unión Europea donde
más han crecido las separaciones y los divorcios, un
226% en 20 años (1992-2012). Concretamente el in-
cremento de divorcios desde la reforma de la ley ha
sido de un 54%: lo que supone en términos absolutos
que 734.000 personas han terminado con su contrato
matrimonial y representan ya al 5,5% de la población
española (2,1 millones de personas). Ello tiene impor-
tantes implicaciones a nuestros efectos.

Por una parte, las separaciones y divorcios no son situa-
ciones excepcionales en la realidad española, sino to-
do lo contrario, y por tanto debería considerarse qué ti-
po de régimen de bienes ofrece más ventajas en caso
de disolución. Y por otra parte, derivada de este incre-
mento de divorcios, el número de segundos matrimo-
nios también ha crecido sustancialmente y en muchos
de los supuestos los nuevos contrayentes aportan hijos
de matrimonios anteriores. Mientras que en 1990, los se-
gundos matrimonios representaban menos del 5% del
total de matrimonios, en el año 2012 ya representaban
cerca del 15%. En conjunto, uno de cada cinco matri-
monios (22%) es un segundo matrimonio para al menos
uno de los cónyuges. Además, se debe considerar que
en un 53,2% de los divorcios hay hijos menores y un 9,6%
de hijos mayores dependientes a los que les correspon-
de una pensión alimenticia (22). 

Conjuntamente, se debe tener en cuenta el supuesto
de que uno de los cónyuges tenga una empresa, don-
de la sociedad de gananciales claramente deja de ser
la regla por defecto que hubieran preferido las partes
por razones obvias, tanto de responsabilidad de las es-
posos, como de respeto a la autonomía de las partes
a participar o crear una sociedad. El individuo casado
en gananciales que constituye una sociedad, en la ge-
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neralidad de los casos adquiere participaciones socia-
les para el régimen de gananciales, pero adquiere tam-
bién la condición de socio con carácter estrictamente
personal, esto es, no es su voluntad ni, desde luego, la
voluntad de los demás socios con los que crea la so-
ciedad, convertir a su cónyuge en socio de la misma.
Pero lo cierto es que cuando el socio casado en ga-
nanciales se separa o se divorcia y se procede a la di-
solución y liquidación de la sociedad de gananciales,
se plantea, normalmente, un conflicto entre el cónyu-
ge y la sociedad limitada. El cónyuge, que se conside-
ra cotitular de las participaciones asumidas por el socio
casado pretende el ejercicio de derechos de socio, si-
tuación que en ningún caso se plantearía si desde el
principio los cónyuges hubieran tenido por defecto un
régimen de separación de bienes. Si conjuntamente
consideramos que, debido a la crisis de los últimos años
y la reducción de ofertas de  trabajo por cuenta ajena,
el peso de los autónomos en la población ocupada ha
ido creciendo a lo largo de estos años, llegando en ju-
nio de 2014 a representar el 19%, y además, conside-
ramos que más del 90% de las empresas estaban for-
madas por autónomos o microempresas y sociedades
limitadas (23), podemos afirmar que la probabilidad de
que uno de los cónyuges sea parte de una empresa
se incrementa sustancialmente, y por tanto, sería más
eficiente el sistema de separación de bienes. 

PEGGY SUE SE CASÓ.
ANÁLISIS EMPÍRICO SOBRE LOS EFECTOS QUE LAS
DISTINTAS REGLAS POR DEFECTO SOBRE RÉGIMEN
ECONÓMICO DEL MATRIMONIO, EN LAS CCAA,
TIENEN SOBRE EL COMPORTAMIENTO DE LAS PAREJAS
RESPECTO AL CAMBIO DE LO
ESTABLECIDO

En el cuadro 1 pueden verse el Nº total de capitula-
ciones matrimoniales prenupciales, para cambio de

régimen económico del matrimonio, por Comunidad
Autónoma de 2007 a 2014.

La primera observación que puede hacerse es que en
las CCAA donde la regla por defecto indica que el ré-
gimen económico del matrimonio es de separación
de bienes, el número de capitulaciones es bajo. Esto
ocurre en Cataluña, Baleares y –desde el año 2008–
la Comunidad Valenciana. En esta Comunidad Autó -
noma la regla cambia con la Ley 10/2007 de Ré gimen
Económico Matrimonial Valenciano, que establece la
vigencia del cambio a partir del 25 de abril de 2008.
Vale destacar el caso de esta última Comu nidad
Autónoma, donde podemos ver el antes y después del
cambio de la regla por defecto, antes sociedad de
gananciales y después separación de bienes. Con los
datos que muestra la Comunidad Valenciana, sin ne-
cesidad de ponderación alguna, puede verse como
a partir del cambio de la regla por defecto, el núme-
ro de capitulaciones prenupciales disminuye abrupta-
mente, de 2.475 en 2007 a 483 en 2009 (primer año
completo de vigencia del cambio a separación de
bienes por defecto), en términos relativos una caída
del 80%.(Ver gráfico 1, en la página siguiente)

Como puede observarse en el Cuadro 2, en la pá-
gina siguiente, con las capitulaciones matrimoniales
post nupciales ocurre algo semejante. Cabe decir,
que hay una proporción similar de capitulaciones pre
y post nupciales (entre el 45% y el 50% de las capi-
tulaciones, según los años, son prenupciales). En las
post nupciales se repite el patrón que hemos visto en
las prenupciales, es decir, en las CCAA donde el ré-
gimen económico matrimonial por defecto es el de
separación de bienes, la cantidad de capitulaciones
es menor. En este caso también es interesante ver
especialmente lo que ocurre en Valencia, donde las
capitulaciones post nupciales, aunque siguen una
tendencia a disminuir después del año 2008, cuan-
do cambia la regla por defecto, esta disminución no
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CUADRO 1
CAPITULACIONES MATRIMONIALES PRE-NUPCIALES PARA CAMBIO DE RÉGIMEN ECONÓMICO 

DEL MATRIMONIO POR CCAA 2007-2014

FUENTE: Estadística del Consejo General del Notariado.

CCAA 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Andalucía 3.734 3.649 3.434 3.499 3.543 3.739 3.551 4.105
Aragón 730 686 729 692 755 793 781 777
Asturias 582 662 719 677 685 710 690 738
Baleares 51 64 58 55 69 46 60 69
Canarias 734 653 590 553 545 586 580 605
Cantabria 392 403 384 417 370 361 328 390
Castilla y León 1.240 1.258 1.211 1.319 1.299 1.472 1.386 1.617
Castilla-La Mancha 745 709 745 739 724 844 813 829
Cataluña 220 210 238 234 240 202 195 206
Comunidad Valenciana 2.475 1.391 483 358 341 261 261 310
Extremadura 352 364 393 436 478 450 423 499
Galicia 979 1.022 1.020 1.201 1.290 1.261 1.314 1.393
Madrid 4.218 4.373 4.205 4.457 4.495 4.756 4.755 5.068
Murcia 615 707 632 671 625 674 671 761
Navarra 262 249 243 231 235 267 248 293
País Vasco 1.334 1.516 1.492 1.628 1.552 1.517 1.502 1.659
Rioja 262 262 261 268 292 261 241 281
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es tan pronunciada y desde luego, el número de ca-
pitulaciones en los años siguientes hasta el 2014, no
baja a los niveles de otras CCAA con separación de
bienes por defecto, como sí ocurre en las capitula-
ciones prenupciales. 

Lo que se desprende de los datos mostrados en los
cuadros y gráficos anteriores, avalan la hipótesis de
que la regla por defecto que establece la separa-
ción de bienes, es más eficiente, en el sentido de
que las parejas la prefieren. En aquellas CCAA don-

de el régimen por defecto es el de gananciales, los
matrimonios deciden cambiar lo establecido por de-
fecto, en una proporción mucho mayor que en las
CCAA con separación de bienes por defecto. Ya se
han analizado, en términos de costes y beneficios,
las ventajas de la separación de bienes sobre la so-
ciedad de gananciales, por ello es coherente lo que
muestran los datos. Para tener una visión más certera
de lo que ocurre con las capitulaciones matrimoniales
en las CCAA, hay que ponderar el número de capitu-
laciones ya que es evidente que no pueden compa-
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GRÁFICO 1
CAPITULACIONES MATRIMONIALES PRE-NUPCIALES PARA CAMBIO DE RÉGIMEN ECONÓMICO 

DEL MATRIMONIO POR CADA CCAA 2007-2014

FUENTE:Estadística del Consejo General del Notariado.

CUADRO 2
CAPITULACIONES MATRIMONIALES POST-NUPCIALES PARA CAMBIO DE RÉGIMEN ECONÓMICO DEL

MATRIMONIO POR CCAA 2007-2014

FUENTE: Estadística del Consejo General del Notariado.

CCAA 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Andalucía 4.683 4.497 4.128 4.147 4.087 4.223 4.182 4.539

Aragón 506 506 532 521 483 527 489 463

Asturias 594 562 527 554 544 530 545 501

Baleares 67 56 55 50 53 45 53 52

Canarias 1.241 1.172 1.219 1.113 1.086 1.035 995 1.050

Cantabria 376 361 289 290 304 298 299 345

Castilla y León 893 1.098 1.000 1.082 1.050 1.083 1.033 1.096

Castilla-La Mancha 942 1.029 1.051 987 916 908 984 928

Cataluña 198 225 175 175 167 203 144 179

Comunidad Valenciana 4.609 4.178 3.325 2.865 2.369 2.349 1.935 1.909

Extremadura 557 572 590 606 572 542 502 538

Galicia 1.593 1.607 1.625 1.643 1.545 1.645 1.696 1.711

Madrid 4.122 3.974 3.733 3.954 3.553 3.733 3.674 3.897

Murcia 1.088 1.195 1.086 1.114 976 1.030 1.020 1.003

Navarra 198 242 230 268 234 229 205 248

País Vasco 892 871 862 910 902 939 976 988

Rioja 130 130 148 114 145 138 122 133
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rarse valores absolutos entre distintas CCAA con dife-
rencias demográficas importantes. Creemos que lo más
adecuado es ponderar el número de capitulaciones
para cambiar el régimen económico del matrimonio,
por el número de matrimonios que se celebra cada año
en cada Comunidad Autónoma (gráfico 3, en la pági-
na siguiente). 

Con la ponderación mencionada, los datos siguen mos-
trando la misma tendencia: en aquellas CCAA donde
el régimen económico matrimonial establecido por de-
fecto es el de sociedad de gananciales o similares (to-

das menos Cataluña, Baleares y desde 2008 Comuni-
dad Valenciana), hay un mayor porcentaje de parejas
que hacen capitulaciones para cambiarlo. Respecto a
la Comunidad Valenciana vuelve a repetirse el cambio
en la tendencia a partir del cambio en la regla por de-
fecto, el porcentaje de capitulaciones pre-nupciales de-
cae de forma muy pronunciada, del 11,1% en 2007 al
2,7% en el año 2009.

En el cuadro y gráfico 4, en la página siguiente, se
muestra una media del porcentaje de capitulacio-
nes ponderada por el número de matrimonios de ca-
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GRÁFICO 2
CAPITULACIONES MATRIMONIALES POST-NUPCIALES PARA CAMBIO DE RÉGIMEN ECONÓMICO 

DEL MATRIMONIO POR CCAA 2007-2014

FUENTE:Estadística del Consejo General del Notariado.

CUADRO 3
PORCENTAJE DE CAPITULACIONES MATRIMONIALES PRE-NUPCIALES PARA CAMBIO DE RÉGIMEN 

ECONÓMICO DEL MATRIMONIO SOBRE Nº DE MATRIMONIOS POR CCAA 2007-2014

FUENTE: Estadística del Consejo General del Notariado; INE.

CCAA 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Andalucía 9,3% 9,6% 10,8% 11,9% 12,7% 12,8% 13,7% 14,6%

Aragón 13,8% 13,6% 15,4% 15,6% 17,7% 17,0% 18,1% 18,5%

Asturias 12,0% 13,9% 16,0% 16,0% 17,6% 17,9% 20,7% 20,8%

Baleares 1,2% 1,5% 1,4% 1,4% 1,7% 1,2% 1,5% 1,7%

Canarias 11,5% 10,3% 10,0% 10,1% 10,0% 10,3% 9,7% 9,4%

Cantabria 13,3% 13,7% 14,9% 16,7% 16,9% 15,5% 16,9% 18,7%

Castilla y León 12,6% 13,5% 14,1% 16,1% 17,1% 18,1% 19,3% 21,8%

Castilla-La Mancha 8,3% 8,0% 9,6% 10,0% 10,2% 11,4% 12,5% 12,4%

Cataluña 0,7% 0,7% 0,9% 0,9% 0,9% 0,8% 0,8% 0,8%

Comunidad Valenciana 11,1% 6,7% 2,7% 2,1% 2,1% 1,5% 1,6% 1,8%

Extremadura 8,0% 8,3% 9,4% 11,3% 13,6% 12,3% 13,6% 15,1%

Galicia 8,8% 9,5% 10,4% 12,4% 14,1% 13,4% 15,5% 15,8%

Madrid 15,1% 16,5% 17,2% 18,1% 18,5% 19,4% 19,9% 24,1%

Murcia 9,3% 12,3% 12,3% 13,4% 13,4% 13,8% 15,3% 15,6%

Navarra 9,7% 9,3% 9,8% 10,1% 10,6% 12,0% 11,8% 12,6%

País Vasco 14,7% 16,8% 17,6% 19,4% 19,2% 19,1% 20,9% 22,3%

Rioja 19,4% 19,8% 21,7% 23,8% 27,3% 23,5% 24,2% 25,3%
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GRÁFICO 3
PORCENTAJE DE CAPITULACIONES MATRIMONIALES PRE-NUPCIALES PARA CAMBIO DE RÉGIMEN 

ECONÓMICO DEL MATRIMONIO POR Nº DE MATRIMONIOS CCAA 2007-2014

FUENTE:Estadística del Consejo General del Notariado; INE.

CUADRO 4
PORCENTAJE DE CAPITULACIONES MATRIMONIALES PRE-NUPCIALES PARA CAMBIO DE RÉGIMEN

ECONÓMICO DEL MATRIMONIO SOBRE Nº DE MATRIMONIOS. MEDIA DE CCAA CON UNA U OTRA REGLA
POR DEFECTO. 2007-2014

FUENTE: Estadística del Consejo General del Notariado; INE.

CCAA 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Media CCAA regla por defecto
régimen de gananciales o similar 11,8% 10,7% 13,5% 14,6% 15,6% 15,5% 16,6% 17,6%

Media CCAA regla por defecto
régimen de separación de bienes 0,9% 1,5% 1,6% 1,4% 1,6% 1,2% 1,3% 1,4%

GRÁFICO 4
PORCENTAJE DE CAPITULACIONES MATRIMONIALES PRE-NUPCIALES PARA CAMBIO DE RÉGIMEN ECONÓMICO

DEL MATRIMONIO SOBRE Nº DE MATRIMONIOS. MEDIA DE CCAA CON UNA U OTRA REGLA POR DEFECTO.
2007-2014

FUENTE:Estadística del Consejo General del Notariado; INE.
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da Comunidad Autónoma, agrupando las CCAA que
tienen reglas similares. Por un lado, las CCAA que tie-
nen como regla por defecto la sociedad de ganan-
ciales o un régimen similar, y por otro, las CCAA que
tienen como regla por defecto la separación de bien-
es (Baleares, Cataluña y la Comunidad Valenciana
desde 2008). Nuevamente observamos cómo en es-
tas últimas CCAA, de media, en todos los años anali-
zados, el porcentaje de capitulaciones para cambiar
de régimen económico en relación con el número de
matrimonios ha sido muy bajo y por el contrario, en las
CCAA de régimen común, la media ha sido mucha
más alta (entre 0,9% y 1,6% según el año en las pri-
meras; y entre un 10,7% y un 17,6% en las segundas).

¿QUIÉN TEME A VIRGINIA WOOLF?
CONCLUSIONES

Caben pocas dudas sobre el hecho de que las de-
cisiones de los individuos no siguen siempre y a toda
costa el patrón de la racionalidad absoluta. Las perso-
nas, al tomar decisiones –o no tomarlas, decidiendo
por omisión– nos vemos influenciados por el contexto.
Ya sea por la forma en qué las decisiones nos son pre-
sentadas, por el efecto del horizonte temporal, por la
relación que tenemos con las cosas o por la simple in-
fluencia de la inercia y la aversión al cambio. En el te-
ma analizado, la elección del régimen económico del
matrimonio, hablamos de una decisión muy importan-
te con graves consecuencias patrimoniales, y sin em-
bargo, esta trascendente decisión está claramente
sesgada por limitaciones en nuestra racionalidad y en
nuestra voluntad.

Hemos visto como la «teoría prospectiva» de Tversky y
Kahneman, describe el modelo que incluye el entorno
o marco donde se toman las decisiones como un ele-
mento condicionante de las mismas. En este sentido,
la «aversión a la pérdida» determina que a los indivi-
duos nos disgustan más las pérdidas que las ganan-
cias frustradas y unido a ello, se valora distinto un bien
antes, que después de poseerlo (efecto dotación). En
relación al análisis de la decisión sobre el régimen eco-
nómico matrimonial, esta preferencia por una situación
en la que nos encontramos en desmedro de una si-
tuación nueva por adquirir, implica que cambiar la de-
cisión que la regla por defecto ha tomado por nos-
otros, sea mucho más difícil. Ello nos lleva al sesgo
identificado como status quo bias o tendencia a man-
tenernos en una situación actual. Esta «inercia» natural
de los individuos afecta a nuestra voluntad e impide
que seamos capaces de cambiar el régimen econó-
mico matrimonial que nos ha sido dado, aun cuando
nos parezca que es mejor otro tipo de régimen.
También, como hemos descrito, nos hallamos presos
de una «dependencia del camino recorrido».

Como hemos visto, la dimensión temporal influye –y
mucho– en nuestras tomas de decisiones. El sesgo lla-
mado present bias, nos dice que somos muy impreci-
sos a la hora de predecir costes futuros y prever el im-
pacto que una decisión actual producirá en nuestro

futuro. De nuevo, volviendo a la elección de régimen
económico matrimonial, en el momento de contraer
matrimonio, muy pocos prevén los costes futuros de
una separación (mucho menos graves con un régimen
de separación de bienes). También podríamos hablar
aquí del sesgo del «optimismo» o «miopía» que no só-
lo nos impide predecir con exactitud costes futuros si-
no que directamente impide que preveamos –al mo-
mento de iniciar el matrimonio– que la pareja puede
romperse. La «brecha de empatía» o incapacidad pa-
ra apreciar el efecto de nuestras emociones en nues-
tras decisiones, hace que la felicidad del momento
donde se inicia la relación matrimonial, nos haga de-
masiado optimistas sobre el futuro de la misma, aun-
que «en frío» sabemos que nuestras preferencias ac-
tuales pueden cambiar en el futuro.

Todos estos conceptos desarrollados por la Economía
del Comportamiento y aplicados al caso concreto que
estamos analizando, nos llevan a concluir que la regla
(régimen económico matrimonial) que se establezca
por defecto es de suma importancia, ya que los indi-
viduos difícilmente sean totalmente racionales a la ho-
ra de elegir bajo qué régimen quieren establecer su re-
lación matrimonial. Y además, ha quedado explicado
cómo, en la mayoría de los casos, aunque en algún
momento de la relación, nos demos cuenta que nos
hemos equivocado y qué otra regla es la que más nos
conviene, nos será muy complicado tomar la decisión
de cambiarla.

Para completar este análisis, hemos visto detenidamen-
te cuál de los regímenes económicos matrimoniales
posibles –simplificando, sociedad de gananciales o se-
paración de bienes– es más eficiente potencialmente,
en el sentido de contribución a un aumento del bien-
estar social. Para ello se han analizado costes y benefi-
cios de ambos regímenes y se ha argumentado a fa-
vor del régimen de separación de bienes. La primera
de sus ventajas es la simplicidad, lo que disminuye cos-
tes al no existir contenciosos sobre la pertenencia de los
bienes y frutos de los mismos. Menos conflictos, menos
costes en la liquidación de la relación patrimonial ma-
trimonial. Unido a ello, como hemos explicado, hay me-
nos necesidad de unanimidad en las decisiones patri-
moniales de los cónyuges y ello además permite separar
mejor los riesgos: cada cónyuge responde con sus pro-
pios bienes de sus propias deudas. Por otro lado, la se-
paración de bienes elimina o disminuye la inseguridad
jurídica en múltiples situaciones: bienes considerados
dudosos en una sociedad de gananciales (indemniza-
ciones por despido, prestaciones por desempleo…).

Por otra parte, hemos visto cómo la mayoría de los mo-
tivos que justificaban que la regla por defecto fuese la
sociedad de gananciales han desparecido. La incor-
poración masiva de la mujer al mercado de trabajo la
ha alejado de una supuesta situación de vulnerabili-
dad que se esgrimía como razón para proteger a las
esposas ante un caso de disolución del matrimonio
(24). Además se ha explicado como el aumento de
los divorcios, gracias a una legislación más flexible
en la materia, ha determinado que las separaciones
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matrimoniales ya no sean una situación excepcional,
y por ende, ha de tomarse en cuenta que muchos
de los matrimonios celebrados terminarán en divor-
cio. Ello hace que ahorrar costes en la disolución del
vínculo matrimonial sea hoy mucho más importan-
te –desde el punto de vista del bienestar social– que
décadas atrás. 

Llegados a este punto, el análisis empírico realizado de-
muestra que la hipótesis de preferencia del régimen
de separación de bienes sobre el régimen de ganan-
ciales se cumple. La forma en que los cónyuges pue-
den cambiar el régimen económico que les viene im-
puesto por defecto en cada Comunidad Autónoma,
es a través de las llamadas capitulaciones matrimo-
niales. Hemos analizado, con datos del Consejo Ge -
neral del Notariado, que en aquellas CCAA en donde
el régimen establecido por defecto es el de sociedad
de gananciales se realizan muchas más capitulacio-
nes matrimoniales para cambiar de régimen patrimo-
nial del matrimonio, que en aquellas CCAA en las que
el régimen establecido por defecto es el de separa-
ción de bienes. En las CCAA con sociedad de ganan-
ciales, entre un 11% y un 18% de matrimonios realizan
capitulaciones para cambiar su régimen económico.
En cambio, en las que existe como regla por defecto
la separación de bienes, hay sólo un 1% a un 1,5% de
matrimonios que cambian su régimen mediante ca-
pitulaciones. Más aun, hemos podido comprobar es-
te efecto mucho más en concreto, gracias al hecho
de que en la Comunidad Valenciana hasta el año 2008
el régimen por defecto era el de sociedad de ganan-
ciales y a partir de ese año se cambio a separación de
bienes. Bien, en 2007 en esta Comunidad, hubo un
11,7% de parejas que cambiaron su régimen econó-
mico matrimonial de sociedad de gananciales a se-
paración de bienes. Y en el año 2009 (primero comple-
to en el que se aplicó la nueva legislación) sólo un 2,7%
de parejas cambiaron su régimen económico matri-
monial de separación de bienes a gananciales. 

Es complicado que en el momento en que una pareja
decide pasar el resto de su vida determinen matizacio-
nes o cláusulas que establezcan reservas a esa decisión.
Al menos deberían existir prevenciones, en forma de dis-
posiciones o acuerdos para el caso de que el matrimo-
nio fracase y haya que disolver el vínculo. Esto requiere
una «conversación incómoda» que las partes quieren
evitar, puesto que la introducción de esas cláusulas (ca-
pitulaciones) puede ser interpretada por la otra parte co-
mo una señal de la falta de seguridad ante el compro-
miso que se va a adquirir; hasta el extremo que puede
llegar a provocar la cancelación del matrimonio. Ade -
más, las partes puede que no quieran revelar ex-ante, a
través de las capitulaciones, cuál será su estrategia en el
supuesto de que la relación no funcione.

Por todo ello, un sistema como el del derecho co-
mún con una regla por defecto de régimen de ga-
nanciales –que sólo a través de capitulaciones puede
ser modificada a favor de un sistema de separación
de bienes– no es una regla óptima para las partes,
que hubieran preferido, desde que deciden casar-
se, no tener que enviar señales incómodas, precisa-

mente, en el momento en el que se va a formalizar
una relación. Así, debido a este razonamiento, y al des-
conocimiento, en ocasiones, por parte de los futuros
cónyuges sobre la posibilidad de hacer capitulaciones,
se observa que como máximo un 18% de los matri-
monios realizan capitulaciones. Estos datos podrían lle-
var erróneamente a la conclusión de que la gran ma-
yoría de las parejas prefieren que rija por defecto para
sus matrimonios el régimen de  gananciales. Pero co-
mo hemos explicado, los distintos sesgos que afectan
al comportamiento racional de los individuos, son, bá-
sicamente, los que producen estos resultados.

Desde nuestro punto de vista, lo que muestran los da-
tos es que las parejas prefieren el régimen de separa-
ción de bienes, dado que aún a costa de posibles con-
flictos prematrimoniales en la pareja y venciendo la
inercia y demás sesgos del comportamiento antes
apuntados, el porcentaje de parejas que decide ca-
pitular para cambiar de sociedad de gananciales a
separación de bienes es altamente superior al porcen-
taje de quienes hacen el camino inverso. ¿Si –como
muestran los datos– las parejas prefieren el régimen de
separación de bienes y además éste régimen es más
eficiente desde el punto de vista del bienestar social,
por qué no poner como regla por defecto éste régi-
men en todas las CCAA? Esta es la propuesta que se
desprende de nuestro estudio. El cambio de reglas por
defecto se ha demostrado un mecanismo eficaz pa-
ra lograr resultados eficientes en el bienestar social. Un
buen ejemplo es el caso de las normas sobre dona-
ciones de órganos existentes en distintos países; la le-
gislación sobre donación de órganos para trasplantes
es muy diferente en los países europeos. Existen varios
estudios sobre el tema (25) que demuestran que una
regla por defecto que establezca que todos son do-
nantes de órganos salvo que manifiesten, de manera
explícita, su voluntad en contrario (opt out), favorece el
aumento del número de donaciones mientras que por
el contrario una regla que establezca que para que al-
guien sea donante debe dejar expresamente estable-
cida su voluntad de serlo (opt in) hace que decrezcan
las donaciones. Esto, que parece muy lógico, se ha vis-
to constatado con datos. Alemania y Austria, dos paí-
ses con características culturales similares, tienen reglas
por defecto distintas en la materia, Alemania opt in y
Austria opt out. Así es que en Ale mania el porcentaje de
donación de órganos es del 12% y en Austria del 99%.
Cabe atribuir estos porcentajes, a que la ley austriaca
presume el deseo de donar de los fallecidos, salvo que
hubieran manifestado en vida lo contrario; mientras que
en Alemania sólo se consideran donantes quienes ex-
presaron su deseo de serlo.

Ahora bien, somos conscientes de que un cambio le-
gislativo de tal magnitud, mediante el cual la regla por
defecto del sistema económico matrimonial para de-
recho común pase a ser el régimen de separación de
bienes, no es algo que se vaya a producir en el corto
o medio plazo. Las reformas normativas, más cuando
hablamos de Derecho de fondo, son muy difíciles de
conseguir y muchas veces, aunque la eficiencia así lo
indique, otros factores hacen imposible su concreción.
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Por ello, se propone un second best: establecer nud-
ges como mecanismos para mejorar las elecciones
de los cónyuges al momento de casarse. Estos nud-
ges o «pequeños empujones» deben ser simples y ca-
paces de facilitar la elección de los contrayentes bus-
cando el resultado más eficiente. Uno de estos nudges,
consistiría en dar información para que en el momen-
to de contraer matrimonio se tuviera un conocimiento
por parte de los cónyuges sobre aspectos tan relevan-
tes como: las características de los diferentes regíme-
nes económicos y sus consecuencias. Un simple im-
preso en el que –esquemáticamente– se explicara en
lenguaje simple la existencia de distintos regímenes
económicos y su principal característica, evitaría tomar
decisiones afectadas por la desinformación.

Y aún más relevante, debería establecerse la posibili-
dad de que a través de un procedimiento muy senci-
llo, las partes puedan pactar un régimen distinto al que
rige por defecto en la Comunidad Autónoma donde
contraen matrimonio. Un simple formulario ad hoc que
se entregase a las partes al momento de casarse, que
permitiera realizar un opt out del sistema establecido
por defecto, con sólo marcar una casilla. De modo
que el coste, no tanto monetario, sino de tiempo y es-
fuerzo, pudiera ser minimizado dando mayores opor-
tunidades a aquellas parejas que prefieren un régimen
diferente a la regla por defecto pero que no lo pac-
tan por inercia o por cualquiera de las otras cuestiones
que se han abordado en este artículo.

NOTAS

[1] En el presente artículo se utilizan indistintamente los términos
«Economía del Comportamiento» o su denominación origi-
nal en inglés Behavioral Economics.

[2] Nudge. Se utiliza la denominación original en inglés. La tra-
ducción literal sería pequeño empujón. Es un término acu-
ñado por Cass Sunstein y Richard Thaler en su obra que lle-
va justamente esta palabra por título. En sentido figurado,
hace referencia a los incentivos, que provienen de las nor-
mas o de cómo están diseñados los entornos en los que se
toman las decisiones, para que los individuos tomen sus de-
cisiones de una u otra manera, según lo que –a priori– pa-
rece más deseable para el bienestar social.

[3] Para ver un desarrollo sistemático de la llamada «teoría de
la elección racional» es recomendable leer a Gary Becker
en su libro The Economic Approach to Human Behavior
(University of Chicago Press, 1976).

[4] Así, por ejemplo, en la aplicación de la Directiva Europea
sobre Prácticas Comerciales Desleales (2005/29/CE), el
Tribunal Europeo de Justicia ha aplicado en sus decisiones
la teoría del «consumidor medio» como Homo Economicus,
sin incluir otros aspectos relevantes en el proceso de toma
de decisiones de los consumidores, como los derivados de
la denominada «Economía del Comportamiento» o
Behavioral Economics.

[5] Simon, Herbert (1957). A Behavioral Model of Rational
Choice, en  Models of Man, Social and Rational:
Mathematical Essays on Rational Human Behavior in a Social
Setting. New York: Wiley.

[6] Kahneman, Daniel (2003). «Maps of bounded rationality:
Psychology for behavioral economics», en The American
Economic Review, 93, 1449-1475.

[7] En 1979 publicaron «Prospect theory: Decision Making Under
Risk», un artículo donde utilizaban técnicas de psicología
cognitiva para explicar un cierto número de anomalías do-
cumentadas en la toma de decisiones económicas racio-
nales.

[8] En el año 1997 se publicó un número del Quaterly Journal
of Economics con una serie de artículos dedicados a la
Economía del Comportamiento (Volume 112, Issue 2, May
1997; Oxford journals).

[9] El clásico problema de decisión que se plantea para de-
mostrar la «loss aversion» es:
– ¿Qué opción prefiere?
Versión A: riesgo asociado a ganar
1) Una ganancia segura de 250€; o 2) una ganancia de
1.000€ con una probabilidad del 25% (lo que implica un
75% de probabilidad de no ganar nada).
Versión B: riesgo asociado a perder
1) Una pérdida segura de 750€; o 2) una pérdida de 1.000€
con una probabilidad del 75% (lo que implica un 25% de
probabilidad de no perder nada).
Las respuestas mayoritarias serán distintas en la versión A
que en la B. Enfrentadas a este tipo de decisión, las perso-
nas serán más adversas al riesgo en la versión A y por lo
tanto elegirán la opción 1; y más propensas al riesgo en la
versión B eligiendo la opción 2. Aunque es obvio que el re-
sultado esperado es el mismo en ambas opciones, este
ejemlo pone de manifiesto que nos nos disgustan más las
pérdidas que las ganancias no conseguidas.

[10] Camerer, C. (1997). «Labor Supply of New York City Cab Drivers».
Quarterly Journal of Economics,  407-441. Una de las moda-
lidades de trabajo de los taxistas en Nueva York es alquilar un
taxi por un precio fijo durante 12 horas y quedarse con toda
la recaudación que se consiga en las carreras que se hagan
en ese tiempo. Ellos deciden cuánto tiempo trabajar cada día
y una estrategia maximizadora de beneficios sería conducir
más horas los días de más recaudación (días de lluvia, días
con eventos especiales en la ciudad) y menos los días con
menos demanda. Sin embargo, en el estudio se muestra que
los taxistas hacen lo contrario, trabajan más los días de me-
nos demanda. Ello se debe a la «aversión a la pérdida» y –en
menor medida al «efecto ancla» (*).
Los taxistas se han fijado previamente una cantidad a re-
caudar por día y no dejan de conducir hasta no alcanzar
esa cantidad (loss aversion). Ello produce como resultado
que los días de menos demanda tardan más en alcanzar
la cantidad deseada, y por eso conducen más tiempo; y
los días de más trabajo, la alcanzan antes y dejan de tra-
bajar antes (justo lo contrario a la estrategia maximizadora).
(*) Efecto ancla o anchor effect: tendencia a establecer un
punto de partida, a partir del cual se realizan comparacio-
nes y valoraciones posteriores. Es un prejuicio cognitivo pro-
vocado por la tendencia humana a darle un mayor peso a
la primera noticia, argumento o evidencia que se tiene so-
bre algo a la hora de tomar una decisión.

[11 Thaler, Richard (1980. «Toward a Positive Theory of Consumer
Choice». Journal of Economic Behavior and Organization,
págs. 39-60.

[12] Belk, Russel (1988). «Possessions and the extended self»,
Journal of Consumer Research, nº 15 (September), págs.
139-160.

[13] Thaler, Richard (1992). The Winner’s Curse: Paradoxes and
Anomalies of Economic Life. New York, The Free Press.
Princeton University.

[14] La dependencia de la senda o dependencia del camino
se refiere a cómo las decisiones y acciones que hemos to-
mado para llegar a una situación actual, determinan las de-
cisiones que debemos tomar en el futuro, aun cuando las
decisiones pasadas no sean relevantes en la actualidad.

[15] Liebowitz, S. y Margolis, S. (2000). Bouckaert, Boudewijn; De
Geest, Gerrit, eds. Encyclopedia of Law and Economics,
Volume I. The History and Methodology of Law and
Economics. Cheltenham: Edward Elgar. p. 985
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[16] Samuelson, W y Zeckhauser, R (1988). «Status quo bias in de-
cision making», Journal of Risk and Uncertainty, nº 1, págs.
7-59.

]17] Daniel Khaneman describe en su obra Pensar Rápido,
Pensar Despacio (Kahneman, D. (2011). Thinking, fast and
slow. London: Allen Lane) un “sistema dual” en la toma de
decisiones. Los individuos pensamos, alternativamente, de
dos maneras distintas. El «sistema 1» es automático y es el
más utilizado por el individuo para sus funciones cotidianas
y decisiones «rutinarias«. El «sistema 2» es reflexivo y más re-
lacionado con el análisis meditado de las opciones que en-
frentamos.

[18] En inglés: present bias, myopia, optimism.
[19] En inglés, empathy gap, un término acuñado por George

Loewenstein, uno de los fundadores de la Economía del
Comportamiento.

[20] A mediados de los años 70, la tasa de fecundidad en
España era de 2,8 hijos por mujer, bastante por encima de
la media europea (2,1). Tan solo tres décadas después, la
tasa de fecundidad de España alcanzaba su mínimo histó-
rico (1,27 hijos por mujer en 2013) convirtiéndose en la se-
gunda tasa más baja del mundo.

[21] Francisco Cabrillo en «Matrimonio, Familia y Economía»:
“Cabría, incluso, formular un teorema que correlacionara el
número de divorcios con los cambios experimentados por
las relaciones en el matrimonio. Es bastante simple: cuanto
mayor sea la desigualdad entre los cónyuges, más estable
será un matrimonio; y cuanta más igualdad exista entre
ellos, menor será, en cambio, su estabilidad y más elevada
la probabilidad de que acabe en divorcio. “

[22] Datos obtenidos del documento de trabajo de FOESSA,
2014 «La transformación de las familias en España desde
una perspectiva socio-demográfica».

[23] Datos obtenidos del Directorio Central de Empresas (DIRCE)
del Instituto Nacional de Estadística (INE), 2014.

[24] Francisco Cabrillo en Matrimonio, Familia y Economía: «ca-
be explicar cómo la situación familiar típica ha experimen-
tado notables cambios como consecuencia de las modifi-
caciones de algunas importantes variables económicas. El
fuerte incremento de la participación de la mujer en el mer-
cado de trabajo ha venido motivado por el mayor grado
de apertura de este mercado y de la innegable mejora de
oportunidades laborales que conlleva para las mujeres. Esto
ha traído consigo un incremento sustancial del precio som-
bra del trabajo doméstico, es decir, lo que una persona ga-
naría dedicando al trabajo remunerado el tiempo dedica-
do al trabajo doméstico».

[25] Li D, Hawley Z, Schnier K.J (2013). Increasing organ donation
via changes in the default choice or allocation rule,
Econ. 2013 Dec; 32 nº 6, pp. 1117-29
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DE LOS JUECES 

FRANCISCO CABRILLO

Universidad Complutense de Madrid

Cuando se analiza la política económica de un determinado gobierno es importante conocer
las restricciones en las que se desenvuelve su actividad. Tales restricciones existen cualquiera que
sea el ámbito de la jurisdicción de dicho gobierno (1). Y en los sistemas democráticos, los go-
biernos de todos los niveles ven controlada su actividad por la administración de justicia, lo que

puede plantear problemas importantes en cuanto la
política económica que diseña un parlamente ele-
gido por el voto popular y un gobierno con apoyo
parlamentario puede verse modificada por institucio-
nes cuyos miembros no han sido seleccionados me-
diante un procedimiento de democracia directa.

RESTRICCIONES INSTITUCIONALES A LA POLÍTICA
ECONÓMICA

La cuestión que se plantea no es cuál de las institucio-
nes implicadas pueda tener razón en cada caso con-
creto en la apreciación del problema y en la forma de
resolverlo, sino hasta qué punto quienes controlan las
instituciones sin haber sido elegidos por votación de los
ciudadanos pueden llegar a determinar la política
económica de un país. Los sistemas políticos demo-
cráticos someten al control del parlamento las princi-
pales normas que regulan la actividad económica y
definen la política económica de los gobiernos. El
ejemplo más relevante es el presupuesto del Estado
–instrumento fundamental para la política económica
de una nación– que es sometido al control del parla-
mento y que está ligado estrechamente a los orígenes
mismos de esta institución. Pero no cabe duda de que,
en nuestros días, han cobrado gran relevancia  institu-
ciones que no han sido elegidas democráticamente
y que desempeñan un papel muy importante en el
desarrollo y el control de la política económica. En las
últimas décadas han adquirido creciente importancia

las comisiones de competencia, los organismos regu-
ladores de todo tipo y –en especial– los bancos centra-
les, cuya independencia de los gobiernos y los parla-
mentos nacionales –o, en nuestro caso, de la Comi-
sión y el Parla men to Europeo– se han considerado una
condición necesaria para que puedan desempeñar sus
funciones con eficiencia (2). Pero otorgar poderes rele-
vantes a instituciones cuyos responsables no han sido
elegidos por los ciudadanos ha sido siempre un tema
discutido en el que no resulta fácil fijar los límites de las
competencias de estos órganos no estrictamente de-
mocráticos. Los debates, por ejemplo, sobre la política
monetaria del Banco Central Europeo en la última crisis
son un buen ejemplo de la relevancia del problema. 

No es objeto de este estudio analizar estas instituciones
con carácter general, cómo han surgido cuál es su re-
lación con los gobiernos. Aunque, en este ámbito, es-
tas organizaciones com parten muchas de las compe-
tencias que tienen los tribunales de justicia a la hora de
enjuiciar el cumplimiento de las normas por parte de
diversos agentes económicos –tanto pertenecientes
al sector público como al sector privado– el trabajo se
centra exclusivamente en el análisis de la actividad de
los tribunales de justicia en lo que afecta a la política
económica de un Estado o de una organización po-
lítica de otra dimensión.

Nadie pone en duda en nuestros días la importancia
que la administración de justicia tiene en el desarrollo

79398 >Ei



F. CABRILLO 

de la actividad económica. Los tribunales, cuando re-
suelven un caso, asignan los recursos productivos en
un determinado sentido o influyen en el comporta-
miento futuro de los agentes económicos. Su papel,
por tanto, tiene muchos puntos en común con el del
legislador. Y tanto las leyes como las sentencias de los
tribunales de justicia pueden mejorar o empeorar el
funcionamiento de un sistema económico. Un ejem-
plo puede aclarar esta idea. Pensemos en un sector
importante en cualquier economía y sujeto, con fre-
cuencia, a una regulación intensa: la vivienda de al-
quiler. Como es bien sabido, nuestras leyes de arren-
damientos urbanos han sido –al menos hasta fechas
bastante recientes– muy intervencionistas en defensa
del inquilino; y esto ha tenido como efecto que en
España el número de personas que vive en casas de
alquiler sea significativamente más reducido que en
otros países. Pues bien, la forma en la que los tribuna-
les han interpretado estas leyes reforzó durante mucho
tiempo la indefensión de los propietarios, lo que con-
tribuyó, sin duda, a acentuar los efectos negativos de
las leyes en el desarrollo de este mercado (3).

En las últimas décadas se ha registrado en muchos
países un significativo crecimiento del «activismo ju-
dicial», término con el que se denominan aquellas
decisiones de los órganos de la Administración de
Justicia que van más allá de la estricta aplicación de
la ley. Este papel de los jueces como legisladores es
una cuestión básica en el sistema de derecho co-
mún anglosajón, en el que el juez tiene una amplia
capacidad de crear derecho. Pero también en el sis-
tema de derecho continental puede encontrarse esta
tendencia hacia un mayor activismo de los jueces,
que adoptan, a veces, decisiones con repercusiones
significativas en la economía y han llegado a con-
vertirse en auténticos reguladores de facto.

¿Qué argumentos podrían utilizarse para justificar es-
ta vocación regulatoria de muchos jueces? La prime-
ra –y más importante, seguramente– es que la me-
dida de política económica que quiere aplicar el
poder ejecutivo viola algún principio legal o constitu-
cional. Como más adelante veremos, este control
tiene una larga historia, especialmente en la tradi-
ción jurídica norteamericana; pero ha tenido un am-
plio desarrollo también en los países de la tradición
del derecho continental. Ahora bien, una cosa es que
la decisión del poder ejecutivo vaya en contra de al-
gún principio legal o constitucional claramente esta-
blecido y otra muy diferente que tenga poco sentido o
pueda llevar a resultados ineficientes. Parafraseando
una conocida expresión del juez Stewart, el hecho de
que una ley o una decisión de un gobierno sea es-
túpida –o incluso digna de un asno– no implica ne-
cesariamente que sea contraria a los principios de
una ley o de la constitución (4).

Otro argumento puede basarse en la idea de que,
aunque la medida adoptada por el gobierno no va-
ya en contra de ningún principio legal, sea realmen-
te tan absurda que la decisión del juez de anularla
eleve el bienestar social. A este argumento cabe

plantear, sin embargo, dos objeciones. La primera,
de naturaleza puramente jurídica, en el sentido an-
tes indicado de que no es función de un juez echar
abajo una medida de política económica si no le
parece adecuada; la segunda, que no parece que
los jueces estén mejor capacitados que el ejecutivo
a la hora de estimar los efectos esperados de una
determinada medida de política económica, ni por
su formación técnica ni por el tiempo que aquéllos
pueden haber dedicado al estudio del caso en re-
lación con los estudios –mejores o peores– que los
gobiernos realizan antes de definir sus políticas.

Pero ¿qué ocurriría en un caso en el que se dieran
unas circunstancias particulares no previstas por el le-
gislador? En esta situación se plantea un argumento
diferente a favor de la intervención del juez: éste dis-
pone de una información mejor que la de un gobier-
no o un parlamento para valorar las consecuencias
de esa situación concreta. Es decir, la aceptación
de este argumento implicaría no el rechazo a una
determinada política económica, sino la posibilidad
de no implementarla en casos específicos si el juez
considera que en ellos la no aplicación es la solu-
ción más conveniente.

Tiene sentido, sin duda, que un juez rechace aplicar
una determinada norma en circunstancias de esta-
do de necesidad, que justifiquen una acción ilícita.
El problema surge cuando se extiende este concep-
to a situaciones en las que, sin encontrarse en un es-
tado de necesidad, una persona no puede cumplir
sus obligaciones contractuales y se niega a aceptar
las condiciones establecidas en el contrato en los tér-
minos marcados por la ley. El desahucio de un inqui-
lino que no paga la renta de su vivienda o la pérdi-
da de un inmueble cuando su propietario lo ha
ofrecido en garantía de un préstamo y no cumple
las condiciones de éste son casos que han sido dis-
cutidos en muchas ocasiones y han cobrado espe-
cial relevancia en la última crisis económica. Puede
argumentarse que, en estos casos, el juez podría no
aplicar la ley si el beneficio de no hacerlo en esta si-
tuación concreta fuera mayor que su coste. El pro-
blema es, sin embargo, la determinación de dicho
coste, ya que este no puede medirse sólo por lo que
sucede en el caso en cuestión. Es necesario, en
cambio, tomar en consideración también los efec-
tos que decisiones judiciales de esta naturaleza re-
petidas en el tiempo tendrían sobre el sector de
arrendamientos urbanos y sobre el mercado hipote-
cario, al elevar el nivel de riesgo soportado por los
oferentes: por una parte, reducir el número de vivien-
das en alquiler y el volumen de préstamos hipoteca-
rios; y, por otra, elevar los precios pagados por los de-
mandantes en ambos mercados.

Los posibles efectos indeseados sobre la redistribu-
ción de la renta de una medida de política econó-
mica, es un argumento que se utiliza con frecuencia
para justificar que un tribunal decida que no debe
ser aplicada. La mayoría de las normas legales y las
políticas económicas tienen un doble efecto en la
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sociedad. Por una parte, afectan a la asignación de
recursos, creando incentivos o desincentivos al des-
arrollo de determinadas actividades; por otra, redis-
tribuyen la renta, favoreciendo a algunas personas y
perjudicando a otras. Y algo similar  hacen las deci-
siones de los jueces al interpretar la ley y al avalar una
determinada política económica o impedir su apli-
cación. Esto implica que, ante cualquier decisión de
política económica, habrá grupos que intenten man-
tener el status quo en su propio beneficio, al margen
de que la mayoría de la población pudiera conse-
guir ganancias o resultar perjudicada con el cambio.
Si un juez decide alinearse con los intereses de algu-
no de los grupos implicados –guiándose, por ejem-
plo, por criterios de equidad– buscará argumentos
de carácter técnico para apoyar su decisión. Es po-
sible, por tanto, que el origen del rechazo de la me-
dida no se encuentre en tales argumentos técnicos,
sino que se acuda a ellos para justificar una decisión
que se ha adoptado previamente por otros motivos.

Lo que indica la experiencia es que estos argumen-
tos están, a menudo, relacionados entre sí. Y, siendo
el objetivo del juez, anular la medida porque no la
considera justa por generar, por ejemplo, efectos
contrarios a lo que el juez considera redistribución
equitativa de la renta, es probable que no sea éste
el argumento que utilice en su sentencia. Cabe es-
perar, en cambio, que busque argumentos formales
que le sirvan para tomar una decisión favorable a sus
preferencias.

Una idea compartida por muchos jueces es la refe-
rida a la necesidad de interpretar la ley de acuerdo
con criterios que respondan a los principios y valores
de la sociedad actual, no con los que el legislador
tenía en su mente en el momento de promulgar la
norma. De acuerdo con este planteamiento, la con-
veniencia de tal «puesta al día» es mayor cuanto
más antigua sea la ley a interpretar. Y no es extraño,
por ello, que la Constitución de los Estados Unidos
–cuyo texto inicial tiene más de dos siglos– haya si-
do objeto de «actualizaciones» de todo tipo por par-
te de los tribunales, presuponiendo a veces que, en
la mente de quienes la redactaron, había ideas que,
por muy diversas razones, es muy difícil que alguna
vez pasaran por su cabeza. Este argumento, sin em-
bargo, es difícilmente aplicable a normas de recien-
te promulgación. Y, como se verá más adelante, en
el campo de la política económica la interpretación
«activista» se refiere, en muchos casos, a leyes apro-
badas poco tiempo antes por el poder legislativo.

El hecho de que el papel de los jueces sea más o
menos activo en el campo de la política económi-
ca depende de muchos factores, que van desde la
historia y la tradición de una determinada adminis-
tración de justicia a la estructura de las normas, pa-
sando por la ideología o los principios dominantes en
la magistratura.  Una cuestión importante con respec-
to al contenido de las normas que aplican los jueces
–que no podemos analizar en este trabajo –se refie-
re al hecho de que dichas normas consistan en la

definición de reglas concretas o en el establecimien-
to de estándares. Un sistema jurídico basado en re-
glas –y el español básicamente lo es– ofrece menos
discrecionalidad a las sentencias de los jueces que
otro basado en estándares; al menos hasta que los
estándares sean definidos con mayor precisión y pa-
sen a convertirse en reglas de facto por la jurispru-
dencia o se formalicen en nuevas leyes (5). 

Cooter y Ginsburg han tratado de medir el nivel de
activismo judicial –o interpretación discrecional de
las leyes por parte de los jueces en diversos países (6).
Su tesis es que los tribunales tendrán mayor propen-
sión a interpretar de forma discrecional las leyes y lle-
varlas más allá de su contenido original cuanto menor
sea la probabilidad de que poder legislativo apruebe
nuevas normas para oponerse a las decisiones judicia-
les. Y esta probabilidad vendría determinada por dos
variables; la primera referida a la naturaleza de la
Constitución y la segunda a la estructura de los gobier-
nos y los partidos políticos en cada país. En su opinión,
la existencia en un país de lo que denominan un «par-
tido dominante disciplinado» reduce la discrecionali-
dad judicial, ante la mayor probabilidad de que se
apruebe una nueva legislación que refuerce la políti-
ca del gobierno y del partido que lo apoya. Y una re-
ducción de la disciplina interna en los partidos de go-
bierno haría disminuir, en cambio, la discrecionalidad
de los tribunales. 

Los jueces pueden, ciertamente, influir también en la
política económica cumpliendo estrictamente las fun-
ciones que un sistema político basado en la división de
poderes les asigna. Los tribunales limitan la discrecio-
nalidad de los gobiernos cuando interpretan las nor-
mas que emanan del poder legislativo. Pero si su acti-
vidad se centra en que el gobierno cumpla lo que
establece la ley, no existe activismo judicial en el sen-
tido en el que suele utilizarse este término. Un caso que
puede servir para ilustrar esta idea fue resuelto por una
reciente sentencia del Tribunal Supremo norteamerica-
no. En Michigan v. Environmental Protection Agency (ju-
nio 2015) el tribunal resolvió a favor de una petición pre-
sentada por el estado de Michigan –y apoyada por
más de 20 estados– de que se anulara una norma de
la Agencia de Protección Ambiental (EPA), que estable-
cía un procedimiento de regulación de plantas de
energía en el que la Agencia establecía que los cos-
tes que las medidas anticontaminación pudieran te-
ner para las empresas implicadas no eran una cues-
tión relevante a la hora de decidir la aplicación de
dichas medidas a situaciones concretas. La importan-
cia del caso es evidente y sus efectos en la política
económica en general y en la supervivencia o no de
muchas empresas en particular son claros. Y el Tribunal
Supremo, al dar la razón a los demandantes y fallar en
contra de un organismo del Estado va a influir, sin du-
da,  de forma significativa, en un aspecto relevante de
la actividad económica a lo largo de los próximos
años. Pero no es éste un caso de activismo judicial. Y
no lo es por el hecho de que la sentencia que, como
era de esperar,  ha sido interpretada de formas muy di-
versas en lo que se refiere a sus efectos sobre la activi-
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dad económica y la lucha contra la contaminación, se
basa en una interpretación literal de la ley que estable-
ce que la regulación del medio ambiente debe ser
«apropiada y necesaria». Y que tales características no
se cumplen sin una debida evaluación de costes (7). 

LA EXPERIENCIA DEL COMMON LAW

El año 1935 el Tribunal Supremo de los Estados Unidos
decidió, en Schechter Poultry Corp. v. U.S, que el ins-
trumento legal más importante de la reforma eco-
nómica del presidente Roosevelt –la National Industry
Recovery Act– violaba la Constitución de los Estados
Unidos. Por una parte –afirmaba la sentencia– esta
ley era contraria a la separación de poderes estable-
cida por el texto constitucional, en cuanto otorgaba
al ejecutivo una competencia legislativa que el Tri -
bunal consideró inaceptable. Pero, además, la senten-
cia afirmaba que la ley violaba la Décima Enmienda de
la Constitución, que establece que aquellos pode-
res no delegados expresamente por la Constitución
se reservan a los estados o al pueblo (8). 

Es evidente que, en el debate de las cuestiones es-
trictamente legales de este caso –como en las de
otros muchos casos– el objetivo final era cuestionar
el fondo de la norma discutida: el desarrollo del New
Deal; es decir, la política económica del gobierno
de Roosevelt. Y es interesante comprobar cómo, tras
la batalla que el presidente mantuvo entre 1935 y
1937, con el Tribunal Supremo, éste acabó cambian-
do su criterio en la interpretación de la Constitución.
Habían transcurrido, en efecto, menos de dos años
de esta resolución cuando el Tribunal decidía algo muy
diferente en NLRB v Jones and Laughlin Steel Corp. al
aceptar que el Congreso de los Estados Unidos tenía
la capacidad de legislar en temas que, claramente,
la Constitución no había atribuido al gobierno o al
Congreso federal, sino a cada uno de los estados in-
dividualmente considerados, como la regulación del
mercado de trabajo (8). La interpretación de la pro-
ducción industrial como una actividad que se en-
cuentra en el ámbito de la cláusula de comercio,
basada en el argumento de que –en palabras del
juez Hughes– «guarde una relación estricta y sustan-
cial con el comercio interestatal» es un ejercicio de
equilibrismo jurídico que muestra que, cuando un tri-
bunal quiere justificar una determinada política eco-
nómica puede encontrar, casi siempre, argumentos
para hacerlo (9). Roosevelt había ganado su particu-
lar guerra con el Tribunal Supremo y –para bien o pa-
ra mal– el New Deal podría seguir adelante, al haber
eliminado el Presidente y el Congreso de los Estados
Unidos la última línea de la resistencia con la que
contaban los críticos a su modelo de política eco-
nómica.

La década de los años treinta vio cambios significa-
tivos en la forma en la que los tribunales interpreta-
ban la Constitución. Pero el tema tiene precedentes
muy anteriores. El modelo de división de poderes es-
tablecido por la Constitución norteamericana hizo a
los jueces independientes de los organismos de go-

bierno elegidos democráticamente. De acuerdo con
la conocida frase de Alexander Hamilton, en El Fede -
ralista, los tribunales de justicia son el poder menos
peligroso para los derechos que la constitución ga-
rantiza a los ciudadanos, porque no tienen influencia
ni sobre la «espada» –en manos del presidente– ni
sobre la «bolsa», que controla el Congreso. Habría que
preguntarse, sin embargo, más de doscientos años
después de la frase de Hamilton, si los tribunales no es-
tán ejerciendo también influencia sobre las bolsas de
los ciudadanos, cuando se convierten en agentes de
la política económica. Esta independencia no impli-
caba, sin embargo, que los jueces no tuvieran que ra-
zonar y justificar sus decisiones. El primer instrumento del
que disponían para ello era los principios legales y los
precedentes establecidos por el Common Law a lo lar-
go de los siglos. Pero el nuevo sistema político les dio
un segundo instrumento: la posibilidad de negar la va-
lidez  de una norma por considerarla contraria a los
principios de la constitución. La revisión de la legisla-
ción por este concepto no fue incluida en la Cons -
titución, pero fue incorporado pronto al sistema jurídi-
co norteamericano cuando el Tribunal Supremo
decidió en Marbury v. Madison (1803) que determina-
dos aspectos de la Judiciary Act de 1789 eran contra-
rios a la Constitución de los Estados Unidos.

Este control limitaría de forma significativa la autono-
mía de la política económica tanto de los estados co-
mo del gobierno federal. A lo largo del último tercio
del siglo XIX el Tribunal Supremo mantuvo una posición
clara a favor de la economía de mercado y declaró
contrarias a la Constitución numerosas normas por vio-
lar su décimo cuarta enmienda. El último de los casos
relevantes en los que el Tribunal Supremo manifestó un
claro apoyo al principio de libertad de contrato y pro-
hibió una regulación estatal fue Lochner v. New York
(1905) que establecía límites a las horas de trabajo en
el sector de la panadería. En esta sentencia, el Tribunal
Supremo anulaba una ley del estado de Nueva York
que limitaba el horario de trabajo en el sector de pa-
nadería basándose en una norma de nivel superior – la
Constitución– que establece que ningún estado pue-
de privar a una persona de su libertad sin la garantía
del proceso debido. Y, en palabras del juez Peckman,
el derecho a comprar o vender servicios laborales es-
tá incluido en la libertad garantizada por la decimo-
cuarta enmienda (10).

Cuestión distinta es, como hemos visto anteriormente,
la forma en la que los jueces interpretan textos a ve-
ces poco claros, en los cuales los límites de su aplica-
ción son discutibles. Es conocido, por ejemplo, el voto
disidente del juez Holmes en Lochner, en el que afirmó
que el caso se había decidido de acuerdo con una
teoría económica que «una gran parte del país no
acepta». Y añadió que la sentencia «pervertía» el tér-
mino libertad de la decimocuarta enmienda y –en la
frase más conocida de su voto– que dicha enmienda
no supone la aceptación de la «Estática Social» de
Herbert Spencer. Para concluir que la resolución de un
caso como éste depende de «una opinión o intuición
más sutil que una premisa básica» (11). 

82 398 >Ei



LA POLÍTICA ECONÓMICA DE LOS JUECES

La doctrina Lochner fue otra de las víctimas de la po-
lítica de Roosevelt consistente en forzar al Tribunal
Supremo a modificar de forma sustancial su jurispru-
dencia. En efecto, en 1937, el Supremo cambió por
completo de criterio en West Cost Hotel Co. v. Parrish,
caso en el que el Tribunal consideró acorde con la
Constitución una ley de salarios mínimos del estado
de Washington, al establecer que la restricción de la
libertad es aceptable si con ella un estado intenta
proteger la seguridad y la salud de la Comunidad o
a grupos vulnerables que forman parte de ella (12).
En Lochner el Supremo anuló una norma estatal so-
bre regulación del mercado de trabajo, por conside-
rarla contraria a la constitución; y en West Coast Hotel
validó una ley similar. Este aparente contradicción se
ha repetido muchas veces en materias muy diver-
sas. Por citar sólo otro ejemplo, el año 1986, en Bowers
v. Hardwick, el Tribunal Supremo determinó la consti-
tucionalidad de la ley sobre sodomía del estado de
Georgia, que consideraba delictiva la sodomía en-
tre adultos homosexuales porque, en palabras del
juez White, la Constitución de los Estados Unidos no
establece ningún derecho fundamental que impida
que un estado penalice la sodomía homosexual. Pero,
en 2003, en Lawrence v. Texas, el mismo tribunal con-
sideró que cualquier ley que prohíba la sodomía es
contraria a la constitución. La cuestión no es si es bue-
no o no que un estado tenga autonomía para pro-
hibir o autorizar determinados actos privados. El te-
ma es que, si se acepta que la decisión del Supremo
de 1986 respondía a lo establecido en la constitu-
ción; y la sentencia de 2003 también lo hacía, la úni-
ca conclusión lógica posible –como han señalado
algunos juristas norteamericanos– es que la constitu-
ción vigente en 1986 era diferente de la vigente en
2003 (13).

Es interesante señalar que, en Inglaterra, el control ju-
dicial de la política económica siguió una dirección
muy diferente; y el temprano triunfo del Parlamente so-
bre los jueces permitió a los gobiernos británicos con
mayoría parlamentarias implementar políticas sociales
y económicas que suponían un nivel de regulación
muy superior. Es cierto que, como primer precedente
de un posible control judicial de las normas emanadas
del poder legislativo suele citarse la decisión de sir
Edward Coke en el caso del Dr. Bonham (1610) en la
que el prestigioso jurista afirmó que «en muchos casos
el common law controlará las leyes emanadas del
Parlamento y, en algunos casos, las considerará nulas
por completo» (14). Naturalmente Lord Coke no podía
basarse en ninguna constitución o norma superior que
limitara los poderes del Parlamento. Estos límites, en su
opinión, los establecían el bien común y la razón; y se-
rían los jueces del common law los intérpretes de estos
valores.

Parece, sin embargo, que esta sentencia no tuvo re-
almente mucha influencia en el desarrollo posterior
del derecho inglés (15). De las revoluciones inglesas
del siglo XVII surgió un parlamento con podres casi ab-
soluto para gobernar el país. Y en su capítulo sobre el
parlamento incluido en el libro I de sus Comentarios a

las Leyes de Inglaterra, Blackstone citaba la observa-
ción de Matthew Hale de que el Parlamento es el tri-
bunal más alto e importante, sobre el cual ningún otro
tribunal puede en el reino tener jurisdicción. Y, en lo que
a la gestión de la economía hace referencia, recorda-
ba Blackstone la frase del antiguo responsable del
Tesoro británico en el reinado de Isabel I, Lord Burghley
quien había afirmado que «Inglaterra sólo podría ser
arruinada por su propio parlamento» (16).

A lo largo del siglo XIX no habría serios debates con res-
pecto al poder del Parlamento en su papel de regula-
dor de la economía. Y, en la segunda mitad del siglo
XX nadie objetaría, desde un punto de vista jurídico, su
competencia para intervenir en  la economía británi-
ca y crear impuestos personales que en algún momen-
to llegaron incluso a ser cuasiconfiscatorios al superar
el 90% el tipo marginal del impuesto sobre la renta. Por
tanto, un episodio como el enfrentamiento que tuvo
lugar entre el gobierno de los Estados Unidos y el Tribunal
Supremo del país con motivo del cambio de política
económica que supuso el New Deal no habría podi-
do tener lugar en Inglaterra.

EL DERECHO CONTINENTAL: ALGUNAS EXPERIENCIAS
RECIENTES EN ESPAÑA

La intervención de los jueces y los tribunales de justi-
cia en contra de la política económica de un deter-
minado gobierno no es, desde luego, un fenómeno
exclusivo de los tribunales del common law. Fuera
del mundo del derecho común anglosajón es fácil
encontrar también a muchos jueces y tribunales de
justicia que revisan leyes emanadas del legislativo y
van más allá de una simple y razonable interpreta-
ción de dichas normas en sus resoluciones. Y no ca-
be duda de que la política económica se ve afec-
tada, en numerosas ocasiones, por este activismo.

El ejemplo más llamativo, y más comentado en la lite-
ratura internacional, es el caso del Estado de Israel y el
papel desempeñado por su Tribunal Supremo, espe-
cialmente en los años en los que fue presidido por el
juez Aharon Barak. En 2006 Barak publicó un libro titu-
lado El juez en una democracia (17) en el que, sin uti-
lizar expresamente el término «activismo judicial», ofre-
ce una completa argumentación en apoyo del papel
de los jueces como impulsores de determinados as-
pectos de la política del país –política económica in-
cluida– y, en sus propias palabras,  como «dinamiza-
dores» de la constitución. Una idea básica de su obra
es la defensa de lo que se ha denominado la «cons-
titucionalización de las políticas democráticas». El tér-
mino ha sido considerado confuso y contradictorio por
muchos juristas, ya que hace referencia a la capaci-
dad de los jueces de convertir en principios constitu-
cionales determinados derechos que consideran im-
portantes, aunque la constitución no haga expresa
referencia a ellos o el legislativo nunca los haya des-
arrollado en una norma específica. Por tanto, de
acuerdo con esta argumentación, las denominadas
políticas democráticas no lo son porque un organis-
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mo elegido democráticamente –el parlamento–  ha-
ya considerado que todos los ciudadanos tienen de-
terminados derechos, sino porque los jueces deci-
den tal cosa (18). 

Y esta forma de entender la actividad judicial se ha
manifestado en numerosas resoluciones del Tribunal
Supremo de Israel. Una de sus decisiones más conoci-
das es, seguramente, la sentencia del año 2009 que
consideró inconstitucional la existencia de cárceles pri-
vadas en el país, con el argumento de «violarían los
derechos humanos de los presos a la dignidad y a la
libertad». Cabría pensar que una persona pierde su li-
bertad –y parte de su dignidad– por el hecho de que
la encierren en una prisión, y no por el hecho de que
ésta sea gestionada por un organismo público o por
una empresas privada. Pero poca duda cabe de que
lo que refleja realmente esta sentencia es una clara
actitud contraria a la economía de mercado por par-
te de los jueces que formaron la sala que la dictó. 

En lo que a la política económica hace referencia,
puede mencionarse que el Tribunal se ha atribuido a
sí mismo, en diversas ocasiones la competencia de
decidir si determinados recortes en el gasto público
que afectan a programas de bienestar son o no cons-
titucionales. El resultado de estas resoluciones es que,
en la práctica, es el Tribunal y no el Parlamento quien
–de facto– diseña algunas partidas relevantes del
presupuesto nacional. Y fue la constatación de este
resultado la que llevó a un jurista tan destacado co-
mo Robert Bork a considerar a este tribunal «el peor
Tribunal Supremo del mundo occidental». Y añadía el
profesor de Yale que cada vez tenía menos sentido
que los ciudadanos israelíes se tomaran la molestia
de elegir un parlamento y un gobierno cuando el Tri -
bu nal Supremo puede decidir prácticamente sobre
cualquier cuestión de política pública (19).Empleando
la expresión de Hamilton antes mencionada, no cabe
duda de que el poder judicial, en estos casos, ha pa-
sado a controlar –al menos parcialmente– la bolsa de
los contribuyentes en muchos países del mundo. 

El caso de la oposición manifestada por un determi-
nado tribunal supremo a la existencia de cárceles pri-
vadas  no es sino un ejemplo de la actitud de muchos
jueces en contra de la privatización de empresas pú-
blicas o de que determinados servicios públicos sean
prestados a los ciudadanos por empresas privadas.
Numerosos tribunales se muestran activistas en este
campo y se atribuyen competencias para modificar
–incluso de forma radical– leyes aprobadas por los par-
lamentos. No cabe duda de que un tribunal puede de-
cidir si un determinado proceso de privatización se ha
llevado a cabo o no de acuerdo con la ley. Pero algo
muy diferente es que los jueces determinen si tal pro-
ceso de privatización es o no conveniente para los ciu-
dadanos y opinen sobre cuáles pueden ser sus efec-
tos sobre la economía del país y el nivel de bienestar
de los contribuyentes. Y tales planteamientos son, sin
embargo, fáciles de encontrar en numerosas resolu-
ciones judiciales. En muchos países, incluidos los Es -
tado Unidos, los tribunales de justicia  han utilizado ar-

gumentos diversos para impedir que se lleven a cabo
procesos de privatización, que van desde la idea de
que debe ser el Estado quien, por principio, suministre
determinados servicios públicos hasta el argumento
de que no hay razón alguna para cambiar el hecho
innegable de que tales servicios han sido prestados
durante mucho tiempo por empleados públicos (20). 

Algunas resoluciones judiciales recientes muestran tam-
bién una actitud militante por parte de determinados
tribunales en contra de determinadas privatizaciones
que se han llevado a cabo -o se han intentado llevar
a cabo- en España. La crisis que se desencadenó en
nuestro país a partir del año 2008 forzó al gobierno es-
pañol –como a los gobiernos de otros países– a intro-
ducir reformas para intentar elevar la eficiencia de
nuestra economía y las Comunidades Autónomas han
tenido que hacer algo similar dentro de su particular
marco de competencias. Pero estas nuevas normas no
han sido neutrales a efectos de la distribución de la ren-
ta; y los grupos perjudicados se han opuesto a ellas,
por lo general presentando sus objetivos propios como
algo beneficiosos para el conjunto de la sociedad. Ade -
más, estas reformas han planteado a menudo proble-
mas de interpretación legal, que han convertido en al-
gunos casos a los tribunales en actores importantes en
la política económica española. La pregunta relevan-
te a este respecto es: ¿cómo han actuado los jueces
ante las reformas económicas del gobierno? Y, más
concretamente, ¿han contribuido a su buen funciona-
miento o han creado dificultades a su aplicación?; ¿en
qué grado puede decirse que algunos jueces españo-
les se han convertido en reguladores de facto de as-
pectos relevantes de la economía española?

Es evidente que no se puede generalizar al valorar la ac-
tuación de un colectivo tan amplio como el de los jue-
ces españoles. Pero pueden citarse numerosos ejem plos
relevantes de actitudes claramente contrarias a aque-
llas reformas dirigidas a mejorar la eficiencia de deter-
minados mercados y favorables, en cambio, al man -
tenimiento del status quo, por ineficiente que ese pue-
da ser. Y algunas resoluciones judiciales han traspasado,
incluso nuestras fronteras y causado daños a la imagen
del país como una economía atractiva para la inversión
exterior directa.

Han asumido así algunos tribunales de justicia funcio-
nes que corresponden al poder ejecutivo y no a los jue-
ces. Y, lo que resulta más preocupante, sus decisiones
se basan con frecuencia, en razonamientos económi-
cos defectuoso, que pueden causar graves daños a
la gestión y a la productividad en muchos sectores, tan-
to si la oferta está en manos de empresas privadas co-
mo si son organismos públicos los que la controlan.
Veamos, a manera de ejemplo, dos casos relevantes:
referido uno a una regulación de carácter nacional y
el otro a una norma de una comunidad autónoma.
Muchos otros podrían citarse, sin duda. Pero éstos dos
ejemplos muestran con claridad la naturaleza el pro-
blema ante el que nos encontramos, aunque no sir-
van, naturalmente, para determinar los efectos globa-
les de este tipo de decisiones judiciales en la economía
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española. El primero hace referencia a la reforma de
la legislación laboral que introdujo el gobierno español,
el año 2012, para tratar de reducir la altísima tasa de
paro que la economía experimentaba en aquellos mo -
mentos. La reforma tenía aspectos muy diversos como
la reducción de los costes de despido, el fin de la de-
nominada ultraactividad de los convenios, mayor fle-
xibilidad en el diseño de la jornada laboral o en los con-
tratos de trabajo. 

En todos estos aspectos pueden encontrarse ejemplos
de sentencias que, en palabras del ministro de justicia,
han aplicado la ley de una forma muy diferente al pro-
pósito del legislador. Pero el caso más relevante ha si-
do, seguramente, el de los expedientes de regulación
de empleo. La reforma pretendía facilitar la reducción
de plantilla mediante este tipo de procedimiento a las
empresas que se encontraran en dificultades econó-
micas. La aplicación práctica de la norma ha sido, sin
em bargo, difícil en muchos casos para las empresas,
ya que los tribunales han echado abajo numerosos ex-
pedientes de este tipo. Y esto ha afectado tanto a
empresas privadas como a empresas públicas. Entre
estas últimas se encuentran el ERE de Telemadrid, que
fue modificado, elevando la cuantía de los despidos,
por sentencias del Tribunal Superior de Justicia de
Madrid de abril de 2013, que consideró que no se ha-
bía acreditado la causa legal para declarar proceden-
tes los despidos. La sentencia fue ratificada posterior-
mente por el Tribunal Supremo. Es interesante señalar
que el Supremo  aceptó que se había probado la si-
tuación de pérdidas del ente, pero consideró que tales
pérdidas no justificaban el despido de la mayor parte
de la plantilla. Es el caso también de la Radio Tele vi-
sión Valenciana, cuyo ERE fue declarado nulo por el
Tribunal superior de Justicia de la Comunidad Valen -
ciana, con el argumento de que se afectó a la «igual-
dad» en el trato a los trabajadores y de que si, para el
tribunal, la desigualdad en el trato puede ser acepta-
ble en la empresa privada, no lo es en el caso de las
empresas públicas. Lo más interesante es que, ambas
empresas  tenían plantillas muy sobredimensionadas,
elevados gastos de explotación que provocaban fuer-
tes déficits cada año y, como consecuencia de ello,
un elevado endeudamiento. Y tales problemas sólo po-
dían resolverse o mediante el cierre de la empresa o
mediante una reestructuración que garantizara su via-
bilidad.

Pero el caso de mayor repercusión en el ámbito inter-
nacional ha sido, sin duda, el de la empresa Iberian
Partners, propietaria de las plantas embotelladoras
de Coca Cola en nuestro país, que, por las caracte-
rísticas de esta marca, ha sido comentado en los prin-
cipales medios de la prensa económica. El caso se
inició cuando la empresa planteó un expediente de
reducción de empleo para reducir gastos y eliminar
el exceso de capacidad generado por la reducción de
la demanda. La Audiencia Nacional consideró nulo el
ERE y el Tribunal Supremo, en sentencia de abril de
2015, ratificó la sentencia sin entrar a discutir la lógica
económica de la medida; y llegó a acusar a Iberian
Partners de vulnerar el derecho constitucional a la huel-

ga de los empleados de una de las plantas, por cubrir
su producción con la de otras fábricas. Dada la re-
levancia internacional de la marca Coca-Cola y lo sor-
prendente de la argumentación de los tribunales es-
pañoles, las sentencias fueron noticia en la prensa
internacional, en la que se incluyeron algunos comen-
tarios no precisamente favorables a las instituciones y
a la administración de justicia española (21), que cau-
saron, sin duda, un daño significativo a la política eco-
nómica del gobierno que, en aquellos momentos, es-
taba intentando transmitir la imagen de España como
un país que ofrecía un marco favorable para la inver-
sión exterior.

Puede argumentarse que este sesgo contrario a la eco-
nomía de mercado es tan habitual en la jurisdicción
laboral que a nadie puede sorprender. Pero la tenden-
cia a influir en la política del gobierno no se limita a es-
ta jurisdicción. Se han mencionado anteriormente al-
gunos ejemplos de resoluciones judiciales en diversos
países contrarias a procesos de privatización de activi-
dades que, tradicionalmente habían sido llevadas a
cabo por el sector público. También en España se pue-
den mencionar casos, tan interesantes como sorpren-
dentes, de decisiones judiciales en este sentido. Veamos
un ejemplo relevante, que se refiere a una decisión im-
portante de política económica, adoptada no en el ám-
bito nacional, sino en el ámbito de una comunidad au-
tónoma. Se trata del plan de la Comunidad de Madrid,
que tenía como objetivo la gestión por concesión de
determinados servicios de atención hospitalaria.

El proceso, iniciado por la Comunidad de Madrid en
abril de 2013, encontró de inmediato la oposición de
sindicatos y grupos de empleados, que  preferían que
el servicio siguiera siendo gestionado directamente por
el sector público. Recurrido el proceso en varias instan-
cias, fue finalmente paralizado por dos resoluciones ju-
diciales, una de un juzgado contencioso-administrati-
vo y otra del Tribunal Superior de Justicia de Madrid (22).
Ambas utilizan argumentos, que contienen serios erro-
res en el razonamiento económico que lo sustenta e,
incluso, incurren en contradicciones. En primer lugar
mantienen la idea de que la suspensión cautelar de
todo el proceso no supone, en realidad, coste alguno,
«ya que ningún perjuicio se produce si la asistencia sa-
nitaria especializada se continúa prestando del modo
que se viene haciendo con sujeción plena a criterios
gerenciales de servicio público universal, gratuito y de
calidad». Pues bien, esto, simplemente, no es cierto. Si
es posible mejorar la gestión y no se hace por mante-
ner el viejo modelo, que cada día resulta más insoste-
nible para los contribuyentes, se causa un daño, sin nin-
guna duda; y un daño importante. Pero los jueces no
lo ven así y, entrando abiertamente en el camino de
la especulación, llegan a plantearse cuáles serían los
efectos de la reforma de la gestión, cuestión para la
que sin duda carecen de competencia. Deciden en-
tonces que los efectos del que denominan «proce-
so privatizador» –»resultan una incógnita en el momen-
to actual». Y una de las resoluciones llega al absurdo
de preguntarse, a continuación, por qué «los respon-
sables de la Administración, encargados de la gestión
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pública de este servicio esencial asumen sin más su in-
competencia para gestionarlo con mayor eficiencia».

El juez de lo contencioso-administrativo llegó a entrar
directamente en cuestiones técnicas y afirmó que
«existen datos sobre países en los que la gestión pri-
vada de su sistema sanitario no ha supuesto un aho-
rro». Y decidió que la Asamblea de Madrid, aunque
haya sido elegida por votación, no es un organismo
que represente el interés general, que, en cambio,
él mismo se consideró capacitado para determinar,
cuando escribió: «asiste la duda al plantearse si el in-
terés general se concreta en ese ahorro de costes
que proclama la Administración o si, por el contrario,
el interés general demanda el mantenimiento del sis-
tema que ahora se pretende cambiar».

Pero hay, además, otro punto en estas resoluciones que
merece un comentario. El proceso para establecer la
gestión por concesión se suspendió sin pedir fianza al-
guna a los recurrentes para cubrir los posibles daños
que dicha suspensión puede provocar. La razón que
los jueces alegaron es que la fianza tendría que ser
«millonaria» y exigirla podría hacer imposible la medi-
da cautelar adoptada. Lo que no se entiende es cómo
pueden decir, que la fianza debería ser muy elevada
y, al mismo tiempo, que no existe perjuicio alguno en
la suspensión del procedimiento, como hemos visto
más arriba. Lo cierto es que el daño ha existido; y la
decisión de los tribunales tendrá, sin duda, un coste
no despreciable para los contribuyentes de la Comu -
nidad de Madrid. Aunque el mantenimiento del status
quo produzca un  beneficio particular indudable a los
grupos de interés que se opusieron al proceso, hay ar-
gumentos técnicos sólidos para pensar no sólo que el
número de los perjudicados ha sido muy superior al
número de los beneficiados por estas decisiones judi-
ciales, sino también que la pérdida neta para la so-
ciedad será elevada. No era función de los tribunales,
ciertamente, realizar estos cálculos, actividad para la
que no están capacitados técnicamente. Pero tam-
poco lo era hacer de facto imposible una medida de
política económica aprobada por un parlamento ele-
gido democráticamente. La principal conclusión que
se puede obtener de este caso es  que en España es
fácil paralizar un programa de reforma económica
con la colaboración de los tribunales de justicia,  in-
cluso sin necesidad de que éstos entren a analizar el
fondo del asunto, y a pesar de los costes que renun-
ciar a tales reformas pueda tener para los contribu-
yentes.

CONCLUSIONES

La teoría económica  viene analizando, desde hace
mucho tiempo, el papel de los agentes económicos
en el proceso de diseño e implementación de las nor-
mas regulatorias que les afectan. La teoría de la cap-
tura ofrece argumentos que permiten explicar, al me-
nos de forma parcial, por qué tales normas responden,
con frecuencia, más a los objetivos de las empresas o
de los grupos más directamente  implicados que a los

intereses de los consumidores. Estos modelos se han
aplicado, básicamente, a la actividad legislativa y a la
regulación de carácter administrativo.  Ahora bien, una
vez que se toma conciencia de que los tribunales de
justicia se han convertido, de facto, en determinadas
circunstancias, en auténticos legisladores, cabe pre-
guntarse si también en el ámbito judicial se están pro-
duciendo procesos de captura. 

En el caso de los Estados Unidos –como hemos visto,
el país con una experiencia más amplia en el activismo
judicial– cabe interpretar sentencias, o incluso líneas de
jurisprudencia en determinados momentos históricos,
en este sentido. Pero no se puede excluir tampoco la
posibilidad de que la evolución de la jurisprudencia en
cuestiones relevantes para la política económica res-
ponda a la ideología de los jueces en un momento
determinado, ideología que no ha permanecido esta-
ble, sino que ha podido ir cambiando a lo largo del
tiempo. Por mencionar sólo dos ejemplos relevantes,
cabe hacer una referencia al desplazamiento de la re-
gla de responsabilidad civil de la responsabilidad ob-
jetiva a la responsabilidad por culpa a la hora de en-
juiciar numerosos casos de derecho de daños a lo
largo del siglo XIX (23)o la interpretación  menos estric-
ta –o formalista– de la Ley Sherman y el resto de las
normas del derecho de defensa de la competencia
que, en determinados momentos, han seguido los tri-
bunales (24). Cabe argumentar que, en ambos casos,
se habría actuado a favor de los intereses empresaria-
les frente a intereses alternativos como los de los pro-
ductores agrarios o los consumidores. Pero es razona-
ble también pensar que los tribunales actuaron en estos
casos internalizando la conveniencia del desarrollo in-
dustrial o una visión abierta de los mercados basada
en el principio de eficiencia y no de mera posición de
dominio de una determinada empresa. 

Si se analiza la lógica de algunas de las sentencias de
los tribunales españoles mencionadas en este artículo
cabe ofrecer también esta posible doble respuesta. Es
posible que, en tales casos, los jueces estuvieran mos-
trando una actitud ideológica marcada en contra de
las privatizaciones  o de una menor intervención esta-
tal en el funcionamiento de los mercados de trabajo.
Pero hay argumentos para pensar también que se ha
producido algún tipo de captura del «regulador» judi-
cial por parte del regulado, en este caso de grupos de
presión como sindicatos o asociaciones de emplea-
dos que trabajan en el sector público, que les habrían
inclinado a decidir a favor de sus intereses particulares.
Y ambas explicaciones pueden ser ciertas, actuando
cada una de ellas como un refuerzo de la otra. 

Saber por qué los jueces deciden en un sentido o en
otro en cuestiones de política económica y determi-
nar si sus resoluciones buscan o no maximizar su utili-
dad particular es un tema que ha sido ampliamente
discutido en la literatura norteamericana. Pero en Europa
–y en España, en concreto– tenemos todavía muy po-
cos estudios empíricos como para fundamentar de
forma sólida una explicación de lo que está ocurrien-
do (25).
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NOTAS

[1] Es interesante señalar que un mayor nivel de jurisdicción –por
ejemplo, un gobierno nacional frente a un gobierno regio-
nal– no implica necesariamente una mayor autonomía del
primero frente al segundo a la hora de adoptar sus decisio-
nes. Un ejemplo ilustrativo lo encontramos en las importan-
tes restricciones a las que se enfrenta un gobierno de un pa-
ís miembro de la Unión Europea a la hora de diseñar su
política macroeconómica.

[2] Para un amplio análisis de este tipo de instituciones, véase
Vibert (2007) 

[3] Véase, por ejemplo, la sentencia del Tribunal Supremo de
13 de febrero de 1980 en relación con las cláusulas de ele-
vación de la renta ligadas al aumento del nivel de precios.

[4] P. Stewart, voto disidente en Griswold v. Connecticut, U.S.
Supreme Court, 1965

[5] Un artículo clásico sobre el debate con respecto a reglas y
estándares es L. Kaplow (1992) 

[6] R. Cooter y T. Ginsburg, (1996)
[7] Es interesante señalar que el ponente de esta sentencia fue

el juez Scalia, uno de los más importantes críticos del mo-
derno activismo judicial.

[8] National Labor Relations Board v. Jones and Laughlin Steel
Corp., 301 U.S. 1 (1937)

[9] La denominada cláusula de comercio está recogida en el
artículo I, sección 8, cláusula 3 de la Constitución de los Es -
tados Unidos y establece que «El Congreso tendrá el poder
de regular el comercio con las naciones extranjeras, entre
los estados y con las tribus indias». 

[10] Lochner v. New York, 198, U,S. 45 (1905)
[11] Véase el voto particular en Holmes (1992), pp. 305-307
[12] West Cost Hotel Co.v. Parrish, 300, U.S. 379 (1937)
[13] Bowers v. Hardwick, 478 U.S. 186 (1986). Lawrence v. Texas,

539 U.S. 558 (2003). En palabras de Bork, «es ridículo decir
que una constitución no ha cambiado cuando una senten-
cia de carácter constitucional modifica otra anterior y esta-
blece que existe un derecho fundamental para realizar una
determinada actividad que anteriormente se consideraba
que podía ser sancionada penalmente». Bork (2007), p. 2 

[14] Citado en Siegan (1980), p. 36.
[15] Es interesante apuntar que el Tribunal Supremo norteameri-

cano no la utilizó como precedente en Marbury v. Madison,
aunque el caso podría haber reforzado la decisión del
Tribunal al basarla en la tradición del common law; pero los
principios de la razón y el bien común había quedado re-
flejados en la Constitución y fue este texto –no unos princi-
pios generales– los que utilizó el Tribunal Supremo para anu-
lar la Judiciary Act.

[16] Blackstone (1787), Vol. I, p 161
[17] A. Barak (2006), The Judge in a Democracy. Princeton Uni -

versity Press.
[18] R. H. Bork,  (2007), p.1.
[19] R.  Bork (2007), p. 5.

[20] Washington Supreme Court, State Employees v. Community
College, 1978, Hawaii Supreme Court, Konno v. County of
Hawaii,1997.

[21] Para que el lector se haga una idea de cuál puede ser la
reacción del mundo económico internacional a una sen-
tencia de esta naturaleza, mencionaré dos comentarios de
los lectores publicados en la versión digital del Wall Street
Journal, seguramente el periódico financiero más leído del
mundo. Uno dice: «Y aún hay gente que se pregunta por
qué la tasa de paro en España es del 24%». Y otro: «Esta es
la prueba número uno de  porqué no se debe invertir en
España».

[22] Juzgado de los Contencioso-Administrativo nº 4 de Madrid,
DF 283/13 (2 sept. 2013). Tribunal Superior de Justicia de Madrid,
Sala de lo Contencioso-administrativo, Recurso 787/2013.
(11 sept.2013).

[23] Véase, en este sentido, M. Horwitz (1992).
[24] Véase una referencia a los cambios en la forma de inter-

pretar la Ley Sherman desde 1890 hasta nuestros días en
Cabrillo (2005).

[25] Un estudio reciente sobre el papel de la política en las sen-
tencias del Tribunal Consitucional español es el artículo de
M. Gili, N. Garoupa y F. Gómez, «Explicando el comporta-
miento de la judicatura española: una revisión crítica de la
evidencia empírica», incluido en este número de la Revista
de Economía Industrial. 
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El proceso de deliberación y toma de decisiones en cualquier órgano judicial suele ser el
resultado de un conjunto de factores: las preferencias individuales de los jueces (incluidas
sus preferencias ideológicas) respecto de cada caso concreto, los precedentes en gene-
ral y sus implicaciones político-normativas (Posner, 1993 y 2005); la forma en que los jueces 

toman decisiones de forma colegiada, tratando de equi-
librar sus preferencias personales con su capacidad pa-
ra determinar resultados en términos de políticas públi-
cas, su interés natural por forjar consensos, evitar disensos
y mejorar la reputación del Tribunal en el que sirven, y
otras fuerzas que pueden operar en el seno de un órga-
no colegiado (Cameron y Kornhauser, 2010); finalmen-
te, la influencia y las reacciones, positivas y negativas,
que pueden suscitar en otros actores relevantes, como
los poderes del Estado encargados de la designación
de los jueces –que pueden compensar muestras de fi-
delidad o lealtad hacia los mismos (por ejemplo, en tér-
minos de futuras promociones)–, otras instituciones con
una presencia política relevante y el público en general
(Garoupa y Ginsburg, 2010).

Este proceso de deliberación y toma de decisiones ha
sido objeto de estudio por juristas y politólogos de todo
el mundo. Sin embargo, las principales hipótesis con-
trastables sobre el comportamiento judicial han veni-
do de la mano de la literatura empírica estadouniden-
se, donde el debate entre el modelo formalista –que
entiende que los jueces se limitan a interpretar y apli-
car la Constitución y las leyes teniendo en cuenta los pre-

cedentes judiciales−, el modelo actitudinal –que valo-
ra las preferencias/pérdidas individuales de los jueces
poniendo énfasis en la ideología como principal factor
explicativo (cfr. con el modelo estratégico de toma de
decisiones judiciales, que también tiene en cuenta las
preferencias/pérdidas políticas o asociadas a las deci-
siones del tribunal: Spiller y Gely, 2007)– y el modelo ins-
titucional –que admite la importancia de las preferen-
cias individuales de los jueces siempre que su
implementación tenga en cuenta la realidad política e
institucional– continúa abierto. Sobre este debate, son in-
teresantes Brenner y Spaeth, 1988; Segal y Cover, 1989;
Gely y Spiller, 1990; Epstein y Knight, 1998; Segal y Spaeth,
2002; Hansford y Springgs, 2006. 

Este trabajo supone una contribución a la literatura em-
pírica sobre el comportamiento judicial en el ordena-
miento jurídico español, un sistema de los llamados de
Derecho civil (por oposición a los de Common Law,
como Estados Unidos e Inglaterra). El estudio trata de
explicar, mediante un análisis econométrico, hasta qué
punto el comportamiento de los magistrados –tanto los
del Tribunal Constitucional español cuando resuelven
recursos de inconstitucionalidad contra leyes dictadas
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por las Cortes Generales o los parlamentos autonómi-
cos, como los de la Sala Tercera del Tribunal Supremo
español cuando resuelven recursos contencioso-admi-
nistrativos contra disposiciones administrativas de ca-
rácter general contrarias a la ley o a la Constitución–
pueden explicarse (en parte) por medio de variables
políticas. 

MARCO INSTITUCIONAL Y POLÍTICO DEL TRIBUNAL
CONSTITUCIONAL Y DEL TRIBUNAL SUPREMO EN
ESPAÑA. LOS CONTROLES DE CONSTITUCIONALIDAD Y
LEGALIDAD EN EL ORDENAMIENTO JURÍDICO
ESPAÑOL

El diseño institucional y político español del Tribunal Cons-
titucional y del Tribunal Supremo, y la configuración –des-
de el punto de vista de la naturaleza, funciones y efec-
tos− de los recursos de inconstitucionalidad y conten-
cioso-administrativos, tienen efectos importantes en el
comportamiento de los jueces y en la mayor o menor
politización de los tribunales.

Marco institucional y político del Tribunal
Constitucional. El recurso de inconstitucionalidad
como mecanismo de control de la
constitucionalidad de las normas con rango de
ley

El Tribunal Constitucional español no se ubica dentro
de la estructura y organización del Poder Judicial, sino
que cuenta con un régimen constitucional propio en
el Título IX de la Constitución española de 1978 (en ade-
lante, CE). De acuerdo con un modelo kelseniano tra-
dicional, el Tribunal Constitucional se configura como
un tribunal de designación esencialmente política: de
los doce magistrados que componen el Tribunal, cua-
tro son designados por cada una de las Cámaras
(Congreso y Senado); dos, por el Gobierno y, los dos
restantes, por el Consejo General del Poder Judicial (en
adelante, CGPJ). 

El Tribunal Constitucional es el encargado de llevar a
cabo el control ex post de la constitucionalidad de las
leyes aprobadas por las Cortes Generales o los parla-
mentos autonómicos. No se pronuncia, en cambio, so-
bre la validez de las normas reglamentarias aprobadas
por el poder ejecutivo (estatal o autonómico) o por una
institución. El control de legalidad y constitucionalidad
de este tipo de disposiciones corresponde a los tribu-
nales administrativos ordinarios, sin perjuicio de la com-
petencia del Tribunal Constitucional para declarar su
inconstitucionalidad de manera indirecta mediante re-
cursos de amparo por vulneración de derechos funda-
mentales o conflictos de competencia.

El control de constitucionalidad de las normas con ran-
go de ley que realiza el Tribunal Constitucional se lleva
a cabo, de acuerdo con el diseño constitucional es-
pañol, a través de las cuestiones y de los recursos de
inconstitucionalidad. Dado que el planteamiento de
las cuestiones de inconstitucionalidad por los jueces y

tribunales ordinarios suele carecer de motivación polí-
tica –al menos patente−, nuestro estudio se centra úni-
camente en las im plicaciones políticas de los recursos
de inconstitucionalidad.

Los recursos de inconstitucionalidad son interpuestos por
actores de naturaleza política −el presidente del Go -
bierno, cincuenta diputados o senadores, gobiernos o
parlamentos de Comunidades Autónomas (únicamen-
te contra leyes aprobadas por el Estado) o el Defensor
del Pueblo− y se suelen referir a cuestiones de distribu-
ción territorial del poder entre el Estado y las Comunida -
des Autónomas. De hecho, estos litigios constitucionales
se encuentran más que proporcionalmente vinculados
a –que no necesariamente causados por− la hegemo-
nía casi continua de los partidos nacionalistas en algu-
nas regiones españolas desde el regreso de la demo-
cracia a España. Se observa, en este sentido, que una
parte importante de los recursos de inconstitucionalidad
son interpuestos por parlamentos o gobiernos autonómi-
cos dominados por partidos nacionalistas –como los ca-
talanes, vascos y, en menor medida, canarios− contra
leyes nacionales o, al contrario, por el Estado contra le-
yes catalanas o vascas promovidas por sus gobiernos
de turno y adoptadas por parlamentos controlados en
gran medida por partidos nacionalistas.

Marco institucional y político del Tribunal Supremo.
El recurso contencioso-administrativo como
mecanismo de control de la constitucionalidad y
legalidad de las normas
reglamentarias

El Tribunal Supremo español es, de acuerdo con el art.
123 CE, el tribunal de mayor jerarquía en todos los ám-
bitos del derecho, dejando a un lado al Tribunal Const -
itu cional. 

El Tribunal Supremo está formado por su presidente, los
presidentes de las cinco Salas que lo componen (civil,
penal, contencioso-administrativa, social y militar) y un
número de magistrados que viene determinado por
ley para cada Sala y sus correspondientes secciones.
Ahora bien, a diferencia de los magistrados del Tribunal
Constitucional, los jueces del Tribunal Supremo español
son esencialmente jueces de carrera (sobre la distin-
ción entre jueces de carrera y jueces de nombramien-
to político, Garoupa y Ginsburg, 2011). 

El Presidente del Tribunal Supremo es nombrado por el
Rey entre miembros de la carrera judicial o juristas de
reconocida competencia con más de quince años de
experiencia profesional, por un periodo renovable de
cinco años (con un máximo de dos mandatos), de
acuerdo con una propuesta adoptada por una ma-
yoría de 3/5 partes del CGPJ. Los presidentes de Sala
son nombrados por un período de cinco años entre los
magistrados del Tribunal Supremo que poseen, al me-
nos, tres años de experiencia profesional en el mismo.
El resto de cargos del Tribunal son nombrados del si-
guiente modo: cuatro magistrados son nombrados en-
tre jueces de carrera que poseen al menos diez años
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de experiencia en tribunales de apelación y tienen al
menos cinco años de experiencia como jueces de ca-
rrera. El quinto magistrado es un jurista de reconocida
competencia con más de quince años de experien-
cia profesional.

Este trabajo se centra en los recursos contencioso-ad-
ministrativos resueltos por la Sala Tercera (contencioso-
administrativa) del Tribunal Supremo. El recurso conten-
cioso-administrativo no es, formalmente hablando, un
recurso constitucional, aunque tiene efectos políticos
importantes. De hecho, un sector de la doctrina ha se-
ñalado que este tipo de recurso tiene naturaleza cuasi-
constitucional (Ginsburg, 2012). De ahí que los incentivos
políticos sean tan importantes en el recurso con tencioso-
administrativo interpuesto ante el Tribunal Supremo co-
mo en los recursos de inconstitucionalidad interpuestos
ante el Tribunal Constitucional. 

En los recursos contencioso-administrativos, el deman-
dado es el poder ejecutivo y el objeto de revisión no
es un acto o decisión administrativa basada en la apli-
cación de una disposición general aprobada por un
determinado gobierno o institución, sino la propia dis-
posición general gubernamental cuando es (presunta-
mente) contraria a una norma legal de mayor rango,
ya sea una ley o la CE. Tales disposiciones pueden ser
recurridas directamente ante el tribunal contencioso-
administrativo competente tras su aprobación definiti-
va (recurso directo), o bien indirectamente, mediante
la impugnación del acto o decisión administrativa que
aplica la disposición general contraria a la ley (recurso
indirecto). Un tribunal de primera instancia que estime
un recurso indirecto debe presentar una cuestión de
ilegalidad ante el tribunal competente para resolver el
recurso directo (salvo que también sea aquél el tribu-
nal competente para resolverlo), a fin de determinar si
la disposición general es contraria a la ley y, por tanto,
debe ser declarada ilegal de forma general. 

ESTUDIOS PREVIOS E HIPÓTESIS SOBRE EL
COMPORTAMIENTO JUDICIAL EN EL TRIBUNAL
CONSTITUCIONAL Y EL TRIBUNAL SUPREMO

Los estudios sobre el comportamiento de los magistra-
dos del Tribunal Constitucional español han alcanzado
conclusiones contradictorias acerca de la influencia
de las variables políticas en el proceso de toma de de-
cisiones de sus miembros.

Un primer estudio (Del Castillo Vera, 1987) demostró que
los magistrados posicionados en favor y en contra del
Go bierno −del PSOE en aquel momento− en las dos
cues tiones más reñidas resueltas por el Tribunal Cons -
titucional en el período 1981-1985 –la que se pronuncia-
ba sobre la constitucionalidad de la ley de expropiación
de un holding industrial y la de la ley de despenalización
del aborto– formaron en realidad dos grupos, uno liberal
y otro conservador, pues concurrían significativamente
con mayor frecuencia con los magistrados del mismo
grupo que con los del otro. Este resultado llevó a la ca-
lificación de los magistrados del Tribunal Constitucional

en términos políticos y –de manera implícita, pues el es-
tudio es en sí mismo agnóstico sobre esta cuestión– a
la consideración de la dependencia política como un
factor explicativo de su proceso de toma de decisio-
nes.

Un estudio posterior (Magalhães, 2002), basado en las
sentencias de inconstitucionalidad (aparentemente tan-
to recursos como cuestiones) dictadas por el Tribunal
Constitucional español entre 1980 y 2001, cuestionó, sin
embargo, la importancia de dicho factor en el compor-
tamiento judicial. De acuerdo con este segundo estu-
dio, la dependencia individual de los magistrados res-
pecto de los intereses del partido político que los propuso
era relativamente débil teniendo en cuenta el número
de decisiones unánimes, las limitaciones institucionales
a la actuación de los magistrados y las regresiones so-
bre los votos individuales de inconstitucionalidad, en las
que el apoyo al partido que los había nombrado no pa-
recía tener un efecto estadísticamente significativo. No
obstante, este análisis señalaba una mayor influencia
política indirecta y colectiva en los propios magistrados,
pues la presencia de una mayoría de magistrados de-
signados por el partido que apoyaba la ley impugna-
da, y la existencia de una mayoría absoluta de aquel
partido en el parlamento, disminuían significativamente
el voto contrario a la constitucionalidad. Según este es-
tudio, la influencia política sobre los magistrados del
Tribunal Constitucional podía operar entonces a través
de dos vías: la deferencia hacia la postura política ma-
yoritaria del conjunto de los magistrados o la deferencia
hacia una clara y fuerte mayoría política en ese mo-
mento, probablemente por razón de evitar conflictos po-
líticos con la mayoría gobernante.

Dado que los magistrados del Tribunal Constitucional
español son nombrados a través de un mecanismo
que depende en cierto modo de la influencia de los
dos principales partidos nacionales hasta la fecha
(conservadores y socialistas), en este trabajo partiremos
de la hipótesis de que el Tribunal está sujeto a influen-
cia política y de que la ideología permite explicar el
voto de sus miembros, aunque solo hasta cierto pun-
to, pues hay también aspectos institucionales –como,
por ejemplo, la inexistencia de discrecionalidad en al-
gunos contextos, la tradición de derecho civil y la re-
putación judicial ante los tribunales ordinarios− que ge-
neran, de manera importante, incentivos en favor de
la independencia del Tribunal respecto de los partidos
políticos.

Esta vinculación política no es tan evidente, en cambio,
en la Sala Tercera del Tribunal Supremo español, donde
los magistrados son muy mayoritariamente jueces de
carrera. El voto ideológico suele depender, en este es-
cenario, de la vinculación de los jueces a alguna de las
asociaciones judiciales –con vinculaciones políticas−
que pueden verse reflejadas en la composición del CGPJ
(Asociación Profesional de la Magistratura, Asociación
Francisco de Vitoria y Jueces para la Democracia), así
como de los efectos políticos que se derivan de los re-
cursos contencioso-administrativos, en los que no debe
perderse de vista que la parte demandada es el poder
ejecutivo. Sin embargo, hay restricciones importantes a
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los objetivos ideológicos que impiden explicar el com-
portamiento judicial del Tribunal Supremo exclusivamen-
te a partir de las preferencias individuales de los ma-
gistrados. Una primera limitación, que se presenta de
forma inmediata, es la naturaleza del caso que se re-
suelve mediante el recurso contencioso-administrativo.
La segunda hace referencia a las características propias
de los sistemas de Derecho civil que se encuentran re-
cogidas en las normas profesionales que rigen la actua-
ción de los jueces y que limitan de manera importante
su comportamiento: favorecer el consenso y rechazar
el disenso en las opiniones de un tribunal, promover un
ambiente de trabajo cooperativo y favorecer la eficien-
cia en términos de asignación de recursos en un tribu-
nal con un índice de congestión elevado (sobre esta
cuestión, véanse Merryman y Pérez Perdomo, 2007;
Epstein et al., 2011; Edelman et al., 2012). 

ANÁLISIS DE REGRESIÓN DEL TRIBUNAL
CONSTITUCIONAL

El análisis de regresión del Tribunal Constitucional parte
de una muestra de 297 recursos de inconstitucionali-
dad (un total de 3.402 votos individuales) resueltos en-
tre 1981 y 2006, un periodo en el que formaron parte
del Tribunal 47 magistrados, la mayoría de ellos varo-
nes y designados por actores políticos (véase cuadro 1).

La muestra recoge todos los ciclos políticos de la histo-
ria reciente de España y, por tanto, los resultados eco-
nométricos no están condicionados por un determinado
contexto político: 18 sentencias se dictaron entre 1981 y
1982 (Gobierno UCD); 164, entre 1982 y 1996 (Gobierno
PSOE); 84, entre 1996 y 2004 (Gobierno PP) y, las 31 res-
tantes, entre 2004 y 2006 (Gobierno PSOE). De las 297
sentencias analizadas, un total de 192 fueron unánimes,
un 64% a favor de la constitucionalidad y, un 36%, en
contra.

El análisis consta de tres variables dependientes (cua-
dro 2 en la página siguiente).

En relación con la primera variable dependiente −vo-
to a favor de la constitucionalidad−, el modelo eco-
nométrico considera distintas variables políticas y de
control, así como varios efectos fijos por magistrado y
por Tribunal.

En primer lugar, se han estimado modelos economé-
tricos en el Stata 10 con y sin efectos fijos (por ejemplo,

los efectos fijos por Tribunal, por Magistrado, y por Tribunal
y Magistrado). Asimismo, se ha corregido la falta de in-
dependencia entre los votos individuales utilizando las
decisiones del Tribunal as primary sampling unit (PSU).
Lo mismo se ha hecho con clustering. Finalmente, se
han estimado estos modelos econométricos para las
3.402 observaciones y los 1.212 votos de las senten-
cias no unánimes. Para las regresiones aplicadas a las
3.402 observaciones también se han controlado las
decisiones unánimes a favor y en contra de la consti-
tucionalidad.

Los resultados de la regresión (véase el cuadro 4, en
páginas posteriores) confirman de manera contunden-
te que la afinidad política en sí no es importante, pero
que la interposición del recurso por el partido afín en el
ámbito nacional tiene un impacto negativo significati-
vo −aunque no robusto en todas las especificaciones−,
probablemente porque el partido que interpone el re-
curso está abiertamente insatisfecho con la ley impug-
nada. El resto de variables políticas no tienen un im-
pacto estadístico significativo en el sentido del voto de
los magistrados.

En relación con la segunda variable dependiente –vo-
to a favor de los intereses políticos del partido afín–, se
han utilizado las mismas variables explicativas políticas
–salvo la variable Ley aprobada a nivel nacional por el
partido del magistrado, que se ha utilizado para cons-
truir la variable dependiente– y de control que en el
análisis anterior, así como la misma estrategia econo-
métrica. 

Los resultados de la regresión (véase el cuadro 5, en
páginas posteriores) confirman la importancia del con-
texto político. Algunas variables de naturaleza política
parecen tener un impacto muy significativo en el voto
acorde con los intereses del partido. Así, cuando un
partido político muestra una fuerte hostilidad hacia una
determinada ley, hasta el punto de incurrir en el coste
de interponer un recurso de inconstitucionalidad con-
tra la misma, el magistrado afín parece verse influido
por este interés político. En cambio, los magistrados pa-
recen estar menos dispuestos a seguir los intereses del
partido afín cuando la ley impugnada ha sido aproba-
da por un partido nacionalista. 

Otras variables tienen un impacto estadístico significati-
vo, pero no en todas las regresiones. Los resultados mues-
tran, en primer lugar, que los magistrados de izquierda
parecen expresar con su voto una mayor vinculación a
los intereses del partido afín; en segundo lugar, que los
magistrados son más acordes con los intereses del par-
tido afín cuando las leyes nacionales han sido cuestio-
nadas por partidos nacionalistas; finalmente, que los ma-
gistrados están menos dispuestos a seguir los intereses
del partido cuando éste está en el Gobierno.

Llama la atención que los intereses del partido político
a nivel nacional parezcan dominar los intereses del mis-
mo a nivel regional. Sin embargo, la relación entre la in-
fluencia política y el papel de los partidos nacionalistas
es compleja. Cuando los partidos nacionalistas cuestio-
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CUADRO 1
MAGISTRADOS DEL TRIBUNAL CONSTITUCIONAL

ESPAÑOL

FUENTE: Tribunal Constitucional español (1980-2006).

PSOE
[Izq]

UCD
[Der]

PP
[Der]

Característica 25 8 13

Magistrado 4 3 9

No Magistrado 21 5 4

Mujer 2 1 0

Hombre 23 7 13
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FUENTE: Elaboración propia.

CUADRO 2
VARIABLES DEPENDIENTES

Descripción Código

Voto a favor de la
constitucionalidad de la
norma impugnada

1 si el voto del magistrado es favorable a la constitucionalidad de la ley, nacional o autonómica, impugnada y 0 
si el voto es contrario a la constitucionalidad de dicha ley

Voto de acuerdo con los
intereses de partido

1 si el voto del magistrado se alinea con los intereses de su partido afín en el Congreso o, en el caso de que la ley 
no haya sido votada en el Congreso, si vota a favor de la inconstitucionalidad cuando es dicho partido quien ha 
solicitado el control de constitucionalidad, y 0 en caso contrario.

Voto coincidente con el del
Presidente del Tribunal

1 si el voto del magistrado coincide con el del Presidente del Tribunal, y 0 en caso contrario.

CUADRO 3
VARIABLES EXPLICATIVAS 

Descripción Código y observaciones

Variables 
políticas 

Afiliación política Los magistrados se agrupan en izquierda (PSOE) y derecha (PP y UCD) de acuerdo con el partido
que aprobó su nombramiento. Para los magistrados de carrera designados por el CGPJ, se
tiene en cuenta su vinculación a las distintas asociaciones judiciales

Partido en el gobierno 1 si el partido que designó al magistrado estaba en el gobierno cuando se dictó la sentencia,
y 0 en caso contrario

Ley aprobada por partido 
nacionalista

1 si la ley impugnada fue aprobada por una Comunidad Autónoma en cuyo gobierno había
un partido nacionalista, solo o en coalición, y 0 en caso contrario

Ley aprobada a nivel nacional
por el partido del magistrado

1 si la ley fue aprobada a nivel nacional (en el Congreso) por el partido del magistrado, y 0
en caso contrario

Ley aprobada a nivel regional
por el partido del magistrado

1 si la ley impugnada fue aprobada a nivel regional (en un parlamento autonómico) por el
partido afín al magistrado, y 0 en caso contrario

Interposición del recurso a nivel
nacional por el partido del

magistrado

1 si la intervención del Tribunal fue requerida por el partido del magistrado a nivel nacional, y
0 en caso contrario

Interposición del recurso a nivel
regional por el partido del

magistrado

1 si la intervención del Tribunal fue requerida por el partido del magistrado a nivel regional (ya
sea por el gobierno o el parlamento autonómico), y 0 en caso contrario

Interposición del recurso por un
partido nacionalista

1 si la inconstitucionalidad de la ley fue planteada por un gobierno o parlamento autonómico
dominado por un partido nacionalista (Convergència i Unió, Partido Nacionalista Vasco o
Coalición Canaria, por si mismos o en coalición con otros partidos), y 0 en caso contrario

Interposición del recurso de 
inconstitucionalidad por el

Defensor del Pueblo
1 si el recurso fue interpuesto por el Defensor del Pueblo, y 0 en caso contrario

Variables 
de control

Género 1 si el magistrado era varón y 0 si era mujer

Edad Años del magistrado en el momento de la designación 

Carrera previa del magistrado 1 si era magistrado de carrera y 0 en caso contrario

La legislación impugnada tiene
por objeto políticas sociales

1 de ser así y 0 en otro caso

La legislación impugnada
afecta a la Iglesia Católica

1 de ser así y 0 en otro caso

La legislación impugnada no
tiene por objeto políticas

sociales ni afecta a la Iglesia
Católica

1 de ser así y 0 en otro caso

La ley impugnada fue derogada
posteriormente

1 si la ley ya había sido derogada cuando el Tribunal resolvió el recurso y 0 si estaba en vigor

Contexto económico PIB per cápita, desempleo e inflación 

Exposición mediática del caso

2 si el caso recibió la atención de periódicos de relevancia nacional (El País, El Mundo, ABC, La
Vanguardia) varios días antes y varios días después de que el Tribunal resolviera el recurso; 1 si
recibió atención únicamente el día o los días anteriores a la votación, y 0 si el caso no fue co-
mentado por los medios antes de la votación

FUENTE: Elaboración propia.

nan la legislación nacional, los magistrados parecen se-
guir más de cerca los intereses del partido afín. Lo con-
trario sucede, en cambio, cuando la legislación es au-
tonómica y ha sido aprobada por partidos nacionalistas.

Este comportamiento puede deberse a varias razones.
Es posible que una parte de la legislación autonómica
reciba el apoyo del partido del magistrado (ya sea por
estar en coalición en el gobierno autonómico con un
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partido nacionalista, o como contrapartida del apoyo
parlamentario de partidos nacionalistas en el plano na-
cional). También es posible que el Tribunal esté tratando
de mitigar posibles enfrentamientos entre un partido na-
cional y los partidos nacionalistas. Como ya se ha dicho,
el Tribunal Constitucional ha sido requerido sistemática-
mente para dirimir conflictos competenciales entre el
Estado y las Comunidades Autónomas, y preservar un
cierto papel neutral y no excesivamente parcial parece
un objetivo estratégico razonable para los magistrados.

Sin embargo, el resultado que más sorprende es que
los magistrados estén menos inclinados a seguir los in-
tereses del partido cuando el mismo se encuentre en
el Gobierno. Este resultado se debe probablemente a
que, en España, los partidos de derecha e izquierda
no tienen una cuota estable en el Tribunal. El partido
del gobierno de turno tiende a estar sobradamente re-
presentado, mientras que los partidos de la oposición
suelen estar insuficientemente representados (por
ejemplo, el PSOE en los últimos años de la década de
los ochenta y comienzos de los noventa, y el PP en los
comienzos de la década anterior de este siglo XXI). Por
ello, cuando el partido del magistrado es el del gobier-

no, el magistrado pertenece a un grupo amplio don-
de la deserción individual en un caso concreto es po-
líticamente irrelevante y, por tanto, en un principio tam-
bién más probable. En cambio, cuando el partido afín
al magistrado está en la oposición, el magistrado per-
tenece a un grupo más pequeño, de manera que su
deserción es políticamente más relevante y, por ello,
más infrecuente. 

La última variable dependiente –voto del magistrado
coincidente con el del Presidente del Tribunal– trata de
determinar si la afinidad política y otras variables políti-
cas pueden explicar la decisión de un magistrado de
disentir del Presidente del Tribunal. Este análisis toma co-
mo punto de partida que, en España, los magistrados
son designados para formar parte del Tribunal, pero no
específicamente para ser Presidentes o Vice-presiden-
tes del mismo, quienes resultan de una elección en el
seno del Tribunal por parte de los propios magistrados.

Evidentemente, los magistrados pueden discrepar del
Presidente del Tribunal por variadas razones de interpre-
tación constitucional o de teoría jurídica. Ahora bien,
las variables ideológicas y políticas, en una visión pura-
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CUADRO 4
VOTO A FAVOR DE LA CONSTITUCIONALIDAD

FUENTE: Elaboración propia.

Total Observations
3402
[All]

3402
[All]

1214
[All]

1214
[All]

Total Regressors 21 44 19 42

McFadden R2 0.671 0.678 0.05 0.087

Akaike 
Information C 1552.96 1565.28 1567.05 1553.23

Schwarz’s Criterion 1681.74 1835.09 1663.98 1767.50

Wald Test 1310.18 1326.32 34,93 124.4

Pseudo Log Likelihood -755.48 -738.64 -764.5 -734.6

LR Statistic
(Degrees of Freedom)

3074.78
-20

3810.46
-43

80
-18

139.82
-41

Constant -2.23**
(-3.13)

1.37
(-0.87)

0.41
(0.59)

-0.41
(-0.12)

PartyInGov -0.09
(-0.38)

-0.10
(-0.35)

0.05
(0.24)

0.00
(0.00)

PSOE -0.31
(-1.00)

-0.45
(-1.09)

-0.05
(-0.24)

-0.22
(-0.89)

AppNationalist 0.32
(1.21)

0.35
(1.29)

0.20
(0.54)

-0.09
(-0.23)

AppNatLevel 0.27
(0.81)

0.24
(0.67)

0.03
(0.12)

-0.13
(-0.53)

AppRegLevel -0.43
(-1.14)

-0.31
(-0.78)

-0.61
(-0.65)

-0.86
(-0.88)

JRNatLevel -0.44*
(-1.98))

-0.45*
(1.97)

-0.22
(-1.04)

-0.29
(-1.38)

JRRegLevel 0.26
(1.11)

0.31
(1.28)

-0.44
(-1.26)

-0.51
(-1.44)

JRNationalist -0.03
(-0.22)

-0.05
(-0.30)

-0.52
(-1.62)

-0.64
(-1.90)

JRDPueblo -0.37
(-1.30)

-0.43
(-1.43)

0.03
(0.05)

0.70
(1.01)

Robust z statistics in parentheses
*** p<0.001, ** p<0.01, * p<0.05

Clustered Logit
Clustered Logit with Fixed ef-

fects
Clustered Logit

Clustered Logit with
Fixed effects
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mente formalista e «interna» de la interpretación cons-
titucional −o de la interpretación jurídica en general−,
no deberían ser factores explicativos de esta discrepan-
cia, al menos de manera sistemática, salvo para aque-
llos que creen en la influencia de los partidos políticos
en el Tribunal, bien por la fuerza de las creencias ide-
ológicas o la promoción de una agenda política, bien
por algún tipo de oportunismo o expectativa de retri-
bución política futura.

El análisis de esta cuestión ha seguido la misma estra-
tegia econométrica que en las variables anteriores. Sin
embargo, se ha añadido una variable de interacción
para medir si el magistrado y el Presidente del Tribunal
pertenecen al mismo partido político y si éste se en-
cuentra en el gobierno de turno (el PSOE, pues entre
1980 y 2006 los ocho Presidentes del Tribunal fueron ma -
gistrados designados por agentes políticos de izquier-
da). Además, se han excluido los votos del Pre sidente,
por lo que la muestra se ha reducido a 3.085 votos (to-
dos) y 1.100 observaciones (únicamente las sentencias
no unánimes). 

Los resultados de la regresión (véase el cuadro 6, en la
página siguiente) vuelven a reforzar en este caso la te-
sis de que el contexto político del Tribunal Constitucional
importa, aunque no de manera sencilla y lineal. La afi-

nidad con el partido político del Presidente del Tribunal
(PSOE) no parece explicar la coincidencia con su voto
(aunque es positiva en las regresiones sin efectos fijos,
como esperábamos, no es estadísticamente significati-
va). Dicha coincidencia parece depender más bien de
si el partido del magistrado está en el gobierno. En con-
secuencia, cuando la derecha está en el poder, la coin-
cidencia entre el Presidente (designado por los socialis-
tas) y los magistrados de la derecha (generalmente una
minoría) resulta más probable que cuando la izquierda
está en el poder. El resto de variables políticas no pare-
cen jugar un papel estadísticamente significativo para
explicar la coincidencia con el voto del Presidente. 

ANÁLISIS DE REGRESIÓN DE LA SALA TERCERA DEL
TRIBUNAL SUPREMO

El análisis de regresión de la Sala Tercera del Tribunal
Supremo parte de una muestra de 507 recursos direc-
tos y cuestiones de ilegalidad resueltos en el periodo
2000-2008, un periodo en el que formaron parte del
Tribunal 55 magistrados, la mayoría de ellos varones y
jueces de carrera. La distribución entre jueces conser-
vadores y socialistas, y entre magistrados ponentes con-
servadores y socialistas, fue bastante equilibrada en es-
te periodo. 
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CUADRO 5
VOTO ACORDE CON LOS INTERESES DEL PARTIDO AFÍN

Clustered Logit
Clustered Logit with 

Fixed effects
Clustered Logit

Clustered Logit with 
Fixed effects

Total Observations
3402
[All]

3402
[All]

1214
[Non Unan]

1214
[Non Unan]

Total Regressors 20 43 18 41

McFadden R2 0.321 0.393 0.272 0.367

Akaike
Information C 3034.23 2762.45 1167.07 1058.97

Schwarz C 3156.87 3026.13 1258.90 1252.83

Log Likelihood -1497.11 -1338.22 -565.5 -491.5

LR Statistic 
(Degrees of Freedom)

1.412.607
-19

1.730.387
-42

423.04
-17

571.12
-40

Constant
2.41***
(4.31)

2.48
(1.34)

2.15**
(3.17)

5.12
(1.50)

PartyInGov
-0.31
(-1.05)

-0.37
(-1.16)

-1.25**
(-2.69)

-1.58**
(-2.96)

PSOE
1.92***
(5.98)

0.72*
(2.06)

1.37**
(2.75)

0.22
(0.41)

AppNationalist
-2.72***
(-9.19)

-2.98***
(-8.98)

-2.70***
(-5.89)

-2.98***
(-5.59)

AppRegLevel 0.05 -0.10 -1.33* -3.13***

(0.09) (-0.16) (-2.48) (-3.98)

JRNatLevel
1.76***
(5.94)

1.74***
(5.52)

1.68***
(3.57)

1.99***
(3.84)

JRRegLevel
-0.24
(-0.71)

-0.29
(-0.83)

-0.68
(-1.88)

-0.42
(-0.98)

JRNationalist
0.53**
(3.22)

0.53**
(3.02)

0.36
(1.49)

0.28
(1.23)

JRDPueblo
0.00
(0.00)

0.07
(0.17)

-0.35
(-1.05)

-0.27
(-0.77)

Robust z statistics in parentheses
*** p<0.001, ** p<0.01, * p<0.05

FUENTE: Elaboración propia.
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La muestra recoge todos los ciclos políticos de la his-
toria reciente de España y, por tanto, los resultados eco-
nométricos no están condicionados por un determina-
do contexto político: 183 sentencias fueron dictadas
en el periodo 2000-2004 (Gobierno conservador) y 324
en el periodo 2004-2008 (Gobierno socialista). De las
507 sentencias analizadas, 350 sentencias tuvieron un
gobierno demandado conservador y, 157, uno de so-
cialista. En cuanto al fallo de las sentencias, 156 fue-
ron favorables al demandado (31%) y, 351, al deman-
dante (69%). Además, 484 (95,5%) fueron unánimes y
23 (4,5%) tuvieron al menos un voto particular. El núme-
ro de votos particulares emitidos en el periodo ascen-
dió a 2.914. 

El análisis de la composición política del Tribunal, el co-
lor político del gobierno demandado y el fallo reveló
los siguientes resultados (véanse los cuadros 7 y 8, en
la página siguiente). En primer lugar, que no parecía
haber relación entre el fallo y la mayoría política. Los
demandados socialistas ganaban a menudo (en un
80% de los casos) y los demandados   conservadores
perdían con bastante frecuencia (en un 91% de los ca-
sos). Asimismo, el hecho de que la mayoría tuviera afi-

nidad política con el demandado no generaba ningu-
na ventaja para este último, sino más bien lo contrario. 

En los 507 paneles de jueces, el juez seleccionado al
azar como ponente perteneció a la mayoría política
un 64,2% de las veces. Aunque no disponemos de da-
tos acerca de si el ponente había sido elegido en pri-
mer o segundo turno, no parece demasiado probable
que el número de ponentes elegidos en segundo tur-
no fuera elevado, pues esta situación sería incoheren-
te con una tasa de unanimidad en las decisiones que
alcanza el 95,5%. 

El análisis de la ideología política del demandado y del
ponente, así como el fallo del tribunal, reveló unos resul-
tados similares a los de los cuadros 7 y 8 (véanse cua-
dros 9 y 10, en la página siguiente). Cuando el deman-
dado era conservador, no parecía haber diferencias
con la mayoría política. Además, el patrón de compor-
tamiento que sugería que el demandado socialista so-
lía ganar a menudo y el demandado conservador so-
lía perder con frecuencia no parecía estar relacionado
con la ideología política del ponente. Finalmente, el he-
cho de que el ponente tuviera la misma ideología polí-
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CUADRO 6
APOYO AL PRESIDENTE DEL TRIBUNAL

Total Observations
3085
[All]

3085
[All]

1110
[Non-Unan]

1110
[Non-Unan]

Total Regressors 21 38 20 37

McFadden R2 0.09 0.122 0.05 0.076

LR Statistic
(Degrees of Freedom)

190.187
-20

255.79
-37

68.31
-19

102.424
-36

Akaike Information C 1954.66 1923.05 1322.68 1322.57

Schwarz C 2081.38 2152.35 1422.92 1508.02

Pseudo - Log Likelihood -956.3 -923.5 -641.3 -624.3

Wald Test 60.47 146.2 29.64 103.7

Constant
-0.55
(-0.59)

6.38**
(2.62)

-0.75
(0.86)

-0.86
(-0.38)

PartyAccPres [PSOE]
0.30
(0.89)

-0.08
(-0.11)

0.26
(0.75)

-0.16
(-0.30)

PartyInGov
0.81*
(2.48)

0.51
(0.70)

0.98**
(2.95)

0.61
(1.37)

PartyAccPresxPartyInGov
-0.69
(-1.20)

-0.02
(-0.01)

-0.72
(-1.29)

0.01
(0.01)

AppNationalist
0.46
(1.30)

0.45
(1.19)

0.43
(1.41)

0.29
(0.84)

AppNatLevel
0.13
(0.77)

0.09
(0.50)

0.33
(1.59)

0.26
(1.14)

ApRegLevel
0.94
(0.96)

0.90
(0.90)

0.43
(0.60)

0.53
(0.65)

JRNatLevel
0.01
(0.08)

-0.04
(-0.23)

-0.25
(-1.26)

-0.26
(-1.27)

JRRegLevel 
-0.34
(-1.05)

-0.42
(-1.37)

0.30
(0.91)

0.24
(0.73)

JRNationalist
0.19
(0.59)

0.19
(0.58)

-0.01
(-0.04)

-0.02
(-0.06)

JRDPueblo
-0.15
(-0.30)

-0.19
(-0.35)

-0.35
(-0.65)

-0.43
(-0.76)

Robust z statistics in parentheses
*** p<0.001, ** p<0.01, * p<0.05

Clustered Logit Clustered Logit with ixed
effects

Clustered Logit Clustered Logit with 
Fixed effects

FUENTE: Elaboración propia.
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tica que el demandado no generaba ninguna ventaja
a su favor. De hecho, los datos apuntaban a que no ha-
bía relación alguna entre ambos factores. 

El análisis consta de una variable dependiente: el fallo

del tribunal. La variable dependiente toma el valor de
1 si el fallo es favorable al demandado y, 0, si es favo-
rable al demandante. 

La variable explicativa se resume en el cuadro 11 (en
la página siguiente).
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CUADRO 7
SENTENCIAS DEL TRIBUNAL SUPREMO Y COMPOSICIÓN POLÍTICA DEL TRIBUNAL (POR PANEL), 2000-2008

FUENTE: Tribunal Supremo (elaboración propia).

Demandado 
conservador

Demandado 
conservador TOTAL

Demandado 
socialista

Demandado 
socialista Total

A favor En contra A favor En contra

Mayoría
conservadora

69 185 254 88 23
111

28% 72% 79% 21%
Mayoría 
socialista

9 87 96 35 11
4610% 90% 76% 24%

TOTAL 78 272 350 123 34 157

CUADRO 8
SENTENCIAS DEL TRIBUNAL SUPREMO Y COMPOSICIÓN POLÍTICA DEL TRIBUNAL (POR PANEL), 2000-2008

FUENTE: Tribunal Supremo (elaboración propia).

Mayoría a favor del demandado
104 196

300
35% 65%

Mayoría en contra del demandado
97 110

207
47% 53%

TOTAL 201 306 507

Demandado gana Demandado pierde Total

CUADRO 9
FALLO DEL TRIBUNAL SUPREMO Y DEL PONENTE, 2000-2008

Demandado
conservador

Demandado
conservador Total

Demandado
socialista

Demandado
socialista Total

A favor En contra A favor En contra

Ponente conservador
52 157 209 69 18 87

25% 75% 79% 21%

Ponente socialista
26 109 135 54 16 70

20% 80% 77% 23%

Ponente neutral
0 6 6 0 0 0

100%

TOTAL 78 272 350 123 34 157

FUENTE: Tribunal Supremo (elaboración propia).

CUADRO 10
FALLO DEL TRIBUNAL SUPREMO Y DEL PONENTE, 2000-2008

Demandado gana Demandado pierde Total

Ponente a favor del demandado
106 173 279

38% 62%

Ponente en contra del demandado
95 127 218

42% 58%

Ponente neutral
0 6 6

100%

TOTAL 201 306 507

FUENTE: Tribunal Supremo (elaboración propia).
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CUADRO 11
VARIABLES EXPLICATIVAS 

Descripción Código y observaciones

Voto unánime 1 si la decisión es unánime y 0 si hay votos particulares. Dado que el número de sentencias no unánimes
(23) es poco elevado, no parece que esta variable vaya a jugar un papel importante.

Porcentaje de jueces con la misma
ideología política

Entre 0 y 1. Los jueces del Tribunal Supremo se han agrupado en socialistas o conservadores en función
de su afiliación a una asociación judicial, su carrera previa, la información de los medios de

comunicación en el momento de su nombramiento y los puntos de vista de expertos. El porcentaje se
refiere al panel que resuelve el caso. 

Mayoría de jueces con la misma
ideología política que el demandado

1 si la mayoría de votantes pertenecen a la misma ideología política que el demandado, y 0 en caso
contrario.

Ponente con la misma ideología política
que el demandado

1 si el ponente tiene la misma ideología política que el demandado, y 0 en caso contrario.

Demandante con la misma ideología
política que el demandado

1 si el demandante es políticamente afín al demandado, y 0 en caso contrario. Los demandantes se
dividen en tres grupos: los que tienen la misma ideología política; los que tienen la ideología política

opuesta, y los neutrales (que son la mayoría en el conjunto de datos). Los demandantes neutrales suelen
ser empresas, asociaciones, personas físicas u ONGs. Los demandantes con una determinada ideología

política suelen ser sindicatos o entes públicos locales o regionales.

Plazo que media entre la aprobación de
la norma y la resolución del recurso

La duración media es inferior a cinco años. 

Cambio en el gobierno

1 si el partido político que estaba en el gobierno en el momento de la aprobación de la disposición era
distinto del partido que estaba en el gobierno cuando el Tribunal Supremo español resolvió el asunto, y 0
en caso contrario. Hay un 35% de casos con cambio de gobierno, lo que refleja en buena medida la

transición de 2004. 

Recurso
1 si la impugnación se realiza mediante un recurso directo, y 0 si se realiza mediante una cuestión de

ilegalidad 

Tamaño del panel Número de jueces del panel. El promedio es de 5.75 jueces.

Año Año de la sentencia (2000-2008).

Ponente con la misma ideología política
X Cambio de gobierno

Variable de interacción 

La mayoría de los jueces con la misma
postura X Cambio de gobierno

Variable de interacción

El demandante es catalán 1 si el demandante es catalán, y 0 si no lo es. Hay 50 casos con demandantes catalanes.

El demandante es vasco 1 si el demandante es vasco, y 0 si no lo es. Hay 10 casos con demandantes vascos

FUENTE: Elaboración propia.

CUADRO 12
ANÁLISIS DE REGRESIÓN (LOGITS; PROBABILIDADES AJUSTADAS) DE LAS SENTENCIAS DEL TRIBUNAL SUPREMO,

2000-2008 - VARIABLE DEPENDIENTE: FALLO FAVORABLE AL DEMANDADO

Todos los 
demandados

Todos los demandados
(con efectos fijos)

Todos los 
demandados

Todos los demandados
(con efectos fijos)

Observaciones ,507 507 507 507

Grupos
249

(disposiciones)
249

(disposiciones)
249

(disposiciones
249

(disposiciones

Pseudo R2 0.262 0.320 0.262 0.326

Log pseudo-probabilidad -251.10 -231.45 -251.16 -229.44

Voto unánime 
0.33
(0.20)

0.42
(0.30)

0.37
(0.22)

0.48
(0.36)

% de jueces con la misma ideología
0.33*
(0,16) 

0.33*
(0,16)  

Mayoría de jueces con la 
misma ideología

0.33*
(0.16)

0.33*
(0,16) 

0.33*
(0,16)  

Ponente con la misma
ideología

0.94
(0.38)

1.27
(0.38)

0.97
(0.43)

1.35
(0.38)

Demandante con la misma 
ideología que el demandado

0.83
(0.44)

0.91
(0.42)

0.82
(0.42)

0.88
(0.39)

Tiempo que media entre aprobación de la
norma y resolución del recurso

1.34**
(0.13)

1.38**
(0.14)

1.34**
(0.14)

1.40**
(0.15)

Cambio de gobierno
0.08***
(0.05)

0.08***
(0.04)

0.08***
(0.05)

0.08***
(0.04)

Recurso
0.22
(0.17)

0.28
(0.22)

0.20*
(0.16)

0.31
(0.25)

Robustez estadística z en paréntesis. ***p<0.001; **p<0.01; *p<0.05

FUENTE: Elaboración propia.



EXPLICANDO EL COMPORTAMIENTO DE LA JUDICATURA ESPAÑOLA…

También se valoraron ciertos efectos fijos por sección
en la Sala Tercera, se corrigió el factor de falta de in-
dependencia de las sentencias con las disposiciones
objeto de revisión y se valoró la agrupación de seccio-
nes de la Tercera Sala para las pruebas de robustez y
fiabilidad.

Los modelos econométricos básicos de las 507 sen-
tencias utilizando STATA 11 pueden verse en los cuadros
12 , en la página anterior y 13. También se presenta el
modelo econométrico básico de aquellas sentencias
en las que no hubo un cambio de gobierno entre el
momento de aprobación de la disposición y aquél en
que se resolvió el recurso (330 observaciones), las que
se adoptaron de manera unánime (484 observacio-
nes) y las que tienen demandantes sin ideología políti-
ca (439 observaciones). Los logits estimados se presen-
tan en probabilidades ajustadas (el impacto positivo se
corresponde con un coeficiente mayor que 1 y, el im-
pacto negativo, con un coeficiente inferior a 1).

Los resultados de las regresiones ponen de manifiesto
que tanto el «Porcentaje de jueces con la misma ideo-
logía» como la «Mayoría de jueces con la misma ideo-
logía que el demandado» tuvieron un impacto nega-
tivo en un fallo favorable al demandado. Este impacto
negativo fue estadísticamente significativo en todas las
especificaciones. «Ponente con la misma ideología que
el demandado» tuvo un impacto negativo en las espe-
cificaciones sin efectos fijos y un impacto positivo en las
especificaciones con efectos fijos. No fue estadística-
mente significativo en ningún caso. «Demandante con
la misma ideología que el demandado» tuvo el im-

pacto negativo esperado en todas las especificacio-
nes, salvo en dos (los casos en los que no hubo cam-
bio de gobierno), aunque en ningún caso fue estadís-
ticamente significativo (esta variable se eliminó en la
última especificación porque se refería únicamente a
demandantes sin ideología política). «Voto unánime y
Recurso» tuvieron un impacto negativo estadística-
mente significativo en algunos casos, sobre todo en la
especificación sin «Cambio de gobierno», lo que pu-
so de manifiesto que los recursos directos tardan más
en resolverse. Finalmente, «Tiempo que media entre
aprobación de la norma y resolución del recurso» tuvo
un impacto positivo estadísticamente significativo en
siete especificaciones (salvo en los casos en que no
hay un cambio de gobierno debido al corto intervalo
de tiempo), mientras que «Cambio de gobierno» tuvo
un impacto negativo estadísticamente significativo en
todas las especificaciones. 

El cuadro 14, en la página siguiente, muestra el análisis
de robustez en la especificación econométrica básica
con variables de control adicionales, que reproduce en
buena medida los resultados anteriores. Los coeficientes
«Tamaño de la Sala» y «Demandantes regionales» no
fueron estadísticamente significativos en ningún caso.
«Año» tuvo un coeficiente positivo estadísticamente sig-
nificativo, poniendo de manifiesto una tendencia a
adoptar decisiones favorables al demandado, sobre to-
do del 2000 al 2008. Las variables de interacción tuvie-
ron coeficientes positivos, pero no siempre fueron esta-
dísticamente significativos. Fimalmente, parece que las
variables políticas fueron más importantes cuando hu-
bo un cambio de gobierno.
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CUADRO 13
ANÁLISIS DE REGRESIÓN (LOGITS; PROBABILIDADES AJUSTADAS) DE LAS SENTENCIAS DEL TRIBUNAL SUPREMO,

2000-2008 - VARIABLE DEPENDIENTE: FALLO FAVORABLE AL DEMANDADO

Sin cambio de
gobierno

Sin cambio de
gobierno 

(con efectos fijos)

Solo decisiones
unánimes

Solo decisiones
unánimes (con
efectos fijos)

Solo demandantes 
sin ideología política

Observaciones 330 330 484 484 439

Grupos
173

(regulaciones)
173

(regulaciones)
231

(regulaciones)
231

(regulaciones)
21

(regulaciones)

Pseudo R2 0.188 0.247 0.267 0.347 0.266

Log pseudo-probabilidad -184.75 -171.33 -237.14 -211.60 -217.67

Voto unánime 
0.32
(0.21)

0.47
(0.39)

0.33
(0.21)

Porcentaje de jueces con la
misma ideología

0.00**
(0.01)

0.00***
(0.00)

0.03*
(0.04)

0.02*
(0.03)

0.04
(0.07)

Mayoría de jueces con la
misma ideología

Ponente con la misma 
ideología

0.93
(0.40)

1.14
(0.34)

0.97
(0.44)

1.49
(0.45)

0.90
(0.46)

Demandante con la misma
ideología que el demandado

1.03
(0.54)

1.05
(0.47)

0.84
(0.46)

0.91
(0.43)

Tiempo que media entre
aprobación de la norma y 
resolución del recurso

0.98

(0.08)

0.99

(0.07)

1.37**

(0.45)

1.44**

(0.16)

1.37**
(0.16)

Cambio de gobierno
0.09***
(0.05)

0.08***
(0.04)

0.01***
(0.06)

Recurso
0.03**
(0.03)

0.02**
(0.03)

0.24
(0.17)

0.33
(0.26)

0.27
(0.20)

Robustez estadística z en paréntesis. ***p<0.001; **p<0.01; *p<0.05

FUENTE: Elaboración propia.
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Los datos analizados ponen de relieve que las prefe-
rencias individuales estaban claramente afectadas por
objetivos con ciertos elementos políticos. La variable
«Cambio de gobierno» es concluyente en este senti-
do y muestra a lo largo de las especificaciones que un
voto favorable al demandado depende de quién es-
tá en el gobierno, algo que no casa con un modelo
estrictamente formalista ni tampoco con un modelo
puramente actitudinal. La variable «Tiempo que media
entre aprobación de la norma y resolución del recur-
so» parece confirmar este resultado, pues tiene un im-
pacto positivo en un fallo favorable al demandado, al-
go que no resulta sorprendente si se tiene en cuenta
que los costos de derogar un reglamento administrati-
vo aumentan progresivamente con el paso tiempo, al
hacer más costosa la implementación del cambio le-
gislativo para anular la disposición impugnada.
Finalmente, la especificación «Sin cambio de gobier-
no» parece rechazar una explicación alternativa basa-
da en la deserción judicial –que vendría a decir que
los jueces cambian de ideología política cuando hay
un nuevo gobierno– pues, aún dentro del mismo ciclo

político, no es posible encontrar variables políticas que
jueguen el papel esperado.

CONCLUSIONES

El análisis empírico de los recursos de inconstitucionali-
dad demuestra que las variables políticas explican par-
cialmente el comportamiento de los jueces del Tribunal
Constitucional español. El voto individual de los magis-
trados a favor de la constitucionalidad de la norma im-
pugnada no parece depender de su afiliación políti-
ca (derecha-izquierda), sino más bien del hecho de
que el recurso haya sido interpuesto a nivel nacional
por el partido que los nombró. En relación con el voto
de los magistrados a favor de los intereses políticos par-
tidarios, las variables políticas tienen una mayor influen-
cia, pues el voto se ve claramente influenciado por la
participación de los partidos nacionalistas, los intereses
del partido afín a nivel nacional parecen dominar los
objetivos del partido en las distintas Comunidades
Autónomas, la izquierda tiene un comportamiento dis-
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CUADRO 14
ANÁLISIS DE REGRESIÓN (LOGITS; PROBABILIDADES AJUSTADAS) DE LAS SENTENCIAS DEL TRIBUNAL SUPREMO,

2000-2008 - VARIABLE DEPENDIENTE: FALLO FAVORABLE AL DEMANDADO

Todos los 
demandados

Todos los 
demandados

Todos los 
demandados

Todos los 
demandados

Sin cambio de
gobierno

Observaciones 507 507 507 507 330

Grupos
249

(disposiciones)
249

(disposiciones)
7

(disposiciones)
249

(disposiciones)
173

(disposiciones)

Pseudo R2 0.60 0.61 0.61 0.61 0.75

Log pseudo-
probabilidad

-136.77 -134.18 -134.18 -133.15 -57.28

Voto unánime 
0.48
(0.25)

0.45
(0.25)

0.45*
(0.21)

0.53
(0.29)

0.46
(0.30)

% de jueces con la misma
ideología

1.26
(1.72)

Mayoría de jueces con la misma
ideología

0.49* 0.49 0.56 1.19

Ponente con la misma ideología
1.06
(0.42)

1.29
(0.45)

1.29
(0.55)

1.20
(0.42)

1.78
(0.76)

Demandante con la misma
ideología que el demandado

0.52
(0.25)

0.54
(0.26)

0.54
(0.26)

0.50
(0.27)

0.67
(0.48)

Tiempo que media entre
aprobación de la norma y
resolución del recurso

1.65**

(0.26)

1.61**

(0.26)

1.61**

0.26)

1.62***

(0.27)

1.06

(0.10)

Cambio de gobierno
0.01***
(0.01)

0.01***
(0.01)

0.01***
(0.01)

0.01***
(0.01)

Recurso
0.18*
(0.16)

0.16
(0.15)

0.16
(0.15)

0.18
(0.17)

0.07**
(0.09)

Tamaño de la Sala
1.05
(0.04)

1.04
(0.04)

1.04
(0.08)

1.05
(0.04)

1.03
(0.06)

Año
2.43***
(0.37)

2.32***
(0.33)

2.32***
(0.32)

2.26***
(0.32)

3.58***
(1.06)

Ponente con la misma ideología X
Cambio de gobierno

6.02**
(5.44)

4.24
(3.74)

4.24***
(1.02)

4.71*
(4.17)

Mayoría de jueces con la misma 
ideología X Cambio de gobierno

5.26*
(4.56)

5.26
(12.63)

4.56*
(3.95)

Ponente catalán 
0.41
(0.42)

Ponente vasco 
2.73
(1.93)

Robustez estadística z en paréntesis. ***p<0.001; **p<0.01; *p<0.05

FUENTE: Elaboración propia.
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tinto a la derecha y el ciclo político en términos de par-
tido de gobierno/oposición parece ser también una va-
riable importante. Finalmente, la afiliación política tam-
bién parece tener un peso importante en el voto
alineado o no con la decisión del Presidente del Tribunal
pues, cuando el partido del magistrado está en el go-
bierno, aumenta la concurrencia de voto. Este resulta-
do indica, además, que el Presidente del Tribunal no
es un mero activista que promueve su agenda ideoló-
gica personal y el interés del partido afín, sino más bien
un constructor de consensos dentro del Tribunal.

El análisis empírico de los recursos contencioso-admi-
nistrativos resueltos por la Sala Tercera del Tribunal
Supremo español pone de relieve que el comporta-
miento de los jueces de carrera no puede explicarse
simplemente a partir de sus preferencias ideológicas.
En primer lugar, porque los magistrados están dispues-
tos a renunciar a sus preferencias en favor de otros ob-
jetivos coherentes con las normas profesionales, la tra-
dición consensual de los sistemas de Derecho civil que
tratan de favorecer decisiones unánimes y la presión
que impone un volumen de trabajo elevado. Y, en se-
gundo lugar, porque cuando el partido político que
aprobó la disposición impugnada ya no está en el po-
der se reducen de manera importante las probabilida-
des de que el tribunal sea deferente con el demanda-
do. Esto último indica, sin embargo, que las «antenas
políticas» de los magistrados de la Sala Tercera del
Tribunal Supremo no están siempre plegadas, sino que
el poder político actual en el momento de enjuiciar es
un factor relevante.
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El desarrollo de la actividad del sector público requiere, de forma inherente e inevitable, la
adquisición de determinados suministros, servicios y obras (1). El redimensionamiento o mi-
nimización de la actividad productiva del Estado resultante de los modelos de economía
mixta acrecienta la dependencia del sector público en suministros y servicios procedentes

del sector privado y, a su vez, acentúa la tendencia al
uso regulatorio de la contratación pública como instru-
mento de gobernanza pública e intervención económi-
ca (2). El estudio de estos fenómenos es sobradamente
conocido y ha dado lugar a discusiones inacabadas (e
inacabables) acerca de la utilización instrumental de la
contratación pública como instrumento de política eco-
nómica (3), industrial, (4) medioambiental o hasta social
(5).También son bien conocidos los resultados de la apli-
cación del análisis económico del derecho a los siste-
mas de incentivos creados por las subastas y concursos
públicos (6), así como por los contratos que resultan de
las mismas (7).Igualmente, el análisis económico del de-
recho ha facilitado importantes avances en la formali-
zación de estudios relacionados con la colusión y la co-
rrupción en escenarios sujetos a estrictas normas de
transparencia y a rígidos ejercicios de planificación de
la demanda (8).

Este artículo no se fija en ninguna de estas facetas, que
han sido objeto de mucho y mejor debate académi-
co (9), sino en la menos desarrollada aplicación de la
teoría de agencia a las actividades del comprador pú-
blico (10). Basándose principalmente en las contribu-
ciones de Trepte (11) y Yukins (12) a la extensión de la

teoría de agencia a este campo, el artículo explora las
varias dimensiones en que la contratación pública se ve
afectada por problemas de agencia, así como algu-
nas de las soluciones que el Derecho comunitario ha
desarrollado para tratar de remediarlas, con especial én-
fasis en los desarrollos incluidos en la nueva Directiva de
2014 (13) en torno a la prevención y sanción de conflic-
tos de interés y comportamientos interesados de los pro-
veedores de la Administración Pública como agentes.
Las conclusiones resumen la aplicación de la teoría de
agencia en este ámbito.

TEORÍA DE AGENCIA Y CONTRATACIÓN PÚBLICA EN
GENERAL

En su formulación clásica (14), y en cuanto es útil pa-
ra este artículo, la teoría de agencia enfatiza que toda
situación en que los intereses económicos de un ope-
rador (principal) son administrados por otro operador
económico (agente) se ve inevitablemente afectada
por la existencia de conflictos de interés que crecen o
disminuyen en importancia en la medida en que los
objetivos, incentivos, recompensas y sanciones aplica-
bles a cada uno de estos operadores no estén perfec-
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tamente alineados. El problema del conflicto de inte-
rés se ve complicado por asimetrías informativas entre
el principal y el agente (15),así como cuestiones de se-
lección adversa y riesgo moral, o comportamiento in-
teresado del agente (16). Por tanto, simplificadamen-
te, la teoría de agencia aboga por el establecimiento
de mecanismos de prevención, control y sanción de
conflictos de interés que alineen los intereses del agen-
te con los de su principal, y que eliminen cualquier in-
munidad del agente respecto a los efectos económi-
cos y reputacionales de la actividad que lleve a cabo
para su principal (17). Estos dos elementos (mecanis-
mos de prevención y mecanismos de sanción) cons-
tituyen el núcleo del análisis en este artículo.

La teoría de agencia ofrece un marco analítico bien
ajustado a una conceptualización estilizada del fenó-
meno de la contratación pública (18), en tanto que
mecanismo por el cual el sector público se provee de
los bienes, servicios y obras necesarios para el desarro-
llo de actividades propias del ejercicio de prerrogativas
públicas o la prestación de servicios vinculados al Esta -
do de bienestar (19). En el marco de la contratación
pública, la teoría de agencia ayuda a poner en valor
los distintos niveles de contraposición de intereses y fun-
ciones, así como las redes de potenciales conflictos de
interés que afectan a los agentes involucrados en esta
actividad económica del sector público (20). Efectiva -
mente, es importante enfatizar que, en el ámbito de la
contratación pública, no existe una única relación de
agencia (21) y, por tanto, en este ámbito, la teoría de
agen cia sirve para destacar y analizar los distintos as-
pectos de las complejas y múltiples relaciones de agen-
cia implícitas en la compra pública (22).

En primer lugar, existe una relación de agencia entre el
Gobierno (como agente) y los ciudadanos o electora-
do (como principal). En este plano, el comprador públi-
co desarrolla sus actividades para satisfacer el interés pú-
blico y debe permanecer susceptible a la exigencia de
responsabilidades conforme a los mecanismos demo-
cráticos generales; esto es, en este primer plano de aná-
lisis, la actividad del comprador público no se distingue
de forma singular del resto de actividades desarrolla-
das por el sector público en general (23). El análisis de
esta primera relación de agencia es útil en relación con
determinados aspectos de legitimidad y responsabili-
dad de las decisiones del comprador público, particu-
larmente en lo relativo a la utilización de la compra pú-
blica como mecanismo de priorización de necesidades
públicas y como instrumento de inversión pública.

En segundo lugar, existe una relación de agencia entre
el comprador público en concreto (esto es, el funciona-
rio o la unidad administrativa encargada específica-
mente del desarrollo de la actividad de contratación, que
actúa como agente) y el usuario público de los bienes,
servicios u obras objeto de contratación (generalmente,
otra unidad administrativa dentro del sector público, que
actúa como principal en este ámbito). El marco de es-
te segundo tipo de relación de agencia inter-adminis-
trativa es particularmente útil para el análisis de cuestio-
nes relativas a la transparencia y eficiencia de la función

de compra pública, así como a la creciente conside-
ración de ‘clientes internos’ en el ámbito de la adminis-
tración pública, y ayuda a comprender mejor aspectos
de la normativa de contratación como herramienta sec-
torial de regulación de la actividad administrativa (24).
Dada la tendencia a la centralización, agregación o co-
operación en la compra pública, este tipo de relación
de agencia será particularmente interesante para el
análisis de las relaciones inter-administrativas derivadas
del uso de centrales de compra o mecanismos de com-
pra cooperativa o colaborativa en el sector público (25).

En tercer y último lugar, y quizá de forma más obvia,
existe una relación adicional de agencia entre el com-
prador público (como principal) y el contratista o sumi-
nistrador de la administración pública (como agente).
Este tercer tipo de relación de agencia está íntimamen-
te vinculada a la teoría económica relativa al diseño
de contratos públicos y los correspondientes sistemas
de incentivos para el contratista público. De manera
complementaria a esos desarrollos, este tercer plano
de aplicación de la teoría de agencia a la contrata-
ción pública resulta particularmente relevante en el ca-
so de los aspectos no-contractualizables de las activi-
dades de contratación (tales como exigencias de
calidad) (26). Esta tercera relación de agencia es la que
permite analizar la contratación pública como herra-
mienta de funcionamiento del sector público, como
instrumento de interacción entre el sector público y el
sector privado en relaciones estrictamente comercia-
les, y a la que este artículo presta mayor atención.

La teoría económica en el ámbito de la contratación
pública se ha centrado principalmente en el diseño de
mecanismos que palíen o atenúen las dificultades deri-
vadas de la tercera relación de agencia entre el com-
prador público (como principal) y el contratista público
(como agente), fundamentalmente a través de sistemas
de incentivos creados por los contratos públicos (27).Por
su parte, el análisis jurídico en este ámbito se ha centra-
do en la segunda relación de agencia entre el com-
prador público en concreto (como agente) y el sector
público en términos amplios (como principal), con una
dedicación especial a cuestiones de prevención y lu-
cha contra la corrupción (28). Ambas líneas de investi-
gación relativa a la aplicación de la teoría de agen-
cia a la contratación pública ofrecen importantes
lecciones para una mejor comprensión del entorno en
que se desarrolla esta actividad económica del sec-
tor público, así como interesantes explicaciones de las
raíces y orígenes de algunas de las importantes distor-
siones que la normativa de contratación pública pue-
de generar en el ámbito competitivo de mercados en
que la presencia (ie demanda) del sector público es
particularmente relevante (29); y, en especial, algunas
explicaciones relevantes para cuestiones relativas a la
transparencia de prácticamente todas las fases del
proceso de contratación pública a pesar de la clara
evidencia de que dicha transparencia incentiva y fa-
cilita la creación y mantenimiento de cárteles de pro-
veedores que, en última instancia, dañan el mismo in-
terés público (eficiencia de la compra pública) que la
normativa de contratación trata de promover (30).
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Dejando esas cuestiones aparte, este artículo adopta
una perspectiva principalmente jurídica y se centra fun-
damentalmente en la tercera relación de agencia y los
problemas de conflicto de interés que pueden surgir en-
tre el comprador público y sus proveedores y contratis-
tas. Para ello, el artículo analiza algunas de las solucio-
nes que el Derecho comunitario ha desarrollado para
tratar de remediarlos, con especial énfasis en las nove-
dades incluidas en la Directiva de 2014 en torno a la
prevención y sanción de conflictos de interés y compor-
tamientos interesados de los proveedores de la Adminis -
tración Pública como agentes. El análisis pretende po-
ner de manifiesto que existe un importante elenco de
mecanismos a disposición de la Administración Publica
para proteger sus intereses respecto a los riesgos de
agencia implícitos en la contratación pública y que, sin
embargo, estos instrumentos no recogen necesaria-
mente las enseñanzas derivadas de la teoría de agen-
cia. Por tanto, el artículo pretende contribuir a un mejor
uso de las enseñanzas derivadas de la teoría de agen-
cia en lo relativo a la interpretación deseable de estas
normas y su aplicación práctica.

Antes de proceder al análisis detallado de estas nor-
mas, conviene resaltar que el entrelazamiento de los
tres tipos de relación de agencia descritos en esta sec-
ción dificulta el diseño de normas jurídicas claras y fá-
cilmente ejecutables. En este sentido, las reglas relati-
vas a relaciones de agencia de tercer tipo (esto es
proveedor-comprador público) deben analizarse te-
niendo en cuenta los posibles conflictos de interés que
afectan al comprador público en concreto (esto es, re-
laciones inter-administrativas de agencia, o de segun-
do tipo). En la medida en que este solapamiento de
conflictos de interés no se tenga debidamente en cuen-
ta, el diseño de reglas de prevención y sanción de con-
flictos de interés de un tipo concreto (eg de tercer tipo)
puede quedar completamente vaciado de cualquier
efectividad por problemas de agencia de otro tipo (se-
gundo, principalmente). En este sentido, hay que tener
en cuenta el conflicto de intereses estructural que de-
riva de la doble condición de agente (respecto al res-
to del sector público) y principal (respecto al proveedor
o a posibles proveedores) que caracteriza al compra-
dor público en concreto (esto es, al funcionario o la uni-
dad administrativa encargada específicamente del
desarrollo de la actividad de contratación) (31). Como
se verá en las próximas secciones, no parece que los
mecanismos desarrollados por la Directiva 2014/24
capturen adecuadamente esta cuestión, sobre la que
volveremos en las conclusiones.

PREVENCIÓN DE CONFLICTOS DE INTERÉS EN LA
DIRECTIVA 2014/24

El legislador comunitario ha ido ganando progresiva
consciencia de la necesidad de prevenir conflictos de
interés en el ámbito de la contratación pública. La pre-
via generación de reglas comunitarias sobre contrata-
ción pública, todavía vigentes indirectamente en España
por el retraso en la transposición de las nuevas reglas (32),
no hacía ninguna referencia a la necesidad de prevenir

y atajar conflictos de interés (33). Sin embargo, la juris-
prudencia comunitaria se venía ocupando en repeti-
das ocasiones de situaciones de conflicto de interés
que requerían soluciones creativas en ausencia de nor-
mas expresas (34), y que ponían de manifiesto la nece-
sidad de crear un marco jurídico claro para su tratamien-
to (35). Estas necesidades derivadas de la práctica
llevaron a la Comisión Europea a incluir nuevas reglas re-
lativas a la prevención de conflictos de interés en su pro-
puesta para una nueva directiva en materia de contra-
tación pública en 2011 (36). Tales propuestas fueron sig-
nificativamente modificadas en a lo largo del proceso
legislativo, pero acabaron cuajando en varios aspectos
de la Directiva 2014/24, que prevé un régimen específi-
co de prevención de conflictos de interés que los Estados
miembros deben complementar en su normativa nacio-
nal que trasponga la Directiva (37).Conforme a lo previs-
to en el considerando16 de la Directiva 2014/24, la pre-
vención de conflictos de interés es un elemento de gran
importancia para esta nueva generación de normas co-
munitarias de contratación pública: «Los poderes adjudi-
cadores deben hacer uso de todos los medios que el
Derecho nacional ponga a su disposición con el fin de
evitar que los procedimientos de contratación pública se
vean afectados por conflictos de intereses. Ello puede su-
poner hacer uso de procedimientos destinados a detec-
tar, evitar y resolver conflictos de intereses». De forma más
específica, el artículo 24 prevé que:

«Los Estados miembros velarán por que los poderes ad-
judicadores tomen las medidas adecuadas para pre-
venir, detectar y solucionar de modo efectivo los con-
flictos de intereses que puedan surgir en los proce di-
mientos de contratación a fin de evitar cualquier false-
amiento de la competencia y garantizar la igualdad
de trato de todos los operadores económicos.

El concepto de conflicto de intereses comprenderá al
menos cualquier situación en la que los miembros del
personal del poder adjudicador, o de un proveedor de
servicios de contratación que actúe en nombre del po-
der adjudicador, que participen en el desarrollo del pro-
cedimiento de contratación o puedan influir en el re-
sultado de dicho procedimiento tengan, directa o indi-
rectamente, un interés financiero, económico o perso-
nal que pudiera parecer que compromete su impar-
cialidad e independencia en el contexto del procedi-
miento de contratación».

Desde el punto de vista de la teoría de agencia, con-
viene destacar unos cuantos elementos de este trata-
miento del conflicto de interés. Por una parte, esta regu-
lación debe ser bienvenida porque la cláusula general
del artículo 24 de la Directiva 2014/24 incorpora algunos
de los elementos claves de la teoría de agencia y abre
la puerta al desarrollo de normas legales y precedentes
jurisprudenciales susceptibles de estar debidamente alie -
nados con las enseñanzas de esta teoría económica.
Por otra parte, es conveniente encuadrar estas normas
en el marco general esbozado previamente. En este
sentido, las reglas del artículo 24 de la Directiva 2014/24
corresponden a una situación hibrida entre la segunda
y la tercera relaciones de agencia descritas. Por una par-
te, se debe encuadrar en la segunda relación de agen-
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cia inter-administrativa (unidad contratante-unidad
usuaria, dentro del sector público) en la medida en que
el foco de interés de la definición de minimos en el se-
gundo párrafo del artículo 24 está en la existencia de un
conflicto de interés que afecte al comprador público en
concreto (o a cualquier entidad a la que haya encar-
gado o subcontratado la adjudicación de contratos pú-
blicos). En este sentido, la norma podría parecer orien-
tada al conflicto de interés estructural derivado de la
doble condición de agente y principal del comprador
público en concreto a que se ha hecho alusión (más
arriba, 2 in fine). Sin embargo, por otra parte, en la me-
dida en que los efectos del conflicto de interés se con-
cretan en la posibilidad de influir el resultado del proce-
dimiento de contratación, las reglas se encuadran en la
tercera relación de agencia y, en concreto, en la fase
de selección del agente al que adjudicar el contrato
público, que estrictamente, es una fase preparatoria del
establecimiento de dicha relación de agencia de ter-
cer tipo.

Desde esta perspectiva, parece claro que este inci-
piente régimen de prevención de conflictos de interés
adolece de algunas deficiencias. Por una parte, sólo
se centra (directamente) en el conflicto de interés que
afecta al (futuro) principal en la relación de suministro,
servicio u obra, obviando la posibilidad de que sea el
(futuro) agente el afectado por un conflicto de interés.
Por otra parte, la Directiva no establece criterios funcio-
nales para el establecimiento de mecanismos para la
evitación del conflicto de intereses o la atenuación de
las consecuencias derivadas de la existencia de un
conflicto de interés contrario su artículo 24, de modo
que las distintas reglas existentes en los ordenamientos
jurídicos internos de los Estados miembros pueden ge-
nerar un escenario de gran diversidad de soluciones
que acabe poniendo de manifiesto la necesidad de
armonizar o, cuanto menos, coordinar las reglas apli-
cables a nivel comunitario en el futuro. No obstante, la
Directiva sí prevé las consecuencias jurídicas de la exis-
tencia de un conflicto de interés (irresuelto) en contra
de la cláusula general de su artículo 24, que se con-
cretan en la causa potestativa de exclusión de su ar -
tículo 57.4 (e) que se analiza más adelante.

En todo caso, el régimen orientado a la prevención de
conflictos de interés en la Directiva 2014/24 no se ago-
ta en la anterior regla y la posibilidad de que sea el (fu-
turo) agente el que se vea afectado por un conflicto de
interés es objeto de regulación adicional en el artículo
41 de la propia norma. No obstante, el artículo 41 de la
Directiva no se concentra necesaria o exclusivamente
en la posible existencia de conflictos de interés y, en cual-
quier caso, sólo cubre situaciones de previa participa-
ción en la preparación del proceso de contratación– de
modo que la insuficiencia regulatoria identificada en re-
lación con el artículo 24 sólo se subsanada de forma
parcial (esto es, situaciones de conflicto de interés del
agente por distintas razones permanecen huérfanas de
regulación). Conforme a lo previsto en el artículo 41 de
la Directiva, 

«Cuando un candidato o licitador, o una empresa vin-
culada a un candidato o a un licitador, haya asesora-

do al poder adjudicador… o haya participado de al-
gún otro modo en la preparación del procedimiento
de contratación, el poder adjudicador tomará las me-
didas adecuadas para garantizar que la participación
de ese candidato o licitador no falsee la competen-
cia.

Estas medidas incluirán la comunicación a los demás
candidatos y licitadores de la información pertinente
intercambiada en el marco de la participación del
candidato o licitador en la preparación del procedi-
miento de contratación, o como resultado de ella, y el
establecimiento de plazos adecuados para la recep-
ción de las ofertas. El candidato o el licitador en cues-
tión solo será excluido del procedimiento cuando no
haya otro medio de garantizar el cumplimiento del prin-
cipio de igualdad de trato.

Antes de proceder a dicha exclusión, se dará a los can-
didatos o licitadores la oportunidad de demostrar que
su participación en la preparación del procedimiento
de contratación no puede falsear la competencia.»

Por tanto, el único tipo de conflicto de interés captura-
do por la regla del artículo 41 de la Directiva 2014/24
es el que deriva de la doble condición de asesor y po-
tencial proveedor del comprador público y, en reali-
dad, más que una situación de conflicto de interés del
operador económico en la fase de adjudicación del
contrato o su ejecución, se trata de una norma orien-
tada a prevenir el anterior conflicto de interés del agen-
te en su actuación como asesor, dado que el conoci-
miento de su posibilidad de subsiguiente licitación por
el contrato que contribuye a diseñar puede claramen-
te influenciar el asesoramiento que ofrece al compra-
dor público a efecto de incrementar las posibilidades
de obtener la adjudicación (38). Indirectamente, pues,
el articulo 41 captura parte del conflicto de interés de
segundo tipo que puede afectar al comprador públi-
co que ya conoce al operador económico y que pue-
de estar capturado por el agente que lo ha asesora-
do en el diseño del contrato y que subsiguientemente
licita por su adjudicación. No obstante, en ese caso,
parece difícil de entender la necesidad de una segun-
da norma que cubra un supuesto claramente encua-
drable en la amplia definición de conflicto de interés
contenida en la cláusula general del primer párrafo del
artículo 24 de la Directiva 2014/24.

En definitiva, pues, del conjunto de normas resultantes
de los artículos 24 y 41 de la Directiva 2014/24, pare-
ce claro que los mecanismos previstos para la detec-
ción (y ¿minimización?) de conflictos de interés en es-
te ámbito de la contratación pública se ajustan a la
necesidad de controlar al comprador público en con-
creto en tanto que agente de otras unidades dentro
del sector público (ie conflicto de agencia inter-admi-
nistrativo o de segundo tipo), mientras que su capaci-
dad para controlar conflictos de interés de tercer tipo
(esto es, los que afectan al comprador como principal
y al proveedor como agente) es mucho más limitada
y sólo se extiende al supuesto (limitado) de previa par-
ticipación en el diseño del contrato objeto de licitación.
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En este sentido, parecería preferible incluir una regla de
prevención de conflictos de interés más general y que
pudiera capturar un mayor número de situaciones en
que el proveedor o contratista público, en tanto que
agente, pueda verse afectado por una situación de
conflicto de interés. No obstante, bien entendida, la re-
gla del articulo 24 puede ser susceptible de minimizar
de forma efectiva el conflicto de interés estructural en
que se encuentra el comprador público en concreto
a través de mecanismos de control de sus decisiones
sujetos a una cláusula general en contra de conflictos
de interés que, para él (pero no necesariamente para
su agente o potenciales agentes) es de carácter prác-
ticamente universal.

MECANISMOS PUNITIVOS DE CONFLICTOS DE INTERÉS
O COMPORTAMIENTOS INTERESADOS DEL AGENTE EN
LA DIRECTIVA 2014/24

Adicionalmente a las normas orientadas a la preven-
ción de conflictos de interés en la Directiva 2014/24,
conviene fijarse en los mecanismos punitivos de con-
flictos de interés o comportamientos interesados del
agente en la propia norma. Como se ha mencionado
más arriba, una vez puesto de manifiesto un conflicto
de interés cubierto por el artículo 24 de la Directiva
2014/24, su artículo 57.4 (e) prevé la posibilidad de ex-
cluir al licitador afectado por el conflicto de interés.
Concretamente, esta última norma prevé que «Los po-
deres adjudicadores podrán excluir a un operador eco-
nómico de la participación en un procedimiento de
contratación, por sí mismos o a petición de los Estados
miembros, en cualquiera de las siguientes situaciones:
(e) cuando no pueda resolverse por medios menos res-
trictivos un conflicto de intereses en el sentido del artí-
culo 24». Del mismo modo, y de forma un tanto reite-
rativa de lo previsto en el artículo 41 en relación con
licitadores previamente involucrados en el asesoramien-
to del comprador público, el artículo 57.4 (f) revé que la
misma exclusión potestativa procederá «cuando no
pueda remediarse por medios menos restrictivos un fal-
seamiento de la competencia derivado de la participa-
ción previa de los operadores económicos en la prepa-
ración del procedimiento de contratación, tal como se
define en el artículo 41(39)» .

Ambas normas parecen crear una solución efectiva (ex-
clusión del operador afectado) para situaciones de con-
flicto de intereses irresueltos o irresolubles a través de me-
didas menos restrictivas. No obstante, desde la perspec-
tiva de la teoría de agencia y, en concreto, del conflic-
to de intereses estructural en que se encuentra el com-
prador público en concreto (más arriba, en el apartado
anterior), estas soluciones son muy problemáticas y pro-
bablemente inefectivas (40). Así, hay que enfatizar que
la mera posibilidad de optar por la exclusión de opera-
dores económicos respecto a los que el comprador pú-
blico se encuentra en conflicto de interés no es garan-
tía suficiente de la supresión de dichas situaciones de
conflicto en la práctica. La insuficiencia de estos meca-
nismos deriva del simple hecho de que es el propio prin-
cipal en conflicto de interés el que debe aplicar el me-

canismo punitivo orientado a la (drástica) eliminación
del conflicto de interés mediante la exclusión del (futu-
ro) agente. Un simple análisis de los incentivos aplica-
bles al comprador público en concreto, que es el afec-
tado por el conflicto de interés, demuestra que este no
es un operador situado en una buena posición para
juzgar ni la existencia del conflicto de intereses en sí mis-
mo ni, mucho menos, la existencia de medios más o
menos drásticos para su resolución– fundamentalmen-
te, porque cualquier decisión al respecto afecta su po-
sición jurídica y económica al encontrarse (de forma
circular) él mismo en conflicto de interés.

Por tanto, en este contexto, salvo que la inaplicación
de las cláusulas de exclusión potestativa del artículo
57(4) de la Directiva 2014/24 acarree consecuencias
jurídicas ajenas a la propia Directiva (derivadas, funda-
mentalmente, de normas generales de derecho ad-
ministrativo basadas, en última instancia, en el deber
de comportamiento diligente y buena administración)
(38), resulta palmario que el comprador público en
concreto carece de todo incentivo para auto-aplicar-
se las normas orientadas a la supresión del conflicto de
interés mediante la exclusión del operador económi-
co (sea potencial agente, o agente en otras relacio-
nes contractuales). Es más, es previsible que en gran
número de ocasiones, bastará que el comprador pú-
blico niegue la existencia del conflicto de interés o con-
sidere que hay medidas alternativas menos drásticas
que lo resuelven para excluir la virtualidad de una ex-
clusión basada en las situaciones previstas en el artícu-
lo 57.4 (e) y (f) de la Directiva 2014/24.

En este sentido, la teoría de agencia justifica ampliamen-
te la conversión de estas cláusulas de exclusión potes-
tativa en cláusulas de exclusión obligatoria (algo que los
Estados Miembros pueden y, por lo aquí expuesto, de-
ben hacer), en cuyo caso los mecanismos existentes pa-
ra la revisión de las decisiones de adjudicación en vía
administrativa o judicial permitirían una aplicación mu-
cho más efectiva de este mecanismo punitivo de la exis-
tencia de conflictos de interés irresueltos o de imposible
resolución por la vía de forzar la exclusión del agente en
conflicto de interés a pesar de la inactividad o bloqueo
del comprador público en concreto afectado por el
conflicto de interés. Así, en relación con estos mecanis-
mos, no puede dejar de subrayarse que su diseño no
ha tenido en cuenta el conflicto de interés estructural del
comprador público en concreto al que nos habíamos
referido.

Al contrario, y quizá de forma inadvertida, el artículo 57.4
(g) de la Directiva 2014/24 establece un mecanismo
de punición de comportamientos estratégicos o inte-
resados del agente que puede resultar bastante efec-
tivo si se desarrollan sistemas de información capaces
de registrar importantes aspectos de la ejecución de
otros contratos por parte del agente (42). En este sen-
tido, conviene destacar que la misma posibilidad de
excluir a un operador económico del ámbito de la li-
citación de un determinado contrato público existe pa-
ra supuestos en que «el operador económico haya
mostrado deficiencias significativas o persistentes en el
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cumplimiento de un requisito de fondo en el marco de
un contrato público anterior, de un contrato anterior
con una entidad adjudicadora o de un contrato de
concesión anterior que hayan dado lugar a la termi-
nación anticipada de ese contrato anterior, a indem-
nización por daños y perjuicios o a otras sanciones
comparables». 

La funcionalidad de esta cláusula de exclusión potes-
tativa como mecanismo punitivo del comportamien-
to oportunista del agente deriva de la posibilidad de
utilizar información relativa a situaciones previas de
cumplimiento defectuoso o falta de cumplimiento pa-
ra evitar la selección de «malos» agentes o de agen-
tes tendentes a actuar de forma interesada en perjui-
cio de los intereses del comprador público. En
definitiva, es un primer paso hacia el desarrollo de me-
canismos reputacionales (en términos bastante am-
plios) por los que, cuanto menos, sea posible sancio-
nar a agentes que no han sido fieles y no han satisfecho
adecuadamente los intereses de su comprador públi-
co principal (44). En este caso, el problema del con-
flicto de interés estructural del comprador público en
concreto no se da, por el simple hecho de que la re-
lación de agencia en la que se identifica el abuso del
agente oportunista bien no le concierne (eg en caso
de contratos o concesiones con otras entidades adju-
dicadoras) o le afecta en un sentido negativo, de mo-
do que cualquier potencial conflicto de interés que hu-
biera podido afectar a la adjudicación de contratos
anteriores (incluso en vulneración de la cláusula gene-
ral del artículo 24 de la Directiva 2014/24, más arriba,
en el apartado anterior) debería haberse visto comple-
tamente eliminado o, cuanto menos, significativamen-
te erosionado por el incumplimiento o cumplimiento
deficiente que da lugar a la causa de exclusión potes-
tativa. Por tanto, en este caso, la norma no necesaria-
mente prevista para la punición de comportamientos
integrales a la relación de agencia acaba siendo un
potencial mecanismo sancionador con una gran vir-
tualidad práctica.

CONCLUSIONES

Este artículo ha puesto de manifiesto que la aplicación
de la teoría de agencia en el ámbito de la contrata-
ción pública puede contribuir de manera productiva
al diseño de mejores normas para regular el compor-
tamiento del comprador público y de sus proveedo-
res, particularmente por su flexibilidad en la identifica-
ción de relaciones de agencia interconectadas (2). En
el caso concreto de los mecanismos de prevención y
sanción de conflictos de interés en la Directiva 2014/24,
la aplicación de las enseñanzas derivadas de la teo-
ría de agencia ha puesto de relieve algunas insuficien-
cias y algunos aspectos positivos no deseados deriva-
dos de las nuevas normas.

Por una parte, las reglas de los artículos 24 y 41 de la
Directiva 2014/24 tienen un claro sesgo administrativo
y no capturan (directamente) todas las posibles situa-
ciones de conflicto de interés que pueden afectar al

proveedor público como agente. Por tanto, será nece-
saria una interpretación amplia de la cláusula general
del artículo 24 de la Directiva 2014/24 a efectos de cu-
brir todas las situaciones en que un conflicto de interés
de parte del agente puede resultar en comportamien-
to interesado o abusivo tras la adjudicación del con-
trato público.

Por otra parte, las cláusulas de exclusión potestativa del
artículo 57 de la Directiva 2014/24 basadas en la exis-
tencia de conflictos de interés irresueltos o irresolubles
mediante medidas menos drásticas no tienen ade-
cuadamente en cuenta el conflicto de intereses es-
tructural que deriva de la doble condición de agente
(del sector público en el ámbito inter-administrativo) y
principal (respecto al proveedor público) que ostenta
el comprador público en concreto. En este sentido, los
estados miembros deberían modificar las cláusulas y
hacer obligatoria la exclusión de los operadores eco-
nómicos afectados por el conflicto de interés. Al con-
trario, y probablemente de forma inadvertida, el man-
tenimiento del carácter potestativo de las cláusulas de
exclusión basadas en deficiente cumplimiento o in-
cumplimiento de previos contratos públicos no plan-
tea problemas porque el comprador público no se ve,
en esas circunstancias, afectado negativamente por
un conflicto de intereses estructural que le impida au-
to-aplicarse las medidas de prevención y sanción.

En definitiva, este artículo ha utilizado las normas de pre-
vención y sanción de conflictos de interés creados por
la Directiva 2014/24 como ejemplo del modo en que
la aplicación de la teoría de agencia a la contratación
publica puede contribuir de manera productiva al di-
seño de mejores normas. Sin duda, como puso de ma-
nifiesto Yukins al considerar la teoría de agencia prisma
versátil para el análisis de la normativa de contratación
pública, sus aplicaciones son múltiples y su incorpora-
ción rutinaria a este ámbito de actividad económica
del sector público puede reportar significativos avan-
ces en término de mejora regulatoria.
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Las obras públicas que tienen un valor social negativo reciben el nombre alegórico de «elefantes
blancos». Esta denominación se explica porque, antiguamente, los reyes de Siam, cuando no te-
nían demasiado aprecio por un súbdito le regalaban un elefante blanco. Como los elefantes
blancos eran sagrados en la antigua Tailandia,el regalo no se podía rechazar y el súbdito estaba

obligado a alimentar al elefante blanco y permitir
que el pueblo acudiese a venerarle, lo que muchas
veces terminaba arruinando al presunto beneficiario
del favor real.

Los españoles debemos ser malos súbditos, porque
los tipos de interés bajos, la burbuja inmobiliaria y sus
superávit fiscales nos dejaron una gran cantidad de
elefantes blancos. Cuando vino la recesión, toma-
mos consciencia del coste de mantener dichos ani-
males sagrados. Una muestra no exhaustiva de los
mismos debería incluir:

• «La Caja Mágica», que se presupuestó inicialmen-
te en 120 millones de euros, y fue inaugurada en
2009 con un coste total de 300 millones. Esta insta-
lación deportiva se utiliza casi exclusivamente para
un torneo internacional de tenis que se celebra
anualmente y para algunos conciertos esporádicos.

• «La ciudad de la Cultura» de Galicia, en Santiago
de Compostela (ciudad de 96.000 habitantes) tuvo
un coste de 330 millones de euros y ocupa una su-
perficie de 141.800 metros cuadrados. El proyecto,
que todavía no se ha finalizado, presenta un núme-
ro de visitantes muy inferior al previsto. 

• Un caso especial son los aeropuertos que se cons-
truyeron en años pasados y que en la actualidad no

tienen ningún tráfico o es muy escaso. Los casos del
aeropuerto de Ciudad Real, que costó 1.100 millo-
nes de euros, y el de Castellón, con un coste de 150
millones de euros no fueron casos aislados. León por
ejemplo construyó una pista de las mismas dimen-
siones que la del aeropuerto de Málaga. 

• Por presupuesto, seguramente, el mayor elefante
blanco sea la red de trenes de alta velocidad. El in-
forme de Betancor y LLobet (2015) analiza la renta-
bilidad financiera de los cuatro corredores en funcio-
namiento a finales de 2013. Con la excepción del
corredor Madrid-Norte, se cubren los costes variables
pero en ningún caso se cubre la inversión. Dada la
población que conectarán, los proyectados AVE a
Galicia y a Extremadura probablemente serán aún
más deficitarios. 

• Aunque la lista podría ser mucho más amplia, ter-
minaremos con el elefante blanco que sirve como
ejemplo motivador del resto del artículo: las radiales
de Madrid. Estas autopistas de peaje (R-2, R-3, R-5 y
R-4) se declararon en concurso porque el tráfico era
mucho menor del estimado. El pasivo acumulando
era de más de 3.500 millones de euros. 

En este trabajo nos centramos en los contratos de
concesión de infraestructuras que sirvieron para rea-
lizar, por ejemplo, las radiales de Madrid. Estos con-
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tratos de concesión entre la Administración y un con-
cesionario implican normalmente, en esencia, que
el concesionario se hace cargo de la construcción
de la infraestructura a cambio de los derechos de
explotación por un periodo de tiempo. En particular,
nos centraremos en las concesiones de autopistas,
pero las concesiones se utilizan en muchas otras
obras de infraestructuras (Castor, por ejemplo) y las
conclusiones son aplicables a muchos tipos de PPPs.

Las concesiones de infraestructuras son contratos de
largo plazo. Así se permite a las concesionarias recu-
perar la gran inversión inicial en la construcción y
puesta en marcha de la infraestructura. Pero la ren-
tabilidad de la concesión depende de variables (trá-
fico, costes, etc...) que son difíciles de anticipar en el
momento de la adjudicación de la concesión. En
particular, la incertidumbre sobre la demanda (traf-
fic risk) es un problema central en las concesiones de
autopistas. Por ejemplo, el problema de las radiales
de Madrid es que se idearon y adjudicaron con unas
previsiones de demanda muy alejadas de la reali-
dad. La sobreestimación de la demanda en este ti-
po de proyectos no es un problema exclusivamente
español. En 2004, Standard & Poor’s (S&P) analizó 82
concesiones internacionales de autopistas y mostró
que en los primeros años el tráfico resultó ser el 76%
del valor estimado. Flyvbjerg et al. (2005) analizaron
210 proyectos de infraestructuras, ferroviarias y de ca-
rreteras públicas, en 14 países y cinco continentes
entre 1969 y 1998. Los resultados muestran que en
caso de las carreteras, la demanda en promedio se
subestima cerca del 9%. Sin embargo, la distribución
de estos errores no es simétrica y en más del 50% de
los proyectos existe una sobreestimación de un 20%
o más. En el caso de los proyectos ferroviarios, la de-
manda fue un 51% inferior a la demanda prevista y
en el 72% de los proyectos la demanda se sobrees-
timó en al menos dos tercios (este análisis no consi-
dera casos extremos como el de dos proyectos fe-
rroviarios en Alemania que sobreestimaban la de-
manda en cerca del 150%!).

Aunque las proyecciones sobre el tráfico no se sobre-
estimen, en media los errores en la estimación tienen
consecuencias muy asimétricas. Cuando el tráfico es
mayor que el esperado, las concesionarias obtienen
importantes beneficios. Ese fue el caso de la M45. Esa
autovía se llevó a cabo a través de un contrato de con-
cesión que especificaba como sistema de pago un
peaje sombra (aunque la autopista fuera pública y sin
coste para los conductores, el pago a la concesiona-
ria por la Administración depende del tráfico de la mis-
ma). El tráfico fue substancialmente mayor del estima-
do inicialmente y la autovía se amortizó en menos de
5 años. Como la concesión era de 20 años, la empre-
sa concesionaria obtuvo grandes beneficios.

Por el contrario, si el tráfico es menor que el espera-
do, frecuentemente se renegocian los contratos, au-
mentando los peajes o la duración de la concesión
y, en caso de que la concesionaria quiebre, se res-
catan las concesiones con dinero público. Como ve-
remos con posterioridad, en España, la llamada RPA

(Responsabilidad Patrimonial de la Administración)
abre la posibilidad de que cuando las empresas con-
cesionarias entren en concurso o la concesión no sea
viable, la Administración se haga cargo de inmedia-
to de la concesión o de la infraestructuracompen-
sando al concesionario por los costes incurridos. És-
te fue el resultado del proyecto Castor y se apunta
como solución en las concesiones de la conexión de
alta velocidad con Francia y las radiales de Madrid.
Baeza y Vassallo (2011) analizan las concesiones de
autopistas privadas en España. Las construidas en el
periodo 1967-1975 tuvieron un tráfico 62,51% menor
del esperado y los contratos de concesión se renego-
ciaron en su totalidad. Las autopistas adjudicadas des-
pués de 1996, presentaban una desviación del 25,28%
con respecto al tráfico estimado inicialmente, y un 17%
de las concesiones fueron renegociadas. Guasch
(2004) analiza las concesiones en Latinoamerica em-
píricamente y muestra que en el sector del transporte
el 57% de las concesiones se renegociaron.

Por lo tanto, podemos concluir que en los contratos de
concesión frecuentemente los beneficios se mantie-
nen privados pero se nacionalizan las pérdidas. Esto
genera problemas redistributivos y de equidad, espe-
cialmente en etapas con importantes déficits públicos
y recortes en servicios esenciales. Pero es importante
señalar que la distribución asimétrica de beneficios y
costes en las concesiones puede tener efectos nega-
tivos sobre la asignación eficiente de los recursos. La
idea central es que si las empresas tienen información
o pueden adquirir información adicional a la que po-
see la Administración sobre la rentabilidad futura de la
concesión, la no asunción de riesgos por el potencial
concesionario puede implicar que los elefantes blan-
cos se produzcan con mayor probabilidad. Sólo si quie-
nes pujan por una concesión y se la adjudican asu-
men efectivamente una parte significativa del «riesgo
y ventura» de la concesión, las empresas tendrán in-
centivos a usar o adquirir información sobre la rentabi-
lidad de la concesión, y descartarán el pujar y ejecu-
tar proyectos concesionales con valor social negativo.

Aquí desarrollamos esta idea de forma sencilla adap-
tando el modelo emprendedor-inversor de Holmstron
y Tirole (1997). Véase también, Ganuza y Llobet (2015),
que desarrollan un modelo específico de concesión
en el que la empresa adquiere de forma endógena
información sobre la rentabilidad del proyecto y se ca-
racteriza el contrato óptimo. Ganuza y Llobet (2015),
como en el presente modelo,  demuestran la relación
negativa entre la asunción de riesgos, y la probabilidad
de que un elefante blanco (una concesión de valor so-
cial negativo) se lleve a cabo.

MODELO DE CONCESIÓN

Supongamos que existe un proyecto de concesión
que tiene una probabilidad αde tener éxito (deman-
da alta de uso de la infraestructura). En ese caso, la
Administración y la empresa concesionaria obtendrían
unos beneficios respectivos de πa y πe (netos de cos-
tes). Con la probabilidad complementaria (1-α) el
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proyecto falla, la demanda es baja, y se incurren en
unas pérdidas d. Por lo tanto, el proyecto solo debía
realizarse si α(πa y πe)- (1-α)d>0, o de forma equi-
valente, sólo será eficiente realizar el proyecto si la pro-
babilidad de éxito es suficientemente alta, si α>αa*
=d/(πa+πe+d). Si α<αa* el proyecto tiene una ren-
tabilidad social negativa y lo podemos denominar «ele-
fante blanco».

Supongamos que existe información asimétrica so-
bre la rentabilidad del proyecto. En concreto supon-
gamos que la empresa concesionaria conoceαpe-
ro la Administración no. Esta hipótesis tiene sentido en
muchos contratos de concesión porque por un lado,
la empresa puede tener una ventaja por conocer la
tecnología o tener más experiencia en el sector, y
por otro, la Administración no puede utilizar estraté-
gicamente la información, y debe hacer pública la
información que posee. Además supondremos que
existe un reparto asimétrico de riesgos. Pensemos
que la Administración ofrece a la empresa, que es-
ta se quede con los beneficios del proyecto en ca-
so de éxito πb, y asumir solo un porcentaje β de las
pérdidas en caso de fracaso. 

Dado este contrato, la empresa estará dispuesta a
realizar el proyecto solo si απe- (1-α)βd>0, o lo que
es lo mismo, solo estará dispuesta a asumir la con-
cesión si la probabilidad de éxito de la misma, α, es ma-
yor que un cierto valor crítico, α>αe* = βd/(πe+βd). El
valor crítico αe* es creciente en β, dicho de otro modo,
cuanto mayores sean los riesgos que la empresa asume,
mayor será el nivel de rentabilidad del proyecto para
aceptar llevarlo a cabo. En particular, si y cuando β* =
πe/(πa+ πe), los incentivos de la empresa coinciden com-
pletamente con los de la Administración, i.e αa*= αe*.
Por lo tanto, aunque la Administración no tenga informa-
ción sobre los beneficios esperados del proyecto, si
el contrato de concesión reparte de forma suficien-
te el riesgo entre las partes (fijando β=β* = πe /(πa+
πe), el proyecto se llevará a cabo solo cuando real-
mente es eficiente hacerlo. Por el contrario, si existe
un mecanismo de compensación de pérdidas co-
mo la RPA, y β=0 (o es bajo, no es preciso que la
compensación de costes por la RPA sea completa),
la empresa, independientemente de la información
que tuviera sobre la viabilidad del proyecto, se mos-
trará dispuesta a llevarlo a cabo.

En general, una asignación ineficientemente baja de
riesgos, β<β*conlleva que se realicen proyectos que
no se hubieran realizado con información perfecta.
Específicamente, si la empresa no asume suficientes
riesgos, αa*>αe*, la empresa aceptará llevar a cabo
«elefantes blancos», proyectos con una rentabilidad
en el intervalo, [αe*,αa*] que tienen un valor so cial
negativo.

En todo este análisis hemos ignorado que la proba-
bilidad de éxito puede depender de alguna forma
del esfuerzo de la empresa. Esta hipótesis es razona-
ble para autopistas, porque la calidad puede ser
contratable, pero no en otras PPP. Para dar incentivos
a la empresa a realizar el esfuerzo adecuado, es ne-

cesario que la empresa asuma un mayor riesgo por
lo que sería necesario un valor de β aún mayor que
el que indica el análisis precedente.

Ganuza y LLobet (2015) analizan un modelo en que
la información que tiene la empresa sobre la renta-
bilidad del proyecto es también endógena y depen-
de del esfuerzo que realiza la empresa. En este en-
torno, cuantos menos riesgos asume la empresa,
menos incentivos tiene a invertir en adquirir informa-
ción, y como consecuencia de ello, mayor es la pro-
babilidad de que proyectos de concesión de valor
social negativo se lleven a cabo.

ANÁLISIS DE OTROS MECANISMOS PROPUESTOS POR
LA LITERATURA ECONÓMICA

Existen mecanismos alternativos para mitigar el proble-
ma de la incertidumbre sobre la demanda y, sobre to-
do, las renegociaciones de los contratos. Engel, Fischer
and Galetovic (AER 1997) y (JPE 2001) propusieron ad-
judicar los proyectos de concesión con un mecanis-
mo de subasta denominado Least Present Value of the
Revenues. Este mecanismo de adjudicación consiste
en realizar una subasta donde se adjudique la conce-
sión a la empresa que declare que requiere un me-
nor valor presente descontado de beneficios futuros
para realizar el proyecto. Cada año los ingresos obte-
nidos de la concesión ajustados por el coste financie-
ro se restarán del precio (coste de oportunidad) inicial-
mente fijado en la subasta. La concesión se extende-
rá hasta que el valor presente de los beneficios reales,
coincida con el pujado por la empresa concesiona-
ria en la subasta. Por lo tanto, este mecanismo elimi-
na el riesgo de tráfico porque condiciona la duración
de la concesión al tráfico observado. Si el tráfico re-
sulta ser más alto del previsto, la concesión se acorta-
rá, y si es más bajo, la concesión se alargará.

El método de la concesión variable (Least Present Value
of the Revenues) tiene la importante ventaja de que re-
duce drásticamente el problema de las renegociacio-
nes y, con ello, una vía de socialización de las pérdi-
das generadas por este tipo de proyectos. Sin embar-
go, este mecanismo no reduce los problemas de in-
centivos que hemos descrito previamente y que, en
determinadas situaciones, puede comportar la prolife-
ración de elefantes blancos. En realidad puede inclu-
so agravarlos.

La idea, desarrollada en detalle en Ganuza y Llobet
(2015), es que con las concesiones variables las empre-
sas están aseguradas contra la demanda baja, por lo
tanto tendrán menos incentivos a adquirir información y
a tenerla en consideración cuando deciden si iniciar o
no una nueva concesión. Con lo que la posibilidad de
que se lleven a cabo proyectos con valor social nega-
tivo aumenta.

LA NORMATIVA ESPAÑOLA Y SU RECIENTE REFORMA

Los pagos o compensaciones que la Administración
pueda estar obligada a hacer al concesionario al ex-
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tinguirse la concesión desempeñan un papel funda-
mental en el reparto de riesgos del proyecto objeto
de la concesión y, con ello, en los incentivos de una
empresa para decidir participar en la adjudicación
de un cierto proyecto y en la obtención y presenta-
ción de información relativa a las probabilidades de
éxito de la misma. 

Tales compensaciones resultan del régimen legal de
las concesiones que se contiene en el Texto Refun -
dido de la Ley de Contratos del Sector Público, apro-
bado por el Real Decreto Legislativo 3/2011, de 14
de noviembre (en adelante, TRLCSP). 

Antes de la muy reciente reforma que describiremos
más adelante, el art. 271.1 del TRLCSP (1) preveía las in-
demnizaciones que la Administración habría de abo-
nar al concesionario en caso de resolución de la con-
cesión, lo que incluía el supuesto de insolvencia de la
sociedad concesionaria (art. 270.2 TRLCSP), por ejem-
plo por falta de rentabilidad del proyecto. Estas indem-
nizaciones se conocían coloquialmente como RPA
(responsabilidad patrimonial de la administración), por
la denominación que recibe el instituto jurídico de la
obligación de una Administración de compensar a un
sujeto privado por la lesión en sus bienes o intereses.

En concreto, esas indemnizaciones comprendían «… el
importe de las inversiones realizadas por razón de la ex-
propiación de terrenos, ejecución de obras de cons-
trucción y adquisición de bienes que sean necesarios
para la explotación de la obra objeto de la concesión.
Al efecto, se tendrá en cuenta su grado de amortiza-
ción en función del tiempo que restara para el térmi-
no de la concesión y lo establecido en el plan econó-
mico-financiero».

Así pues, de manera general, el fracaso del proyecto
y la consiguiente extinción de la concesión suponían
para el concesionario ser compensados por la Ad mi -
nistración con el importe de todas las inversiones reali-
zadas en ejecución del proyecto concesional (expro-
piaciones, obras, activos), siempre que no estuviera ya
amortizado y teniendo en cuenta la duración pendien-
te de la concesión y el plan económico-financiero de
la concesión. El nivel de riesgo asumido por el conce-
sionario en relación con el éxito o fracaso del proyec-
to era, pues, bastante limitado, dado que, en caso de
falta de rentabilidad de la concesión, sus inversiones
no amortizadas quedaban sustancialmente cubiertas
por la RPA (mientras que el upside sobre el importe in-
vertido, en caso de éxito del proyecto, pertenece al
concesionario).

Es cierto que si la resolución de la concesión se pro-
ducía por causa imputable al concesionario, el art.
271.3 TRLCSP preveía que «.. será incautada la fian-
za y deberá, además, indemnizar a la Administración
los daños y perjuicios ocasionados en lo que exce-
da del importe de la garantía incautada». No obs-
tante, el fracaso del proyecto (por escasa demanda
de uso de la infraestructura, por ejemplo), no supo-
ne, al menos de forma general, que se pueda ha-
blar de causa imputable al concesionario.

Este régimen de compensación tras la resolución de
la concesión se ha visto profundamente alterado
muy recientemente por la Ley 40/2015, de 1 de oc-
tubre, de Régimen Jurídico del Sector Público, que
modifica en este ámbito el TRLCSP. 

Por un lado, se prevé una regla general de compen-
sación, según la cual se «.. abonará en todo caso al
concesionario el importe de las inversiones realizadas
por razón de la expropiación de terrenos, ejecución
de obras de construcción y adquisición de bienes
que sean necesarios para la explotación de la obra
objeto de la concesión, atendiendo a su grado de
amortización. Al efecto, se aplicará un criterio de
amortización lineal». Sin embargo, este esquema se
aplicará tan solo en casos de resolución de la con-
cesión por causas imputables a la Administración,
pues en caso contrario, el sistema de compensación
cambia drásticamente: «… En los casos en que la
resolución se produzca por causas no imputables a
la Administración, el importe a abonar a éste por ra-
zón de la expropiación de terrenos, ejecución de
obras y adquisición de bienes que deban revertir a
la Administración será el que resulte de la valoración
de la concesión, determinado conforme a lo dis-
puesto en el artículo 271 bis». 

Y el art. 271 bis TRLCSP establece que «en el supuesto
de resolución por causas no imputables a la Admi -
nistración, el órgano de contratación deberá licitar nue-
vamente la concesión, siendo el tipo de licitación el
que resulte del artículo siguiente. La licitación se reali-
zará mediante subasta al alza siendo el único criterio
de adjudicación el precio». El tipo de licitación se de-
terminará «… en función de los flujos futuros de caja
que se prevea obtener por la sociedad concesionaria,
por la explotación de la concesión, en el periodo que
resta desde la resolución del contrato hasta su rever-
sión, actualizados al tipo de descuento del interés de
las obligaciones del Tesoro a diez años incrementado
en 300 puntos básicos». 

Y la reforma prevé explícitamente que la insolvencia o
concurso de la concesionaria no se considera impu-
table a la Administración, lo que aboca los fracasos
del proyecto que supongan la resolución de la conce-
sión a la compensación que se organiza como una
subasta de la concesión cuyo tipo de salida será el va-
lor neto presente de los flujos monetarios que la con-
cesión se estima que producirá en el tiempo restante
hasta la llegada del plazo de concesión. En definitiva,
en caso de fracaso del proyecto el concesionario no
será compensado por el coste invertido, sino por el va-
lor actual de la concesión al fracasar esta, lo que evi-
dentemente supone adosarle el riesgo del proyecto,
pues no va a recibir más de lo que percibiría de haber
continuado en la explotación de la concesión (a sal-
vo posibles ganancias de eficiencia en la explotación
que aporte el nuevo concesionario que obtenga la
concesión en la subasta que se efectúa tras la resolu-
ción del primer concesionario).

Este nuevo (2) sistema ha recibido diversas críticas.
Algunos sostienen que no hay justificación alguna a
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no compensar al concesionario en casos en que la
insolvencia no es culpable, y que el pago por las in-
versiones realizadas es la contrapartida de la rever-
sión de las obras de la concesión a la Administración,
y es además una medida esencial para moderar el
riesgo del concesionario (3). Para otros, refleja la evi-
dente incapacidad del sistema para asegurar, a tra-
vés de estudios de viabilidad, la ejecución de pro-
yectos cuya función social y rentabilidad económi-
ca estén debidamente justificadas (4).

Es cierto que en relación con aquellos riesgos sobre los
cuales no existan ventajas informativas actuales o po-
tenciales del lado del concesionario (se puede pensar,
por ejemplo, en los asociados a los importes de las ex-
propiaciones), hacer recaer todo el riesgo del resultado
sobre el concesionario no supone la mejor forma de
asignar y atribuir los riesgos. Pero en lo relativo a aquellos
en que las ventajas informativas del concesionario son
un elemento relevante, la asignación del grueso del ries-
go sobre el concesionario previsiblemente tendrá un im-
pacto positivo sobre los incentivos de este y, por tanto,
sobre la selección de proyectos bajo régimen conce-
sional. 

CONCLUSIONES

Nutrida evidencia anecdótica y empírica muestra que
con frecuencia, cuando los proyectos concesionales
son fallidos, las empresas, bien a través del rescate o
de la compensación de inversiones, bien por medio
de una renegociación, ven reducidas sus pérdidas.
Esta privatización de beneficios y socialización de las
pérdidas, genera problemas de equidad, pero en es-
te artículo hemos demostrado que también puede ge-
nerar problemas de eficiencia.

La asunción de riesgos por parte de las empresas con-
cesionarias es imprescindible para que estas tengan
incentivos tanto a adquirir información sobre la renta-
bilidad futura del proyecto, como a usar la información
que poseen para decidir si deciden participar o no en
el contrato de concesión. Por tanto, la falta de asun-
ción de riesgos por parte de las concesionarias hace
más probable que se lleven a cabo proyectos de va-
lor social negativo («elefantes blancos»).

Aunque todavía es prematuro evaluar la reforma del
régimen de concesional, la información que posee-
mos sobre ella apunta a que se transfiere más riesgo
a las empresas concesionarias. De ser así, este cam-
bio normativo podría tener un impacto positivo y con-
tribuir a paliar los problemas de asignación de recursos
que pone en evidencia el presente trabajo.

NOTAS
[1] El régimen era muy similar en la normativa anterior al TRLCSP,

por ejemplo en la Ley de Contratos de las Administraciones
Públicas (art. 169) o en la Ley reguladora del Contrato de
Concesión de Obras Públicas: véanse, Canales Gil (2003),
Ripoll Martínez de Bedoya (2003)Lavilla Rubira (2004), Ruiz
Ojeda (2004).

[2] Aunque el uso de un mecanismo de subasta de la concesión
para determinar el pago al concesionario tras la resolución o
caducidad de la concesión antes de su plazo de vigencia se
preveía ya en la Ley general de caminos de hierro de 3 de ju-
nio de 1855, cuyo art. 25 establecía: «De clarada definitiva-
mente la caducidad, se sacará a subasta la concesión anu-
lada». Es cierto que el tipo de subasta no se determinaba so-
bre la base del valor neto presente de los ingresos concesio-
nales esperados por el tiempo restante.

[3] Lozano Cutanda (2015).
[4] González-Deleito Domínguez (2015).
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Cualquier economía desarrollada es, en mayor o menor medida, una economía «regula-
da». En pocas palabras, cabe entender la regulación como la imposición de una serie de
reglas por parte de las administraciones públicas a los agentes económicos. Un jurista lla-
maría a esta regulación «Derecho» y un economista, «instituciones formales»,utilizando las

definiciones de North (1990, 1994) (1). La regulación,
desde un punto de vista económico, puede tener
múltiples objetivos, entre los que se encuentra, por
ejemplo, la corrección de imperfecciones del mer-
cado y la generación de información. De hecho, los
agentes económicos solo podrían diseñar contratos
óptimos y alcanzar el máximo beneficio en el caso
de que existiera información perfecta y no hubiera
costes de transacción en la economía. Ninguno de
estos requisitos se cumple en la realidad (Coase
1960, North, 1994). La información es costosa y, en
gran parte de los casos, no está disponible. Por tan-
to, la regulación puede ser entendida como un ins-
trumento para reducir los costes de transacción (2) y
es, en consecuencia, un elemento necesario para el
funcionamiento eficiente de un mercado. 

LA REGULACIÓN, SUS BENEFICIOS Y SUS COSTES

Frente a esta imagen positiva de la regulación, cabe
señalar que una regulación imperfecta también pue-
de ocasionar costes para los agentes económicos y,
por tanto, existe el peligro de que la regulación, en al-
gunas circunstancias, incremente, en vez de disminuir,
los costes de transacción de los agentes. De hecho, la
regulación (o el marco institucional más en general) es
usualmente ineficiente (North, 1981, 1990 y 1999, Help -

man, 2008). Cabe pensar en varios motivos para ello:
quien diseña la regulación siempre tiene un conoci-
miento limitado de la sociedad o la economía para
quien trabaja, a lo cual se añaden las imperfecciones
propias de cualquier sistema político. La literatura de la
«elección pública» ha estudiado como el proceso po-
lítico puede llevar a resultados que divergen de las pre-
ferencias generales de una sociedad (Black, 1948;
Downs, 1957; o Romer y Rosenthal, 1979). Es más, unas
instituciones «eficientes» pueden dejar de serlo por el
mero paso del tiempo y los cambios sociales o eco-
nómicos. En esta misma línea, la literatura ha discutido
también los efectos negativos de los llamados «tras-
plantes» de instituciones. Es decir, la «importación» de
instituciones de una economía a otra (copiando, por
ejemplo, la regulación de un país en otro sin adaptar-
la correctamente a las condiciones locales). Un ejem-
plo histórico es la extensión de los sistemas legales (ci-
viles o de «derecho común» en los antiguos imperios
coloniales) (La Porta et al., 1997 y 1998), Djankov et al.,
2003) y La Porta et al. (2008) o la adopción de nuevos
sistemas legales en las últimas décadas en países ex-
socialistas. En paralelo, la descentralización administra-
tiva y el posible solapamiento de distintos niveles de re-
gulación puede hacer que la regulación en conjunto
aumente la confusión que genera en los agentes eco-
nómicos y su complejidad, generando un impacto
económico negativo (Bardhan, 2002; Di Vita, 2015). Di
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Vita (2015) pone el acento sobre los distintos niveles de
regulación que se dan en Italia (Unión Europea, gobier-
no central y regulación regional, además de las sen-
tencias del Tribunal Constitucional) que serían los mis-
mos que podrían identificarse en España. 

Centrándonos en los costes, la regulación puede gene-
rar, en primer lugar, un coste directo en la productividad
total de los factores de una economía debido a que
determinados recursos son destinados a cumplir con la
regulación establecida y no a la producción del produc-
to o servicio final. De esta forma, la productividad medi-
da como la producción total de los factores (PTF) por uni-
dad de insumos utilizados se reduce. Este coste directo
de la regulación sobre la PTF se puede medir como el
peso del coste de cumplimiento de la regulación sobre
el total de costes de producción [entre otros, cabe citar
a Kox (2005) o López-García et al. (2008) para el caso
de España]. 

Además de este coste directo, la regulación puede ge-
nerar también efectos indirectos sobre el nivel de la pro-
ductividad, por ejemplo, imponiendo la elección de
una técnica productiva determinada o generando
una mala asignación de recursos. De esta forma, la
desregulación permitiría algunos efectos indirectos po-
sitivos a través de la reducción de los márgenes y la re-
asignación de los recursos («eficiencia asignativa»), la
mejora en la utilización de los recursos existentes («efi-
ciencia productiva») y el incentivo a las empresas a in-
novar y mejorar su frontera de producción («eficiencia
dinámica»). En este sentido, se enfatiza generalmente
que la regulación puede tener efectos importantes so-
bre la productividad a través de su impacto sobre las
barreras a la entrada de nuevas empresas en los mer-
cados de productos (por ejemplo, mediante la impo-
sición de licencias de apertura o costes de inicio de la
actividad empresarial) (3) y, por lo tanto, sobre la inten-
sidad de la competencia o a la innovación (Scarpetta
et al., 2002; Mora-Sanguinetti y Fuentes, 2012; Hernández
de Cos et al., 2012). 

La conclusión general es que la regulación (4) y su di-
seño es un factor esencial para explicar el crecimien-
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to de la productividad o las diferencias en la riqueza,
más en general, de las economías. La regulación, en
general, reduce los costes de transacción, pero su ex-
ceso o mal diseño (excesiva complejidad o baja cali-
dad) podrían aumentarlos de tal forma que su impac-
to en la riqueza podría tener una forma de «u». El gráfico
1 presenta esta intuición para el caso de la complejidad
regulatoria. 

¿Cómo se mide la regulación?

En general el análisis empírico sobre el impacto de la
regulación en el funcionamiento de las economías
cuenta con el problema de que es inherentemente di-
fícil medir el nivel de restrictividad o, en último término,
la «calidad» (en cuanto a instrumento para reducir los
costes de transacción) de la regulación y su compa-
ración entre países a lo largo del tiempo. 

La tentación de identificar rápida y simplemente regu-
lación con «coste» ha llevado a algunas propuestas de
medición en las que se ha relacionado «cantidad» de
regulación directamente con «carga». Cabe enmar-
car en esta visión incompleta las distintas llamadas a
«reducir las cargas administrativas» en un «%» determi-
nado (ver las referencias más arriba sobre los «costes
directos« de la regulación) (5). 

En esta estrategia cabe también enmarcar algunos es-
tudios en que se mide la «regulación» como un sim-
ple conjunto de «páginas de regulación». Un caso his-
tórico es la propuesta de Friedman (2004) para EEUU en
que midió el número de páginas del Federal Register y
observó un claro aumento a partir de 1960. Una mayor
«cantidad» de normas podría generar una mayor litigio-
sidad e ineficiencia porque los agentes económicos in-
cumplen con mayor probabilidad normas que no co-
nocen o sobre las que dudan si están vigentes o no. En
paralelo al caso de Friedman cabe citar aproximacio-
nes similares para el caso español: la actividad regula-
toria en España se habría multiplicado por 18 entre 1983
y 2008, en gran parte como resultado de la regionaliza-
ción del Estado. El gráfico 2 representa el número total
de páginas de los boletines oficiales de las Comunida -

GRÁFICO 1

RELACIÓN ENTRE COMPLEJIDAD REGULATORIA Y PIB

FUENTE: Di Vita (2015).
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des Autónomas por competencia transferida (Econlaw
Strategic Consulting, 2009, Marcos et al., 2010a y 2010b). 

Frente a estas estrategias, que podrían ser valiosas co-
mo una primera aproximación al problema, los argu-
mentos esgrimidos en la introducción de este artículo
nos llevan a pensar que hay que medir más bien la
«calidad» o la «restrictividad» de la regulación y no tan-
to su cantidad.

A modo de recopilatorio de los estudios que han abor-
dado las mediciones con este segundo enfoque, ca-
be citar, en primer lugar, los artículos realizados direc-
tamente por académicos tratando de comparar los
efectos en la economía de aspectos concretos de la
regulación a nivel internacional. Entre otros muchos, La
Porta et al. (2002), analizaron las regulaciones que afec-
tan al establecimiento de nuevas empresas en 85 pa-
íses. Botero et al. (2004) analizaron, también para 85
países, las regulaciones laborales, incluyendo las nor-
mas relativas a los convenios colectivos y a la seguri-
dad social y su relación con la tasa de participación y
desempleo. Djankov et al. (2008) analizaron las norma-
tivas de protección de los inversores y accionistas den-
tro de las empresas para 72 países y su relación con
el desarrollo de los mercados de valores. En todos es-
tos casos, los autores cubrieron la regulación españo-
la. Cabe también citar ejemplos de indicadores reali-
zados para el caso concreto de España. Matea y
Mora-Sanguinetti (2012) desarrollaron un indicador de
restrictividad de la regulación del comercio minorista
de las Comunidades Autónomas y calcularon su efec-
to en la densidad comercial, el empleo o la inflación.
Cabrillo Rodríguez et al. (2015) han desarrollado desde
2008 un «índice de regulación», entre otros, que mide el
grado de actividad regulatoria a nivel de Comuni dad
Autónoma en sectores diversos como la movilidad o
la vivienda. 

Existen por otro lado esfuerzos de mayor amplitud co-
ordinados y elaborados por instituciones u organismos
internacionales, que cubren y comparan una multipli-

cidad de países y diversos aspectos de la regulación.
Un primer ejemplo es el proyecto Doing Business del
Banco Mundial, que cubre diversos aspectos institucio-
nales (6) de alrededor de 180 países (con una meto-
dología en parte basada en estudios académicos co-
mo los citados en el párrafo anterior), el World Global
Competitiveness index (GCI) del World Economic Forum
(WEF), que cubre alrededor de 140 países (144 en su
edición 2014-2015) y distintos aspectos del entorno ins-
titucional de esas economías (7), además de otros ele-
mentos macroeconómicos (8), el World Business Environ -
ment Survey también del Banco Mundial (9) (elaborado
solamente entre 1999 y 2000), el «Índice de Libertad
Económica» publicado por el Fraser Institute (10) o, los
indicadores de «Product Market Regulation» (PMR), cre-
ados por la OCDE, que miden la restrictividad de la re-
gulación que afecta a los mercados de productos en
los países de la OCDE y algunas otras economías. Los
PMR se descomponen en tres grandes indicadores que
miden el grado de «control estatal», las «barreras a la
iniciativa privada» y las «barreras al comercio y a la in-
versión» (11). 

Todos estos indicadores pueden clasificarse en indica-
dores «objetivos», en la medida que tratan de evaluar
la restrictividad de la regulación a partir de la legislación
vigente mediante cuestionarios enviados a los gobier-
nos de los Estados, «subjetivos», basados en encuestas
de opinión, es decir, centrados en las respuestas de lí-
deres de negocio sobre cuestiones relativas a si, por
ejemplo, «la intensidad de la regulación restringe las po-
sibilidades de las empresas para competir» o si «la re-
gulación laboral impide la actividad empresarial» (IMD,
2005), y, por último, indicadores que combinan la infor-
mación objetiva y subjetiva. Los indicadores PMR de la
OCDE serían un caso de indicador objetivo, El World
Business Environment Survey es en gran medida subjeti-
vo y el «Índice de Libertad Económica» del Fraser Institute
combina información objetiva y subjetiva. Es decir, ese
índice incorpora información objetiva sobre las políticas
impositivas, monetarias y arancelarias, e información
subjetiva basada en encuestas en las que se pide eva-
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GRÁFICO 2

NÚMERO TOTAL DE PÁGINAS DE BOLETINES OFICIALES DE LAS CCAA POR COMPETENCIA TRANSFERIDA

FUENTE: Marcos et al. (2010a y 2010b).



J. S. MORA-SANGUINETTI / S. SALVADOR MORA 

luar aspectos institucionales y políticos, como los dere-
chos de propiedad, la regulación del crédito, la regu-
lación laboral o empresarial (Gwartney y Lawson, 2005).
En último término, algunos autores han construido indi-
cadores sintéticos que tratan de recopilar la informa-
ción de todos o parte de los indicadores disponibles
(Loayza et al., 2005).

Según Nicoletti y Pryor (2006), los indicadores objetivos
tendrían la ventaja de su robustez frente a la posible
tendencia ideológica del sujeto que contesta el cues-
tionario o a condiciones cíclicas de la economía. Sin
embargo, tienen la desventaja de ser difíciles de cons-
truir (necesitan de la ayuda de gobiernos) y normal-
mente se centran en el nivel «nacional» (ignorando la
realidad más local). Por último, aunque su objetivo es
preservar la «objetividad», incluyen siempre elementos
de subjetividad en tanto que en su construcción se de-
be escoger un método concreto de agregación de
los datos. 

Frente a ellos, los indicadores subjetivos son más senci-
llos de construir y pueden tratar información de muchos
niveles de gobierno dependiendo de cómo se diseñen
las preguntas. Tienen la desventaja evidente de tratar
con «opiniones personales». 

En las siguientes secciones nos centraremos en los in-
dicadores «Doing Business», CGI y PMR.

El nivel de «restrictividad» de la regulación en
España

En términos de la restrictividad de las regulaciones que
afectan a los mercados de productos (medidas a tra-
vés del los indicador PMR de la OCDE), España se situó
ligeramente por debajo de la media de la OCDE en
2013 (último año en que se publicaron los indicadores)
y cabe destacar que España habría logrado mejorías
significativas en los últimos 15 años, haciendo que la
economía esté más abierta a las presiones competiti-
vas en comparación con otros países de la OCDE (Mora-
Sanguinetti y Fuentes, 2012). Específicamente, si anali-
zamos los componentes del indicador PMR el descenso
de la restrictividad se produce en todos ellos: el grado
de control estatal, las barreras al emprendimiento y las
barreras al comercio y a la inversión (Mora-Sanguinetti y
Martínez-Matute, 2014). Las mejorías se deberían a la re-
ducción del peso de la Administración en la actividad
empresarial y a la introducción de reformas procompe-
titivas de mayor calado que las introducidas en los de-
más países de la OCDE (10). 

En cuanto a la clasificación del proyecto «Doing Bu -
siness», España se sitúa en el puesto 33 de las 189 eco-
nomías consideradas. Es una posición que sigue estan-
do por debajo de las principales economías europeas
(Reino Unido, Alemania, Francia) con la excepción de
Italia pero que ha mejorado respecto de su resultado
en los años más recientes (11). 

En cuanto al CGI del WEF (en su edición 2014-2015),

España obtiene una clasificación similar a la del Doing
Business: el puesto 35 (estable respecto de la clasifica-
ción del año anterior), igualmente por debajo de las
principales economías europeas.

Que España haya mejorado en cuanto a su nivel de
restrictividad (por ejemplo, si observamos su situación
a partir del indicador PMR) no indica que la regulación
no imponga todavía costes al funcionamiento de la
economía. De ahí la importancia de realizar análisis de
impacto. 

ALGUNAS CUANTIFICACIONES DEL IMPACTO DE LA
REGULACIÓN EN LA ACTIVIDAD ECONÓMICA

Distintos trabajos empíricos han hecho uso de los indi-
cadores citados (a nivel internacional) para tratar de
medir el impacto de la regulación sobre el crecimien-
to de la productividad o sobre otras variables macro-
económicas relevantes. Existen diversas técnicas em-
píricas para ello. Desde la estrategia de incorporar los
indicadores en una regresión simple (donde la variable
dependiente es, por ejemplo, el crecimiento econó-
mico) a técnicas de simulación (12). 

En cuanto al impacto de la restrictividad de la regula-
ción en la productividad, la evidencia empírica dispo-
nible, a partir de los indicadores objetivos, muestra que
la desregulación genera efectos favorables sobre el cre-
cimiento de la productividad en los países de la OCDE
y que una regulación muy estricta en el mercado de
productos impide mayores crecimientos de la produc-
tividad, que parecen asociados a unas menores barre-
ras a la entrada y a un incremento de la competencia
(FMI 2004, Alesina et al., 2005; Nicoletti y Scarpetta, 2005;
Brandt, 2004; Cincera y Galgau, 2005; Klapper et al.,
2004, Griffith y Harrison, 2004). En consecuencia, el im-
pacto de la regulación sobre el crecimiento de la pro-
ductividad se produciría no tanto por los costes de cum-
plimiento en sí mismo sino como consecuencia de las
barreras a la entrada generadas por la regulación, es-
pecialmente en un contexto de fuerte desarrollo tecno-
lógico.

Según los resultados más recientes (De Serres et al.,
2015) (13), la restrictividad de la regulación también pa-
rece tener efectos negativos en el funcionamiento del
mercado de trabajo y en la inversión empresarial en
general o en la inversión en nuevas tecnologías de la
información específicamente.

Concretamente, en cuanto a la inversión, la restrictivi-
dad de la regulación del mercado de productos (me-
dida en este caso con el indicador ETCR de la OCDE)
tiene un impacto negativo tanto en inversión empresa-
rial como en inversión en nuevas tecnologías de la in-
formación (ratio de inversión en nuevas tecnologías de
la información sobre el PIB). Según los autores, no existe,
sin embargo, una relación significativa de la regulación
con la inversión en general (que incluye, por ejemplo,
inversión residencial). Más específicamente, el indicador
de «control estatal», que es uno de los componentes de
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los indicadores de regulación de la OCDE, no tiene in-
fluencia en la inversión total, pero sí tiene efectos en la
inversión en tecnologías de la información. También es-
pecíficamente, las barreras a la entrada tienen igual-
mente un impacto negativo en la inversión en estas
tecnologías. 

Finalmente, en cuanto al análisis del mercado de tra-
bajo, una regulación (employment protection legisla-
tion, EPL) más estricta tiende a aumentar las tasas de
desempleo (y reducir las tasas de actividad y de em-
pleo). Este efecto podría mitigarse con un mayor gas-
to en políticas activas de empleo.

El salto desde los resultados de los indicadores objetivos
a aquellos subjetivos no parece ser significativo. Nicoletti
y Pryor (2006) proporcionaron una comparación de los
resultados para algunos indicadores objetivos y subjeti-
vos16 y encontraron que, a pesar de las diferencias me-
todológicas, arrojaban impactos muy correlacionados.

Los estudios internacionales citados hasta ahora inclu-
yen normalmente a España y sus conclusiones pueden
aplicarse al caso español: en general un exceso de res-
trictividad o complejidad de la regulación parece rela-
cionarse con peores comportamientos macroeconó-
micos. A modo de ejemplo de algunos análisis basados
en comparaciones internacionales, Mora-Sanguinetti y
Fuentes (2012) concluyen que los costes y el tiempo ne-
cesario para crear una empresa en España (que son
altos comparados con los que se encuentran en otros
países) así como la restrictividad de la normativa de co-
mercio minorista, tienen efectos negativos sobre la pro-
ductividad de la economía española. Por su lado, el
FMI (2014) relacionó mejoras en el crecimiento y el em-
pleo en España tanto con una reforma del mercado
laboral como con una liberalización del mercado de
productos y servicios. La reducción de barreras a la en-
trada de empresas en el sector servicios mejorarían la
productividad y la creación de empleo. Como último
ejemplo reciente, cabe recordar que tanto el FMI (2015)
como la OCDE (González Pandiella, 2014) han llama-

do también a revisar y adaptar la regulación españo-
la para que no genere desincentivos al crecimiento de
las empresas. 

Las conclusiones de los trabajos en los que se compa-
ran países utilizando indicadores de regulación interna-
cionales están en la misma línea que los hallazgos de
los estudios a nivel nacional estrictamente. Por ejem-
plo, para España, Matea y Mora-Sanguinetti (2012) en-
cuentran que la restrictividad de la regulación del co-
mercio minorista aumenta la inflación, disminuye el nú-
mero de ocupados en el sector e impacta negativa-
mente sobre los grandes formatos comerciales. También
para España, Cabrillo Rodríguez et al. (2015) encuentran
una relación positiva entre «libertad económica» (que
tiene en cuenta tanto la regulación como la dimen-
sión del sector público) y nivel de renta per cápita. 

A partir de todas estas conclusiones, cabría pensar que
la regulación en España (aunque también en una ge-
neralidad de países de la OCDE) se encuentra en ni-
veles de restrictividad o complejidad suficientemente
altos como para aumentar, en vez de reducir, los cos-
tes de transacción de nuestra economía. Nos encon-
traríamos, grosso modo, en la parte superior de la cur-
va representada en el gráfico 1.

LOS LÍMITES DEL ACTUAL MARCO DE MEDICIÓN Y SUS
ALTERNATIVAS ¿HACIA UNA «GRAN CONVERGENCIA»
DE LA REGULACIÓN?

El proceso de «gran convergencia»

Ya antes de la publicación de la última actualización
de los indicadores PMR (que tuvo lugar en 2013) (15),
la OECD ya detectaba un cierto nivel de «fatiga» de
los indicadores a la hora de capturar diferencias entre
países (Wölfl et al., 2009). Es decir, los países analizados
habían iniciado procesos de liberalización que esta-
ban conllevando un proceso de convergencia de sus
regulaciones. La convergencia de los resultados de los

398 >Ei 121

GRÁFICO 3
EVOLUCIÓN EN LA DISPERSIÓN DE LOS RESULTADOS DE LOS INDICADORES PMR PARA LOS PAÍSES DE LA OCDE 

FUENTE: OCDE (2014).
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indicadores PMR se hizo de nuevo evidente con la pu-
blicación de los nuevos resultados de 2013. Los países
con las regulaciones más estrictas habían implemen-
tado las mayores reformas (OCDE, 2014). En resumen,
el gráfico 3, en la página anterior, muestra que la ten-
dencia a la baja en la dispersión de las puntuaciones
PMR se ha venido produciendo a lo largo de los últi-
mos 15 años. Es decir, se puede observar como la di-
ferencia entre el primer y el tercer cuartil ha disminui-
do, aunque sea por un margen pequeño. El gráfico 4,
muestra la desviación típica de los componentes del
indicador PMR, mostrando que la convergencia tam-
bién se está produciendo en los subindicadores que
componen el PMR.

Lejos de ser un caso aislado, el proceso de reducción
de los indicadores y su convergencia entre países se
produce también en el resto de los principales indica-
dores citados. El gráfico 5, muestra las desviaciones tí-
picas de los componentes de la clasificación del indi-
cador de «apertura de negocio» en el proyecto Doing
Business del Banco Mundial. De nuevo, los resultados de
los países de la OCDE han convergido a lo largo del
tiempo (los indicadores nos indican que la restrictividad
para hacer negocios en los distintos países es cada vez
más parecida).

El gráfico 6, en la página siguiente,  muestra los compo -
nentes de los indicadores que evalúan la dificultad de
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GRÁFICO 4
DESVIACIÓN TÍPICA DE LOS RESULTADOS DE LOS COMPONENTES DEL INDICADOR PMR 

PARA LOS PAÍSES DE LA OCDE

FUENTE: Elaboración propia a partir de los indicadores PMR (OCDE, 2013).

GRÁFICO 5
DESVIACIÓN TÍPICA DE LOS COMPONENTES DEL INDICADOR DE «APERTURA DE NEGOCIO» DEL «DOING BUSINESS»

FUENTE: Elaboración propia a partir de los indicadores Doing Business (Banco Mundial)..
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manejar un permiso para construir y la dificultad de utili-
zar el registro de la propiedad de cada país de la OCDE
también a partir del proyecto Doing Business del Banco
Mundial. Salvo en el número de procedimientos nece-
sarios para registrar una propiedad (que, por lo que se
observa, no han divergido ni en tiempo ni en coste), la
convergencia de los distintos países es también clara. 

Por su lado, el gráfico 7 muestra algunos componen-
tes del Global Competitiveness Index (GCI) del WEF. Los
requisitos que «dificultan» (a juicio del WEF) la apertura
de un negocio han convergido en la última década
para los países de la OCDE, en paralelo a lo que he-
mos observado para el análisis del Banco Mundial. Es

justo reconocer que otros indicadores interesantes del
GCI no han convergido y muestran estabilidad (el indi-
cador «burden of government regulation»), en contras-
te con lo reducción observada en los indicadores
Doing Business. 

En resumen, los indicadores más relevantes que cap-
turan el nivel de restrictividad o de calidad de la regu-
lación a nivel internacional muestran un claro proceso
de convergencia, al menos en las economías de la
OCDE. Es decir, las regulaciones de estos países, eva-
luadas con la actual «tecnología» de análisis, se mues-
tran cada vez más parecidas, restando utilidad expli-
cativa a los indicadores de regulación actuales. Los
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GRÁFICO 6
DESVIACIÓN TÍPICA DE LOS COMPONENTES DE OTROS INDICADORES DEL PROYECTO «DOING BUSINESS»

FUENTE: Elaboración propia a partir de los indicadores Doing Business (Banco Mundial).

GRÁFICO 7
DESVIACIÓN TÍPICA DE ALGUNOS COMPONENTES DEL GLOBAL COMPETITIVENESS INDEX

(WORLD ECONOMIC FORUM)

FUENTE: Elaboración propia a partir del GCI (WEF).
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distintos países estarían adoptando las «mejores prác-
ticas» (o bien, estarían «aprendiendo» a obtener resul-
tados mejores en los indicadores internacionales). Ca -
bría por tanto hablar de una «gran convergencia» (16)
de los resultados de los indicadores. Este proceso es
muy acusado en el caso del indicador PMR (y por tan-
to cuestionará su utilidad en el medio plazo) y se está
produciendo en el resto. 

Los problemas planteados por la «gran
convergencia»

Lo que debe preocuparnos de este proceso no es la
convergencia en sí (que podría ser saludable), sino si
esta refleja o no de forma fiel el marco institucional de
las economías analizadas. Es decir, nos debe preocu-
par si la convergencia en los resultados de los indica-
dores es también real (en cuanto a que los distintos pa-
íses tengan cada vez más una «calidad» parecida en
sus instituciones). Si así lo fuera, podemos hablar del fin
de esta literatura en el medio plazo sin ningún tipo de
desasosiego. En caso contrario, la «gran convergen-
cia» nos llama a replantear, al menos parcialmente,
cómo están construidos los indicadores, qué facetas
de la regulación no están cubriendo y, sobre todo, si la
regulación se ejecuta o no se ejecuta. Si los indicado-
res están dejando de captar la realidad institucional de
forma fiel, sin duda el análisis económico pierde uno
de sus instrumentos de análisis más importantes.

A favor de la hipótesis de que la convergencia es tam-
bién “real” está el hecho de que varios mecanismos
actúan para que ello sea así desde hace décadas.
Por ejemplo, la integración europea hace que una par-
te importante de los países de la OCDE tengan regu-
lación común o muy similar: los reglamentos aprueban
directamente normas comunes y las directivas deben
ser transpuestas en todos los países.

Por el contrario, varios factores llevan a pensar que exis-
te una divergencia entre la situación «real» del marco
institucional de las economías y aquello que nos propo-
ne como resultado el conjunto de indicadores disponi-
bles. En primer lugar, los indicadores ignoran una parte
no despreciable de la regulación de los países que ana-
lizan. En España, por ejemplo, una parte muy importan-
te de la normativa emana de las Comunidades
Autónomas. El gráfico 2 nos daba una idea de su acti-
vidad. En segundo lugar, la literatura económica ha
identificado áreas importantes de regulación que no
suelen ser tratadas (o englobadas) en los indicadores de
regulación. Tal es el caso de la normativa concursal o
de “salida” de las empresas de los mercados (que es
tan importante como la entrada) o la normativa de de-
fensa de la competencia. Por último y posiblemente
más importante, los indicadores no evalúan normal-
mente hasta qué punto las normas se aplican realmen-
te o se ejecutan eficientemente. 

En las siguientes secciones se presenta evidencia de
que los indicadores construidos a día de hoy no cap-
turan una parte importante de la realidad del marco

institucional que pretenden medir. Por tanto, cabe pen-
sar que la convergencia solo se está produciendo, si
acaso, en una parte de la regulación. Las siguientes
secciones proponen también vías de mejora de los in-
dicadores.

La falta de regionalización de los indicadores. Si nos
centramos en los tres indicadores de regulación a ni-
vel internacional (PMR, GCI o el proyecto «Doing
Business») analizados más en profundidad en las sec-
ciones anteriores, podremos comprobar que ninguna
de ellos analiza la regulación española a nivel subna-
cional (17). 

En función de esta premisa, según estos indicadores,
la única normativa a evaluar en España sería aquella
emanada del Gobierno central y de las Cortes Gene -
rales. En otras palabras, la legislación (y otra normativa)
autonómica (o local) está excluida del análisis. Esta
concepción es per se incorrecta. España es un esta-
do descentralizado en el que la Constitución reserva
competencias exclusivas (o reservadas) a cada admi-
nistración. Las normas aprobadas por una administra-
ción dentro de sus competencias tienen prioridad sobre
el resto de las normas de las demás adm inistra ciones
con independencia de su amplitud geográfica. Dicho
de otra manera y a modo de ejemplo, la Constitución
permite que las autonomías asuman la competencia
sobre comercio minorista (18), una vez asumida esta
competencia, las leyes que regulen el comercio mi-
norista en Andalucía o en Cataluña tienen prioridad so-
bre las Leyes del Estado dentro del territorio de Anda -
lucía o Cataluña respectivamente. De todo ello cabe
deducir que el nivel de restrictividad de la normativa
estatal es poco informativo y tiene un impacto residual
en las empresas y personas físicas dedicadas al co-
mercio en Andalucía o Cataluña. En resumen, cabe
pensar que en aquellas áreas en las que existe regu-
lación relevante a nivel regional en España, los indica-
dores construidos a día de hoy no reflejan un valor re-
al o útil sobre la restrictividad soportada por los agentes
económicos.

De esta reflexión se deduce que la potencial (y muy
deseable) regionalización de los indicadores afectaría
a la clasificación de países considerados. Cabría obser-
var un impacto relevante en el caso de España mien-
tras que no afectaría a países centralizados, como
Francia. En el caso de España de forma singular, la re-
gionalización de los indicadores acarrearía probable-
mente un empeoramiento de los resultados. Un caso
representativo de los efectos a observar se produce, de
nuevo, en el caso de la regulación del comercio mino-
rista. Por ejemplo, el subindicador incluido en los PMR
sectoriales para cubrir esta materia (regulation in retail
trade) ha mejorado desde 4,2 puntos en 1998 a 3,67
en 2003, 3,48 en 2008 y a 2,88 en 2013. Sin embargo,
hay evidencia suficiente [FMI (2004), BBVA (2008), Matea
y Mora-Sanguinetti (2012), Mora-Sanguinetti y Fuentes
(2012)] que apunta a que si se toma en cuenta la re-
gulación a nivel regional, la regulación del comercio mi-
norista se ha vuelto mucho más restrictiva en el período
1997-2007. El nivel de restrictividad, sin embargo, ha-
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bría mejorado a partir de 2010 gracias a la transposi-
ción de la Directiva de Servicios en tanto que conllevó
la aprobación de una nueva ley de comercio minoris-
ta (2010) y un nuevo perfil de la regulación autonómi-
ca (Matea, 2011). En resumen, un indicador que inclu-
yera información de la normativa autonómica de
comercio minorista (que es tanto o más relevante que
la del Estado) tendría que haber reflejado una mayor
restrictividad en cuanto a nivel y un aumento de la res-
trictividad a lo largo del tiempo (al menos hasta 2007). 

Si bien la inclusión de normativa autonómica en España
(o en otros países descentralizados) es inexcusable, es
necesario recordar que, a nivel técnico, la regionaliza-
ción de los indicadores conllevaría un problema no me-
nor: los nuevos indicadores no serían comparables con
sus versiones antiguas. 

Las áreas no cubiertas por los indicadores. Los indi-
cadores discutidos en este artículo, muchos de ellos ya
existentes en la década de los años 90, han hereda-
do una estructura y un conjunto de temas (componen-
tes) que posiblemente no reflejan todas las áreas que
hoy destaca la literatura económica como relevantes
dentro de la regulación de una economía. Sin ánimo
de exhaustividad, en esta sección destacamos dos de
estas áreas usualmente no incluidas en los indicadores
«globales»: el diseño de la regulación que afecta a la
salida de empresas (quiebras, concursos, refinancia-
ciones) y la normativa de defensa de la competencia.

Empezando por este último tema, la literatura econó-
mica enfatiza que un mayor grado de competencia
implica varios impactos positivos en el bienestar de las
economías: desde un mayor nivel de producción y de
empleo hasta mejoras en la incorporación de las tec-
nologías más eficientes en los sistemas productivos,
elevando la productividad y el bienestar de los ciuda-
danos (Mora-Sanguinetti y Hernández de Cos, 2011). Es
por todo ello que muchas economías han aprobado
normativas de defensa de la competencia. Estas nor-
mativas han sido evaluadas en algunos indicadores es-
pecíficos. Cabe destacar los construidos por Høj (2007)
o por Alemani et al. (2013). 

Los indicadores PMR, por ejemplo, tienen como objeti-
vo indicar si la regulación está cerca de estándares que
apoyen la mejora de la productividad y el buen des-
arrollo de una economía. Sin embargo, estos objetivos
se verían comprometidos, a pesar de que existiera una
buena regulación general, en el caso de que las em-
presas no compitieran realmente. Es decir, en el caso
de que no existiera una buena política de defensa de
la competencia. 

Por tanto, de forma sorprendente, a pesar de la impor-
tancia de la calidad de la normativa de defensa de
la competencia, su análisis no está integrado en los
principales indicadores de carácter global. Es decir, sus
resultados no están matizados por la competencia
efectiva o real en la economía. 

En segundo lugar, otro aspecto de la regulación usual-
mente no cubierto pero extensivamente analizado en

la literatura (19), es la regulación concursal, es decir, la
normativa que trata las quiebras de empresas y los in-
tereses enfrentados de las partes deudoras y acreedo-
ras en las empresas sumidas en un concurso de acre-
edores. En menos palabras: la regulación de la “salida”
de las empresas del mercado. La legislación concur-
sal impacta sobre el coste de disolución de empresas
y esto desempeña un papel importante tanto en la de-
cisión de crear una empresa como en la dinámica
empresarial de un sector de actividad determinado.

Si bien las regulaciones de «entrada» (cuánto cuesta
crear una empresa) sí tienen una atención especial en
los PMR y los demás indicadores, la «salida» no figura
entre los intereses del PMR y solo aparece en una pre-
gunta englobada en el CGI (20). Cabe reconocer, eso
sí, que las normas de insolvencia sí aparecen cubier-
tas en el proyecto «Doing Business» del Banco Mundial
(indicador «resolución de la insolvencia»). 

El gran paso adelante: el análisis de la ejecución de
la regulación. A pesar de la relevancia de los elemen-
tos discutidos hasta ahora, sin duda el aspecto más im-
portante del marco institucional de una economía, junto
al diseño de la regulación, es la calidad de sus «ins -
tituciones de ejecución». En otras palabras, si la norma-
tiva, sea o no restrictiva, se aplica o no se aplica en la
realidad y si la economía tiene instrumentos suficientes
y eficientes para hacerla cumplir si es necesario, por
ejemplo, con un buen sistema judicial. El impacto que
puede tener la eficiencia de estas instituciones sobre el
desempeño económico es importante y está amplia-
mente analizado en la literatura en diversas vertientes,
desde las distorsiones que puede generar en el creci-
miento y especialización de las empresas a la disminu-
ción del crédito (para un repaso de esta literatura, pue-
de consultarse Palumbo et al. 2013). 

La evidencia comparada indica que las diferencias en
las «instituciones de ejecución» entre países pueden ser
muy altas (North, 1990; Djankov et al. 2003). Es intere-
sante destacar que el Banco Mundial desarrolla, en pa-
ralelo a sus indicadores de regulación (proyecto Doing
Business), encuestas a empresas en diferentes países so-
bre la aplicación de la normativa y enfatiza la escasa
correlación observada en ocasiones entre el contenido
de la regulación y su aplicación efectiva (Hallward-
Driemeier et al., 2010).

Los indicadores PMR de la OCDE no miden la aplicabi-
lidad efectiva de la regulación, que afectaría a cada
uno de sus subindicadores. Afortunadamente, han avan -
zado mucho más otras iniciativas como el proyecto
Doing Business, que incluye un subindicador completo
en esta materia («cumplimiento de contratos», basado
parcialmente en la metodología de Djankov et al. 2003)
y el CGI, que incluye cuatro preguntas relacionadas en
su cuestionario (21). En cualquiera de los casos, el aná-
lisis de la aplicabilidad de la normativa no debería ser
un análisis separado de la normativa en sí misma sino
una evaluación conjunta y por tanto interrelacionada. 

Las diferencias entre países en cuanto a sus «institucio-
nes de ejecución» no solo parecen ser relevantes sino
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que también persistentes y hasta cierto punto crecien-
tes. En el gráfico 8 se puede observar que, a diferen-
cia de lo que observábamos para el caso de la regu-
lación, las instituciones de ejecución muestran un perfil
estable o divergente en sus diferencias entre economí-
as desarrolladas. Este hecho lo medimos, como antes
como las desviaciones típicas de los resultados para
los países de la OCDE a lo largo del tiempo. 

CONCLUSIONES

La calidad y la complejidad de la regulación es un fac-
tor esencial para explicar el crecimiento de la produc-
tividad o las diferencias en la riqueza de las economías.
La regulación, en general, reduce los costes de trans-
acción, pero un exceso en su restrictividad o su mal di-
seño pueden generar el efecto contrario. 

La medición del nivel de restrictividad de la regulación
es una tarea compleja que requiere un análisis de su
contenido. Entre los esfuerzos existentes, cabe desta-
car diversos indicadores realizados por algunas institu-
ciones internacionales (como la OCDE, el Banco Mundial
o el World Economic Forum). Frente a ello, cabe tachar
como inválidas las estrategias que relacionan simple-
mente «cantidad de regulación» con «carga» o «cos-
te» para la economía.

Del estudio de los indicadores existentes, podemos con-
cluir efectivamente que la mayor restrictividad parece
relacionarse con peores comportamientos de las eco-
nomías. Junto a ello, España, que todavía poseería ni-
veles de restrictividad elevados, ha mejorado en la últi-
ma década. Esto no descarta que exista un amplio
margen de mejora. Es decir, la regulación en España se
encuentra todavía en niveles de restrictividad suficiente-
mente altos como para aumentar, en vez de reducir, los
costes de transacción de nuestra economía.

El análisis de los indicadores existentes también arroja
otra conclusión relevante: los indicadores se encuen-
tran en un proceso de «gran convergencia». Es decir,

todos ellos muestran una preocupante aproximación
en sus resultados para todas las economías analizadas.
El proceso es claramente acusado en el indicador PMR
de la OCDE y se está produciendo en el resto. Esto
cuestiona su utilidad en el medio plazo.

La «gran convergencia» parece estar indicando que
los indicadores construidos con las actuales metodo-
logías no están capturando una parte importante de
la realidad del marco institucional que pretenden me-
dir. Por tanto, cabe pensar que la convergencia «real»
solo se está produciendo, si acaso, en una parte de la
regulación. Entre los déficits de las metodologías ac-
tuales se encuentra que no cubren el análisis de la re-
gulación subnacional, ignoran algunos de los aspec-
tos de la regulación reciente más importantes (defensa
de la competencia o «salida» de empresas, entre otros)
y no evalúan suficientemente si la regulación se apli-
ca o no de forma efectiva. 

Este artículo concluye que el gran paso adelante en el
análisis de la regulación pasa por evaluar correctamen-
te su «ejecución» y su «aplicabilidad». Las diferencias en-
tre países en cuanto a sus «instituciones de ejecución»
no solo son relevantes sino que también parecen ser per-
sistentes.

(*) El autor agradece la ayuda prestada por Ka -
terine León Cano en el análisis de datos y la ela-
boración del material gráfico. Las opiniones refle-
jadas en este artículo son las de los autores y no
tienen porqué coincidir con aquellas del Banco de
España o del Eurosistema.

NOTAS

[1] En la definición más amplia de North, cabe también enten-
der como regulación (o «instituciones formales») los contratos
privados entre los agentes o algunos tipos de decisiones judi-
ciales. El concepto de «instituciones» es amplio. Según la de-
finición de North (1990 y 1994), las «instituciones» son las «re-
glas del juego» o la estructura de «incentivos» de una sociedad.
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GRÁFICO 8
DESVIACIÓN TÍPICA DE LOS COMPONENTES RELATIVOS A LA CALIDAD DE LAS INSTITUCIONES DE EJECUCIÓN 

EN EL CGI (WEF) Y DOING BUSINESS

FUENTE: Elaboración propia a partir del GCI (WEF) y Doing Business (Banco Mundial).
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Estas «reglas del juego», englobarían las instituciones «informa-
les», las «formales» y las de «ejecución».

[2] Los costes de transacción, medidos como los servicios (enten-
didos como final goods) proporcionados por las industrias de-
dicadas a mitigarlos, pueden ser una parte muy importante
de la economía. Wallis y North (1986, 1988) encontraron que
en 1970 el 54.7% de la economía de EEUU estaba generado
por este tipo de industrias. Resultados consistentes han sido en-
contrados para otras economías con posterioridad.

[3] Ver, entre muchos otros, Schivardi y Viviano (2008) o Matea y
Mora-Sanguinetti, (2012).

[4] Sin olvidar el resto del «marco institucional» de una economía,
como se discutirá al final del artículo.

[5] Para una discusión sobre las cargas administrativas, cabe ci-
tar, entre otros, el trabajo de la OCDE (2007) además de a Kox
(2005) o López-García et al. (2008).

[6] El proyecto «Doing Business» cubre los siguientes aspectos: los
trámites necesarios para la obtención de electricidad, la efi-
ciencia de los mecanismos (como el sistema judicial) para lo-
grar el cumplimiento de los contratos, el grado de protección
de los inversores, el manejo de permisos de construcción, la
regulación del comercio transfronterizo, el registro de propie-
dades, los mecanismos para la resolución de la insolvencia,
el pago de impuestos, la obtención de crédito o los trámites
necesarios para la apertura de una empresa.

[7] Desde la defensa de la propiedad intelectual a los derechos
de los accionistas minoritarios.

[8] La calidad de las infraestructuras, de la educación primaria y
la salud, el entorno macroeconómico, la educación superior,
la eficacia del mercado de trabajo y de los mercados de
bienes, el grado de desarrollo del mercado financiero, la tec-
nológica y la innovación, el tamaño del mercado o la sofisti-
cación empresarial.

[9] Esta encuesta cubre la seguridad percibida por los inversores
y cómo está influenciada por las políticas económicas, la go-
bernanza, la regulación financiera y la calidad de los servicios
públicos.

[10] Este índice computa 42 parámetros agrupados en 5 grandes
áreas: el tamaño del gobierno (gasto, impuestos y empresas),
la estructura jurídica y garantía de los derechos de propiedad,
el acceso a una moneda sana, la libertad de comercio inter-
nacional y la regulación crediticia, laboral y de la empresa.

[11] En paralelo a los indicadores PMR, la OCDE construye otros in-
dicadores centrados en sectores específicos de la economía
o el Derecho, como los indicadores ETCR (Regulation in energy,
transport and communications) o los indicadores EPL (Indi -
cators of Employment Protection).

[12] Tanto la OCDE como el FMI han destacado en sus informes
los impactos positivos de una buena transposición de la direc-
tiva de servicios de la UE, a través de la «Ley Ómnibus» de li-
beralización de servicios de mercado (2009) o la denomina-
da «Ley Paraguas» (2009). Por otro lado, estas mismas
instituciones han destacado la importancia de la aprobación
de la «Ley de garantía de unidad de mercado» (2013), que
es específicamente española.

[13] Respectivamente, entre los años 2006 al 2014 España ha te-
nido las siguientes posiciones: 38, 39, 38, 51, 62, 45, 44, 44 y
52. Debe tenerse en cuenta que la metodología ha sufrido
cambios.

14] En cuanto a esta última, en el caso de la OCDE (que produ-
ce los indicadores PMR) cabe citar los trabajos de Barnes et
al. (2013) y Johansson et al. (2013).

[15] Utilizando un standard two-step error correction model frame-
work.

[16] Es necesario destacar que otros estudios más antiguos anali-
zando indicadores de base subjetiva o sintética [Loayza et al.
(2005), Gorgens et al. (2003), Card y Freeman, (2002)] no han
encontrado que desregulaciones adicionales hayan genera-
do efectos significativos entre los países de la OCDE, que ya
mostraban un nivel de regulación reducido en términos rela-
tivos. Esta idea coindice con la hipótesis de la siguiente sec-
ción: la regulación ya es moderada en los países desarrolla-
dos y, por tanto, los indicadores actuales no tienen una

especial fuerza para captar sus diferencias. 
[17] Los indicadores PMR han sido publicados en 1998, 2003, 2008

y 2013.
[18] En guiño al concepto de «gran moderación» (McConnell, M.

M. y G. Pérez-Quirós, 2000) acuñado para identificar la reduc-
ción en la volatilidad de las variables macro hasta el inicio de
la (segunda) «gran depresión». 

[19] Se debe reconocer que el cuestionario para la elaboración
de el indicador PMR de 2008 incluye la posibilidad de valorar
regulaciones subnacionales: «The question refers only to regu-
lation or policies issued or accepted by the national level of
government. National governments may choose to also supply
responses for one or more subnational authorities. If a ques-
tion concerns an issue that is exclusively or primarily dealt with
at the sub-national level, answers should be given for a cho-
sen jurisdiction (with an indication of which jurisdiction has been
selected)» [OECD Regulatory Indicators Questionnaire 2008].

[20] Esta competencia no se encuentra dentro de las competen-
cias exclusivas del Estado según el artículo 149.1 CE. Además,
el artículo 148.1 CE atribuye a las Comunidades Autónomas
numerosas competencias relacionadas directamente con el
ejercicio del comercio minorista, como la ordenación del te-
rritorio, urbanismo, ferias interiores o artesanía. 

[21] Consultar, entre otros, los papeles de La Porta et al. (1998),
Djankov et al. (2007) o García-Posada y Mora-Sanguinetti
(2014) (centrado en el caso de España) para comparativas
de las instituciones de insolvencia entre países. 

[22] En su subindicador «Legal rights index», cuya fuente es ade-
más el proyecto «Doing Business».

[23] Las preguntas 1.06 (judicial Independence), 1.10 (efficiency of
legal framework in settling disputes), 1.11 (efficiency of legal fra -
mework in challenging regulations) y, algo separada, la 8.08
(legal right index).
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Desde la década de 1990 en adelante, ha habido en el mundo una tendencia sostenida de
mejora en las políticas de persecución y sanción de los cárteles, y en particular en América del
Norte y Europa (Harding y Joshua, 2010). Esa tendencia de mejora puede ser considerada de
forma amplia ya que la mejora se ha producido en la lucha contra todas las prácticas restrictivas

de la competencia. La mayoría de países desarro-
llados han implementado una batería de instrumen-
tos para disuadirlas, descubrirlas y sancionarlas.

La International Competition Network (2010), apunta
cinco cambios principales en la aplicación de la po-
lítica de competencia: i) aumento de las sanciones;
ii) mejora de la capacidad investigadora de las au-
toridades; iii) revisiones de las definiciones acerca de
qué constituye una práctica anticompetitiva; iv) intro-
ducción de los programas de clemencia (reduccio-
nes de sanciones a las empresas que aportan infor-
mación sustancial de su participación en un cartel);
v) mejora en la percepción acerca de la importan-
cia sobre la actividad anti cárteles.

Los cárteles son de las prácticas restrictivas de la com-
petencia más dañinas para los consumidores y la eco-
nomía en general (Werden 2009), que cada vez en
más jurisdicciones reciben la calificación jurídica de
prácticas restrictivas de la competencia ilegales per se,
y sobre las cuáles no se admite prueba en contra. Las
partes no pueden solicitar su declaración como prác-
ticas legales por no causar una restricción significativa
de la competencia ni un perjuicio al interés público o
intereses particulares. Se presupone legalmente que to-
dos los cárteles causan restricciones significativas de la
competencia, que son contrarios al interés público y
que causan daños a intereses particulares (1).

La aplicación pública y privada del derecho contra
los cárteles ha tenido un desarrollo notable en las dos

últimas décadas, tanto en la configuración de los
mecanismos de aplicación de las prohibiciones, co-
mo en el propio establecimiento de las normas. En
el terreno de la aplicación pública del derecho anti
cárteles, la rápida y generalizada difusión de los pro-
gramas de clemencia han permitido un incremento
sustancial de la efectividad de la política de com-
petencia (Borrell, Jiménez y García, 2014a).

En la lucha contra los cárteles, muchos países utilizan la
vía de imponer sanciones monetarias a las empresas
que participan en un cartel (aplicación pública del de-
recho anti cárteles). En muchas jurisdicciones, se esta-
blecen también mecanismos de compensación por
daños que deben satisfacer las empresas a los perjudi-
cados por la cartelización (aplicación privada del dere-
cho anti carteles). Una muestra del creciente interés por
reforzar la aplicación privada y pública del derecho de
la competencia en Europa a la luz de la experiencia de
Estados Unidos y Canadá es la Directiva 2014/104 (2)que
armoniza (aunque solo sea de forma parcial e incom-
pleta) las normas para el ejercicio de las acciones pri-
vadas de reclamación de daños (para un mayor aná-
lisis jurídico de la armonización en esta materia en Europa,
véase Les kinen, 2014).

Pero todos estos instrumentos de persecución y sanción
adoptan el enfoque de exigir responsabilidades a las
empresas, y no a los individuos (personas físicas o natu-
rales) como los directivos, administradores y empleados
de las empresas. Para exigir estas responsabilidades in-
dividuales se han incorporado en los ordenamientos ju-
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rídicos nacionales las sanciones a personas físicas por
la vía penal, civil o administrativa: sanciones moneta-
rias (pecuniarias), inhabilitación de administradores, o in-
cluso penas de prisión. La Directiva 2014/104 ha inclui-
do en este ámbito la armonización de la extradición de
individuos penados por casos de cárteles (3).

La criminalización en la lucha contra los cárteles no es
novedosa en la legislación antitrust. Canadá y Estados
Unidos son los pioneros de un enfoque penal de la di-
suasión y el castigo en la lucha contra los cárteles, en
tanto que Europa ha tendido hacia una aproximación
de sanciones más administrativa y de promover proce-
sos consensuados para la adopción voluntaria de prác-
ticas procompetitivas (Shaffer et al, 2015). Tal y como
señala Wils (2005), un conjunto de países europeos (por
ejemplo: Austria, Francia, Holanda y Luxemburgo) crimi-
nalizaron la participación solo en cárteles calificados
como contrarios al interés público cuando regía un sis-
tema de notificación de los mismos (obligatoria o vo-
luntaria). Solo sancionaban penalmente a los individuos
que participasen en cárteles que, tras ser notificados,
no fuesen autorizados por ser contrarios al interés públi-
co en el procedimiento legal establecido.

Tras ir pasando a un régimen como el que se ha ido
imponiendo gradualmente en la Unión Europea de
prohibición per se de todos los cárteles (se presupone
sin prueba en contra que todos son contrarios al inte-
rés público), los países europeos fueron descriminali-
zando la lucha contra los cárteles (por ejemplo: Austria,
Holanda y Luxemburgo). Solo recientemente ha vuelto
a aparecer una nueva tendencia incipiente de crimi-
nalización, ahora sí, de toda participación en cualquier
cartel que ahora está prohibido per se por la ley na-
cional y por el Tratado de Funcionamiento de la U.E.
(por ejemplo en Dinamarca, Eslovenia y Reino Unido).

Wils (2005) señala que son cinco los argumentos a fa-
vor de utilizar penas de prisión en la lucha contra los
cárteles: 1) conseguir la disuasión en la actuación indi-
vudual de los directivos, ya que la disuasión por multas
a empresas resultan imposibles de aplicar por ser ex-
cesivamente elevadas; 2) las multas a las empresas no
aseguran que los directivos actúen de forma respon-
sable en pro de los intereses de su empresa; 3) las san-
ciones individuales mejoran la efectividad de los pro-
gramas de clemencia y de denuncias protegidas
(whistleblowing); 4) las penas de prisión son realmente
disuasorias; 5) las penas de prisión conllevan un claro
y rotundo mensaje de desaprobación moral.

En este marco, el presente trabajo tiene un doble ob-
jetivo: en primer lugar, analizar la evolución de las nor-
mas nacionales relativas a las sanciones a personas fí-
sicas en la lucha contra los cárteles para un conjunto
amplio de países del mundo (tanto sanciones penales,
civiles o administrativas); en segundo lugar, relacionar
de forma estadística el uso o introducción de sancio-
nes individuales en la lucha contra los cárteles, con los
cambios en la percepción de la efectividad de la po-
lítica de competencia por parte de la comunidad de
directivos de empresas. Los resultados muestran cómo
se ha ido incrementando de forma sostenida el núme-

ro de jurisdicciones en las que se persiguen y castigan
a los individuos en los casos de cartel en los últimos 20
años: ya se imponen sanciones monetarias individua-
les en el 77% de las 43 jurisdicciones estudiadas en 2015
(44% en 1995), y penas de prisión en el 56% de las ju-
risdicciones analizadas hasta 2015 (35% en 1995). Ello
apunta a que las jurisdicciones no solo van tras las em-
presas, sino también se persiguen y castigan a los indi-
viduos responsables de organizar los cárteles.

Por otra parte, resulta interesante conocer si tal proce-
so de incorporación de sanciones individuales (admi-
nistrativas o penales) tiene (o no), efectos positivos sobre
la efectividad de la política de defensa de la compe-
tencia en un país. En este sentido, la literatura acadé-
mica no es amplia en describir los efectos previstos,
aunque así como la existente (por ejemplo, Ginsburg y
Wright, 2010), como algunas experiencias señalan que
la combinación de sanciones individuales y corporati-
vas conducen a mejores resultados (4).

Este trabajo aporta resultados que apuntan a que la in-
troducción de sanciones individuales está relacionado
con una mayor efectividad de la política de competen-
cia percibida por los directivos de empresas que operan
en un amplio número de países del mundo. Las sancio-
nes individuales conducen a mejoras en la percepción
de efectividad de la política de competencia, o bien la
introducción de sanciones individuales se produce en
países en los que los directivos de empresas perciben
que la efectividad de la política de competencia es ma-
yor. En este análisis cuantitativo utilizamos los datos faci-
litados por World Competitiveness Center de la Es cuela
de Negocios IMD (International Institute for Ma nagement
Development) de Lausana que evalúa la opinión de los
ejecutivos y profesiones de empresas de varios países
sobre la competencia y otros aspectos del entorno em-
presarial en los países en los que operan (5).

Tras esta primera sección introductoria, la siguiente sec-
ción, utilizando un sencillo modelo de economía del de -
recho, analiza la capacidad disuasoria de las sancio-
nes y compensaciones monetarias a las que deben
hacer frente las empresas, y qué papel tienen las san-
ciones individuales. En la sección 3 mostramos la ten-
dencia creciente en el uso de las sanciones individua-
les en un conjunto de 43 jurisdicciones del mundo entre
1995 y 2015. Finalmente, en la sección 4 mostramos la
relación entre el uso de sanciones individuales y la per-
cepción de efectividad de la política de competencia
a nivel de país en un subconjunto de 34 jurisdicciones
en dicho periodo. La sección 5 concluye.

SANCIONES INDIVIDUALES VERSUS SANCIONES
CORPORATIVAS

Multa mínima disuasoria

La literatura económica que analiza la multa mínima
disuasoria, utilizando los principios propuestos por Bec -
ker (1974), sostiene que la aplicación de las leyes pe-
nales y la lucha contra el crimen requiere analizar cuál
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es el cálculo racional de un criminal, a saber: los que
incurren en un delito o los que comenten una ilegali-
dad, a falta de una ética o moral que frene su conduc-
ta, realizan un cálculo racional en el que los beneficios
ilícitos que esperan obtener superan los costes espera-
dos dada una probabilidad de que su ilegalidad sea
descubierta y sancionada. Si este cálculo racional es el
que lleva a personas a cometer ilegalidades, Becker
(1974) defendió que la política pública más eficiente es
aumentar las sanciones hasta el punto en el que las
multas y sanciones (monetarias o de prisión) hagan que
los costes del comportamiento ilícito superen los bene-
ficios de dichas actuaciones. La mayor eficiencia en el
aumento de las sanciones se produce especialmente
cuando el coste social de incrementar la sanción es
menor que el coste social de dedicar más recursos a
la vigilancia del comportamiento de los agentes que
evite que se produzcan las ilegalidades.

En el caso de los cárteles, la multa monetaria mínima
disuasoria es la que iguala el valor esperado de los be-
neficios ilícitos de coludir. A continuación, vamos a mos-
trar mediante un sencillo modelo dinámico muy usual
en organización industrial desde los artículos seminales
sobre el tema de Porter (1983a y 1983b), el valor de la
multa mínima cuando en un mercado cada uno de
los competidores analiza si coludir de forma perfecta
fijando conjuntamente precios y repartiéndose los be-
neficios conjuntos entre los competidores en un mo-
mento inicial (t=0, COL), o bien desviarse de la colu-
sión e iniciar una guerra competitiva de rotura del cartel
en ese momento inicial (t=0, DESV) que lleve los pre-
cios y los beneficios al nivel de competencia a partir
del siguiente período (t=1, COMP) para siempre.

En casi todos los modelos que caracterizan el compor-
tamiento de las empresas en oligopolio, los beneficios
(π) que obtiene cada empresa siguen el siguiente or-
den:

Las empresas tienen la «tentación» de romper los
acuerdos colusivos (los cárteles son inherentemente
inestables tal y como mostró Porter, 1983a) ya que al
desviarse roban mercado al resto de empresas que
se mantienen con precios más elevados, y menores
producciones, en el acuerdo colusivo. El beneficio
de ser el primero en romper un cartel en cualquier
momento del tiempo (πt 

DESV) es mayor que el beneficio
de coludir (πt 

COL), o el beneficio que obtendrían las
empresas si compiten (πt 

COMP). Ahora bien, en cuanto se
rompe el cartel y ya todas las empresas compiten
abiertamente, el beneficio de cada empresa cae
por debajo de el beneficio de desviarse, y del bene-
ficio de coludir.

El valor actual en t=0 de coludir en ese período y to-
dos los siguientes en un cartel estable (V0

COL) es igual
al flujo descontado según la tasa de interés de largo
plazo (donde r es la tasa de interés, δ, es la tasa de
descuento e igual a  δ = 1/1+r) de los beneficios que

t
DESV

t
COL

t
COMPπ π π> >

obtiene la empresa en el equilibrio colusivo en cada
momento del tiempo t (πt

COL). Para simplificar, supo-
nemos que los beneficios de cada empresa que par-
ticipa en el cartel son iguales y constantes a lo largo
del tiempo:

Recordemos que el valor actual de un flujo de pa-
gos constante a lo largo del tiempo es el siguiente,
donde m es el múltiplo que convierte el pago fijo (en
nuestro caso, los beneficios de la colusión en cual-
quier momento del tiempo πt

COL), en el valor actual
en t=0 de dicho flujo:

Por ejemplo, para un tipo de interés del 5% anual
(r=0,05), el múltiplo es igual a 21 anualidades. Es de-
cir, el valor actual de un pago fijo anual de vida infi-
nita descontado al 5% anual, es equivalente a mul-
tiplicar por 21 años el pago fijo anual.

De la misma manera, el valor en el año t=1 de los
beneficios que obtendría cada empresa una vez se
ha roto el cartel es el siguiente:

Y así, el cálculo racional que hace cada empresa
sobre si es beneficioso continuar participando en un
cartel estable es el siguiente: continuará coludiendo
si el valor actual de los beneficios constantes de la
colusión (πt

COL) superan los beneficios de romper uni-
lateralmente el cartel y ganar en t=0 los beneficios
de desviarse de la conducta colusoria π0

DES, mientras
el resto de los miembros del cartel continúan colu-
diendo), y el flujo a valor del año t=1 de obtener los
beneficios competitivos para siempre (πt

COMP), una
vez se ha roto el cartel:

Y si expresamos los valores actuales como múltiplos
de los valores anuales, cada empresa tiene incenti-
vos a coludir si:

Y reordenando términos, el cartel se mantiene si la
ganancia actual por la cartelización (diferencia en-
tre los beneficios anuales de la colusión y los benefi-
cios anuales de la competencia descontados un
año, πt

COL – δπt
COMP) es superior al valor anualizado por

el múltiplo de los beneficios que se obtienen al rom-
per el cartel (π0

DESV/m):
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Pongamos un ejemplo. Un duopolio que produce un
bien homogéneo y compite en cantidades à la
Cournot con costes totales iguales y simétricos, y de-
manda lineal común: CT (Q1) =10Q1,CT (Q2) =10Q2
y P(Q1Q2= 100 – Q1-Q2, donde cada una de las dos
empresas tienen la siguiente estructura de beneficios: 

Cada una de las empresas (pongamos la número 1,
subíndice 1) utilizando un cálculo racional deseará
seguir en el cartel, coludiendo, ya que se cumple la
siguiente desigualdad que muestra que la ganancia
relativa de continuar coludiendo supera la ganancia
relativa de romper el cartel:

Y en este sencillo ejemplo, la ganancia relativa por
la cartelización para cada empresa es la siguiente:

Así, si ésta es la estructura de incentivos de una em-
presa que analiza si es rentable coludir, podemos in-
troducir en este cálculo racional la probabilidad que
el comportamiento colusorio sea detectado por la
autoridad de la competencia (p) y el importe de la
sanción monetaria (M), siendo precisamente pM el
valor esperado de la multa.

El valor actual de los beneficios de la colusión cuan-
do se sanciona con una multa M es el siguiente:

Y, entonces, la empresa coludirá si se cumple la si-
guiente desigualdad:

Introduciendo los múltiplos, y aislando el importe de
la multa, podemos ver que el importe de la sanción
mínima disuasoria tiene que ser mayor que el bene-
ficio ilícito:
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La multa mínima disuasoria en valor esperado debe
ser igual o superior a la ganancia relativa por la car-
telización: los beneficios anuales que se obtienen en
el cartel (πt

COL), menos los beneficios descontados so-
lo una anualidad que la empresa obtendría en com-
petencia (δπt

COMP) y menos los beneficios extraordina-
rios que la empresa obtendría transitoriamente al romper
el cartel anualizados por el múltiplo m, (π0

DESV/m).

La multa mínima disuasoria en valor corriente debe-
ría ser igual a ese importe multiplicado por el inverso
de la probabilidad de detección 1/pt: por ejemplo,
para un 10% de probabilidad de detección, la mul-
ta debe ser 10 veces a la ganancia por la carteliza-
ción.

Con la presencia de sanciones, la colusión es me-
nos probable ya que ésta se sostiene cuando la di-
ferencia entre lo que se gana anualmente de forma
incremental con la colusión (πt

COL–δπt
COMP menos la

multa esperada (pt Mt) es mayor que los beneficios
de romper el acuerdo anualizados por el múltiplo m,
(π0

DESV/m):

Y para que la multa sea efectiva, ésta debe ser mayor
a la ganancia relativa de seguir en el cartel multiplica-
da por la inversa de la probabilidad de detección.

El problema es que esta multa mínima es muy ele-
vada. En muchas ocasiones es superior al máximo
establecido en muchas jurisdicciones (como en la UE
y muchos países miembros) de que la multa no pue-
de ser mayor al 10% de las ventas totales de la em-
presa sancionada en el ejercicio anterior al de la im-
posición de la sanción.

Así que en muchos casos, la disuasión no es efecti-
va. En nuestro ejemplo, la multa mínima disuasoria
para una probabilidad de detección del 10% y una
tasa de interés del 5% (tasa de descuento del 95,24%,
y múltiplo de 21) es igual a:

M t > 2011,16 y, Min =2011,16.

Sin embargo, la multa máxima en la UE y en España
es muy inferior a este importe: como máximo puede
alcanzar el 10% de las ventas de la empresa en el
ejercicio anterior al de la imposición de la sanción.
En nuestro ejemplo, el precio de equilibrio colusorio
es 55 (pt

COL = 55), y la cantidad producida por cada
firma en dicho equilibrio es 22,5 (la producción de la
empresa 1 y de la empresa 2 es igual en el equili-
brio: ). Suponiendo que se multa a la empresa el año
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posterior al que se descubre el cartel, la multa máxi-
ma sería el 10% de las ventas del último ejercicio de
vida del cartel (6):

Mmáx = 010 x (55 x 22,5) = 0,10 x 1237,5 = 123,75

Así, pues, la multa mínima disuasoria puede ser superior
a la multa máxima que permite la Ley, como sucede
claramente en nuestro ejemplo: [Mmín = 2011,16 ] >
[Mmáx = 123,75].

Para superar este problema de efectividad, en mu-
chas jurisdicciones no solo se persiguen los cárteles
por las autoridades para imponerles una multa mo-
netaria, sino que la detección del cartel permite a
los perjudicados solicitar una compensación por da-
ños y perjuicios. Se trata de cuantificar el pago reali-
zado por el sobreprecio en las ventas realizadas du-
rante la colusión (para un análisis empírico de los
sobreprecios véase Connor y Bolotova, 2006).

A continuación, mostramos el volumen de la com-
pensación por daños y perjuicios (C) que podrían re-
clamar los damnificados para distintas duraciones (d)
del cartel de nuestro sencillo ejemplo: duración de
un año, duración de 5,6 años que es la mediana de
duración de los cárteles descubiertos en España (vé-
ase Borrell et al, 2015), y duración de 10 años.

En nuestro sencillo ejemplo, la compensación por
daños es solo disuasoria cuando la duración supera
los 6 años, ya que la compensación por daños y per-
juicios acumulados llega a superar la multa disuaso-
ria mínima, Mmin = 2011,16:

Ct (d = 1) = 55 – 40) x 22,5= 337,5

Ct (d = 5,6) 337,5 x 5,6 = 1890

Ct (d = 6) 337,5 x 6 = 2025

Además, para reforzar la disuasión, en algunas juris-
dicciones se pueden reclamar daños punitivos (treble
damages): una compensación punitiva (CP) por da-
ños y perjuicios que multiplica por tres los daños cau-
sados por la conducta ilegal. En nuestro sencillo
ejemplo, la compensación punitiva es disuasoria
cuando la duración del cartel supera los 2 años ya
que los daños y perjuicios acumulados superan la
multa disuasoria mínima, MMin = 2011,16:

CPt (d = 1) = 3 x Ct (d =1) = 3 x 337,5 = 112,5

CPt (d = 2) = 3 x Ct (d =2) = 3 x 337,5 = 2025

En conclusión, las sanciones monetarias tienen que
ser muy elevadas para ser efectivas. En nuestro ejem-
plo, del orden del doble (200%) del importe de las
ventas de las empresas en el ejercicio anterior al de
la imposición de la multa. Una multa de este volu-
men puede poner en riesgo la continuidad de la em-
presa que ha participado en un cartel, lo que justifi-
ca los límites a sanciones antes descritos. Así que, las
sanciones monetarias a las empresas pueden que-
dar muy lejos del importe que las hace efectivas. Un

sistema de compensación por daños, puede comple-
mentar y ser un mecanismo eficaz para la disuasión ya
que eleva las cantidades por las que las empresas son
responsables, especialmente en el caso de los siste-
mas de daños punitivos. Ahora bien, estos mecanismos
son especialmente efectivos para evitar los cárteles de
mayor duración, pero no tanto para los de menor du-
ración.

Ante la dificultad de contar con multas disuasorias, mu-
chas jurisdicciones se plantean incorporar sanciones a
los individuos responsables de la cartelización. En ma-
teria de sanciones individuales a directivos y emplea-
dos de las empresas por ilícitos contra la competencia
en los mercados, ya sean sanciones civiles/administra-
tivas o penales y ya sean sanciones monetarias o de
prisión, falta armonización normativa entre jurisdiccio-
nes.

Así, hay países en los que los cárteles son persegui-
dos tanto administrativa como penalmente, otros en
los que solo la primera de las opciones es factible, o
incluso algunos que introdujeron normas penales en
el pasado pero han descriminalizado la lucha con-
tra los cárteles, como Argentina (criminalización de
1980 a 1999), Chile (criminalización de 1973 a 2002),
El Salvador (criminalización de 1997 a 2005), Holanda
(criminalización de 1956 a 1998) o Perú (criminaliza-
ción de 1991 a 2007) (7).

La utilización de sanciones individuales, y en especial de
penas de prisión, tiene sus ventajas en términos de di-
suasión, pero también sus inconvenientes. Posner (2007)
muestra que desde un punto de vista del bienestar so-
cial, las penas de prisión detraen de la sociedad la pro-
ductividad que los individuos encarcelados puedan
aportar. Esta merma de productividad no se suele dis-
cutir cuando se comparan la eficiencia relativa de las
penas de prisión respecto a las sanciones monetarias.

Separación propiedad-control

La separación en las empresas entre la propiedad de
la misma y su control es un factor de organización in-
terna que lleva a la divergencia de intereses entre ac-
cionistas y directivos, lo que genera problemas de agen-
cia. Los agentes (directivos) pueden tomar decisiones
atendiendo solo a sus retribuciones que están vincula-
das a variables de corto plazo como resultados medi-
dos por ventas, beneficios, o valor de capital de la em-
presa (en forma de stock options u otras retribuciones
fi nancieras). Y sus decisiones pueden divergir de las que
serían óptimas para el principal (los propietarios del ca-
pital, los accionistas). Esta divergencia puede ser solo
estratégica, o bien puede llevar a los agentes (directi-
vos y empleados) a tomar decisiones que colocan a la
empresa en la ilegalidad (fraude a los consumidores, ilí-
citos contra la competencia, etc).

Este problema de agencia es el que lleva a diversos
autores a proponer que se apliquen sanciones direc-
tamente a los agentes (directivos y empleados), ade-
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más de a las empresas, por dos motivos (Werden,
2009): por un lado, los directivos se convertirían en ga-
tekeepers ya que por su propio interés personal y su re-
putación profesional podrían alejarlos de decisiones
estratégicas que puedan estar alineadas con los in-
tereses de los accionistas pero que sean ilícitas (refuer-
zo del efecto disuasión a través de los directivos); asi-
mismo, las sanciones individuales serían a la vez un
mecanismo de control externo que protegería a los ac-
cionistas junto con otros instrumentos de control interno
(programas de cumplimiento) contra decisiones de sus
empleados que no están alineadas con sus intereses
como propietarios de la empresa, sino solo con el in-
terés retributivo de corto plazo de los directivos.

DESCRIPCIÓN DE LOS DATOS

Una vez analizados los problemas de efectividad de
las sanciones monetarias a las empresas en la disua-
sión de la colusión, y revisados los argumentos a favor
de las sanciones a individuos, vamos a analizar qué ju-
risdicciones disponen en vigor sanciones individuales
de carácter pecuniario (monetarios) o penas de prisión.
Queda para un trabajo posterior analizar la sanción in-
dividual de la inhabilitación de administradores, que
también se utiliza en algunas jurisdicciones en la lucha
contra los cárteles.

Antes de comenzar cabe destacar la dificultad en la
confección de una base de datos que contenga la cro-
nología de la normativa de aplicación de sanciones a
individuos que hayan restringido las normas de compe-
tencia, dada sobre todo la heterogeneidad en su defi-
nición legal y en su aplicación.

Nuestro criterio a la hora de considerar si un país ha in-
cluido una normativa en esta materia ha sido el de
analizar las sanciones tipificadas para las personas na-
turales que participen directamente, o tengan respon-
sabilidad como cómplices, encubridores o ejecutores
de cárteles, considerando de esta forma a directivos,
gerentes, empleados, etc., o quienes actúan en repre-
sentación de la persona jurídica. Así, las sanciones con-
sideradas son solo las que afectan a individuos.

Por otra parte, analizamos las sanciones individuales
de tipo penal, de tipo civil y de tipo administrativo. En
concreto distinguimos entre:

– 1. Penas de prisión: sanciones siempre de tipo pe-
nal que se imponen a individuos que hayan tenido
responsabilidad en la cartelización de actividades.
Contabilizamos como países que tienen penas de
prisión entre su arsenal de instrumentos de disuasión
y castigo a los que tienen:

a) Penas de prisión por participación en cualquier ti-
po de cárteles.

b) Pena de prisión por participar en cárteles de lici-
taciones o concursos públicos. 

– 2. Sanciones monetarias, pecuniarias o multas: tan-
to de tipo penal, civil como administrativo. Distinguimos
dos tipos:

a) Penas de multa pecuniaria (monetaria) por delito
penal o criminal

b) Sanciones monetarias o multas por la vía civil o ad-
ministrativa

Hemos sido capaces de obtener información sobre las
sanciones a individuos en la normativa de 43 países
del mundo revisando las fuentes primarias como los
códigos penales, las leyes de competencia, otras le-
yes, y también fuentes secundarias diversas que for-
man parte de la bibliografía previa que analiza esta
cuestión para los países de nuestra base de datos. De
entre las jurisdicciones estudiadas, la mayoría son eu-
ropeas (22 en total: 20 países miembros de la UE, ade-
más de Noruega y Suiza). La muestra incluye también
15 países de América Latina, 3 asiáticos (China, Japón
y Corea del Sur), y también EEUU, Canadá y Australia.

La identificación sobre si en cada país y año están
en vigor normas que incluyen cada una de las san-
ciones individuales analizadas está sujeta a cierto
error de clasificación, ya que lo que se considera un
delito penal no es exactamente igual en cada país,
y tiene variaciones a lo largo del tiempo.

También es variable el tipo de sanciones que se impo-
nen en el caso de que se tipifique la participación en
un cartel como delito penal, y pueden incluir penas de
prisión y/o penas de multa (sanción pecuniaria o mone-
taria). De la misma manera, no siempre es fácil deter-
minar el momento en el que existen sanciones mone-
tarias de tipo civil o administrativo. Además, en nuestra
clasificación solo recogeremos si existe o no un tipo u
otro de sanción, pero no su intensidad en número de
años de prisión o el importe de las sanciones moneta-
rias. Aun así, los resultados globales que obtenemos son
robustos a los eventuales errores aleatorios de clasifica-
ción de las sanciones entre países y años ya que ten-
drán tendencia a distribuirse aleatoriamente entre paí-
ses y años de la muestra.

Una de las contribuciones de este trabajo es cuanti-
ficar que el porcentaje de estos 43 países que tienen
penas de prisión para sancionar a personas que ha-
bían participado en un cartel ha aumentado del 35%
en 1995 (15 países) al 56% en 2015 (24 países). De
entre estos 43 países, el número de jurisdicciones que
cuentan con sanciones monetarias individuales (ya
sean sanciones penales o sanciones civiles/adminis-
trativas) ha aumentado de 20 en 1995 (47%) a 33 en
2015 (77%).

El gráfico 1, en la página siguiente, muestra la tenden-
cia temporal del número de jurisdicciones con sancio-
nes individuales, ya sean penas de prisión o sanciones
monetarias (penales, civiles o administrativas), en la per-
secución de los cárteles. La tendencia es creciente es-
pecialmente entre 1995 y 1998, y entre 2007 a 2014.

El gráfico 2, también en la página siguiente, mues-
tra en qué año se introdujo la pena de prisión en los
países que actualmente disponen de esta sanción
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GRÁFICO 1
EVOLUCIÓN TEMPORAL SANCIONES INDIVIDUALES A PARTÍCIPES EN UN CARTEL (43 JURISDICCIONES)

FUENTE: Elaboración propia.

GRÁFICO 2
DIFUSIÓN DE LAS PENAS DE PRISIÓN POR CÁRTELES

FUENTE: Elaboración propia.

Nota: No se han detallado en el gráfico los casos de países que incorporaron y después eliminaron las penas de prisión en la lucha con-
tra los cárteles: Argentina (1980-1999), Chile (1973-2003), El Salvador (1997-2005), Holanda (1956-1998) y Perú (1991-2007). 
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disuasiva. Se detalla el año de entrada en vigor tan-
to de las penas de prisión por la participación en ge-
neral en cárteles, como la entrada en vigor de la nor-
ma que incorpora penas de prisión solo en aquellos
cárteles en licitaciones públicas.

El uso de penas de prisión en la lucha contra los cár-
teles se retrotrae a Canadá y Estados Unidos a finales
del siglo XIX. Ahora bien, tal y como nos recuerdan Wils
(2005) y Werden (2009), no fue hasta 1959 que se im-
pusieron penas de prisión a personas que participaron
en cárteles de fijación conjunta de precios sin actos ni
amenazas de violencia, y a partir de 1970 cuando se
generaliza el uso de la persecución penal en la lucha
contra los cárteles. Más de la mitad de los países que
actualmente tienen penas de prisión, en el arsenal de
instrumentos de disuasión en la lucha contra los cárte-
les, han incorporado estas sanciones penales en los úl-
timos dos decenios, concretamente a partir de 1996
en adelante.

En el gráfico no aparecen cinco países que elimina-
ron las penas de prisión en la sanción de los cárteles
durante el período de estudio (véase nota del gráfico).
Austria sí se incluye a pesar de haber eliminado las pe-
nas de prisión en la lucha contra los cárteles en gene-
ral (vigentes entre 1959 y 2002), aunque mantuvo la
pena de prisión para los participantes en cárteles de li-
citaciones públicas a partir de 2003.

Respecto de las sanciones monetarias a personas físi-
cas, el gráfico 3 incluye la evolución temporal de la in-
troducción de sanciones monetarias o multas indivi-
duales, y distingue entre las multas penales, de las
multas civiles/administrativas. Como se observa, a par-

tir de 2004 existe una clara tendencia creciente en la
incorporación de sanciones monetarias de tipo civil o
administrativo a las jurisdicciones estudiadas. Y la ten-
dencia es también creciente en el uso de sanciones
monetarias de tipo penal a partir de 2008, que coinci-
de con el aumento de jurisdicciones que incorporan
penas de prisión que vimos en el gráfico 1.

El gráfico 4, en la página siguiente, muestra la incor-
poración de sanciones monetarias (penales, civiles
o administrativas) en las 43 jurisdicciones estudiadas
con un poco más de perspectiva histórica. El uso de
sanciones monetarias individuales también se retro-
trae a Canadá y Estados Unidos a finales del siglo XIX,
pero más del 50% de los países que cuentan ac -
tualmente con sanciones monetarias individuales,
las han incorporado como instrumento de disuasión
en la lucha contra los cárteles desde 1992 en ade-
lante.

El gráfico 5, en la página siguiente, muestra los de-
talles sobre la criminalización de la lucha contra los
cárteles (tipología de sanciones penales), que suele
llevar aparejada la incorporación tanto de sancio-
nes monetarias de tipo penal, como de penas de
prisión. También muestra que a lo largo de los últi-
mos 20 años, dos tercios del incremento en el uso
de sanciones penales (aumento de 21 puntos por-
centuales, 9 países) se debe a que un buen núme-
ro de países ha incorporado sanciones penales so-
lo para los cárteles en licitaciones de contratos y
concesiones públicas (aumento de 15 puntos por-
centuales, 6 países): Bélgica en 1997, Alemania en
1998, Polonia 1998, Austria en 2003, Hungría en 2015
y Colombia en 2011.
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GRÁFICO 3
EVOLUCIÓN DE LAS SANCIONES MONETARIAS PARTÍCIPES EN UN CARTEL (43 JURISDICCIONES)

FUENTE: Elaboración propia.
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SANCIONES INDIVIDUALES Y EFECTIVIDAD DE LA
POLÍTICA DE COMPETENCIA

Además de describir el proceso de incorporación de
sanciones a individuos en la persecución de los cár-

teles, este trabajo también tiene como objetivo mos-
trar el impacto del uso de esas sanciones individua-
les en la percepción de efectividad de la política de
competencia por parte de los propietarios y directi-
vos de empresa. A pesar de que es difícil medir la efec-
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GRÁFICO 4
DIFUSIÓN DE LAS SANCIONES INDIVIDUALES DE TIPO MONETARIO POR CÁRTELES

FUENTE: Elaboración propia
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GRÁFICO 5
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FUENTE: Elaboración propia.



J. R. BORRELL / J. L. JIMÉNEZ / Y. E. LUNA 

tividad de la política de competencia, algunos tra-
bajos utilizan datos de encuestas de percepción.
Borrell y Jiménez (2008) es uno de los pioneros en el
uso de indicadores de percepción comparada de
efectividad entre países a lo largo del tiempo.

En este trabajo, la percepción de efectividad de la po-
lítica de competencia se mide a través de una de las
pre guntas incluida en la encuesta anual de opinión em-
presarial (Business Opinion Survey) del World Competiti -
veness Center de la Escuela de Negocios IMD de Lau -
sa na. En la encuesta se pregunta a un conjunto de
ejecutivos de empresa de diferentes países del mun-
do sobre varios aspectos relacionados con la compe-
titividad de los países, entre ellos la política de compe-
tencia. La variable de efectividad utilizada parte de la
siguiente pregunta: «La legislación de la competencia
es efectiva a la hora de prevenir comportamientos an-
ticompetitivos«. El resultado promedio a nivel de país
se traduce a una escala del 0 al 10, siendo 10 la má-
xima puntuación. El objetivo de las encuestas anuales
es, entre otros, medir la percepción de la competitivi-
dad y el atractivo de cada país para inversores extran-
jeros.

Disponemos de este indicador de IMD para un panel
no balanceado a nivel de país y año que comienza
con 46 países en 1995 y alcanza los 60 países en 2015.
De entre los países para los que ha sido posible reco-
ger la información sobre las sanciones individuales en
la lucha contra los cárteles (43 jurisdicciones), conta-
mos información del indicador IMD de percepción de
la política de competencia para un panel no balan-
ceado con datos a nivel de país y año de 29 países
en 1995 hasta 34 en 2015.

El cuadro 1, en la página siguente, muestra los pro-
medios de los datos de efectividad de la política de
competencia, el número de años para los que ob-
servamos el dato de efectividad en cada país, el tan-
to por uno del número total de estos años en los que
cada país cuenta con penas de prisión y el tanto de
estos años en los que cada país  cuenta con sancio-
nes monetarias individuales.

En nuestro panel no balanceado, Finlandia cuenta con
la efectividad promedio de la política de competen-
cia mayor: 7,5 sobre 10 para todo el período de 1995
a 2015. En el otro extremo, Bulgaria tiene el promedio
de efectividad de la política de competencia menor:
3,1 sobre 10, y solo contamos con datos de efectivi-
dad para este país de los últimos 10 años (2006 a
2015). El país para el que disponemos de información
sobre la efectividad de su política de competencia de
un menor número de años es Perú (2008 a 2015). 

Utilizando esta información vamos a describir la rela-
ción que existe entre la percepción de efectividad
de la política de competencia y la introducción de
los instrumentos de lucha contra los cárteles que es-
tamos analizando: las penas de prisión y las sancio-
nes monetarias individuales (multas). En este trabajo
se presentan tan solo resultados sobre la correlación

entre efectividad y sanciones individuales, pero no
explícitamente sobre la relación de causa y efecto
entre el uso de sanciones individuales y la posible me-
jora en la percepción de efectividad. No podremos
identificar la relación de causa-efecto, cuestión que
queda pendiente de abordar en próximos trabajos
de investigación.

Mostraremos que existen diferencias en efectividad
entre países y años en los que se utilizan sanciones
monetarias individuales, pero también que los países
que utilizan sanciones individuales monetarias no son
una muestra aleatoria, sino que los países con políti-
cas de competencia más efectivas se auto-selec-
cionan incorporando sanciones monetarias indivi-
duales en su lucha contra los cárteles.

El cuadro 2, en la página siguiente, resume los cam-
bios normativos relativos a las sanciones individuales
en la lucha contra los cárteles, tanto la sanción de
prisión de carácter penal, como el conjunto de san-
ciones monetarias individuales (penales, civiles o ad-
ministrativas). A pesar de que la muestra no es muy
grande, los datos ofrecen una comparación intere-
sante al estar muy equilibrada. Existen 9 países que
durante el período de estudio 1995-2015 nunca han
tenido penas de prisión, y 9 países que siempre han te-
nido penas de prisión en su arsenal de instrumentos
contra los cárteles. También podemos analizar el im-
pacto de los cambios en los 16 países en los que ha
habido reformas: 4 países han dejado de tener pe-
nas de prisión, mientras que 12 países las han incor-
porado en este período.

En el caso de las sanciones monetarias individuales,
tenemos una muestra suficientemente elevada de
países que nunca han tenido sanciones monetarias
individuales (8 países) en nuestro período de estudio
(1995-2015), así como de un número mayor de pa-
íses que siempre han tenido sanciones monetarias
individuales (17 países). En este ámbito, no tenemos
casos que hayan eliminado por completo las san-
ciones individuales, pero sí tenemos información su-
ficiente para estudiar con datos de 9 países la incor-
poración (o reincorporación en el caso de Holanda
tal y como se aclara en el pie del cuadro 2) de san-
ciones monetarias individuales. 

El cuadro 3, en las páginas siguientes, muestra en de-
talle los países según los cambios normativos.

Por su parte el cuadro 4, en las páginas siguientes,
muestra el valor promedio del indicador de la per-
cepción de efectividad de la política de competen-
cia (en una escala 0 a 10) para las distintas agrupa-
ciones de países y estatus normativo en el período
1995-2015 de los instrumentos de la pena de prisión
y las sanciones monetarias individuales.

Los promedios del cuadro 4 muestra claramente la co-
rrelación positiva existente entre las disposición de las
penas de prisión en la lucha contra los cárteles y la per-
cepción de efectividad de la política de competen-
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cia en cada país y año. Los países que nunca han con-
tado con el instrumento de la sanción de pena de pri-
sión durante el período estudiado (1995-2015) tienen
una efectividad promedio de 5,42 puntos sobre 10.
Este promedio es muy inferior a la efectividad de 6,03
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puntos sobre 10 que tienen los países que siempre
han contado con el instrumento de las penas de pri-
sión. Y entre los países que han eliminado o introdu-
cido las penas de prisión durante el período de es-
tudio (1995-2015), la efectividad promedio de la

CUADRO 1
NÚMERO DE OBSERVACIONES Y PROMEDIOS DE EFECTIVIDAD

Y PORCENTAJE DE AÑOS CON SANCIONES INDIVIDUALES

Finlandia 21 7,5 0% 0%

Dinamarca 21 7,4 14% 86%

Australia 21 7,1 33% 100%

Alemania 21 7,1 86% 86%

Holanda 21 7,1 14% 14%

Noruega 21 6,8 100% 100%

Austria 21 6,8 100% 100%

Canadá 21 6,8 100% 100%

Suecia 21 6,7 0% 0%

Irlanda 21 6,6 95% 95%

Chile 21 6,5 43% 100%

Estados Unidos 21 6,4 100% 100%

Suiza 21 6,3 0% 0%

Reino Unido 21 6,2 67% 67%

Bélgica 21 6,2 90% 90%

Francia 21 6,2 100% 100%

Japón 21 6,0 100% 100%

España 21 5,6 0% 100%

Corea 21 5,4 100% 100%

Perú 8 5,2 62% 100%

Brasil 21 5,0 100% 100%

Hungría 21 4,9 52% 52%

Lituania 9 4,8 0% 0%

Colombia 21 4,7 38% 100%

Italia 21 4,7 100% 100%

México 21 4,6 24% 100%

China 21 4,6 0% 0%

Grecia 21 4,6 33% 100%

Polonia 21 4,4 90% 10%

Croacia 10 4,0 0% 0%

Eslovenia 17 3,9 38% 38%

Venezuela 21 3,8 0% 0%

Argentina 21 3,6 19% 100%

Bulgaria 10 3,2 0% 0%

Promedio 50% 66%

País
Número de observaciones

efectividad (IMD)
Media efectividad

(IMD)
Media años 
prisión (%)

Años sanción 
monetaria (%)

FUENTE: Elaboración propia.

CUADRO 2
RESUMEN CAMBIOS NORMATIVOS ENTRE 1995 Y 2015 EN SANCIONES INDIVIDUALES:

PENAS DE PRISIÓN Y SANCIONES MONETARIAS

FUENTE: Elaboración propia.

Países que
Total

Nunca tienen Eliminan Incorporan Siempre tienen

Prisión 9 4 12 9 34

Sanción monetaria 8 1* 9* 17 34

*Holanda eliminó las sanciones individuales monetarias penales en 1998 al descriminalizar la lucha contra los cárteles, pero a la vez incorporó
sanciones individuales monetarias administrativas en 2005. Por eso se ha contabilizado en ambas casillas.
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política de competencia es ligeramente inferior en
los países-años en los que no hay penas de prisión
(5,63) frente a los países-años en los que sí hay pe-
nas de prisión (5,73).  

La correlación positiva también se produce entre
efectividad y sanciones monetarias individuales. De
nuevo, la efectividad es superior en los países que
siempre han contado con sanciones monetarias in-
dividuales (5,68), frente a los que no han contado con
este instrumento de disuasión y castigo (5,59). Y tam-
bién es superior la efectividad en los países-años con
sanciones monetarias (6,35) que en los países-años
sin sanciones monetarias (5,54), en el grupo de paí-
ses en los que han introducido las sanciones mone-
tarias durante el período de estudio, 1995-2015 (so-
lo Holanda eliminó primero y reintrodujo después las

sanciones monetarias, el resto de cambios normati-
vos son de incorporación de sanciones monetarias).

Sin embargo, estas diferencias en media podrían ser
no significativas estadísticamente ya que las desvia-
ciones estándar (mostradas en el cuadro 3 entre pa-
réntesis) son también elevadas, acercándose o su-
perando las diferencias entre promedios.

Para dilucidar si estas diferencias son estadísticamente
significativas, mostramos en los cuadros 5 y 6, un test
de diferencias de los promedios de efectividad en los
países-años con o sin penas de prisión y sanciones mo-
netarias, para diversas agrupaciones de países.
También mostramos el test de Kolmogorov-Smirnov pa-
ra comprobar si el conjunto de la distribución de la
efectividad de la política de competencia (no solo el
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CUADRO 3
CAMBIOS NORMATIVOS ENTRE 1995 Y 2015 EN SANCIONES INDIVIDUALES: PENAS DE PRISIÓN 

Y SANCIONES MONETARIAS

FUENTE: Elaboración propia.

Prisión Bulgaria
China

Croacia
España

Finlandia
Lituania
Suecia
Suiza

Venezuela

Argentina
Chile

Holanda
Perú

Alemania
Australia
Bélgica

Colombia
Dinamarca
Eslovenia
Grecia
Hungría 
Irlanda
México
Polonia

Reino Unido

Austria
Brasil

Canadá
Estados Unidos

Francia
Italia

Japón
Corea

Noruega

Sanciones monetarias Bulgaria
China

Croacia
Finlandia
Lituania
Suecia
Suiza

Venezuela

Holanda* Alemania
Bélgica

Dinamarca
Eslovenia
Holanda*
Hungría
Irlanda
Polonia

Reino Unido

Argentina
Australia
Austria
Brasil

Canadá
Chile

Colombia
España

Estados Unidos
Francia
Grecia
Italia

Japón
Corea
México

Noruega
Perú

Nunca Eliminan Incorporan Siempre tienen

*Holanda eliminó las sanciones individuales monetarias penales en 1998 al descriminalizar la lucha contra los cárteles, pero a la vez incorporó
sanciones individuales monetarias administrativas en 2005. Por eso aparece en dos casillas.

CUADRO 4
EFECTIVIDAD PERCIBIDA DE LA POLÍTICA DE COMPETENCIA POR LA COMUNIDAD EMPRESARIAL. 

MEDIA (DESVIACIÓN ESTÁNDAR)

FUENTE: Elaboración propia.

Nunca tienen
Países que dispusieron 
de prisión o sanción en 

el periodo
Siempre tienen

Periodo sin Periodo con

Prisiones 5,42 (1,47) 5,63 (1,46) 5,73 (1,30) 6,03 (0,89)

Sanciones monetarias 5,59 (1,56) 5,54 (1,47) 6,35 (1,10) 5,68 (1,14)
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CUADRO 5
DIFERENCIAS EN LAS MEDIAS Y EN LA DISTRIBUCIÓN DE LA EFECTIVIDAD SEGÚN SE DISPONGA 

EN CADA PAÍS-AÑO DE PENAS DE PRISIÓN

FUENTE: Elaboración propia.

Efectividad 
promedio. 

No penas de prisión

Efectividad 
promedio. 

Penas de Prisión

Diferencia entre
efectividad 
promedio.

T-test de igual-
dad absoluta de

medias

Diferencia 
relativa en 

medias

Test de igualdad de
distribuciones para

dos muestras de
Kolmogorov–Smirnov

Muestra Núm. Obs. Núm países

5,53 (0,08) 5,90 (0,06) 0,37 (0,10)*** 6,9% 0,18*** Todos 663 34
5,42 (0,12) 6,03 (0,06) 0,61 (0,13)*** 11,3% 0,28*** Sólo países

siempre prisión
versus países
nunca prisión

344 18 (9+9)

5,53 (0,08) 5,73 (0,10) 0,20 (0,13) 3,6% 0,13*

Sólo países
nunca prisión y
algún momento
prisión

474 25 (9+16)

5,63 (0,11) 5,89 (0,06) 0,26 (0,13)** 4,6% 0,16***

Sólo países
siempre prisión y
algún momento
prisión

508 25 (9+16)

5,63 (0,11) 5,73 (0,10) 0,10 (0,15) 7,5% 0,12 Solo países que
tienen penas de
prisión sólo en
algunos años
del período
estudiado

319 16

5,60 (0,22) 5,95 (0,31) 0,35 (0,38) 6,3% 0,21 Solo países que
eliminan penas
de prisión en el
período
estudiado

71 4

5,65 (0,13) 5,71 (0,11) 0,05 (0,17) 1,1% 0,14 Solo países que
incorporan
penas de prisión
en el período
estudiado

248 12

Nota: *** 1%, ** 5%, *10% test de significatividad. Desviaciones estándar entre paréntesis.

promedio) difiere para los países-años con o sin penas
de prisión y sanciones monetarias, para diversas agru-
paciones de países.

El cuadro 5 muestra claramente que los países-años
con penas de prisión tienen una percepción de efec-
tividad de la política de competencia mayor cuando
comparamos todos los países y años a la vez (prome-
dio de efectividad 6,9% mayor).

Restringiendo las comparaciones por grupos de paí-
ses, también encontramos correlación cuando com-
paramos solo los países que siempre tienen penas de
prisión respecto a los que nunca han tenido penas de
prisión (promedio de efectividad 11,3% mayor). Estos
resultados puede indicar que las penas de prisión son
instrumentos efectivos de disuasión y castigo, o que el
subgrupo de países que ya disponen de penas de pri-
sión era de por sí los que tenían políticas más efectivas
que nacieron con la disuasión penal o bien, una vez
han tenido una política de competencia efectiva, han
incorporado las penas de prisión a su arsenal de instru-
mentos de lucha contra los cárteles.

También encontramos correlación significativa cuan-
do comparamos solo los países que tienen en algún

año penas de prisión (pero que las introducen o elimi-
nan entre 1995-2015) y los países que siempre tienen
penas de prisión (promedio de efectividad 4,6% ma-
yor). De nuevo, esta regularidad parece indicar que la
convergencia hacia las cotas más elevadas de efec-
tividad en política de competencia implica a la vez in-
corporar penas de prisión.

Además, todas estas diferencias no son solo de pro-
medio sino que el conjunto de la distribución de efec-
tividad (tanto los países de menor efectividad como
los de mayor) se desplaza hacia una mayor efectivi-
dad cuando hay penas de prisión.

Por el contrario, las diferencias en media no son signifi-
cativas ni las distribuciones se desplazan cuando res-
tringimos la comparación a los países que han elimi-
nado o incorporado las penas de prisión durante
nuestro período de estudio. Este resultado resta fortale-
za a la relación entre penas de prisión y mejora de la
efectividad de la política de competencia. Los datos
indican que la incorporación o eliminación de las pe-
nas de prisión no tiene impacto significativo en la per-
cepción de efectividad de la política de competen-
cia en los países que han realizado reformas durante
el período estudiado de 1995 a 2015.
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El cuadro 6 incluye los resultados del test de medias y
del test de cambio en la distribución en el caso de las
sanciones monetarias individuales. Como anteriormen-
te, la comparación de medias es estadísticamente sig-
nificativa para el conjunto de nuestra muestra. Los pa-
íses-años con sanciones monetarias tienen una política
de competencia que es percibida como más efecti-
va en un 7,4% respecto a los países-años sin sancio-
nes monetarias.

Contra lo que pasaba en el caso de las penas de
prisión, no hay diferencia significativa de las medias
de efectividad de la política de competencia entre
los países que nunca han tenido sanciones individua-
les y los países que siempre las han tenido.

Este resultado sugiere que las sanciones individuales son
instrumentos complementarios en la lucha contra los cár-
teles que tienen poca incidencia en la percepción de
efectividad de la política de competencia, o bien el re-
sultado indica que no se produce, en el caso de las san-
ciones, el fenómeno anteriormente descrito para el caso
de penas de prisión. Esto es, el de autoselección de
los países que tienen una política de competencia más
efectiva en utilizar sanciones monetarias individuales.

Las sanciones monetarias suelen ser de tipo penal y es-
tar presentes en casi todos los países que tienen penas
de prisión, y de tipo civil o administrativo en algunos de
los países que no tienen persecución penal de los cár-
teles. La efectividad promedio en países siempre con
sanciones monetarias no se distingue de la de los pa-
íses que nunca han tenido sanciones monetarias indi-
viduales. Por eso no encontramos correlación significa-
tiva entre efectividad de la política de competencia y
sanciones en la comparación entre estos dos grupos
de países.

Por el mismo motivo, no encontramos correlación sig-
nificativa cuando comparamos los países-años con
o sin sanciones monetarias restringiendo la muestra
solo a los países que siempre tienen sanciones mo-
netarias y los países que han incorporado (o reincor-
porado) las sanciones monetarias entre 1995 y 2015.

Por el contrario, sí encontramos de nuevo correlación
significativa cuando comparamos los países-años
con o sin sanciones monetarias si restringimos la
muestra a los países que nunca han tenido sancio-
nes monetarias y los países que han incorporado (o
reincorporado) las sanciones monetarias durante el
período de estudio. Las sanciones monetarias están
presentes en países-años con una política de com-
petencia un 16,7% más efectiva que en los países-
años sin sanciones monetarias individuales. Y cuan-
do restringimos la muestra a los países que han
incorporado (o reincorporado) las sanciones mone-
tarias individuales, el promedio de efectividad de la
política de competencia es un 14,4% superior en los
países-años con sanciones monetarias respecto a los
países-años sin sanciones monetarias individuales.
Esta es una correlación estadísticamente significati-
va y económicamente relevante de dos dígitos.

Así, comparando los países cuando incorporan (o rein-
corporan) sanciones monetarias individuales con los
períodos de esos mismos países cuando no disponían
de sanciones monetarias, o con países que nunca han
impuesto sanciones individuales, sí que encontramos
un efecto que puede ser de dos tipos: (1) las sancio-
nes monetarias son instrumentos efectivos de disuasión
y castigo que hacen que la percepción de efectividad
de la comunidad empresarial sobre la política de com-
petencia cambie significativamente; (2) o bien, son
precisamente los países que alcanzan un nivel eleva-
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CUADRO 6
DIFERENCIAS EN LAS MEDIAS Y EN LA DISTRIBUCIÓN DE LA EFECTIVIDAD SEGÚN SE DISPONGA EN CADA 

PAÍS-AÑO DE SANCIONES MONETARIAS

FUENTE: Elaboración propia.

No sanción Sanción
T-test de igualdad

absoluta de medias

Diferencia 
relativa en 

medias

Test de igualdad de
distribuciones para dos

muestras de
Kolmogorov–Smirnov

Muestra
Núm.
Obs.

Núm
países

5,44 (0,11) 5,84 (0,05) 0,39 (0,12)*** 7,4% 0,19*** Todos 663 34
5.39 (0.13) 5.67 (0.06) 0.28 (0.15) 5,2% 0,18** Solo paises 

siempre sanción
versus países 
nunca sanción

478 25 (17+8)

5,44 (0,11) 6,35 (0,10) 0,90 (0,15)*** 16,7% 0,34*** Solo países nunca
sanción y algún
momento
sanción

319 17 (8+9)

5,54 (0,17) 5,79 (0,06) 0,25 (0,18) 4,5% 0,21*** Solo países
siempre sanción y
algún momento
sanción

508 26 (17+9)

5,54 (0,17) 6.34 (0,10) 0,81 (0,20)*** 14,4% 0,31*** Solo países que
tienen penas de
sanción en algún
momento del
período estudiado

185 9 (17+9)

Nota: *** 1%, ** 5%, *10% test de significatividad. Desviaciones estándar entre paréntesis.



CRÍMENES Y CASTIGOS EN LA LUCHA CONTRA LOS CÁRTELES 

do de efectividad de su política de competencia los
que dan el paso e incorporan las sanciones moneta-
rias individuales en su arsenal de instrumentos de lucha
contra los cárteles.

Finalmente, el cuadro 6 también muestra que en to-
do caso la correlación entre efectividad de la políti-
ca de competencia y las sanciones monetarias indi-
viduales no solo afecta a la media, sino que desplaza
el conjunto de la distribución: el hecho de tener san-
ciones monetarias individuales afecta a la efectivi-
dad de la política de competencia en los países con
peores indicadores de efectividad, y también en los
países con mejores indicadores de efectividad.

CONCLUSIONES

En la lucha contra los cárteles, muchos países utilizan
la vía administrativa para imponer sanciones a las em-
presas que participan en un cartel. En muchas jurisdic-
ciones, se establecen también mecanismos de com-
pensación por daños que deben satisfacer las empresas
a los perjudicados por la cartelización. Ahora bien, la ca-
pacidad disuasoria de las sanciones y las compensa-
ciones para disciplinar a las empresas es limitada.

Por ello, en algunas jurisdicciones, se utilizan sanciones
individuales a personas físicas (directivos y empleados
de las empresas) por la vía civil, administrativa o penal:
sanciones pecuniarias, inhabilitación de administrado-
res, o incluso penas de prisión.

La contribución de este trabajo es doble. Por un lado
muestra cómo se ha ido incrementando de forma sos-
tenida el número de jurisdicciones en las que se persi-
guen y castigan a los individuos en los casos de cartel
en los últimos 20 años: ya se imponen sanciones mo-
netarias individuales en el 77% de las 43 jurisdicciones
estudiadas en 2015 (44% en 1995), y penas de prisión
en el 56% de las jurisdicciones en 2015 (35% en 1995).
Las jurisdicciones ya no solo van tras las empresas,  aho-
ra  también se persiguen y castigan a los individuos res-
ponsables de organizar los cárteles.

Este trabajo ofrece evidencia empírica de que existe
correlación estadísticamente significativa entre la per-
cepción de efectividad de la política de competen-
cia que tiene la comunidad empresarial y la disponi-
bilidad de sanciones individuales (penas de prisión o
sanciones monetarias) en el arsenal de instrumentos
con las que cuenta una jurisdicción en la lucha contra
los cárteles.

Queda pendiente para posteriores trabajos dilucidar y
cuantificar cuál de los dos siguientes efectos es el pre-
ponderante: (1) las sanciones individuales (penas de pri-
sión y sanciones monetarias) son instrumentos efectivos
de disuasión y castigo que hacen que la percepción de
efectividad de la comunidad empresarial sobre la polí-
tica de competencia mejore significativamente entre un

4,6% y un 16,7%; (2) o bien, son precisamente los paí-
ses que alcanza un nivel elevado de efectividad de su
política de competencia los que dan el paso e incor-
poran las sanciones individuales (penas de prisión o san-
ciones monetarias) en su arsenal de instrumentos de lu-
cha contra los cárteles.

Tanto si una u otra interpretación de los datos prevale-
ce, no cabe duda que los países que disponen de me-
canismos de persecución penal independiente y efi-
caz deben considerar seriamente la posibilidad de
perseguir los cárteles en general, y en particular los cár-
teles en licitaciones públicas, por la vía penal para re-
forzar la disuasión y el castigo de uno de las prácticas
restrictivas de la competencia más dañinas para el
bienestar social. Y de la misma manera, los países que
disponen de administraciones públicas independien-
tes y eficaces, deben también contemplar la incorpo-
ración de sanciones a personas físicas (individuos) en
el arsenal de instrumentos disponibles en su lucha con-
tra los cárteles.

(*) Los autores agradecen los comentarios y sugeren-
cias recibidos de Javier Campos, Carmen García y
José Manuel Ordóñez-de-Haro. Además agradece-
mos a Madeleine Hediger, por facilitarnos los datos
actualizados de IMD. No obstante, cualquier error es
de nuestra entera responsabilidad.

NOTAS

[1] Nos centramos en los cárteles por ser la forma más explíci-
ta y dañina de las restricciones a la competencia existen-
tes y que, en general, no generan beneficio alguno a la so-
ciedad en su conjunto. Como detalla Werden (2009), la
actividad de cárteles es única en política de competencia
y per se debe ser prohibida.

[2] Directiva 2014/104/UE del Parlamento Europeo y del Con -
sejo, de 26 de noviembre de 2014, relativa a determinadas
normas por las que se rigen las acciones por daños en vir-
tud del Derecho nacional, por infracciones del Derecho de
la competencia de los Estados miembros y de la Unión
Europea.

[3] Esta armonización debe facilitar entre los Estados miembros
de la UE procesos de extracción como el de Ian Norris, in-
volucrado en un cartel perseguido por las autoridades de
competencia de Estados Unidos y extraditado por el Reino
Unido. Para mayor información véase Girardet (2010).

[4] Según la Antitrust Division, «the most effective way to deter
and punish cartel activity is to hold culpable individuals ac-
countable by seeking jail sentences» (Hammond, 2010). En
2006, desde la propia Antitrust Division se explicitaba en la
misma línea lo siguiente: «(…) nothing in our enforcement
arsenl has a great and effec as the threat of substantial in-
carceration in a US prison – nothing is a greater deterrent…»
(Barnett, 2006).

[5] Véase Borrell, Jiménez y García (2014b) para un análisis de
este indicador en España y sus países más similares en cuan-
to a comportamiento.

[6] El precio del cartel de 55 es un 37,5% superior al de com-
petencia que es igual a 40. 

[7] Véase Harding, 2006, para una discusión sobre esta cues-
tión.
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EL SANEAMIENTO DE BANKIA
POR EL FROB

¿CONFISCACIÓN REGULATORIA DE LOS
ACCIONISTAS MINORITARIOS?

ALBERTO RUIZ OJEDA (*)

Universidad de Málaga

Parece legítimo preguntarse qué límites razonables podrían establecerse a la actuación de
ciertos instancias públicas a quienes la ley confía la así llamada resolución de entidades de
crédito en situación de crisis. En absoluto soy el primero que plantea este problema, como
tampoco es una novedad llamar la atención sobre su enorme relevancia y sobre su alcance

constitucional, en el sentido de que, aunque debemos
responder con técnicas institucionales, en realidad he-
mos de discurrir sobre los fundamentos mismos del or-
den social, político y económico en términos de justi-
cia y equidad. Tal vez sí sea relativamente original la
identificación de un ámbito más restringido, el de los
accionistas minoritarios de Bankia que, hasta donde al-
canzo a saber, no ha sido todavía analizado desde la
perspectiva del posible derecho a ser compensados
en sus perjuicios frente a las instancias a las que aquí
me refiero. En efecto, se ha prestado atención al pro-
blema de las consecuencias resarcitorias de las ope-
raciones de reestructuración bancaria desde la pers-
pectiva de los depositantes y de la de los propios bancos
objeto de saneamiento o resolución, pero no desde la
de sus accionistas minoritarios. Me centraré en la actua-
ción del Fondo de Reestructuración Ordenada Bancaria
(FROB), pero sin perder de vista la inevitable conexión
con otras instancias que componen un peculiar eco-
sistema de entidades de regulación bancaria y finan-
ciera.

No es exagerado decir que el caso Bankia se ha con-
vertido, con sus exuberantes derivaciones, en la ba-
liza de toda una época de nuestra historia económi-
ca más reciente que, además, en absoluto podemos
dar por terminada. De ahí que un relato de los he-
chos más pertinentes aporte un discernimiento fun-
damental para el abordaje de los posibles efectos

confiscatorios de la reestructuración de la Entidad
por el FROB. Espero sujetarme a las limitaciones de
extensión de este tipo de trabajos, por lo que mu-
chas cuestiones quedarán meramente apuntadas,
cuando no soslayadas u omitidas. Procuraré ofrecer
conclusiones útiles o, al menos, inteligibles, así como
opiniones propias sobre algunos detalles. Advierto que,
en cualquier caso, ofrezco sólo una aproximación a la
confiscación regulatoria, cuya concurrencia en el ca-
so que aquí analizo se contempla a modo de hipótesis
inicial.

ANTECEDENTES Y PRIMEROS DESENLACES DE 
BFA-BANKIA

El SIP de Bankia y las primeras actuaciones de los
reguladores

El proceso de creación del Grupo Bankia se inició el 15
de junio de 2010 con la aprobación de un Protocolo
de Integración, dirigido a la creación de un Sistema
Institucional de Protección (SIP), suscrito por siete Cajas
de Ahorro lideradas por la Caja de Ahorros y Monte de
Piedad de Madrid (Caja Madrid) y la Caja de Ahorros
de Valencia, Castellón y Alicante (Bancaja). La Dirección
General de Supervisión del Banco de España calificó
como favorable la creación de Bankia, mediante Informe
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que remitió dei Banco de España, con fecha 29 de
junio de 2010.

El Acta de la reunión del mismo día 29 de junio de 2010
de la Comisión Rectora del FROB refleja el debate sobre
la petición de las siete Cajas al FROB para que apoya-
ra el proceso de integración a través de la suscripción
de participaciones preferentes convertibles en accio-
nes por un importe de 4.465 millones de euros. Uno de
los aspectos más interesantes recogidos en el Acta, es
la apreciación del Director General del FROB sobre el
«carácter fundamentalmente sólido de las Entidades
participantes en el proceso de integración», que le lle-
va a concluir que «ninguna de las siete presenta debi-
lidades que, en función del desenvolvimiento de las
condiciones de los mercaos, pudieran poner en peligro
su viabilidad». Respecto a las características del proce-
so de integración, llama la atención la siguiente con-
sideración:

«El Director General informa de que no se han utiliza-
do los servicios de la empresa especializada en se-
lección de personal directivo contratada por el FROB
para analizar y valorar los aspectos laborales y orga-
nizativos de los planes de integración, ya que en el
informe del Banco de España que recoge la evalua-
ción preliminar sobre el carácter fundamentalmente
sólido de las Entidades participantes en el proceso
de integración consta que la capacidad del equipo
directivo de las Entidades se considera satisfactoria
y adecuada».

Así, una vez realizada la evaluación preliminar por el
Banco de España, se acordó por unanimidad apoyar
el plan de integración aprobado por el Banco de Es -
paña, mediante la suscripción por el FROB de las par-
ticipaciones preferentes convertibles en acciones emi-
tidas por Bankia, por un importe de 4.465 millones de
euros, cuya efectividad quedaba supeditada a la apro-
bación de la Ministra de Economía y de la Comisión
Europea. Por último, se aprobó la Memoria Económica
e Informe de apoyo del FROB a la integración por el Mi -
nisterio de Economía. En la Memoria se detallan las ca-
racterísticas más relevantes del apoyo a prestar por el
FROB y se reflejaba el compromiso de recompra de to-
das las participaciones convertibles por parte de la
Entidad conforme a un calendario preciso que culmi-
naría el 30 de junio de 2015.

El 23 de julio de 2010, en Nota Informativa publica-
da por el Departamento de Información del Banco
de España, se manifestaba que las pruebas de re-
sistencia a las que se sometieron un total de 27 En -
tidades de crédito españolas con el objeto de me-
dir su capacidad para enfrentarse a un deterioro ge neral
de la economía, pusieron de manifiesto que el siste-
ma bancario español gozaba de solidez y, a la vez,
justificaba el proceso de reestructuración y recapita-
lización de las Cajas de Ahorro desarrollado durante
los últimos doce meses, y que había supuesto un com-
promiso de recursos por valor de 14.358 millones de
euros por parte del FROB y del Fondo de Garantía de
Depósitos (FGD). De acuerdo con los hechos relevantes

comunicados a la CNMV y publicados con fecha 23 de
julio de 2010, el SIP formado por las siete Cajas de Ahorro
integradas en el SIP de Bankia superaba las pruebas de
resistencia realizadas y, a diciembre de 2011, obtendría
una ratio de Tier 1 del 8,8% en un escenario de tensión,
del 6,8% en un escenario adverso, y del 6,3% en un
escenario adverso con shock adicional de deuda so-
berana.

Con estos antecedentes, el 30 de julio de 2010 se
suscribe formalmente el Acuerdo de Integración de
las siete Cajas en el SIP de Bankia, con el que se es-
tablece una organización integrada y consolidada a
efectos contables y regulatorios. El Acuerdo fue apo-
yado financieramente por el FROB, que, como ya va
dicho, acordó un mes antes suscribir las participacio-
nes preferentes convertibles en acciones emitidas
por Bankia por un importe de 4.465 millones de eu-
ros. El 3 de diciembre de 2010 se crea la entidad
central del SIP bajo la denominación de Banco
Financiero y de Ahorros, S.A., (BFA), que pasó a ser la
sociedad matriz del Grupo BFA. En este Banco se in-
tegraron las Cajas y el resto de sus Entidades filiales.
Posteriormente, el 28 de enero de 2011, se aprobó
una adenda al Acuerdo de Integración por la que se
llevaba a cabo la segregación de todos los activos
y pasivos bancarios y parabancarios de las Cajas pa-
ra su integración en BFA, operación que se denomi-
nó «primera segregación». El 6 de abril de 2011 se
aprobó la «segunda segregación» para la aporta-
ción de BFA a Altae Banco, S.A., de los negocios ban-
carios y financieros anteriormente recibidos de las
Cajas. Altae Banco, S.A., fue constituido el 5 de di -
ciembre de 1963 como Banco de Cór doba, S.A.,
que, posteriormente, cambiaría su denominación so-
cial a Altae Banco, S.A., el 10 de julio 1995 y, final-
mente, a Bankia, el 17 de mayo de 2011.

En el Avance de Resultados de 2010 de BFA-Bankia, co-
municado como hecho relevante a la CNMV, se seña-
laba que «el Grupo inicia su andadura con un nivel glo-
bal de solvencia y provisiones adecuado, al haber rea-
lizado un ejercicio de saneamiento responsable y pru-
dente, anticipando las pérdidas futuras de un escenario
de estrés».El Avance describe así la estructura de finan-
ciación, de liquidez y de riesgo inmobiliario del Grupo:

«La situación de liquidez del Grupo es cómoda, ya
que los vencimientos de emisiones de los próximos dos
años están cubiertos por la capacidad de emisión dis-
ponible, unida a los activos líquidos en balance. Un 53%
de los vencimientos del Grupo se producen con pos-
terioridad al ejercicio 2013, aportando estabilidad a la
estructura financiera del Grupo.

[…]

El saldo total de financiación concedida destinada a
construcción y promoción inmobiliaria totaliza 41.280
millones de euros, con una tasa de morosidad del 18%,
siendo digno de destacar que la cobertura total (ga-
rantías y provisiones) de los riesgos dudosos a estos sec-
tores alcanza el 100%, y la totalidad del riesgo vivo
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con estos sectores (incluyendo saldos en situación nor-
mal, así como los clasificados como subestándar y du-
dosos) presenta una cobertura total del 81% entre ga-
rantías y provisiones».

Fue tras la reformulación de Cuentas Anuales de 2011
cuando se reveló la inconsistencia de las citadas su-
puestas coberturas del riesgo inmobiliario.

Igualmente, acerca de los resultados contenidos en
ese Avance de 2010, se indica un beneficio del Grupo
de 440 millones de euros. Tal y como recoge este
Avance, el propio Presidente del Grupo aseguró, con fe-
cha 31 de enero de 2011, que BFA-Bankia «cumplirá las
exigencias de capital y saldrá reforzado del actual pro-
ceso de reordenación del sector financiero«, ya que los
saneamientos exceden en 2.000 millones de euros ne-
tos el importe de la aportación del FROB (4.465 millones)
«en un ejercicio de prudencia y responsabilidad para
asumir con patrimonio propio el fortalecimiento del ba-
lance», y que «el Grupo obtendrá unas sinergias crecien-
tes derivadas de la integración que ascenderán a 500
millones de euros anuales a partir de 2013».

En la reunión el 15 de abril de 2011 de la Comisión
Rectora del FROB, se analizaron las alternativas que
presentaban las distintas Entidades de crédito para
hacer frente a los nuevos requisitos de capital exigi-
dos por el Real Decreto-Ley 2/2011. Sobre el Grupo
Bankia, el Vicepresidente dio cuenta de una carta re-
cibida por el Banco de España en la cual BFA comu-
nicó al Banco de España la estrategia y calendario
que planteaba el Grupo para alcanzar este nuevo
requisito de capital principal del 10%. El Grupo con-
taba entonces con un 7,1%, por lo que necesitaría
incrementar ese capital mínimo en 5.775.000.000€
para alcanzar así el 10%. Se planteaban las siguien-
tes opciones:

a) La alternativa prioritaria presentada por el Grupo era
la salida a Bolsa de un Banco filial de la Entidad Central
del SIP a través de una ampliación de capital median-
te una Oferta Pública de Suscripción (OPS) por un im-
porte aproximado de 3.000.000.000€. Tras la salida a
Bolsa, el Grupo contaría con más del 20% de su capi-
tal en manos de terceros, con lo que el capital princi-
pal exigible sería del 8% y no del 10%, por lo que las
necesidades adicionales de capital principal serían de
1.795.000.000€, que se verían completadas con la
ampliación de capital prevista.

b) Caso que no fuese factible la salida a Bolsa por el
deterioro de los mercados de capitales, se plantea co-
mo alternativa una ampliación de capital del Banco fi-
lial por un importe aproximado de 3.000.000.000€, sin
OPS y mediante su colocación a inversores privados.
Las necesidades adicionales de capital serían las mis-
mas que en la primera alternativa.

c) Como tercera opción, se contempla la solicitud de
apoyos financieros al FROB mediante la suscripción por
parte de éste de acciones por el importe necesario pa-
ra cumplir con el requisito de capital principal del 10%,
exigible en este supuesto.

Los miembros de la Comisión Rectora del FROB acor-
daron por unanimidad apoyar la estrategia de cumpli-
miento del Grupo Bankia, presentada por BFA y aproba-
da el día anterior por el Banco de España, en caso de
que finalmente no se pudieran levar a cabo ninguna de
las dos primeras opciones de recapitalización proyecta-
das, mediante la prestación de apoyos financieros di-
rectos por un importe máximo de 5.775.000.000€.

En el apartado de Observaciones del Anexo al Acta de
la reunión de la Comisión Rectora del FROB a la que
ahora nos referimos, se detalla más la operación de
salida a Bolsa. Se señalaba que la operación iba a lle-
varse a cabo con dos segregaciones previas: en la pri-
mera se segregarían todos los activos y pasivos de las
Cajas (excepto las obligaciones subordinadas que ya
habían emitido) a BFA y, en la segunda, se segregaría
a Altae Banco (filial de BFA que, como sabemos, pasó
enseguida a denominarse Bankia) desde BFA la activi-
dad más propiamente bancaria y quedarían en BFA
los activos de maduración más larga y menos valora-
dos por los inversores (obsérvese que BFA pasaría, en
virtud de esta segregación, a ser el banco malo de
Bankia). Estas operaciones de segregación requerían
autorización del Ministerio de Economía y la no oposi-
ción de los acreedores.

Quedó así el camino expedito para el lanzamiento de
la OPS de Bankia, que se produjo el 19 de julio de 2011.
Nos referimos a continuación a los hechos que prece-
dieron y siguieron de manera inmediata a la salida a
Bolsa.

Una salida a bolsa accidentada que anticipó el
rescate y nacionalización de Bankia

El Gobierno Español anunció el 9 de mayo de 2012
la nacionalización de Bankia. La decisión fue hecha
pública por el Ministro de Economía, D. Luis de Guindos,
después de que Bankia reconociera 32.000 millones
de euros en activos tóxicos vinculados con el colap-
so del sector inmobiliario. En el momento de su nacio-
nalización, Bankia contaba con 10 millones de clien-
tes en España y unos 400.000 accionistas. 

Los primeros indicios de la situación de Bankia apare-
cen como consecuencia de la negativa de la Auditora
Deloitte a respaldar las Cuentas Anuales del ejercicio
2011, inicialmente presentadas por Bankia a la CNMV,
que arrojaban un beneficio de 309 millones de euros. El
30 de abril de 2012 había expirado el plazo legal de
Bankia y BFA para la remisión de sus Cuentas Anuales
aprobadas y auditadas correspondientes al ejercicio
2011. Días después, con fecha 4 de mayo de 2012,
Bankia remitió a la CNMV las Cuentas Anuales individua-
les correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de diciem-
bre de 2011 y las Cuentas Anuales consolidadas de di-
cho ejercicio, sin auditar y a través de un hecho relevante.

Estas Cuentas, elaboradas y aprobadas por las pro-
pias Entidades pero no aprobadas por los Auditores,
arrojaban los citados beneficios, lo que parecía del
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todo coherente con lo afirmado por la Entidad antes y
después de su salida a Bolsa, tal y como se refleja en
el Informe de Bankia de 28 de octubre de 2011, rela-
tivo a los resultados correspondientes al tercer trimestre
de 2011, y en el que señala que en ese periodo –coin-
cidente con la salida a Bolsa– el Grupo acumulaba
295 millones de euros de beneficios. Así, este Informe
hacía una orgullosa mención de la finalización del Plan
de Integración, del aumento de la cuota de merca-
do, de la mejora en todos los indicadores y de la co-
bertura por activos líquidos de todos los vencimientos
existentes de pasivos exigibles entre 2011-2013.

Además de la relación directa de la no aprobación de
las Cuentas por los Auditores con la dimisión del enton-
ces Presidente de Bankia, es preciso resaltar que la
Auditora de BFA-Bankia y de las distintas Cajas integra-
das en el SIP no hizo entrega de su Informe sobre las
Cuentas de 2011 debido a que había dos importan-
tes salvedades.

En relación con las acciones que BFA tenía de Bankia en
su patrimonio («Inversiones financieras en empresas del
grupo»), BFA había contabilizado su participación en
Bankia en 12.000 millones, cuando el valor máximo que
el Auditor estaba dispuesto a reconocer era de 8.500
millones de euros.

En relación con los activos por impuestos diferidos (de-
rechos fiscales para compensar en el futuro pérdidas
pasadas durante un número de años), la Auditora du-
daba de que Bankia fuera a tener en un futuro bene-
ficios suficientes para realizar la compensación.

Es necesario resaltar ya aquí que el conjunto de salve-
dades respecto de las Cuentas de 2011 que la Audito -
ra debía recoger en su Informe –que, finalmente, no
emitió– fue advertido ya en octubre de 2011 ante el mis-
mo Consejo de Administración de BFA por parte de
Deloitte. Así se confirmó por parte del Socio de la Audi -
tora, Sr. Celma, más adelante, en un Consejo de Admi -
nistra ción de BFA a finales del mes de mayo de 2012,
como detallaremos más adelante.

Suscripción por el FROB de una ampliación de
capital en BFA

El 3 de septiembre de 2012, el FROB emitió un comu-
nicado en el que se comprometía, con carácter inme-
diato, a inyectar 4.500 millones de euros en el grupo
BFA-Bankia con el objetivo de restablecer los niveles de
capital regulatorio del Grupo. Dicha operación se ins-
trumentó mediante la suscripción por el FROB de una
ampliación de capital de BFA. De acuerdo con la co-
municación emitida por el FROB, esta operación cons-
tituía un anticipo de la inyección de capital que debe-
ría realizar el FROB, en el marco del programa de
asistencia financiera acordado con el Eurogrupo y del
proceso de reestructuración del Grupo BFA-Bankia.

El día 12 de septiembre de 2012, BFA comunicó que el
FROB era el accionista único del Banco y que, en esa
misma fecha, se había acordado realizar el referido au-

mento de capital, conforme a los requisitos estableci-
dos en el Real Decreto 216/2008, de 15 de febrero, de
recursos propios de las Entidades financieras (posterior-
mente modicado por el Real Decreto 771/2011, de 4 de
junio). Esta operación se realizó mediante aportación no
dineraria de 4.500 millones de euros (consistente en va-
lores de deuda pública del Tesoro Español por un impor-
te efectivo equivalente), que dio lugar a la emisión de
nuevas acciones ordinarias nominativas por ese mismo
importe total, de un euro de valor nominal, de la misma
clase y serie que las que están actualmente en circula-
ción. La modificación estatutaria relativa al aumento de
capital se notificó debidamente al Banco de España.
De manera inmediata, con el fin de reforzar urgente-
mente su solvencia, BFA otorgó a Bankia un préstamo
subordinado por el mismo importe.

Como consecuencia de la citada ampliación, el ca-
pital de BFA ascendió a 4.528 millones de euros, divi-
dido en 4.528 millones de acciones nominativas de un
euro de valor nominal cada una, íntegramente suscri-
tas y desembolsadas. Acto seguido, el Consejo de
Administración de BFA acordó una aportación de fon-
dos propios a Bankia, en forma de préstamo subordi-
nado, por importe de 4.500 millones de euros, con un
tipo de interés del 8% y de duración indeterminada.
Este contrato de préstamo subordinado fue debida-
mente autorizado por el Banco de España.

EL ACUERDO DEL FROB DE CONVERSIÓN DE HÍBRIDOS
Y EL CONTRASPLIT: LA IRREVERSIBLE DILUCIÓN Y
PÉRDIDA DE VALOR DE LOS ACCIONISTAS
MINORITARIOS SUSCRIPTORES DE LA OPS DE BANKIA

Debemos referirnos ahora al contenido y efectos de la
Resolución de la Comisión Rectora del FROB de 16 de
abril de 2013, publicada en el BOE del día 17. Para po-
der entender su alcance, hemos de refererirnos breve-
mente a algunos antecedentes, en conexión con los
ya descritos.

El 27 de noviembre de 2012, la Comisión Rectora del
FROB aprobó el Plan de Reestructuración del Grupo
BFA-Bankia y su remisión al Banco de España, que pro-
cedió a su aprobación en idéntica fecha. La Comisión
Europea aprobó el Plan de Reestructuración el 28 de
noviembre de 2012 [State Aid SA 35253 (2012/N) Spain
Restructuring and Recapitalization of the BFA Group].

En cumplimiento de lo dispuesto en los artículos 5 y 64.a)
de la Ley 9/2012, de 15 de noviembre, de reestructura-
ción y resolución de entidades de crédito, y, al ser el
Grupo BFA-Bankia receptor de un apoyo financiero pú-
blico en los términos previstos en el citado Plan de Rees -
tructuración, se procedió a la elaboración del Informe
de Valoración Económica que fue aprobado por la Co -
mi sión Rectora del FROB. Esta valoración económica se
ha determinado a partir del proceso de due diligence
y sobre la base de los informes de valoración emitidos
por tres expertos independientes designados por el FROB,
de acuerdo con los procedimientos y metodologías co-
múnmente aceptadas y que la Comisión Rectora esta-
bleció en su reunión de 10 de octubre de 2012.
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Del mencionado procedimiento, se obtuvo como re-
sultado un valor negativo de BFA de –10.444 millones de
euros, y otro igualmente negativo de Bankia de -4.148
millones de euros. Paralelamente, fue aprobado por
la Comisión Rectora del FROB un valor liquidativo ne-
gativo de Bankia de -49.635 millones de euros y un
valor liquidativo negativo de BFA de -13.267 millones de
euros, para el caso de considerar a Bankia como valor
cero, y de -64.092 millones de euros para la considera-
ción del valor liquidativo de Bankia.

Según la Resolución del FROB, el Plan de Reestruc tu -
ración del Grupo BFA-Bankia contempla que las nece-
sidades de capital estimadas del Grupo ascienden a
24.743 millones de euros, que serían minoradas como
consecuencia de actos de ejecución como la trasfe-
rencia de activos a la Sociedad de Gestión de Activos
Inmobiliarios Procedentes de la Reestructuración Ban -
caria (SAREB) o la propia implementación de acciones
de gestión de híbridos por parte del FROB. En particular,
Bankia, participada por el FROB en un 48,045% a través
de BFA, necesitaría una inyección de capital de 15.500
millones de euros, aproximadamente.

El 3 de septiembre de 2012, la Comisión Rectora del
FROB acordó anticipar, con carácter urgente y tempo-
ral, parte de la cobertura de dichas necesidades, en
tanto se completaba la realización de las pruebas de
resistencia previstas en el Memorando de Entendi mien-
to (MoU) sobre Condiciones de Política Sectorial Finan -
ciera , suscrito en Bruselas y Madrid el 23 de julio de 2012
y publicado en el BOE del 10 de diciembre de 2012, y
se determinaban las necesidades finales de recapitali-
zación del Grupo y el diseño final de su Plan de Reestruc -
turación. Con esto se pretendía, según la Resolución del
FROB, «evitar la situación de déficit de capital regulato-
rio en que pudieran incurrir las entidades del grupo con
la consiguiente dificultad de acceder a la liquidez que
proporciona el Banco Central Europeo a través de sus
operaciones de política monetaria».

El apoyo financiero público necesario para atender las
necesidades de capital se ejecutó mediante el Acuer -
do de la Comisión Rectora del FROB de 26 de diciem-
bre de 2012, de aumento de capital de BFA por im-
porte de 13.459 millones de euros, que el FROB sus cribió
íntegramente mediante el desembolso de una apor-
tación no dineraria consistente en valores emitidos por
el Mecanismo Europeo de Estabilidad (European Sta -
bility Mechanism-ESM), recibidos en respuesta a la soli-
citud de fondos efectuada por el Reino de España con
fecha 3 de diciembre de 2012, de acuerdo con las
previsiones contempladas en el MoU, en el contexto
de la obtención de una línea de crédito por un máxi-
mo de hasta 100.000 millones de euros, destinada a
las necesidades de recapitalización del sector finan-
ciero español.

Con el objeto de adecuar los apoyos ya anticipados
a las previsiones que, finalmente, fueron recogidas en
el Plan de Reestructuración ya aprobado por el Banco
de España y las autoridades europeas, los valores de
deuda pública del Tesoro Español aportados por el

FROB en la ampliación de capital de BFA ejecutada en
septiembre de 2012, fueron sustituidos por valores ESM
por un importe equivalente al aportado en la referida
ampliación, esto es, de 4.500 millones de euros. Por tan-
to, en ejecución de su Plan de Reestructuración, el Grupo
BFA-Bankia recibió una inyección de capital por un im-
porte total de 17.959 millones de euros, con la necesi-
dad adicional de adoptar simultáneamente las medi-
das que permitían la recapitalización temporal de
Bankia a través de la participación que BFA –y, por tan-
to, el FROB– ostenta en su capital. Esta ampliación de
capital de BFA reforzó la solvencia del Grupo BFA-Bankia
a nivel consolidado, pero no a nivel individual de Bankia,
ya que continuaba teniendo un ratio de capital princi-
pal por debajo del mínimo regulatorio aplicable, lo que
determinó que esta última necesitase incrementar di-
cho capital regulatorio de manera inmediata.

La Comisión Rectora del FROB acordó, asimismo, y con
carácter simultáneo e inmediato, una emisión por
Bankia de obligaciones contingentes convertibles en
acciones (COCOs), que sería íntegramente suscrita por
BFA, por importe de 10.700 millones de euros, que ga-
rantizaba la protección del conjunto de objetivos esta-
blecidos en el art. 3 de la Ley 9/2012 mediante «la uti-
lización más eficiente de los recursos públicos,
minimizando los apoyos financieros públicos» [letra d)
del mismo precepto].

Los acuerdos anteriormente referenciados no daban
cumplimiento íntegro al Plan de Reestructuración, pues
no suponían la plena recapitalización de Bankia, sino
que se trataba únicamente de que, con carácter tran-
sitorio, la Entidad cumpliera con los requisitos de solven-
cia exigidos por la normativa de aplicación. Por lo tan-
to, los acuerdos que se contienen en la Resolución de
16 de abril de 2013 tratan de asegurar el cumplimien-
to íntegro del Plan de Reestructuración y, por ende, la
recapitalización efectiva de la Entidad.

Con la misma fecha de 16 de abril de 2013, la
Intervención General de la Administración del Estado,
en cumplimiento de lo establecido en el art. 30.1 de
la Ley 9/2012, emitió el Informe relativo al cumplimien-
to de las reglas de procedimiento aplicables para la
determinación del precio de las nuevas acciones de
Bankia, que habrían de suscribirse y desembolsarse por
BFA para llevar a cabo la recapitalización del grupo.
Antes de la Resolución de 16 de abril, el capital social
de Bankia ascendía a 3.987.926.708€, representado
por 1.993.963.354 acciones nominativas, íntegramen-
te suscritas y desembolsadas, con un valor nominal ca-
da una de ellas de 2€, y pertenecientes a una única
clase y serie.

De conformidad con lo previsto en la Disposición
Transitoria Primera, apartado 2, de la Ley 9/2012, al ha-
ber recibido el Grupo BFA-Bankia apoyos financieros del
FROB, de acuerdo con lo previsto en el Real Decreto-
Ley 9/2009, la entrada en vigor de la Ley 9/2012 supu-
so la consideración del Grupo como sujeto a un pro-
ceso de reestructuración a los efectos de la aplicación
de la nueva normativa. El FROB, como Autoridad de
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Resolución, ejerció la competencia de determinar los
instrumentos idóneos para llevar a cabo este proceso
de forma ordenada, asegurar la utilización más eficien-
te de los recursos públicos y minimizar los apoyos finan-
cieros públicos, de modo que la reestructuración del
Grupo BFA-Bankia suponga el menor coste posible pa-
ra el contribuyente, en aplicación de los objetivos y prin-
cipios de los artículos 3 y 4 de la Ley 9/2012 y en cum-
plimiento de los términos del MoU.

La Comisión Rectora del FROB, mediante la Resolución
de 16 de abril de 2013, adoptó las siguientes medidas
de reestructuración:

a) Reducción del capital social mediante la reduc-
ción del valor nominal de las acciones a un céntimo
de euro (0,01 €) y la modificación estatutaria consis-
tente en aumentar el valor nominal de las acciones
mediante la agrupación de las mismas (contrasplit).

b) Amortización anticipada total de las obligaciones
convertibles contingentes (COCOs) emitidas por Bankia,
S.A., en ejecución de la Resolución de la Comisión
Rectora del FROB de 26 de diciembre de 2012, cuya
eficacia quedaba condicionada y debería ser simul-
tánea a la suscripción de la ampliación de capital por
parte de BFA a la que se refiere el punto siguiente.

c) Aumento de capital con derecho de suscripción
preferente hasta 10.700.000.000€.

d) Acciones de gestión de instrumentos híbridos de
capital (participaciones preferentes, sobre todo) y deu-
da subordinada.

La ejecución de estas operaciones se efectuó por el
FROB en el ejercicio de las competencias administra-
tivas que el art. 64 de la Ley 9/2012 le atribuye para el
cumplimiento de las funciones encomendadas, pues
su implementación se esimaba posible (acciones de
gestión de híbridos, reducción de capital tomando co-
mo referencia la valoración económica de la Ley
9/2012) mediante los distintos acuerdos societarios en
el marco de la legislación mercantil y cualquier otra al-
ternativa podría perjudicar a la plena recapitalización
de la Entidad, según argumenta la Resolución del FROB
de 16 de abril.

La necesidad de hacer definitivo el apoyo financiero
prestado a Bankia, una vez desaparecidas las circuns-
tancias que motivaron su temporalidad, y de imple-
mentar las acciones de gestión de instrumentos híbridos
de capital y deuda subordinada, para dar cumplimien-
to pleno al Plan de Reestructuración, motivan el ejercicio
de esta potestad administrativa, de modo que la Re -
solución del FROB, de 16 de abril de 2013 se dictó, apa -
rentemente, con la finalidad de evitar, de una parte, la
dilación del procedimiento por el respeto a los plazos
exigidos por la legislación mercantil y reducir así la in-
certidumbre para todos los interesados en dicho pro-
ceso que no beneficiaba al objetivo establecido en el
artículo 3.b) de la Ley 9/2012 y, de otra, las distorsiones
y solapamientos que pudiera ocasionar la coexisten-

cia de una actuación por el cauce mercantil para la
prestación del apoyo financiero, y otra por la vía admi-
nistrativa para el ejercicio de las acciones de gestión de
instrumentos híbridos de capital y deuda subordinada,
mediante una serie de acciones coordinadas y con un
objetivo o resultado final común, como es dar cumpli-
miento a la plena recapitalización de la Entidad.

LA CONFISCACIÓN REGULATORIA DE LOS
ACCIONISTAS MINORITARIOS COMO CONSECUENCIA
DE LA RESOLUCIÓN DE REESTRUCTURACIÓN DE
BANKIA

Los acuerdos adoptados por el FROB en la citada
Resolución de 16 de abril de 2013 vienen a materia-
lizar una privación de la propiedad de los accionis-
tas consistente en la dilución del valor de sus acciones.
Esta disminución es de tal cuantía que resultará impo-
sible a dichos accionistas, en una previsión razonable,
su recuperación en el mercado bursátil.

Si expropiación forzosa supone producir una privación
singular de la propiedad o de derechos e intereses le-
gítimos, acordada imperativamente por causas de uti-
lidad pública o interés social, y genera un derecho a
obtener una indemnización equivalente al valor eco-
nómico de la cosa expropiada, podría pensarse que
la Resolución del FROB de 16 de abril de 2013 ha cer-
cenado tal derecho a la compensación y, por tanto,
ha provocado un efecto confiscatorio.

Según el art. 33.3 de la Constitución Española «nadie po-
drá ser privado de sus bienes y derechos sino por causa
justificada de utilidad pública o interés social, mediante
la correspondiente indemnización y de conformidad
con lo dispuesto por las leyes». Esta misma pro tección
de la propiedad está prevista en el art. 17.1 de la Carta
de los Derechos Fundamentales de la Unión Europea:
«toda persona tiene derecho a disfrutar de la propiedad
de sus bienes adquiridos legalmente, a usarlos, a dispo-
ner de ellos y a legarlos. Nadie puede ser privado de su
propiedad más que por causa de utilidad pública, en
los casos y condiciones previstos en la ley y a cambio,
en un tiempo razonable, de una justa indemnización por
su pérdida. El uso de los bienes podrá regularse por ley
en la medida que resulte necesario para el interés ge-
neral». Así pues, la compensación por la privación de la
propiedad privada por causa de utilidad pública cons-
tituye una inequívoca condición a la que se subordina
la licitud de tal privación.

Según se apunta en el último inciso del art. 17.1 de la
Carta de los Derechos Fundamentales («El uso de los
bienes podrá regularse por ley en la medida que resul-
te necesario para el interés general»), pueden deter-
minarse limitaciones de los derechos de propiedad
que constituyen su contenido normal y general para
todos y responden a su función social, a diferencia de
las medidas que son una verdadera ablación o priva-
ción singular de un derecho, sea total o parcial, en cuan-
to a su configuración material o a su utilidad o valor.
Pues bien, es precisamente el carácter de ablación o
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limitación que va más allá de lo que permite el con-
tenido normal de la propiedad el que otorga al pro-
pietario el derecho a compensación por ser una situa-
ción creada de naturaleza expropiatoria; en nuestro
caso, la privación forzosa por la Resolución de la
Comisión Rectora del FROB de un derecho de conte-
nido patrimonial (valor de las acciones) o de faculta-
des que le son inherentes (derechos políticos vincula-
dos a la titularidad de esas acciones) por razones de
interés general (la salvaguarda de la estabilidad del sis-
tema financiero).

La base para calificar la posible confiscación regulato-
ria sufrida por los accionistas minoritarios de Bankia co-
mo contraria a Derecho estaría en el principio de igual-
dad ante las cargas públicas, recogido en el art. 31 de
la Constitu ción Española, cuyo su apartado 1 estable-
ce que «todos contribuirán al sostenimiento de los gas-
tos públicos de acuerdo con su capacidad económi-
ca mediante un sistema tributario justo inspirado en los
principios de igualdad y progresividad que, en ningún
caso, tendrá efecto confiscatorio». La expropiación sin
compensación supondría la ruptura de la igualdad de
todos los ciudadanos para el sostenimiento de las car-
gas públicas, ya que, precisamente, la compensación
justa hace, como indican García de Enterría y Fernán -
dez Rodríguez, que «la carga pública que la extinción
de la propiedad supone no recaiga sobre la sola per-
sona del afectado y se reparta entre toda la colectivi-
dad, a través del sistema fiscal que nutre los fondos de
que la indemnización procede» (1).

Vemos, en cambio, que las medidas adoptadas por
el FROB en su Resolución de 16 de abril de 2013 no
buscan el reparto de la carga entre todos los contri-
buyentes, sino justamente lo contrario, que sea soporta-
da por los accionistas minoritarios mediante una pér-
dida irrecuperable del valor de sus títulos y que les
llevó a padecer el ejercicio imperativo de una po-
testad pública de resolución bancaria y, por tanto, a
contribuir al rescate de la Entidad con la consiguien-
te reducción de la aportación de fondos públicos
procedentes de la estructura fiscal y presupuestaria
del Estado. La ruptura del equilibrio o igualdad entre
los beneficios y cargas públicas ha de ser indemni-
zada cuando nos hallamos ante una diferencia in-
justificada y discriminatoria.

El derecho a la compensación de los accionistas mino-
ritarios de Bankia no podría verse excluido por aplicación
del criterio de expectativa no indemnizable que se ha
empleado por la jurisprudencia en varias ocasiones, y
que provoca el alejamiento de las meras expectativas
de la figura de la expropiación. La doctrina jurídica y la
jurisprudencia consideran que sólo son indemnizables las
privaciones de derechos ciertos, efectivos y actuales, no
las de derechos eventuales o futuros. Pero el hecho de
que el valor de las acciones sea cambiante por ser títu-
los que cotizan en un mercado de valores y hallarse en
un entorno de riesgo no convierta la propiedad de ac-
ciones en mera expectativa.

La previsibilidad de la actuación del FROB es el últi-
mo de los aspectos que a consierar en relación con

el posible derecho a compensación de los accionis-
tas minoritarios de Bankia y que nos llevaría a concluir
que la Resolución de 16 de abril de 2013 contiene me-
didas materialmente expropiatorias y no simples deli-
mitaciones no indemnizables de sus derechos de pro-
piedad. Por los datos que nos proporciona la historia
de Bankia, que hemos relatado anteriormente, no pa-
rece razonable exigir a un inversor regularmente infor-
mado la previsión de una actuación como la del FROB
que, por mucho que estuviera fundamentada en la
preservación del sistema crediticio español, frustró de
manera sorpresiva e irresistible el recorrido de valor de
sus acciones. En este sentido, las medidas de la
Resolución del FROB conculcaron el contenido esen-
cial del derecho de propiedad de los accionistas mi-
noritarios al privarles no sólo de facultades inherentes a
dicha propiedad como los derechos políticos en el se-
no de la Compañía, sino de la posibilidad de recupe-
rar las gravísimas minusvalías derivadas de la opera-
ción de reestructuración.

ALGUNAS CONCLUSIONES

He intentado resumir en este artículo ciertas implicacio-
nes de un caso frondoso y con notables opacidades
pero en absoluto desconocido, ni para el público en
general ni para el especializado, con la esperanza de
que, al menos en parte, haya sido capaz de producir
algo comprensible. Para finalizar, hago una síntesis de
las ideas principales que he expuesto y ofrezco algu-
nas conclusiones que habrán de considerarse estricta-
mente provisionales. Deberá quedar para ocasiones
posteriores el tratamiento más exhaustivo y completo
de muchos de los aspectos aquí abordados, sobre to-
do de los más sustantivos.

Uno de los rasgos destacables del caso es la actua-
ción concertada de los reguladores bancarios a todos
los niveles, como se puede comprobar mediante un
itinerario de decisiones ensambladas, dotadas de un
sentido de conjunto, de una orientación reconocible.
Esta coordinación incluye también la vertiente norma-
tiva y dicha coordinación se ha verificado de forma bi-
direccional. Así, según las necesidades del momento,
la precedencia temporal correspondía a la actuación
de los reguladores, que era luego respaldada o eleva-
da a la condición de norma, es decir, regularizada por
la legislación; en otras ocasiones, la legislación marca-
ba el camino a los reguladores. La secuencia tempo-
ral nos muestra un escenario mutante, incluso convul-
so, según las diferentes instancias percibían el alcance
de la crisis económica en sus diferentes episodios.

El protagonismo adquirido por el FROB es del todo pro-
porcionado al guión regulatorio concebido para la re-
estructuración del sector financiero. Dotada legalmen-
te de competencias públicas ejecutivas vigorosas y
bien respaldada por las demás instancias de regula-
ción, nuestra Autoridad de Resolución bancaria se ha
desempeñado con efectividad y, al menos de mo-
mento, ha cumplido sobradamente con las expecta-
tivas generadas por su creación. Hay que decir, en ho-
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nor a la verdad, que el resultado que se perseguía de
llevar a cabo una reforma profunda del sistema ban-
cario español, concretamente en lo que se refiere a la
mejora de su solvencia, se ha cumplido al menos en
lo en lo que se refiere a las misiones confiadas al FROB,
que no son todas, aunque sí algunas de las más im-
portantes.

Justamente, el propósito principal de este ensayo ha si-
do enfrentarnos con los límites a las competencias del
FROB y poner de manifiesto, en relación con un caso
concreto, la necesidad de identificarlos y definirlos ade-
cuadamente. La conjetura que hemos formulado sobre
la obligación constitucional de compensación justa a
los accionistas minoritarios que suscribieron la OPS de
Bankia permite poner el énfasis no tanto en los errores
de interpretación y de juicio cometidos por los regula-
dores –que, a nuestro modo de ver, los ha habido, y al-
gunos de ellos graves– como en la necesidad de ha-
cer efectivo el principio constitucional de igualdad ante
las cargas públicas cuando se ejercen poderes de tal
envergadura, principio que prohíbe la provocación de
efectos confiscatorios. Al mismo tiempo, y como com-
ponente intrínseco de dicho principio, la obligación de
compensación de la privación padecida por los accio-
nistas minoritarios con la reducción irrecuperable del va-
lor de sus títulos, permite hacer efectivo un factor funda-
mental de todo operador económico –que eso es una
autoridad reguladora– como es el coste de oportuni-
dad, que dota a su actuación de la imprescindible con-
sistencia.

El análisis del caso Bankia ha tenido en este breve tra-
bajo un papel meramente referencial, ya que los ac-

cionistas minoritarios han obtenido, prácticamente en
su totalidad, un adecuado resarcimiento por vía de re-
clamación judicial civil a raíz de la Sentencia del Tri -
bunal Supremo 23/2016, de 3 de febrero, que decre-
ta la nulidad de los contratos de suscripción de acciones
de la Entidad por inexactitudes graves del folleto de
emisión y admite la procedencia de las indemnizacio-
nes solicitadas. Pero incluso cuando el caso se cierre
judicialmente –cosa que todavía no ha sucedido: bas-
ta con remitirse al orden penal–, Bankia será por mu-
cho tiempo una experiencia indispensable para el es-
tudio del comportamiento de las instancias y agentes
de la regulación bancaria y para la valoración de sus
consecuencias.

Como ya he dicho, habrá de quedar para otra oca-
sión una entrada más en profundidad y mejor contex-
tualizada de la noción de confiscación regulatoria en
las operaciones de reestructuración de entidades de
crédito de carácter sistémico.

(*) Profesor titular de Derecho Administrativo y Pro -
fesor Jean Monnet de Derecho Europeo: Jean Monnet
Mo dule: Regu lation and Regulated Sectors within the
European Integra tion Process, Ref. 2008-2686.
Este artículo es una versión escrita de la Ponen cia
que presenté en el VI Congreso de la Asocia ción
Española de Accionistas Minoritarios de Entida des
Cotizadas (AEMEC)/III Congreso de la Inter natio nal
Financial Litigation Network, celebrado en Madrid los
días 18 y 19 de mayo de 2015.

152 398 >Ei



398 >Ei 153

Otros temas





ANÁLISIS DEL SECTOR
AERONÁUTICO EN ANDALUCÍA 

Y SEVILLA

M. ALEJANDRO CARDENETE FLORES
Universidad Loyola Andalucía

ROBERTO LÓPEZ CABACO
Universidad Pablo de Olavide

Una de las cuestiones fundamentales en política económica es conocer la estructura productiva
de una determinada zona geográfica para así determinar los sectores que son claves a la hora
de mejorar los resultados económicos de ésta, y el efecto que se obtiene en términos de produc-
ción, empleo o salarios al actuar sobre ellos, para diseñar políticas que les afecten en cualquier

sentido. Tanto en Andalucía como en la provincia de
Sevilla, se ha destacado el sector industrial de la aero-
náutica como uno de esos sectores claves, sin embar-
go se ha detectado la ausencia de estudios económi-
cos que destaquen la importancia de este sector fren-
te a otros de forma específica, sin encontrarse agrega-
do con más sectores, y más allá de la mera presenta-
ción de datos económicos de las empresas que están
directa o indirectamente relacionadas con este sector.

Andalucía es una comunidad autónoma dentro del es-
tado español, que se sitúa al sur de la península ibérica.
Tiene una superficie de 87.597 kilómetros cuadrados, y
en el año 2010 tenía una población de 8.370.975 ha-
bitantes, una población activa de  3.969.775 personas
y una tasa de paro del 27,97%. El PIB en 2010 alcan-
zó los 143.587,377 millones de euros (1) Por su parte la
provincia de Sevilla pertenece a la Comunidad Autó -
noma de Andalucía, situándose en su zona occidental.
En ella se sitúa la sede de la administración autonómi-
ca. Tiene una superficie de 14.042 kilómetros cuadra-
dos, y en el año 2010 tenía una población de 1.917.097
habitantes, una población activa de  902.775 personas
y una tasa de paro del 25,45%. El PIB en 2010 alcanzó
los  36.197,323 millones de euros (2).

METODOLOGÍA

Las tablas input-output (TIO) permiten un análisis estruc-
tural de la composición de la economía y el sistema
productivo en su conjunto. Por su parte las Matrices de
Contabilidad Social (MCS) o Social Accounting Matrix
(SAM) en terminología anglosajona, mejoran a las an-
teriores añadiendo la matriz de cierre, que reproduce
las relaciones entre los agentes: entre el valor añadido
y la demanda. En estas bases de datos se recogen to-
das las transacciones entre los diferentes agentes que
interaccionan en una economía en un periodo deter-
minado de tiempo. El uso de las Matrices de Contabi -
lidad Social lo comenzó Stone (1962) que publicó una
SAM para el Reino Unido. Posteriormente se realizan
SAMs de países en vías de desarrollo, debido a su utili-
dad para conocer las relaciones intersectoriales de la
economía y la distribución de la renta con la finalidad
de poner en marcha programas que supusieran una
reducción de la pobreza en estos países. Entre otras,
hay que destacar la SAM de Sri Lanka elaborada por
Pyatt (1977) por el impulso que se dio en este campo
y sus aplicaciones, con especial referencia al análisis
de multiplicadores (Pyatt y Round, 1979). Posteriormente,
y una vez constatadas las aplicaciones de las SAM, és-
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tas comenzaron a ser elaboradas también de forma
generalizada para países desarrollados, en muchos
casos para ser usadas con modelos de equilibrio ge-
neral (MEGA). Por otro lado las matrices SAM ya se han
utilizado en anteriormente para el análisis de impacto
de sectores industriales en la economía andaluza, co-
mo el de la industria petroquímica en Andalucía (Car -
denete y Sancho, 2006)

A su vez, las tablas SAM se pueden descomponer en
cuatro, cada una con un significado específico:

• Matriz de Consumo Intermedio: En ella se recogen to-
das las interacciones entre los diferentes sectores pro-
ductivos que intervienen en una economía. Las colum-
nas representan las compras que un determinado sec-
tor realiza a cada uno de los otros, y las filas cómo se
reparten las ventas de un determinado sector entre el
resto de sectores productivos de la economía.

• Matriz de Factores Primarios: Recoge el consumo que
los sectores productivos hacen de las partidas de sala-
rios, capital (compuesto por el excedente bruto de ex-
plotación, las rentas mixtas y el consumo de capital fi-
jo), cotizaciones sociales y del sector exterior (importa-
ciones)

• Matriz de Empleos Finales: recoge por columnas el
gasto que hacen en los diferentes sectores tanto las eco -
nomías domésticas como la administración, el ahorro,
la inversión y las exportaciones.

• Matriz de Cierre: es la que añadida a las anteriores,
confiere la estructura final de la matriz SAM. En ella se

muestran las relaciones entre el valor añadido y la de-
manda final, lo que permite cerrar el flujo circular de la
renta. En las cuentas correspondientes a Hogares y Sector
Público aparecen por filas los recursos totales para ha-
cer frente a sus gastos en consumo e inversión. Por co-
lumnas se muestran los empleos en gastos finales, im-
puestos o ahorro. 

En la Figura 1 se puede ver la estructura abreviada de
una SAM, que en nuestro caso contará con 26 secto-
res productivos (los 25 originales más el aeroespacial)
y 8 sectores institucionales (ver cuadro 1).

INFORMACIÓN ESTADÍSTICA

Las matrices SAM que se han tomado como punto de
partida son las ya elaboradas para la economía an-
daluza y para la sevillana en el año 2010 (Cardenete,
2010), que parten de la SAM de Andalucía para el año
2005 (Cardenete, Fuentes & Ordoñez, 2010) actualiza-
da usando la técnica de entropía cruzada. Posterior -
mente para desagregar el sector Construcción de
Aeronaves se ha hecho uso del informe estadístico que
la Fundación Hélice realiza anualmente del sector ae-
ronáutico en Andalucía, en concreto el que correspon-
de al año 2010 que es el año de referencia para este
estudio. En razón a este informe se han seleccionado
las 123 empresas que han tenido relación con el sec-
tor aerospacial en Andalucía en 2010, y para ellas se
ha identificado el código CNAE09, la provincia donde
tienen centros productivos, su volumen de negocio y
qué parte de éste se corresponde con cada centro
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FIGURA 1
ESTRUCTURA ABREVIADA DE UNA MATRIZ SAM

FUENTE: Cardenete y Moniche (2001).
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productivo en Andalucía (principalmente Cádiz y Se vi-
lla), su destino y los empleados (también por centro pro-
ductivo). Esta información se ha extraído de diferentes
fuentes, y en el caso de empresas pequeñas con po-
co peso en el total se han estimado.

Hay consumos de sectores de los que no se tienen da-
tos (luz, agua, etc.) que se han considerado de forma
proporcional a los que se consumen en el sector
Transporte (18), con el que el sector Construcción de
Aeronaves (19) se encuentra agregado inicialmente,
aunque estos representan una proporción pequeña
en comparación con el resto de consumos. Otros si
se han estimado de forma diferenciada, como son
los de hoteles, taxis, restaurantes y catering. Con es-
ta información se han recogido los consumos inter-
medios del resto de sectores de la columna corres-
pondiente al sector Construcción de Aeronaves (19),
en base a los datos anteriores, además del consu-
mo dentro del propio sector. Para rellenar las filas co-
rrespondientes a los factores primarios (sectores del
(26) al (33)) se ha recurrido a los datos del Instituto An -
daluz de Estadística y Cartografía para el sector Cons -
trucción de Aeronaves (3). A partir de estos se ha ob-
tenido el gasto en salarios (y cuota patronal), impues-
tos (o subvenciones), exportaciones y capital.

La generación de la nueva fila de la matriz SAM para
sector Construcción de Aeronaves (19), que represen-
ta los destinos de la producción, ha resultado más sen-
cilla, puesto que las únicas ventas además de las des-
tinadas al propio sector son las destinadas a la expor-
tación (la mayor parte), la formación bruta de capital (4)
(una pequeña cantidad) y a las compras por parte de
la administración. Esta última se estima como la parte
proporcional, en base a la contribución al PIB, del total
de compras de material aeronáutico y mantenimien-
to de aeronaves por parte del sector público, principal-
mente por parte del Ministerio de Defensa (5). Las expor-

taciones se calculan como diferencia entre la produc-
ción total y los destinos anteriores. Con esto se obtienen
tanto los consumos (columna) como las ventas (fila) del
sector Construcción de Aeronaves que se incorporarán
a la SAM.

Un problema añadido reside en que las matrices SAM
para Andalucía y Sevilla del año 2010 son una actua-
lización de la del 2005, por lo que de alguna forma
mantienen las interrelaciones que existían en este año,
sin embargo el peso del sector Construcción de Aero -
naves ha variado notablemente desde el año 2005 al
año 2010 al abrigo de nuevos programas como el A380,
el A400M y el futuro A350. Para tenerlo en cuenta y re-
flejarlo de manera lo más fiel posible, se estima que el
sector de Construcción de Aeronaves dentro del sec-
tor Transporte representaba un 48% de la producción
total (6) en 2005, que es la cantidad en la que se re-
duce el sector Transporte, y con esto se considera eli-
minado el peso del sector Construcción de Aeronaves
del sector Transporte. Además, con el objeto de que los
valores agregados varíen lo menos posible (PIB, Con -
sumos Intermedios, Valor Añadido, Demanda Final…)
se reducen el resto de valores de cada una de las ma-
trices que componen la SAM (consumos intermedios,
inputs primarios y demanda final) de forma homogé-
nea para que el agregado de cada una de las matri-
ces se mantenga, compensando las variaciones que
se producen como consecuencia de los cambios en
el sector Transporte y el nuevo sector Construcción de
Aeronaves. Por último se modifica la matriz de cierre
para que la suma de filas y columnas de la SAM coin-
cidan. 

APLICACIONES AL SECTOR AERONAUTICO Y RESULTADOS

El presente estudio trata de analizar en detalle la im-
portancia del sector Construcción de Aeronaves y no
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CUADRO 1
ESTRUCTURA DE CUENTAS DE LA SAM DE SEVILLA Y ANDALUCÍA DEL AÑO 2010 CON EL SECTOR

CONSTRUCCIÓN DE AERONAVES DESAGREGADO

FUENTE: Elaboración propia.

1 Agricultura 18 Transporte

2 Ganadería 19 Fabricación de Aeronaves

3 Pesca 20 Otras manufacturas

4 Extractivas 21 Construcción

5 Refino de petróleo y tratamiento residuos nucleares 22 Comercio

6 Producción y distribución de energía eléctrica 23 Transporte y Comunicaciones

7 Producción y distribución de gas, vapor de agua y agua caliente 24 Otros servicios

8 Captación, depuración y distribución de agua 25 Servicios destinados a la venta

9 Alimentación 26 Servicios no destinados a la venta

10 Textil y piel 27 Trabajo

11 Elaborados de madera 28 Capital

12 Químicas 29 Consumidores

13 Minería y siderurgia 30 Ahorro/Inversión

14 Elaborados metálicos 31 Impuestos indirectos 

15 Maquinaria 32 Impuestos Directos

16 Vehículos 33 Administración Pública

17 Materiales de construcción 34 Sector Exterior  
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profundizar en el análisis de cuáles son los principales
sectores estratégicos de la economía andaluza, en tér-
minos de capacidad para generar crecimiento o em-
pleo, que ya se ha abordado de forma detallada en
estudios anteriores  (Cardenete, Mainar y Delgado, 2011).
En todo lo que sigue se han tomado como endóge-
nas las cuentas de capital, salarios y consumo, para
tener en cuenta los efectos que se producen en la eco-
nomía como consecuencia de interdependencias
presentes en el flujo circular de la renta, captando los
efectos de  retroalimentación que se producen desde
los agentes receptores de rentas hacia todos los sec-
tores.

Sectores clave

En este apartado se utilizará la misma metodología que
hace uso de los modelos de Leontief, pero haciéndo-
la extensiva a los modelos SAM lineales, para, median-
te el cálculo de multiplicadores, evaluar cómo son los
cambios que se producen en las cuentas endógenas,
ya sea en términos de producción, empleo o renta,
debido a cambios en las cuentas exógenas como
consecuencia de la aplicación de políticas que actú-
en sobre ellas. La Teoría de Multiplicadores fue iniciada
por Stone (1978), y Pyatt y Round (1979), desarrollándo-
se posteriormente con trabajos como los de Defourney
y Thorbecke (1984). Como todos los análisis que se pue-
den hacer partiendo de las tablas TIO, o en nuestro ca-
so las SAM a las que estamos extendiendo la metodo-
logía, se parte de la matriz inversa de Leontief (1941) y
Ghosh (1958), y de su capacidad de establecer como
se expande a los diferentes sectores de la economía
un aumento de la demanda o de los costes. La me-
dida de la capacidad que tiene un sector de transmi-
tir estos efectos al resto de la economía se establece
a través de dos tipos diferentes de enlaces intersecto-
riales que fueron introducidos por Rasmussen (1956), los
Backward Linkages (BL), o vínculos hacia atrás, y los
Forward Linkages (FL), o vínculos hacia adelante. El BL
establece la capacidad que tiene un sector para ex-
pandir hacia el resto un aumento en su demanda, de-
bido a los inputs que precisa del resto para responder
a la demanda. El FL complementa al BL, establecien-
do el efecto que tiene un sector sobre el resto, al pro-
ducirse un cambio en la valoración de sus inputs pri-
marios, y por lo tanto en su producción, con destino a
otros sectores.  En este apartado, se desarrolla esta me-
todología, que se aplicará a la SAM de la economía
andaluza y sevillana para el año 2010, con el objetivo
de analizar la importancia del sector Construcción de
Aeronaves bajo estos criterios. 

Para entender la metodología que se va a emplear,
primero se introducirán los modelos SAM como exten-
sión del modelo de Leontief. Las SAM se componen de
una matriz de nxn, en la que cada fila y columna re-
presentan una cuenta económica, algunas serán sec-
tores productivos y otras representarán a otros agentes
de la economía, como los consumidores o el gobier-
no, y otras a otras serán las cuentas de capital, impues-
tos, etc. de tal forma que se cumple la igualdad con-

table de la economía: total de renta igual a total de
gasto. Las columnas representan los pagos de un sec-
tor al resto de cuentas. De igual forma las filas repre-
sentan las ventas de un sector al resto de cuentas. Cada
componente Yij de la matriz representa el flujo bilate-
ral entre la cuenta i (filas) y la cuenta j (columnas). Los
coeficientes medios de gasto: aij = Yij / Yj, i, j=1,.., n.,
muestran los pagos a la cuenta i por unidad de renta
de j. Expresado de forma matemática:

(1)

En la que los índices m y k representan la división de
las cuentas de la SAM entre endógenas y exógenas.
Teniendo en cuenta esta clasificación, la matriz de co-
eficientes medios, A, puede a su vez subdividirse en
cuatro en 4: Amm, Amk, Akm, y Akk. Ym e YK son los vecto-
res que denotan la renta total de las cuentas endóge-
nas y exógenas respectivamente. Se puede escribir la
parte de la expresión matemática anterior que se co-
rresponde con las cuentas endógenas en forma de
producto y suma de matrices de la siguiente manera
Ym = Amm Ym + Amk Yk, y a partir de esta expresión des-
pejar Ym = (I-Amm)–1 (Amk Yk) que también se puede es-
cribir como Ym = M.Z, siendo Z el vector de las co-
lumnas exógenas (7) (Amk Yk), y M = (I- Amm)–1 la ma-
triz de los multiplicadores extendidos de la SAM o matriz
de multiplicadores contables, que puede interpretarse
como las necesidades de inputs por incrementos uni-
tarios de gasto o renta (según hablemos de columnas
o filas) en una cuenta. Tiene un significado análogo al
que se le da a la inversa de Leontief para las TIO, sólo
que al extenderla a los modelos SAM si se está tenien-
do en cuenta los efectos que inducen las relaciones
entre la producción, la renta de los factores, la distribu-
ción de la renta y la demanda final. Si se toman dife-
rencias en la expresión matricial y se denota como dZ
a los cambios en el vector de cuentas exógenas, la ex-
presión también se puede escribir como (8):

(2)

La selección de qué cuentas son endógenas y cuáles
exógenas depende del análisis que se vaya a realizar:
de cuales queremos que sean explicadas (endóge-
nas) por cambios en otras (exógenas). 

La suma de la columna j-ésima de M indica las rentas
totales generadas en cada una de las cuentas endó-
genas cuando se produce un flujo unitario de renta des-
de las instituciones exógenas hacia la cuenta endó-
gena j. A partir de esta interpretación de las colum-
nas de M y normalizando (9) obtenemos BLj, que
analiza los efectos difusión, vínculos hacia atrás o
Backward Linkages.

(3)
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El otro tipo de enlace, FLi, que analiza los vínculos ha-
cia adelante. Se obtiene con el mismo razonamiento
que el BLj pero partiendo del modelo de precios de
Ghosh, que cuantifica el cambio en el output del sec-
tor i que ocurriría como consecuencia de un incremen-
to unitario exógeno en los inputs primarios del sector j
(o en su precio). Este enlace cuantifica el efecto con-
junto sobre todos los sectores de modificar el valor de
los inputs primarios de un sector en particular. Siendo
δ ij los coeficientes técnicos de la inversa ghoshiana:

(4)

Según Dietzenbacher (1997), cada elemento de la
matriz inversa de Ghosh, δ ij, refleja cuanto tiene que
aumentar el valor de la producción del sector j, para
que se produzca un aumento de una unidad mone-
taria en el valor añadido en el sector i. En este caso la
interpretación se produce en la suma de filas al con-
trario que en la de Leontief que era por columnas, y el
sumatorio por filas representa el aumento que se pro-
duce en el output del resto de sectores al aumentar el
valor añadido del sector al que se corresponde la fila,
en una unidad. Por lo tanto, aquellos sectores que pre-
sentan un BL superior a la unidad son aquellos cuyo au-
mento en su producción produce un aumento en la
producción del resto de sectores como consecuencia
de los inputs que requiere de ellos, superior a la media,
y se dice que tienen un elevado poder de dispersión.
Por otro lado, los  sectores que presentan un FL supe-
rior a la unidad son aquellos en los que cambios en su
valor añadido afectan al resto de sectores de forma
superior a la media, se dice que son sectores con una
elevada capacidad de dispersión de costes. 

Según sea la combinación de estos valores para un
determinado sector, estos se pueden clasificar dentro
de los siguientes cuatro grupos (ver cuadro 2):

• Sectores clave: son los que precisan de una canti-
dad de inputs intermedios para responder a un aumen-
to de la producción de este sector por encima de la
media, por lo que tira del resto de sectores, y a su vez
un aumento de la demanda en el resto de sectores
precisa de los outputs de est e sector también por en-
cima de la media, por lo que un aumento en la de-
manda del resto de sectores lo arrastran. Son una par-
te muy importante de la economía porque son fuerte-
mente impulsados por variaciones en cualquier sector,
y este impulso a su vez arrastra al resto del sistema, por
lo que son sectores que pueden provocar a un aumen-
to generalizado de la actividad económica.

• Sectores base o estratégicos: son los que presentan
una demanda de inputs de otros sectores por debajo
de la media, siendo el destino de su producción pre-
ferentemente el uso intermedio, es decir, sirve de input
a otros sectores, por lo que sus variaciones, en precios
o cantidades, afectan de forma importante al resto.
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• Sectores impulsores: son aquellos cuyos outputs no
son demandados en gran medida como inputs por
otros, pero son grandes demandantes de inputs inter-
medios, y por su capacidad para inducir otras activi-
dades pueden afectar en mayor cuantía al crecimien-
to de la economía.

• Sectores independientes: son aquellos que presen-
tan unos encadenamientos hacia delante y hacia
atrás por debajo de la media, por lo que afectan y son
afectados por el sistema de forma inferior a la media.

En los cuadros 3 y 4, en la página siguiente, podemos
ver la clasificación de sectores en clave, impulsores,
base e independientes para la economía andaluza y
sevillana, con el sector Construcción de Aeronaves de -
sagregado, pero relajando los requerimientos del BL y
FL, pasándolo de 1 a 0,9 para no eliminar aquellos sec-
tores con valores próximos a la unidad pero que no la
alcancen. 

En base a los resultados, el sector Construcción de
Aeronaves, con un BL<0,9 no se le puede considerar
como un sector impulsor de la economía andaluza ni
sevillana. Es un sector independiente, puesto que ade-
más su FL es también inferior a 0,9. Sin embargo el sec-
tor Transporte (18) del que procede antes de la des-
agregación si permanece como un sector impulsor de
la economía andaluza.

Descomposición de multiplicadores

Se continúa con el análisis sectorial, esta vez descom-
poniendo los multiplicadores en los diferentes efectos
que tienen lugar en la economía: directos, indirectos e
inducidos. Esta metodología se desarrolla a partir de
Defourny y Thorbecke (1984) y Pyatt y Round (1985), y
a partir de trabajos como los de Polo, Roland-Host y
Sancho (1991) para la economía española. Esta me-
todología permite añadir a las relaciones intersectoria-
les, que representarían los efectos directos e indirectos,
las relaciones que también se establecen entre las ren-
tas de los factores primarios y las diversas instituciones
que forman la demanda final. 

Los diferentes efectos en los que se pueden separar los
multiplicadores son los siguientes (10): 

• Efecto Directo = (I+A), mide el efecto sobre la acti-
vidad de un sector de tener que ajustar su producción
para satisfacer los nuevos niveles de demanda final.

• Efecto Indirecto = (Ml-I-A), mide el efecto sobre la
actividad del resto de sectores para poder dar respues-

CUADRO 2
CLASIFICACIÓN DE SECTORES 
SEGÚN VALORES DE BL Y FL

FUENTE: Elaboración Propia.

BL<1 BL>1

FL<1 Independiente Impulsor

FL>1 Base Clave
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CUADRO 3
CLASIFICACIÓN DE SECTORES CLAVES EN LA ECONOMÍA ANDALUZA SEGÚN SAM DE ANDALUCÍA DEL AÑO

2010 CON EL SECTOR DE CONSTRUCCIÓN DE AERONAVES DESAGREGADO

FUENTE: Elaboración propia.

Sectores FL>0,9 BL>0,9 Tipo

1 Agricultura 0,47  1,33  Impulsor
2 Ganadería 0,34  1,17  Impulsor
3 Pesca 0,25  0,88  Independiente
4 Extractivas 3,75  1,01  Clave
5 Refino de petróleo y tratamiento residuos nucleares 0,67  1,03  Impulsor
6 Producción y distribución de energía eléctrica 0,50  1,12  Impulsor
7 Producción y distribución de gas, vapor de agua y agua caliente 0,32  1,28  Impulsor
8 Captación, depuración y distribución de agua 0,32  1,02  Impulsor
9 Alimentación 0,77  1,02  Impulsor
10 Textil y piel 0,33  0,81  Independiente
11 Elaborados de madera 0,54  0,75  Independiente
12 Químicas 0,63  0,64  Independiente
13 Minería y siderurgia 0,49  0,84  Independiente
14 Elaborados metálicos 0,41  1,01  Impulsor
15 Maquinaria 0,95  0,58  Base
16 Vehículos 0,36  0,43  Independiente
17 Materiales de construcción 0,50  1,02  Impulsor
18 Transporte 0,29  1,05  Impulsor
19 Construcción de Aeronaves 0,27  0,89  Independiente
20 Otras manufacturas 0,42  0,94  Impulsor
21 Construcción 0,45  1,21  Impulsor
22 Comercio 0,81  1,19  Impulsor
23 Transporte y Comunicaciones 1,57  1,04  Clave
24 Otros servicios 1,34  1,13  Clave
25 Servicios destinados a la venta 1,12  1,13  Clave
26 Servicios no destinados a la venta 0,23  1,31  Impulsor

CUADRO 4
CLASIFICACIÓN DE SECTORES CLAVES EN LA ECONOMÍA SEVILLANA SEGÚN SAM DE SEVILLA DEL AÑO 2010

CON EL SECTOR DE CONSTRUCCIÓN DE AERONAVES DESAGREGADO

FUENTE: Elaboración propia.

Sectores FL>0,9 BL>0,9 Tipo

1 Agricultura 0,48  1,32  Impulsor
2 Ganadería 0,34  1,16  Impulsor
3 Pesca 0,25  0,88  Independiente
4 Extractivas 3,70  1,02  Clave
5 Refino de petróleo y tratamiento residuos nucleares 0,68  1,04  Impulsor
6 Producción y distribución de energía eléctrica 0,49  1,12  Impulsor
7 Producción y distribución de gas, vapor de agua y agua caliente 0,31  1,29  Impulsor
8 Captación, depuración y distribución de agua 0,31  1,02  Impulsor
9 Alimentación 0,79  1,03  Impulsor
10 Textil y piel 0,33  0,80  Independiente
11 Elaborados de madera 0,53  0,76  Independiente
12 Químicas 0,65  0,66  Independiente
13 Minería y siderurgia 0,50  0,85  Independiente
14 Elaborados metálicos 0,41  1,02  Impulsor
15 Maquinaria 1,00  0,60  Base
16 Vehículos 0,36  0,43  Independiente
17 Materiales de construcción 0,49  1,03  Impulsor
18 Transporte 0,29  1,05  Impulsor
19 Construcción de Aeronaves 0,25  0,76  Independiente
20 Otras manufacturas 0,43  0,95  Impulsor
21 Construcción 0,47  1,22  Impulsor
22 Comercio 0,81  1,19  Impulsor
23 Transporte y Comunicaciones 1,61  1,05  Clave
24 Otros servicios 1,63  1,16  Clave
25 Servicios destinados a la venta 1,19  1,14  Clave
26 Servicios no destinados a la venta 0,23  1,31  Impulsor
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ta a las nuevas demandas de inputs de un sector para
poder satisfacer sus nuevos niveles de demanda final.

• Efecto Inducido = (Ma – Ml), mide el impacto que el
crecimiento de las rentas ejerce, vía demanda, sobre
los niveles de actividad.

• Efecto total= Efecto directo + Efecto Indirecto +
Efecto inducido. Matemáticamente el efecto conjun-
to de una inyección unitaria en el sector j podría expre-
sarse de la siguiente forma:

(5)

Este procedimiento de descomposición de la matriz de
multiplicadores contables en la suma aditiva de tres,
cada una de ellas representando un efecto en la eco-
nomía, es el que sigue Pyatt y Round (1979). Esta des-
composición ya se ha usado previamente en estudios
sectoriales de la economía andaluza, como el del sec-
tor petroquímico en Andalucía (Cardenete y Sancho,
2006). El uso de las SAM frente a las TIO ofrece la ven-
taja de poder medir el efecto inducido que se produ-
ce en la economía como consecuencia de interde-
pendencias presentes en el flujo circular de la renta,
captando los efectos de  retroalimentación que se pro-
ducen desde los agentes receptores de rentas hacia
todos los sectores. Esto supone un avance a la hora de
obtener información más detallada de los mecanismos
de interdependencia existentes en una economía. 

En los cuadros 5 y 6, en la página siguiente, se mues-
tran los resultados obtenidos para la economía anda-
luza y sevillana con el sector Construcción de Aero -
naves desagregado para el año 2010, en las que és-
te ocupa un lugar bajo en el cuadro cuando se con-
tabilizan tanto los efectos directos como los indirectos
e inducidos. Su multiplicador está muy alejado de los
del sector Transporte, del que se ha desagregado. Este
multiplicador representa el aumento de la producción
total en la economía, cuando aumenta la demanda
del sector al que se refiere el multiplicador en una uni-
dad monetaria. Este valor es inferior a nivel de la pro-
vincia de Sevilla que a nivel de la región andaluza y su
posición relativa también empeora. No obstante el va-
lor de este multiplicador es mayor al que se ofrece en
otros estudios (Castillo, Castro, López y Pazos, 2005):
2.25 Vs 1.25; en los que no se consideran los efectos
inducidos, no se contempla el sector de Construcción
de Aeronaves desagregado y las bases de datos es-
tán menos actualizadas (datos de 1995).

Multiplicadores de empleo

A partir de la información obtenida para la economía
para el año 2010 se presentan los multiplicadores de
empleo. Estos multiplicadores indican el efecto expan-
sivo de shocks de demanda final, es decir, el grado de
sensibilidad de cada sector en términos de empleo a
la demanda. 

Ma Ma Ma Ma...ij j j nj
i

n

1 2
1

∑ = + + +
=

El multiplicador de empleo de cada sector vendrá de-
terminado por:

(7)

Siendo ,el empleo de cada sector, Xi, el

output total del sector i. Por su parte bij, es el elemento
ij de la matriz M de multiplicadores obtenida a partir de
la SAM.

Se presentan en los cuadros 7 y 8 los datos para la eco-
nomía andaluza y la sevillana respectivamente. 

Para cada sector el valor numérico del efecto repre-
senta los puestos de trabajo que se crean al aumen-
tar la demanda 1.000 euros en ese sector.

Hasta ahora se ha resaltado la escasa relevancia que
tiene el sector de Construcción de Aeronaves en la
economía sevillana y andaluza como sector tractor de
otros y en cómo se ve afectado por un crecimiento de
demanda en el resto de sectores de la economía,
constituyendo lo que se conoce como un sector inde-
pendiente. Ahora se subraya su importancia como sec-
tor generador de empleo, puesto que por cada em-
pleo que se genera en éste, se genera otro, sumando
efectos indirectos e inducidos. Este valor lo sitúa dentro
de los sectores más importantes como dinamizadores
del empleo. 

El multiplicador de empleo del sector Construcción de
Aeronaves (19) es bajo porque la demanda que se re-
quiere para generar empleo en el sector es alta, debi-
do a que el output total por empleado es mayor que
en otros sectores, pero una vez generados empleos en
este sector, su capacidad para generar puestos de tra-
bajo adicionales dentro de la economía es muy im-
portante. Sólo los sectores relacionados con los servi-
cios y las extractivas mejoran esta ratio. La capacidad
de generar empleos adicionales a los directos del sec-
tor Construcción de Aeronaves está ligada al efecto in-
ducido, más que al indirecto, al tratarse de un sector
no impulsor. Si se tratase de un sector más interrelacio-
nado con el resto de la economía, con unos valores
del BL superiores, los efectos indirectos serían mayores,
aumentando el multiplicador de empleo de forma sig-
nificativa. No obstante el ratio de generación de em-
pleo indirecto e inducido a partir del directo, aun sien-
do de los más importantes de la economía sevillana y
andaluza, es menor a los que habitualmente se publi-
can en los medios de comunicación y en otros estu-
dios (11).

Multiplicadores de salarios

Conceptualmente, igual que se establece una matriz
de empleo, se puede establecer una matriz de sala-
rios, que nos indica el efecto de shocks de demanda
final en términos de salarios a la demanda. El multipli-
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CUADRO 5
DESCOMPOSICIÓN ADITIVA EN LA ECONOMÍA ANDALUZA SEGÚN SAM DE ANDALUCÍA DEL AÑO 2010 

CON EL SECTOR DE CONSTRUCCIÓN DE AERONAVES DESAGREGADO

FUENTE: Elaboración propia.

Sectores
Efecto 
directo

%
Efecto

indirecto
%

Efecto 
inducido

%
Efecto
total

7 Producción y distribución de gas, vapor de agua y agua caliente 1,87 45 1,21 29 1,03 25 4,10
21 Construcción 1,61 46 0,67 19 1,21 35 3,49
5 Refino de petróleo y tratamiento residuos nucleares 1,73 50 1,03 30% 0,71 20 3,47
1 Agricultura 1,40 42 0,33 10 1,62 48 3,35
4 Extractivas 1,66 51 0,81 25 0,78 24 3,26
6 Producción y distribución de energía eléctrica 1,45 45 0,63 20 1,13 35 3,21
26 Servicios no destinados a la venta 1,32 41 0,21 6 1,67 52 3,20
2 Ganadería 1,48 46 0,43 14 1,28 40 3,19
18 Transporte 1,60 51 0,55 17 0,98 31 3,13
17 Materiales de construcción 1,58 51 0,63 20 0,91 29 3,12
14 Elaborados metálicos 1,59 51 0,64 20 0,89 29 3,12
22 Comercio 1,42 46 0,30 10 1,39 45 3,10
9 Alimentación 1,58 52 0,49 16 0,96 32 3,03
20 Otras manufacturas 1,55 55 0,44 15 0,86 30 2,85
13 Minería y siderurgia 1,57 55 0,69 24 0,58 20 2,84
24 Otros servicios 1,25 45 0,13 5 1,42 51 2,80
25 Servicios destinados a la venta 1,19 43 0,13 5 1,44 52 2,76
23 Transporte y Comunicaciones 1,31 47 0,26 9 1,19 43 2,76
8 Captación, depuración y distribución de agua 1,35 49 0,27 10 1,14 41 2,76
3 Pesca 1,49 55 0,42 15 0,79 29 2,70
19 Construcción de Aeronaves 1,40 54 0,30 12 0,89 34 2,58
10 Textil y piel 1,48 59 0,36 14 0,69 27 2,53
11 Elaborados de madera 1,42 60 0,33 14 0,61 26 2,36
12 Químicas 1,36 63 0,34 16 0,45 21 2,15
15 Maquinaria 1,28 67 0,20 10 0,43 22 1,91
16 Vehículos 1,20 76 0,17 11 0,21 14 1,58

CUADRO 6
DESCOMPOSICIÓN ADITIVA EN LA ECONOMÍA SEVILLANA SEGÚN SAM DE SEVILLA DEL AÑO 2010 

CON EL SECTOR DE CONSTRUCCIÓN DE AERONAVES DESAGREGADO

FUENTE: Elaboración propia.

Sectores
Efecto 
directo

%
Efecto

indirecto
%

Efecto 
inducido

%
Efecto
total

7 Producción y distribución de gas, vapor de agua y agua caliente 1,86 43 1,43 33 1,00 23 4,29
5 Refino de petróleo y tratamiento residuos nucleares 1,74 48 1,23 34 0,69 19 3,66
21 Construcción 1,63 45 0,78 21 1,23 34 3,63
4 Extractivas 1,73 49 1,06 30 0,72 21 3,51
1 Agricultura 1,41 41 0,38 11 1,65 48 3,43
6 Producción y distribución de energía eléctrica 1,46 44 0,73 22 1,14 34 3,33
26 Servicios no destinados a la venta 1,31 40 0,23 7 1,74 53 3,28
2 Ganadería 1,48 46 0,47 15 1,30 40 3,26
17 Materiales de construcción 1,60 49 0,75 23 0,90 28 3,25
14 Elaborados metálicos 1,59 50 0,71 22 0,91 28 3,21
18 Transporte 1,60 50 0,60 19 1,01 31 3,21
22 Comercio 1,41 44 0,33 10 1,44 45 3,18
9 Alimentación 1,58 51 0,54 17 1,00 32 3,12
24 Otros servicios 1,34 45 0,22 7 1,45 48 3,01
13 Minería y siderurgia 1,58 53 0,81 27 0,58 19 2,96
20 Otras manufacturas 1,55 53 0,48 16 0,89 30 2,92
23 Transporte y Comunicaciones 1,36 47 0,35 12 1,20 41 2,91
25 Servicios destinados a la venta 1,22 42 0,18 6 1,49 51 2,89
8 Captación, depuración y distribución de agua 1,36 48 0,31 11 1,17 41 2,84
3 Pesca 1,49 54 0,44 16 0,81 30 2,75
10 Textil y piel 1,47 58 0,36 14 0,70 28 2,53
11 Elaborados de madera 1,44 59 0,36 15 0,64 26 2,44
12 Químicas 1,38 61 0,41 18 0,47 21 2,26
19 Construcción de Aeronaves 1,28 57 0,21 9 0,77 34 2,25
15 Maquinaria 1,32 65 0,26 13 0,44 22 2,02
16 Vehículos 1,20 75 0,19 12 0,22 14 1,61
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CUADRO 8
DESCOMPOSICIÓN ADITIVA DE MULTIPLICADORES DE EMPLEO EN LA ECONOMÍA SEVILLANA 

SEGÚN SAM DE SEVILLA DEL AÑO 2010 CON EL SECTOR DE CONSTRUCCIÓN DE AERONAVES DESAGREGADO

FUENTE: Elaboración propia.

Sectores
Efecto 
directo

Relativo %
Efecto

indirecto
Relativo %

Efecto 
inducido

Relativo %
Efecto
total

Relativo

4 Extractivas 0,0056 1,00 36 0,0055 0,99 35 0,0046 0,82 29 0,0157 2,81
25 Servicios destinados a la venta 0,0064 1,00 37 0,0014 0,21 8 0,0094 1,47 55 0,0172 2,68
26 Servicios no destinados a la venta 0,0093 1,00 42 0,0018 0,19 8 0,0110 1,18 50 0,0221 2,37
24 Otros servicios 0,0080 1,00 43 0,0016 0,20 9 0,0092 1,15 49 0,0188 2,35
23 Transporte y Comunicaciones 0,0100 1,00 50 0,0022 0,22 11 0,0076 0,76 38 0,0198 1,98
1 Agricultura 0,0135 1,00 50 0,0028 0,21 11 0,0104 0,78 39 0,0267 1,98
19 Construcción de Aeronaves 0,0067 1,00 51 0,0016 0,24 12 0,0049 0,73 37 0,0132 1,97
22 Comercio 0,0124 1,00 51 0,0027 0,22 11 0,0092 0,74 38 0,0243 1,95
8 Captación, depuración y distribución de agua 0,0110 1,00 53 0,0024 0,22 11 0,0074 0,68 36 0,0208 1,89
2 Ganadería 0,0157 1,00 56 0,0040 0,26 14 0,0083 0,53 29 0,0280 1,78
6 Producción y distribución de energía eléctrica 0,0145 1,00 56 0,0040 0,28 16 0,0072 0,50 28 0,0258 1,77
21 Construcción 0,0195 1,00 59 0,0055 0,28 17 0,0078 0,40 24 0,0328 1,68
17 Materiales de construcción 0,0157 1,00 60 0,0045 0,29 17 0,0057 0,37 22 0,0260 1,65
15 Maquinaria 0,0078 1,00 62 0,0019 0,24 15 0,0028 0,36 23 0,0125 1,61
9 Alimentación 0,0185 1,00 63 0,0046 0,25 16 0,0063 0,34 21 0,0295 1,59
5 Refino de petróleo y tratamiento residuos nucleares 0,0179 1,00 63 0,0062 0,35 22 0,0044 0,25 15 0,0285 1,59
18 Transporte 0,0196 1,00 64 0,0048 0,25 16 0,0064 0,33 21 0,0308 1,57
7 Producción y distribución de gas, vapor de agua y agua caliente 0,0237 1,00 64 0,0072 0,30 19 0,0063 0,27 17 0,0373 1,57
14 Elaborados metálicos 0,0193 1,00 64 0,0050 0,26 17 0,0058 0,30 19 0,0301 1,56
13 Minería y siderurgia 0,0154 1,00 65 0,0047 0,31 20 0,0037 0,24 15 0,0238 1,55
3 Pesca 0,0160 1,00 65 0,0034 0,21 14 0,0052 0,32 21 0,0245 1,54
20 Otras manufacturas 0,0176 1,00 65 0,0038 0,21 14 0,0056 0,32 21 0,0270 1,53
11 Elaborados de madera 0,0133 1,00 65 0,0030 0,23 15 0,0041 0,31 20 0,0204 1,53
12 Químicas 0,0112 1,00 67 0,0026 0,23 16 0,0030 0,27 18 0,0168 1,50
10 Textil y piel 0,0153 1,00 67 0,0031 0,20 13 0,0044 0,29 19 0,0228 1,49
16 Vehículos 0,0061 1,00 69 0,0013 0,22 15 0,0014 0,23 16 0,0089 1,45

CUADRO 7
DESCOMPOSICIÓN ADITIVA DE MULTIPLICADORES DE EMPLEO EN LA ECONOMÍA ANDALUZA SEGÚN SAM 

DE ANDALUCÍA DEL AÑO 2010 CON EL SECTOR DE CONSTRUCCIÓN DE AERONAVES DESAGREGADO

FUENTE: Elaboración propia.

Sectores
Efecto 
directo

Relativo %
Efecto

indirecto
Relativo %

Efecto 
inducido

Relativo %
Efecto
total

Relativo

4 Extractivas 0,0052 1,00 36 0,0042 0,80 29 0,0050 0,97 35 0,0144 2,77
25 Servicios destinados a la venta 0,0066 1,00 39 0,0010 0,16 6 0,0093 1,40 55 0,0169 2,56
26 Servicios no destinados a la venta 0,0097 1,00 44 0,0016 0,17 7 0,0108 1,11 49 0,0221 2,28
24 Otros servicios 0,0085 1,00 46 0,0010 0,12 5 0,0091 1,07 49 0,0186 2,19
19 Construcción de Aeronaves 0,0075 1,00 48 0,0024 0,32 15 0,0057 0,76 36 0,0157 2,07
23 Transporte y Comunicaciones 0,0098 1,00 51 0,0016 0,17 9 0,0077 0,79 40 0,0191 1,95
1 Agricultura 0,0138 1,00 52 0,0026 0,19 10 0,0104 0,75 39 0,0268 1,94
22 Comercio 0,0130 1,00 53 0,0026 0,20 10 0,0089 0,69 36 0,0245 1,88
8 Captación, depuración y distribución de agua 0,0107 1,00 53 0,0021 0,20 10 0,0073 0,68 36 0,0202 1,88
2 Ganadería 0,0156 1,00 57 0,0038 0,24 14 0,0082 0,53 30 0,0277 1,77
6 Producción y distribución de energía eléctrica 0,0141 1,00 57 0,0034 0,24 14 0,0072 0,51 29 0,0248 1,76
17 Materiales de construcción 0,0153 1,00 61 0,0038 0,25 15 0,0058 0,38 23 0,0249 1,63
21 Construcción 0,0203 1,00 62 0,0049 0,24 15 0,0078 0,38 24 0,0329 1,62
18 Transporte 0,0192 1,00 64 0,0045 0,24 15 0,0063 0,33 21 0,0300 1,56
15 Maquinaria 0,0077 1,00 64 0,0015 0,20 13 0,0027 0,36 23 0,0119 1,55
9 Alimentación 0,0192 1,00 65 0,0044 0,23 15 0,0061 0,32 21 0,0298 1,55
5 Refino de petróleo y tratamiento residuos nucleares 0,0176 1,00 65 0,0051 0,29 19 0,0046 0,26 17 0,0272 1,55
14 Elaborados metálicos 0,0187 1,00 65 0,0045 0,24 16 0,0057 0,31 20 0,0290 1,55
7 Producción y distribución de gas, vapor de agua y agua caliente 0,0231 1,00 65 0,0060 0,26 17 0,0066 0,29 19 0,0357 1,55
3 Pesca 0,0157 1,00 65 0,0033 0,21 14 0,0051 0,32 21 0,0241 1,53
13 Minería y siderurgia 0,0149 1,00 66 0,0041 0,27 18 0,0037 0,25 17 0,0227 1,53
11 Elaborados de madera 0,0129 1,00 66 0,0028 0,22 14 0,0039 0,31 20 0,0196 1,52
20 Otras manufacturas 0,0175 1,00 66 0,0036 0,20 13 0,0055 0,31 21 0,0266 1,52
10 Textil y piel 0,0156 1,00 67 0,0031 0,20 14 0,0044 0,28 19 0,0231 1,49
12 Químicas 0,0113 1,00 69 0,0022 0,20 14 0,0029 0,26 18 0,0164 1,45
16 Vehículos 0,0060 1,00 70 0,0012 0,20 14 0,0014 0,23 16 0,0086 1,43
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cador de salarios de cada sector vendrá determinado
por:

(8)

Siendo ,el salario agregado total de ca-

da sector, Xi,el output total del sector i. Por su parte bij,
es el elemento ij de la matriz M de multiplicadores ob-
tenida a partir de la SAM.

Los datos obtenidos para la economía andaluza y se-
villana se muestran respectivamente en los cuadros 9
y 10. Los datos que aparecen representan los salarios
que se generan en la economía (en euros) por cada
euro que aumenta la demanda en un sector. El sector
Construcción de Aeronaves (19) es de los más impor-
tantes por su capacidad para generar rentas salaria-
les a nivel de Andalucía. A nivel de la economía sevi-
llana, los resultados son algo inferiores, (baja de 0,39 a
0,32 euros) disminuyendo también su posición relativa
comparada con otros sectores, ocupando una posi-
ción intermedia. 

Hay que resaltar que, a pesar de la escasa capacidad
de arrastre que tiene el sector Construcción de Aerona -
ves (19) sobre el resto de la economía, que queda re-
flejado en el lugar relativo que ocupa entre todos los
sectores cuando analizamos los multiplicadores (ver
cuadros 5 y 6), su capacidad para generar rentas sa-
lariales es importante, lo que demuestra la calidad del
empleo que genera de forma tanto directa como in-
directa e inducida.

Simulaciones

Aprovechamos el tener una matriz SAM con el sector
Construcción de Aeronaves desagregado para esta-
blecer el efecto que en la economía tiene un aumen-
to en la demanda por parte de este sector. Para ello
se hará uso de un modelo de equilibrio general estáti-
co tipo SAM, cuya expresión se ya se ha explicado an-
teriormente:

(8)

Dónde dZ representa el shock sobre la economía (vec-
tor que establece el aumento de la demanda final por
sector), M es la matriz de multiplicadores contables y
dY es el vector que da como resultado el efecto del
shock sobre cada uno de los sectores productivos de
la economía.

Se simulan dos shocks sobre la economía para evaluar
el efecto que los grandes programas de construcción
de aeronaves tienen sobre la economía, tanto a nivel
regional como provincial. En una primera simulación se
tendrá en cuenta el efecto de las inversiones para do-
tar al tejido productivo de los activos necesarios para la
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CUADRO 9
MULTIPLICADORES DE SALARIOS EN LA ECONOMÍA

ANDALUZA SEGÚN  SAM DE ANDALUCÍA 
DEL AÑO 2010 CON EL SECTOR DE 

CONSTRUCCIÓN DE AERONAVES DESAGREGADO

FUENTE: Elaboración propia.

Sectores
Efecto
Total

26 Servicios no destinados a la venta 0,79
24 Otros servicios 0,63
22 Comercio 0,50
21 Construcción 0,46
1 Agricultura 0,45
18 Transporte 0,44
8 Captación, depuración y distribución de agua 0,40
19 Construcción de Aeronaves 0,39
23 Transporte y Comunicaciones 0,39
25 Servicios destinados a la venta 0,39
2 Ganadería 0,38
14 Elaborados metálicos 0,36
20 Otras manufacturas 0,33
7 Producción y distribución de gas, vapor de agua y agua caliente 0,33
17 Materiales de construcción 0,32
9 Alimentación 0,31
3 Pesca 0,29
6 Producción y distribución de energía eléctrica 0,28
4 Extractivas 0,28
10 Textil y piel 0,26
5 Refino de petróleo y tratamiento residuos nucleares 0,24
11 Elaborados de madera 0,22
13 Minería y siderurgia 0,21
15 Maquinaria 0,18
12 Químicas 0,16
16 Vehículos 0,09

CUADRO 10
MULTIPLICADORES DE SALARIOS EN LA 

ECONOMÍA SEVILLANA SEGÚN SAM DE SEVILLA 
DEL AÑO 2010 CON EL SECTOR DE 

CONSTRUCCIÓN DE AERONAVES DESAGREGADO

FUENTE: Elaboración propia.

Sectores
Efecto
Total

1 Agricultura 0,44
26 Servicios no destinados a la venta 0,79
24 Otros servicios 0,61
22 Comercio 0,49
21 Construcción 0,45
18 Transporte 0,43
8 Captación, depuración y distribución de agua 0,40
25 Servicios destinados a la venta 0,39
23 Transporte y Comunicaciones 0,38
2 Ganadería 0,38
14 Elaborados metálicos 0,35
20 Otras manufacturas 0,32
19 Construcción de Aeronaves 0,32
9 Alimentación 0,31
17 Materiales de construcción 0,30
7 Producción y distribución de gas, vapor de agua y agua caliente 0,30
3 Pesca 0,29
6 Producción y distribución de energía eléctrica 0,27
10 Textil y piel 0,25
4 Extractivas 0,24
11 Elaborados de madera 0,22
5 Refino de petróleo y tratamiento residuos nucleares 0,22
13 Minería y siderurgia 0,20
15 Maquinaria 0,18
12 Químicas 0,16
16 Vehículos 0,09
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producción. En una segunda simulación se tendrá en
cuenta la aportación sostenida en el tiempo de un pro-
grama aeronáutico como el del avión de transporte
Airbus A400M (12). Los datos que se usarán para la pri-
mera simulación son las inversiones que se han hecho
para la construcción y equipamiento de la planta de
montaje del A400M en Sevilla, pero sólo la parte que se
ha recaído sobre el tejido empresarial andaluz, para lo
que se han hecho una serie de hipótesis (13); de la in-
versión en infraestructuras y edificación, que se estima
en unos 300 millones de euros, se consideran en el cho-
que 250, para tener en cuenta que parte de las inver-
siones se han realizado fuera de la región, y de los 70
millones de euros de la inversión en equipamiento, se
consideran en el choque tan sólo 17, en base a estima-
ciones propias ( gran parte de las inversiones fueron asig-
nadas a contratistas erradicados fuera de la región). En
el cuadro 11 se resumen los datos del choque. 

El efecto de este shock sobre la economía andaluza
es de 925 millones de euros de aumento en el output
total de la economía. Como referencia, las ayudas que
se dieron por parte de la administración pública para
esta instalación, se han estimado en unos 100 millones
de euros (14).

La segunda simulación evalúa el impacto anual que
tendrá el programa A400M sobre la economía sevilla-
na y andaluza una vez lanzada la producción en se-
rie. Este impacto se mide como el efecto sobre el out-
put total de la economía. Para ello se simula un shock
medio para todo el periodo en el que estará en pro-
ducción el programa, en su horizonte actual, sabien-
do que realmente variará de un año a otro según se
vaya progresando en la fase de producción. No se tie-
nen en cuenta los cambios que en la estructura pro-
ductiva de la economía andaluza se puedan ir produ-
ciendo, y que se trasladarían a un modelo SAM dife-
rente al utilizado. 

En base a la valoración total del programa (28.000 mi-
llones de euros (15)), la estimación de la parte ya incu-
rrida (8.000 millones de euros hasta el año 2012 (16)),
la participación española al programa y la carga de
trabajo asignada a las factorías andaluzas (12% a las
sevillanas y un 3% a las gaditanas (17)), y el horizonte
temporal del programa (hasta 2025 (18)), se estima un
shock anual 231 millones de euros a nivel andaluz y
185 a nivel de Sevilla. Este shock se introduce en el mo-
delo como un aumento en la demanda final del sec-
tor Construcción de Aeronaves. El resultado de este
shock es un incremento en el output productivo de 597
millones de euros anuales para la economía andaluza
y de 416 para la sevillana. Su impacto anual en salarios,
es de más de 90 millones de euros en Andalucía, y de
60 en Sevilla (ver cuadro 12). 

Con estos datos, y a modo de ejemplo, sólo en recau-
dación vía IRPF, (suponiendo un tipo medio del 20% pa-
ra los salarios asociados a este sector, y que el 50% de
la recaudación vía este impuesto se destina al tramo
regional) el programa supone unos 11 millones de eu-
ros anuales para la hacienda andaluza, que en un ho-

rizonte estimado de producción de 13 años (y no se es-
tarían considerando las rentas generadas durante la fa-
se de desarrollo del programa, previa a su puesta en
producción en serie, ni la posible extensión de la pro-
ducción vía contratos de exportación, ni la construcción
de las infraestructuras) significarían unos 117 millones de
euros. Como referencia de las ayudas que se han da-
do para este programa por parte de la administración
autonómica (19), podemos tomar el valor actual que
representarían los intereses bonificados de un crédito de
140 millones de euros a 10 años y un tipo del 5%, con
una tasa del actualización del 3%, que es de 74 millo-
nes de euros. Se puede concluir que las políticas de im-
pulso al sector han sido eficientes en su conjunto.

CONCLUSIONES

El sector Construcción de Aeronaves, en la economía
sevillana y en la andaluza, es un sector independien-
te, esto es, un aumento en su demanda no se trans-
mite de forma apreciable al resto de sectores ni un au-
mento de la demanda de otros sectores afecta a la
demanda de éste. Esto es debido en parte a la pro-
pia estructura del sector en el que las exportaciones
son el primer destino del output productivo y de estar
escasamente conectado con el resto de la economía,
con gran participación de las importaciones como in-
put primario, con un sector auxiliar con más potencial
de desarrollo y la ausencia de sectores complemen-
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CUADRO 11
SIMULACIÓN DE IMPACTO EN LA ECONOMÍA 

ANDALUZA DEL SHOCK DE LA CONSTRUCCIÓN 
DE LA FAL DEL A400M.

Shock

Sectores
Aumento 
demanda

final
Sector Comercio (22) 7M€

Sector Otros Servicios (24) 7M€

Sector Elaborados Metálicos (14) 3M€

Sector Construcción (21) 250M€

Impacto en la Economía Andaluza

Impacto 
Aumento Output
productivo total

Total de la economía andaluza 925 M€

FUENTE: Elaboración propia.

CUADRO 12
SIMULACIÓN DE IMPACTO ANUAL DE SHOCK

DE LA PRODUCCIÓN  A400M

Shock1
Impacto en la

economía2

Impacto 

en salarios3

Sevilla 185 M€ 416 M€ 60 M€

Andalucía 231 M€ 597 M€ 90 M€

FUENTE: Elaboración propia.
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tarios (motores, aviónica y sistemas) con una gran par-
ticipación en el producto final aeronáutico. 

Del cálculo de los multiplicadores para el sector se
constata que si bien es un sector con escasa capaci-
dad para producir un efecto arrastre en la economía
(tiene un multiplicador muy bajo) ésta es superior a la
que se ha calculado en estudios anteriores (Castillo,
Castro, López y Pazos, 2005). Los valores obtenidos en
el cálculo de los multiplicadores de empleo y salarios,
destacan la importancia del sector Construcción de
Aeronaves (19) como generador de empleos a partir
del directo, siendo de los más importantes en este sen-
tido en Andalucía y Sevilla, pero con ratios menores a
los que se publican en ocasiones. Además, sobre to-
do a nivel regional, también destaca su capacidad
para generar rentas salariales.

Se puede concluir que por su capacidad para inducir
empleo, y para generar rentas, es un sector que de-
bería de ser considerado estratégico en el cambio de
modelo productivo que se persigue para Andalucía, si
bien quedan pendientes su mayor imbricación con el
resto del tejido productivo, y la ampliación de éste a
otras capacidades, de forma que pueda ser un sec-
tor con mayor capacidad tractora sobre el resto de la
economía. 

Como aplicación del uso que se le puede dar a estos
datos, se han calculado cifras cuantitativas que mues-
tran el impacto que tiene un programa aeronáutico
(Airbus A400M) sobre la economía sevillana y andalu-
za y el retorno que las ayudas públicas a este progra-
ma tienen a lo largo del tiempo, demostrando su efi-
ciencia.

NOTAS

[1] Fuente: Instituto de Estadística y Cartografía de Andalucía.
Contabilidad Regional de Andalucía (Datos Provisionales)

[2] Fuente: Instituto de Estadística y Cartografía de Andalucía:
Anuario Estadístico 2010; Indicadores Andalucía y Provincias

[3] Encuesta Industrial Anual de Empresas. Resultados de
Andalucía. Año 2010. Instituto de Estadística y Cartografía de
Andalucía.

[4] Encuesta Industrial Anual de Empresas. Resultados de
Andalucía. Año 2010. Instituto de Estadística y Cartografía de
Andalucía.

[5] Datos del Presupuesto del Ministerio de Defensa, año 2010 y
créditos del Ministerio de Industria, Turismo y Comercio.

[6] Encuesta Industrial Anual de Empresas. Resultados de
Andalucía. Año 2004. Instituto de Estadística y Cartografía de
Andalucía

[7] La submatriz Amk representa cómo se reparten los flujos de ren-
ta de las cuentas exógenas entre las cuentas endógenas.

[8] Polo, Roland-Host, y Sancho (1990).
[9] Para normalizar calculamos primero el efecto medio conjun-

to como suma de los efectos de todos los sectores dividien-
do por el número de sectores. A continuación, normalizamos
el indicador dividiendo el efecto de cada sector por la me-
dia obtenida.

[10] I es la matriz identidad, A la de coeficientes técnicos, Ma la
de multiplicadores contables y Ml la inversa de Leontief.

[11] (Castillo, Castro, López & Pazos, 2005): 1,97 Vs 2,55 para la
economía sevillana. Con TIO, sin sector Construcción de

Aeronaves desagregado y datos de 2005. En otras publica-
ciones y estudios puede llegar a 4 (Informe Socioeconómico
de la Ciudad de Sevilla, Ayuntamiento de Sevilla (2003);
Memoria de Actividades de la Fundación Hélice (2009 y 2010)) 

[12] No se tiene en cuenta el centro de entrenamiento de pilotos
aledaño a las instalaciones productivas

[13] «El A400M no termina de despegar» Diario El País, 24 de ene-
ro de 2010.

[14] http://www.abc.es/hemeroteca/historico-17-02-2009/abc/
Economia/las-administraciones-publicas-espa%C3%B1olas-
han-dado-ayudas-de-mas-de-350-millones-al-a400m-_
913178327040.html

[15] http://www.defensa.com/index.php?option=com_content&
view=article&id=8023:llega-la-certificacion-del-a400m-el-fin-
de-la-tan-ansiada-espera&catid=69:reportajes&Itemid=199

[16] Hasta el año 2013. Estimación propia.
[17] Estimación en base a las cargas de trabajo asignadas por fac-

torías. En producción en serie se desprecian las actividades de
desarrollo en las instalaciones de Madrid (Getafe)

[18] Estimación propia.
[19] http://warstartshere.org/es/node/163
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Las noticias de prensa que con relativa frecuencia nos advierten de la presencia en el merca-
do de productos cuya ingesta puede perjudicar a los consumidores han suscitado un crecien-
te interés en la sociedad y los mercados por todo lo que tiene que ver con la seguridad alimen-
taria (SA). En los países desarrollados esta expresión hace referencia  a la solución de los problemas

relacionados con la higiene e inocuidad de los ali-
mentos, de forma que las diversas legislaciones na-
cionales e internacionales en esta materia tienen co-
mo objetivo fundamental que todo alimento que
llegue al consumidor sea un alimento seguro y, por
tanto, libre de contaminaciones que supongan una
amenaza para la salud. La industria alimentaria es así
responsable de producir alimentos con estas carac-
terísticas, por lo que disponer de mecanismos que
garanticen la posesión de atributos objetivos de ca-
lidad y/o el cumplimiento de determinados requisitos
en los procesos productivos relacionados con la se-
guridad alimentaria (SA) resulta cada día más impor-
tante para la competitividad de estas empresas. 

Es preciso tener en cuenta que el sector alimentario, o
de la alimentación y bebidas, es un sector clave para
la economía española y constituye, en la actualidad,
uno de los principales motores económicos del país
con una aportación 2,7% al PIB y más del 22% al PIB
industrial (FIAB, 2014). Así, la industria alimentaria está in-
tegrada por cerca de 30.000 empresas -la mayoría de
ellas Pymes de carácter familiar-, emplea a más de
400.000 personas y es clave en la proyección exterior

de España, con unas exportaciones de más de 16.000
millones de euros. Su principal responsabilidad y carta
de presentación es poder poner en la mesa de los con-
sumidores alimentos seguros y de calidad. No obstan-
te, los problemas de calidad y SA tienen su base en la
existencia intrínseca de una situación de asimetría de
información entre los productores y los consumidores. 

En este escenario las certificaciones externas de ca-
rácter voluntario constituyen una forma de solucionar
este problema si no total, sí parcialmente, al transmitir
una señal de confianza al mercado (Teerlak & King,
2006). De este modo, la proliferación de estándares y
protocolos privados de SA ha constituido un rasgo di-
ferencial de la industria alimentaria europea propicia-
do tanto por la obligación de actuar con diligencia de-
bida que impone la legislación Comunitaria, como por
la creciente atención que presta el sector a su respon-
sabilidad social, lo que acrecienta los esfuerzos de las
empresas por asegurar la calidad y reducir al mínimo
los riesgos de ver afectada su reputación. 

Así, las principales cadenas de distribución de algu-
nos países de nuestro entorno han desarrollado sus

167398 >Ei



C. ESCANCIANO Gª-MIRANDA / Mª LETICIA SANTOS VIJANDE

propios estándares y exigido su certificación, habién-
dose llegado a identificar más de un centenar de sis-
temas de calidad vigentes simultáneamente en la in-
dustria (Berga, 2005; López et al., 2008; Fabián, 2009).
No obstante, la falta de concreción sobre cuál es el sis-
tema de gestión de la seguridad alimentaria (SGSA) más
recomendable y las diferentes exigencias de las gran-
des cadenas comerciales a sus proveedores, suponen
en la práctica un gran problema para las compañías
que suministran sus productos en diferentes mercados
internacionales y operan con grandes compradores, al
verse obligadas a cumplir los requisitos específicos im-
puestos por cada uno de sus clientes. Esta circunstan-
cia conduce a mantener sistemas de gestión en para-
lelo, a la duplicidad de documentación y registros, y al
sometimiento a auditorías múltiples, lo que conlleva la
resolución de no conformidades y la realización de ac-
ciones correctivas para cada auditoría recibida
(Verano, 2009). La elaboración por parte de la
Organización Internacional de Normalización (ISO) de
una norma certificable que armoniza a nivel global los
requisitos de un sistema de SA para toda la actividad
dentro de la cadena alimentaria (CA) ha contribuido so-
lucionar en gran medida estos problemas, aportando
claridad y homogeneidad al sector. 

La norma ISO 22000 está basada en los enfoques de
SA internacionalmente aceptados y apoyados por la
Comisión del Codex Alimentarius y por la Organización
Mundial del Comercio y, en consecuencia, combi-
na en un mismo referente principios y metodologías
ampliamente difundidas y reconocidas, por lo que pue-
de afirmarse que sirve para unificar criterios a nivel mun-
dial (Faergermand, 2008). El valor añadido de este es-
tándar radica en que complementa el sistema APPCC
(Análisis de Peligros y Puntos de Control Críticos) obliga-
torio para la producción de alimentos en la UE, con los
PPRs (Programas de Prerrequisitos) que consideran los pe -
ligros provenientes del entorno de trabajo, en el marco
de un sistema de gestión tipo ISO 9001 que actúa co-
mo un eslabón que vincula la gestión de la seguridad
y de la calidad de los alimentos (Grigg y McAlinden,
2001). En definitiva, ISO 22000 especifica los requisitos
necesarios para desarrollar un  SGSA cuando una orga-
nización en la cadena alimentaria necesita demostrar
su capacidad para controlar los peligros relacionados
con la inocuidad de los alimentos, así como la confor-
midad con los requisitos legales y reglamentarios apli-
cables. 

Según el último Informe  de la ISO sobre la certificación
a nivel mundial (ISO, 2014) son más de 30.000 las em-
presas que, a día de hoy, cuentan con un SGSA ISO
22000 certificado, observándose  un incremento cre-
ciente y sostenido de su demanda al que las empresas
alimentarias españolas no han permanecido ajenas. 

Dada la importancia del sector alimentario en la eco-
nomía española, que la certificación de la SA se per-
fila como un valor añadido capaz de fortalecer la
competitividad de sus empresas facilitándoles el ac-
ceso a otros mercados, y que en la actualidad, ISO
22000 es el único esquema de certificación de SA

aplicable en toda la CA de carácter internacional, se
ha realizado un estudio empírico sobre el proceso de
implantación de esta norma. Es preciso destacar que
el número de estudios cuantitativos que hacen referen-
cia a este SGSA es todavía muy escaso y que, hasta la
fecha, han estado siempre referidos a la experiencia
de empresas de otros países. Una nota común a to-
dos ellos es además la baja tasa de respuesta obteni-
da y el pequeño tamaño de la muestra analizada. 

En resumen, este trabajo analiza la experiencia real de
las empresas alimentarias españolas en relación a la
im plantación y certificación de SGSA, profundizando  en
los objetivos perseguidos, la delimitación de los facto-
res que facilitan y limitan su desarrollo, así como los be-
neficios alcanzados, tanto en general, como en rela-
ción a la integración con otros sistemas de gestión. Esta
investigación, constituye la primera aproximación a la
realidad de la gestión de la SA ISO22000 de la empre-
sa española y pretende servir de punto de referencia y
orientación para aquellas empresas que deseen alcan-
zar esta certificación.  

METODOLOGÍA

Para determinar el tamaño de la población objeto de
estudio se contactó con el Centro Nacional de Infor -
mación de la Calidad. Gracias a su colaboración se
identificaron 314 empresas poseedoras de la certifica-
ción ISO 22000 a 31 de enero de 2012, de las que 305
pudieron ser localizadas. Tras contactar telefónicamen-
te con el responsable de SA de cada una de ellas, en
el mes de marzo de 2012 se les remitió por correo elec-
trónico un cuestionario diseñado tomando como refe-
rencia los principales estudios empíricos sobre SGSA re-
cogidos en el cuadro 1, en la página siguiente. 

Como se ha indicado previamente, el número de es-
tudios cuantitativos que hacen referencia específica-
mente a la norma ISO22000 es todavía muy escaso.
De hecho, por lo general, la mayoría de los trabajos so-
bre SGSA recogidos en el cuadro no versan directa-
mente sobre este referencial, sino sobre la experiencia
de las empresas en la aplicación del sistema APPCC.
Dado que éste constituye una parte fundamental de
cualquier SGSA y es uno de los elementos clave de ISO
22000, para el diseño del cuestionario de este estudio
se ha considerado que gran parte de las motivaciones,
facilitadores, dificultades, obstáculos y beneficios aso-
ciados a la aplicación de APPCC son también atribui-
bles a ISO 22000. Entre los trabajos disponibles sobre la
ISO 22000, estacan  por su carácter multisectorial, los de
Mensah y Julien (2011) en el Reino Unido, los de Ma -
chenka et al. en Zimbabue, Kafetzopoulos y Got zama-
ni  (2014) y Chen et al. (2015) en Gracia y el de Teixeira
y Sampio (2011) en Portugal. Otros trabajos interesantes
son los realizados por Bilalis et al. (2009) en Turquía,
Wedyant et al. (2011) en plantas procesadoras de pes-
cado portuguesas (2011), el de Mamalis et al. (2009) en
empresas del sector restauración en Méjico. 

En este estudio, la muestra objeto de análisis quedó fi-
nalmente configurada por 189 empresas que se corres-
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ponden con idéntico número de encuestas válidas, lo
que supone una tasa de respuesta próxima al 62% so-
bre la población certificada y acrecienta el interés de
los resultados observados. Para la realización de todos
los análisis estadísticos se utilizó el paquete estadístico
SPSS (19.0).

El perfil de la empresa certificada ISO 22000 en España
es el de una Pyme de capital nacional y carácter fa-
miliar con una facturación superior a los 3 millones de
euros. A pesar de su reducido tamaño, en lo que a nú-
mero de trabajadores se refiere –el 56% de la muestra
cuenta con menos de 50 empleados como recoge
la el cuadro 2, el 61,3% de las empresas analizadas
afirma contar con presencia en los mercados exterio-
res, lo que evidencia la existencia de una cierta rela-
ción entre la posesión de esta certificación y la expor-
tación. Así, el 46,2% de los encuestados considera que
la certificación ISO 22000 se convertirá con el tiempo
en un estándar de exportación y que, por tanto, será
necesaria para poder estar presente en los mercados
internacionales. En este sentido, el 65% de las empre-

sas analizadas declaró que venden sus productos en
el extranjero desde hace más de 10 años, siendo los
países de la Unión Europea su principal destino. 

Por lo que respecta a la actividad principal de las em-
presas de la muestra (cuadro 2), la mayoría, el 78%, se
dedica a la elaboración de productos alimentarios, el
12,2% a su distribución y el 9,8% restante a otras acti-
vidades relacionadas, como prestación de servicios de
catering, transporte o packaging, entre otros. Ello po-
ne de manifiesto que se ha conseguido uno de los ob-
jetivos fundamentales de la ISO 22000, que este referen-
te sea utilizado por empresas pertenecientes a todos los
segmentos de la CA, desde el campo hasta la mesa,
ya se trate de operadores implicados en la producción,
transformación, comercialización y venta de productos
alimentarios, o de subcontratistas relacionados.

El gráfico 1, en la página siguiente, recoge la distribución
por sectores del colectivo más numeroso de las empre-
sas de la muestra, el de los productores de productos ali-
mentarios. Como se puede observar «be bidas» (20%),
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CUADRO 1
ESTUDIOS EMPÍRICOS SOBRE SGSA

Estudio País Muestra/sector Variables

Henson y Holt (2000) UK 192 / lácteo Motivaciones

Vela et al. (2003) Spain 16 / cárnicas, pescado, lácteo Dificultades

Herath y Henson (2006) Canadá 134 / cárnicas,  frutas y verduras Motivaciones, dificultades

Bas et al. (2007) Turquía 109 / servicios de comida y catering, Dificultades

Khatri y Collins (2007) Australia 13 / cárnico Motivaciones, beneficios

Semos y Kontogeorgos (2007) Grecia 91 / multisectorial Dificultades, beneficios

Jin et al. (2008) China 117 / multisectorial Motivos

Bilalis et al. 2009)* Grecia 33 / multisectorial Razones, beneficios, dificultades

Fotopoulos et al. (2009) Grecia 107 / multisectorial Razones, factores críticos

Herath y Henson (2010) Canadá 134 / lácteo, frutas y verduras Dificultades

Maldonadoet al. (2009) Méjico 92 / cárnicas Razones

Mamalis et al. (2009)* Grecia 20 / catering Razones

Mensah y Julien (2011)* UK 120 / multisectorial Razones, beneficios, dificultades, facilitadores

Teixeira y Sampaio* (2011) Portugal 62 / multisectorial Razones, beneficios, dificultades

Wedyantet al. (2011)* Portugal 5 / procesadoras de pescado Razones, beneficios

Wilcok et al. (2011) Canadá 87 / multisectorial Razones, facilitadores

Karaman et al. (2012) Turquía 28 / lácteo Beneficios, dificultades

Machenka et al. (2012) Zimbawe 30 / multisectorial Motivos dificultades, beneficios

Tomasevic et al. (2013) Serbia 171 / cárnicas Incendios, dificultades, beneficios

Kafetzopoulos y Gotzamani (2014) Grecia 28 / lácteo Motivaciones

Chen et al. (2015) Nueva Zelanda 115 / multisectorial Facilitadores
* Estudio con referencia a ISO 22000

CUADRO 2
CLASIFICACIÓN DE LA MUESTRA POR TAMAÑO Y TIPO DE ACTIVIDAD

FUENTE: Elaboración propia.

Actividad Micro y Pequeñas Medianas Grandes Total

Producción 83 44 21 148 (78%)

Distribución 17 4 1 22 (12,2%)

Servicios 6 10 3 19  (9,8%)

106 (56.08%) 58 (30.69%) 25 (13.22%) 189 (100%)

(*) Tamaño: micro y pequeñas ≤ 49 trabajadores; medianas 50-249; grandes  ≥ 250 trabajadores

FUENTE: Elaboración propia.
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tener la certificación de un sistema de gestión de SA
basado en la norma ISO 22000. La revisión exhausti-
va de los trabajos previos permitió delimitar un con-
junto de motivaciones recogidas en el cuadro 3, en
la página siguiente, y que los encuestados valoraron
en una escala de 1 (nada importante) a 7 (muy im-
portante). Si bien conseguir mejorar la imagen de la
empresa en el mercado es el argumento de mayor
peso, ese deseo de mejora también se extiende al
suministro de productos más seguros y de mayor de
calidad, fruto de procesos y procedimientos clara-
mente definidos y controlados, tal y como exige ISO
22000. De esta manera, y a través de la certificación,
las empresas de la muestra tratan de dar confianza
a sus clientes, reforzando su ventaja competitiva al
anticiparse al futuro al que tienden los mercados. En
resumen, mejorar -interna y externamente- y dar con-
fianza son los motivos que presiden la decisión de
certificación en España. En ello, la empresa alimenta-
ria española se diferencia de la de otros países como
el Reino Unido en el que si bien la mejora de la segu-
ridad de los productos es motivo más relevante, la pre-
sión/exigencia de los clientes es el segundo en impor-
tancia (Mensah y Julien, 2011), al igual que sucede en
nuestro vecino Portugal (Sampaio y Tei xei ra, 2011).

Como se comentó anteriormente la muestra analiza-
da está integrada en su mayoría por pequeñas em-
presas, dedicadas a la elaboración de productos ali-
mentarios y con presencia en los mercados exteriores.
La realización de tests de diferencias de medias ha per-
mitido detectar la existencia de diferencias significati-
vas −con niveles de confianza superiores al 95%− en
las valo raciones medias de algunas de las motivacio-
nes analizadas en este estudio en función del tamaño
de la empresa, el tipo de actividad desarrollada y su
vocación exportadora. 

Tal y como se recoge en el cuadro 4, en la página si-
guiente, se observa que las empresas de menor tama-
ño son las que manifiestan que razones como reforzar
su ventaja competitiva, utilizar la certificación como he-
rramienta promocional de marketing, poder ser suminis-
tradoras de ciertas cadenas de distribución, y el acce-

16%

5%

13%

1%
6%3%5%

31%

20%

Carnes

Pescados

Frutas y hortalizas

Aceites

Lacteos

Molinería

Alimentación animal

Otros alimentos

Bebidas

GRÁFICO 1
DISTRIBUCIÓN SECTORIAL DE LOS PRODUCTORES ALIMENTARIOS DE LA MUESTRA

FUENTE: Elaboración propia.

«carnes» (15%), «frutas y hortalizas» (13%) son, por este
orden, los sectores más activos a la hora de certificar
su sistema de gestión de SA ISO 22000. Sin embargo, las
empresas dedicadas a la elaboración de «otros produc-
tos alimenticios» son las que integran el subgrupo más
numeroso, al haberse incluido en esta categoría a los
fabricantes de productos tan diversos como azúcar, ca-
fé, especias, aditivos alimentarios, etc. 

Las firmas integrantes de la muestra cuentan con un
departamento o área de calidad con una antigüe-
dad superior a 10 años en el 42,5% de los casos, lo
que refleja la gran importancia que esta variable tiene
en un sector, el alimentario, en el que calidad y segu-
ridad se hallan estrechamente relacionadas. Así, la
gestión de la SA corre a cargo del departamento de
calidad en el 82,5% de los casos. 

Del mismo modo, la investigación, el desarrollo y la in-
novación son actividades importantes para un gran nú-
mero de empresas de la muestra. Prueba de todo ello
es el hecho de que  el 36,55% de las mismas afirme
contar con un departamento de I+D. Asimismo, más
del 70% de las firmas encuestadas declaran haber
puesto en marcha en los últimos 5 años iniciativas in-
novadoras referidas a productos, procesos, gestión y
marketing.

Por otro lado, no hemos de olvidar que junto a ISO
22000 coexisten otras certificaciones en el campo de la
SA, entre las que destacan BRC (British Retail Consor tium
Global Standard Food) e IFS (International Food Stan -
dard) (1). Si bien su difusión en la empresa española no
está tan extendida como en otros países, su relevancia
y la exigencia de su posesión para poder tener acceso
a ciertas cadenas de distribución extranjeras ha llevado
al 19,6% de las encuestadas, en el caso de IFS, y al
13,2% en el de BRC, a optar por su consecución. 

RAZONES PARA IMPLANTAR Y CERTIFICAR UN SISTEMA
DE GESTIÓN DE SA ISO 22000

La literatura recoge muchos y muy diferentes moti-
vos por los que las empresas deciden implantar y ob-
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so a los mercados exteriores, son las que han tenido una
mayor relevancia en su decisión de certificación. Una
posible explicación puede deberse a que estas empre-
sas son las que han de competir, y no precisamente en
igualdad de condiciones, con grandes firmas ya asen-
tadas en el mercado, por lo que la ventaja de diferen-
ciación que la certificación ISO 22000 puede reportar-
les, junto a la posibilidad de poder acceder gracias a
ella a grandes cadenas de distribución nacionales y/o
extranjeras, ya sea como proveedor de productos pro-

pios o como fabricante de marcas de distribuidor, cons-
tituyen sólidos argumentos.
En cuanto al tipo de actividad desarrollada, las em-
presas productoras de alimentos conforman el grue-
so de la muestra. Se ha podido constatar que es pre-
cisamente para este grupo de empresas para las
que reducir las auditorías de clientes tiene una ma-
yor incidencia en su decisión, algo lógico posible-
mente por considerar que contar con la certificación
ISO 22000 les permite dar testimonio de diligencia
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CUADRO 3
RAZONES PARA LA IMPLANTACIÓN Y CERTIFICACIÓN ISO 22000

FUENTE: Elaboración propia.

Razones Media Desviación iípica

Mejorar la imagen de la empresa en el mercado 5.90 1.14

Mejorar la calidad y seguridad de los productos 5.82 1.33

Conseguir la confianza de los clientes 5.76 1.38

Reforzar la ventaja competitiva de la empresa 5.60 1.27

Mejorar los procesos/procedimientos internos y su control 5.59 1.41

Anticiparse al futuro al que tienden los mercados 5.55 1.36

Complementar el sistema APPCC 5.48 1.51

Mejorar la eficiencia de la empresa 5.41 1.47

Cumplir con la legislación sobre seguridad alimentaria 5.40 2.24

Anticiparse a la demanda de los clientes 5.24 1.46

Mejorar los resultados respecto a los competidores 5.20 1.49

Utilizar la certificación como herramienta de marketing 5.16 1.64

Poder acceder a ciertas cadenas de distribución 4.71 1.87

Mejorar la productividad de la empresa 4.70 1.80

Mejorar la cuota de mercado 4.70 1.65

Exigencia/presión de los clientes 4.53 1.93

Acceso a los mercados exteriores 4.43 2.08

Complementar otros sistemas de gestión (ISO 9001, 14001...) 4.39 2.06

Proporcionar evidencia de «diligencia debida» 4.32 1.74

Reducir auditorías de clientes 4.28 1.77

Nota: 1= nada importante; 7= muy importante

CUADRO 4
VARIABLES DE CLASIFICACIÓN Y RAZONES PARA LA CERTIFICACIÓN

Razón
Tamaño (*)

Sig.
Micro y pequeñas Medianas Grandes

Reforzar la ventaja competitiva 5.72 5.64 4.91 0.01

Certificación como herramienta de marketing 5.25 5.34 4.13 0.01

Acceder a ciertas cadenas de distribución 4.99 4.60 3.69 0.01

Acceso a los mercados exteriores 4.58 4.63 3.43 0.05

Tipo de actividad
Sig.

Productor Distribución Servicios

Mejorar la imagen de la empresa 5.80 6.30 6.18 0.04

Utilizarla como herramienta de marketing 5.04 5.52 5.94 0.05

Reducir las auditorías de clientes 4.48 3.48 3.82 0.02

Actividad exportadora
Sig.

Acceso a los mercados exteriores 0.00

Exigencia de los clientes 0.01

Reducción de auditorías 0.05

(*) Tamaño: micro y pequeñas ≤ 49 trabajadores; medianas 50-249; grandes  ≥ 250 trabajadores

Sí

5.31

4.87

4.53

No

3.08

4.03

3.88

FUENTE: Elaboración propia.
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debida. No sucede lo mismo con las motivaciones
vinculadas con mejorar la imagen de la empresa y
utilizar la certificación como herramienta de marke-
ting. En ambos casos son las empresas distribuidoras
y las dedicadas a la prestación de servicios de ca-
tering, transporte o packaging, entre otras, las que
en mayor medida ven en la certificación una vía pa-
ra darse a conocer y favorecer su contratación.Por
otra parte, el cuadro 4 también muestra que, como
cabría esperar, las empresas exportadoras son las
que atribuyen una mayor importancia a razones ta-
les como el acceso a los mercados exteriores y la
exigencia de los clientes, así como a la reducción
de auditorías, debido probablemente también a las
mayores exigencias en este ámbito de sus clientes
internacionales.

EL PROCESO DE IMPLANTACIÓN Y CERTIFICACIÓN DE
LA ISO 22000

La implantación de un sistema de gestión de SA con-
lleva en muchos casos un importante cambio, y más si
ese sistema ha de ajustarse a los requisitos establecidos
por una norma de referencia. Por ello, se estima que la
presencia de ciertos factores puede hacer que todo re-
sulte mucho más llevadero (Herath y Henson, 2011). A
este respecto, los encuestados han manifestado que la
existencia de un claro compromiso por parte de la al-
ta dirección con la SA es determinante para una exito-
sa implantación del sistema (cuadro 5). En este extremo,
las empresas españolas coinciden con las opiniones
ma nifestadas en la literatura por compañías de otros
países, para las que ignorar el importante papel desem-
peñado por los máximos responsables de la empresa
podría condenar todo el proceso al fracaso. Junto a di-
cho compromiso, otros facilitadores de la implantación
de la ISO 22000 que han obtenido una valoración por
encima del punto medio de la escala utilizada en este
estudio son los siguientes: contar con ex  periencia y co-
nocimientos sobre SA –fruto, por ejemplo, de la existen-
cia de un sistema APPCC previo y/o de disponer de per-
sonal formado–; la compatibilidad con otros sistemas de
gestión –hecho favorecido por la existencia de notables
semejanzas estructurales, e incluso en requisitos, entre las

normas elaboradas por ISO como el sistema de gestión
de la calidad ISO 9001–; contar con unas instalaciones
adecuadas y debidamente mantenidas; el compromi-
so de los trabajadores y el asesoramiento de un consul-
tor externo. 

No obstante, la adaptación de los procesos y procedi-
mientos empresariales a las exigencias de la norma, y
el logro del compromiso firme y decidido de todos los
integrantes de la organización, independientemente de
su nivel, requiere tiempo, esfuerzo y la superación de un
gran número de obstáculos de los que también se ha-
ce eco la literatura (Mensah y Julien, 2011). A la luz de
las respuestas de las firmas de la muestra sobre las difi-
cultades para la implantación de la ISO 22000 (cuadro
6, en la página siguiente) es posible distinguir entre 1) los
factores vinculados al elemento humano o resistencia
organizativa, 2) los asociados al carácter novedoso de
esta normativa o a su propio desconocimiento, y 3) lo
que hemos denominado burocracia y coste, es decir,
un factor que reúne un conjunto de dificultades presen-
tes en todos los trabajos sobre implantación de sistemas
de gestión normalizados: el excesivo consumo de tiem-
po y recursos, el volumen de documentación requerida
y elevado coste de la implantación y certificación del
sistema. Son precisamente estos últimos, y más en una
época de crisis como la actual, los considerados más
importantes por las empresas de la muestra.

BENEFICIOS DE LA CERTIFICACIÓN DE LA NORMA ISO
22000

Todo plan empresarial, y la certificación conforme a la
norma ISO 22000 puede ser entendida como tal, exi-
ge que una vez ejecutado se verifique si los objetivos
y expectativas preestablecidas se han cumplido o no.
La pregunta que cabe hacerse es si las empresas de
la muestra han visto satisfechas sus expectativas y con-
seguido sus objetivos como consecuencia del proceso
de certificación. A la luz de la información obtenida po-
demos afirmar que todas las empresas encuestadas de-
claran haber experimentado beneficios de muy diversa
índole, si bien no con la misma intensidad (cuadro 7, en
la página siguiente). 
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CUADRO 5
FACILITADORES DE LA IMPLANTACIÓN DE LA ISO 22000

FUENTE: Elaboración propia.

Facilitadores Media Desviación típica

Compromiso de la Alta Dirección con la SA 5.87 1.21

Existencia de un APPCC previo 5.78 1.53

Contar con personal formado en materia de SA 5.58 1.53

Experiencia previa en SA 5.55 1.28

Adecuado mantenimiento de las instalaciones 5.41 1.48

Compromiso y motivación de los empleados 5.32 1.37

Compatibilidad con otros sistemas de gestión 5.24 1.70

Fácil integración con otros sistemas de gestión 5.21 1.57

Contar con unas instalaciones modernas y los equipos adecuados 4.94 2.01

Ayuda de un consultor externo 4.89 1.46

Existencia de un sistema de gestión ISO 9001 4.51 1.75

Nota: 1= nada importante; 7= muy importante
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Los motivos que presiden la decisión de certificación
ISO 22000 en las empresas españolas son el deseo de
mejora, tanto de su propia gestión como de sus pro-
ductos, junto con la necesidad de aportar confianza
al mercado mejorando la imagen y competitividad de
la em presa.

En este sentido, el cuadro 7 refleja que los beneficios ob-
tenidos en mayor medida se concretan en la consecu-
ción de mejoras de naturaleza interna: como una ges-
tión y un control más eficiente de los riesgos alimentarios,
la mejor capacidad de respuesta ante emergencias, la
mejora de la calidad y seguridad de los productos y de
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CUADRO 6
DIFICULTADES PARA LA IMPLANTACIÓN DE LA ISO 22000

FUENTE: Elaboración propia.

Dificultades Media Desviación típica

Excesivo consumo de tiempo y recursos (3) 4.90 1.56

Excesivo formalismo de la norma (3) 4.57 1.67

El volumen de documentación requerida (3) 4.36 1.78

Elevado coste, restricciones financieras (3) 4.16 1.67

Insuficientes ayudas económicas (3) 4.04 1.91

Norma desconocida por los clientes consumidores (2) 3.94 1.74

Dificultad a la hora de interpretar la norma (2) 3.82 1.68

Dificultad de los trabajadores para aceptar y adaptarse al sistema (1) 3.81 1.69

Resistencia al cambio por parte del personal (1) 3.79 1.81

Falta de conocimientos/formación por parte del personal (1) 3.78 1.59

Falta de información (2) 3.20 1.64

Nota: 1= nada importante; 7= muy importante

CUADRO 7
BENEFICIOS DE LA CERTIFICACIÓN ISO 22000

Beneficios Media Desviación típica

Mejor gestión/control de los riesgos alimentarios 5.66 1.20

Mejora de la imagen de la empresa en el mercado 5.64 1.31

Facilita el cumplimiento de la legislación sobre seguridad alimentaria 5.62 1.49

Mejor respuesta ante emergencias 5.53 1.39

Mejora continua de la seguridad alimentaria 5.52 1.17

Mejora de la calidad y seguridad de los productos 5.49 1.36

Incremento de la confianza de clientes 5.21 1.36

Mejora del nivel de formación de los trabajadores 5.16 1.19

Mejora de las instalaciones de la empresa 5.04 1.41

Mayor participación de los trabajadores en la gestión de la SA 5.03 1.38

Mejora de la comunicación/relación con stakeholders (AAPP, clientes) 4.92 1.59

Mejora de la comunicación con las autoridades sanitarias 4.92 1.79

Disminución de incidencias 4.79 1.55

Incremento de la satisfacción de los clientes 4.75 1.46

Incremento de la ventaja competitiva 4.72 1.49

Disminución de las reclamaciones/quejas de clientes 4.60 1.58

Mejora de la comunicación interna 4.59 1.53

Mejor coordinación con los proveedores 4.50 1.63

Adquisición de equipos y tecnologías más modernas 4.32 1.61

Captación de nuevos clientes 4.13 1.78

Mejor aprovechamiento de los recursos 4.10 1.61

Mejora de la productividad 4.05 1.73

Reducción de auditorías de clientes 3.97 1.90

Incremento de la cuota de mercado 3.64 1.60

Incremento de las ventas 3.63 1.56

Acceso a nuevos mercados 3.51 1.86

Incremento de las exportaciones 3.25 1.84

Acceso a cadenas de distribución extranjeras 3.13 1.93

Fabricación de marcas de distribuidor 2.80 1.87

Nota: 1= no alcanzado 7=alcanzado de modo muy importante
FUENTE: Elaboración propia.
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los procesos internos e, incluso, la mayor for mación e im-
plicación de los trabajadores. Además se percibe la con-
secución de algunas mejoras de índole externa, como
la mejora de la imagen de la empresa en el mercado,
el incremento de la confianza y satisfacción de los clien-
tes, o el refuerzo de la ventaja competitiva de la em-
presa. Estos beneficios se completan con una mayor
facilidad para el cumplimiento de la legislación en ma-
teria de seguridad alimentaria y la reducción de inci-
dencias, todo lo cual confirma que se han conseguido
muchos de las intenciones perseguidas por las empre-
sas al acometer la certificación de la ISO 22000. 

Otros beneficios destacables, con valoraciones por
encima del punto medio de la escala, son los rela-
cionados con la mejora de la comunicación tanto in-
terna, dentro de la organización, como externa, con
los diferentes públicos de la empresa, lo que confirma
empíricamente el papel de ISO 22000 como una he-
rramienta que facilita una comunicación organizada
y eficaz con todas las partes interesadas. El ahorro de
tiempo y costes también destacan entre las ventajas
importantes para las empresas de la muestra. 

Sin embargo, llama la atención el hecho de que otros
beneficios de naturaleza eminentemente externa,
habitualmente asociados a la posesión de una cer-
tificación de SA y que algunos trabajos califican den-
tro del conjunto de «ganancias comerciales», ocupan
los últimos lugares las valoraciones medias de los en-
cuestados. Este es el caso de incremento de las ventas,
acceso a nuevos mercados, incremento de las expor-
taciones, acceso a cadenas de distribución extranjeras
y, fabricación de marcas de distribuidor. Este hecho nos
obliga a reflexionar acerca de que la implantación
de sistemas de SA puede ser una condición necesa-
ria pero no suficiente para constituir una garantía de
éxito comercial en estas cuestiones y que, posiblemen-
te, otro tipo de decisiones estratégicas de las empre-
sas, como el tipo de estrategia competitiva que adop-
tan o el grado de orientación al mercado con el que
operan, pueden tener un papel más determinante en

la consecución de este tipo de resultados. Este es un
aspecto que merece ser objeto de futuras investiga-
ciones.

En este caso, la realización de tests de diferencias de
medias también ha permitido detectar la existencia de
diferencias significativas −con niveles de confianza su-
periores al 95%− con respecto a alguno de los benefi-
cios obtenidos en función del tamaño de la empresa,
el tipo de actividad desarrollada y su vocación expor-
tadora.

Como se puede observar en el cuadro 8, son las em-
presas de menor tamaño las que afirman haber expe-
rimentado en mayor medida una mejora de su pro-
ductividad, un hecho probablemente asociado a un
mejor aprovechamiento de sus recursos y capacida-
des propiciado por la disciplina impuesta por la norma.
Por otra parte, las empresas distribuidoras y dedicadas
a la prestación de servicios de catering, transporte o
packaging son las que afirman haber experimentado
de forma más intensa un incremento de su ventaja
competitiva y de la confianza de sus clientes; este da-
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CUADRO 8
PROPORCIÓN DE POBLACIÓN CON ESTUDIOS UNIVERSITARIOS POR GRUPOS DE EDAD

Razón
Tamaño (*)

Sig.
Micro y pequeñas Medianas Grandes

Mejora de la productividad 4.37 3.60 3.69 0.03

Tipo de actividad
Sig.

Productor Distribución Servicios

Mejorar la imagen de la empresa 5.80 6.30 6.18 0.05

Utilizarla como herramienta de marketing 5.04 5.52 5.94 0.04

Actividad exportadora
Sig.

Incremento de las ventas 0.02

Incremento de las exportaciones 0.00

Acceso a nuevos mercados 0.00

Acceso a cadenas de distribución extranjeras 0.00

Fabricación de marcas de distribuidor 0.00

* Tamaño: micro y pequeñas ≤ 49 trabajadores; medianas= 50-249; grandes  ≥ 250 trabajadores

Sí

3.85

4.03

3.85

3.66

3.18

FUENTE: Elaboración propia.

No

3.27

2.02

3.03

2.28

2.24

Menores
20%

Iguales
32%

Mayores
48%

GRÁFICO 2
BENEFICIOS DERIVADOS DE LA CERTIFICACIÓN
ISO 22000 COMPARACIÓN CON LOS COSTES

FUENTE: Elaobración propia.
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to evidencia el potencial de crecimiento de la deman-
da de esta certificación por el tipo de organizaciones
del eslabón de la CA responsables, en muchas oca-
siones, de violaciones de la SA. Finalmente, cabe des-
tacar que son las empresas con presencia en los mer-
cados exteriores las que disfrutan en mayor medida de
las denominadas «ganancias comerciales», lo que pa-
rece confirmar la relación entre certificación y fortale-
cimiento de la exportación. 

Finalmente, a pesar de que los resultados de este es-
tudio indican que el elevado coste de la certificación
de la ISO 22000 es una de las razones que justifican
que no todas las empresas se certifiquen, conviene po-
ner de manifiesto que el 80% de las empresas de la
muestra señalan que los beneficios conseguidos como
consecuencia de la certificación compensan o supe-
ran los costes de verificación de este sistema de gestión
de la SA (gráfico 2). Por añadidura, las empresas espa-
ñolas certificadas ISO 22000 se declaran globalmente
satisfechas con la certificación ya que más del 72% de
las organizaciones encuestadas afirman que la certifica-
ción ha colmado sus expectativas, satisfacción que es
total o casi total en cerca del 41% de los casos. Tan só-
lo el 8,3% de las empresas indican estar insatisfechas o
muy insatisfechas tras el proceso de adopción y verifica-
ción de la norma.

INTEGRACIÓN DE ISO 22000 CON OTROS SISTEMAS DE
GESTIÓN

ISO 22000 señala que «los sistemas de SA más efica-
ces se diseñan, operan y actualizan en el marco de
un sistema de gestión estructurado y están incorpora-
dos dentro de las actividades generales de gestión de
la organización. Esto proporciona el máximo beneficio
para la empresa y las partes interesadas». Con cre ta -
mente, ISO 22000 toma como base, la norma ISO
9001, con la que se halla alineada a fin de aumentar
su compatibilidad y facilitar su integración. Ambos es-
tándares son documentos que desarrollan sistemas de
gestión con un esqueleto común, aunque ninguno sus-
tituye al otro, sino que se complementan para hacer
más eficaz la gestión de una organización del sector
agroalimentario en los aspectos relativos a la calidad
y seguridad de los alimentos (Verano, 2010). Así, si una
organización quiere desarrollar un sistema de gestión
que cubra la SA y la calidad, debería desarrollar un sis-
tema que integre ambos estándares (Surak, 2013)  

La aparición, consolidación y éxito de ISO 9001 tam-
bién ha facilitado sobremanera la difusión de otros
estándares de sistemas de gestión de estructura se-
mejante y principios comunes, pero correspondien-
tes a ámbitos diferentes –como el medio ambiente
(ISO 14001) y la seguridad y salud laboral (OHSAS
18001)– o específicamente diseñados para sectores
específicos de actividad y su integración (Heras et
al., 2007; Sampaio et al., 2012). Dada la compatibi-
lidad existente entre ISO 9001 e ISO 22000, y la cre-
ciente tendencia a la integración de sistemas obser-
vada en la empresa española (Simón et al., 2012;

AUTOR, 2012), se han planteado diversas cuestiones
a las empresas de la industria alimentaria que han
permitido verificar que si la tendencia a la integra-
ción también existe en este sector. 

De este modo se verifica que la posesión de más de
un sistema de gestión ISO  certificado es habitual entre
las empresas alimentarias, tal vez debido al «efecto ex-
periencia», entendido como el efecto que posibilita que
las organizaciones implementen y certifiquen estos es-
tándares con una facilidad creciente, dado que cada
vez se encuentran más habituados a su utilización (Heras,
2011). El 82% de las empresas manifestó que el primer
sistema de gestión implantado fue un sistema de ca-
lidad ISO 9001, el 32,3% cuenta además con la ISO
14001, y el 12,2% con el certificado OHSAS 18001. Por
lo que respecta a la posible integración de los sistemas
de gestión, el 73,3% de los encuestados sostiene que
la integración es total, especialmente en lo que a los
recursos documentales se refiere. Asimismo, el 60%
manifiesta que la responsabilidad, así como la super-
visión y control de los diversos sistemas de gestión se
realiza desde un mismo departamento, como regla
general, el de calidad.

No obstante, la integración de los sistemas de gestión
no es un requisito que una organización haya de cum-
plir cuando decide adoptar dos o más de estos siste-
mas, pero ofrece una oportunidad para explotar siner-
gias en términos de recursos y habilidades (Salomone,
2008). Por ello, consideramos interesante que las em-
presas de la muestra, tanto las que afirmaban contar
con un sistema integrado de gestión (SIG), como en-
tre aquéllas que se encontraban envueltas en dicho
proceso, valorasen la percepción de los beneficios de-
rivados de la unión de sus sistemas.

Como se puede observar en el cuadro 9, en la pá-
gina siguiente, la integración de sistemas parece ha-
ber reportado numerosas ventajas. A pesar de que
algunos estudios señalan que la implantación de un
SIG conlleva un incremento del papeleo (Zeng et al.,
2007), el beneficio más valorado ha sido la posibili-
dad de compaginar la documentación y eliminar
posibles redundancias, lo que se concreta en la
práctica en una simplificación de la documentación.
El segundo beneficio en orden de importancia es el
logro de un sistema más consistente, eficiente y con
mayor éxito gracias a unos procesos mejor estructu-
rados y una clara definición de responsabilidades, to-
do lo cual contribuye a una mejora de la comunica-
ción. A los beneficios señalados han de unirse otros
dos apuntados por la mayoría de los trabajos sobre
el tema: el ahorro de tiempo y costes de implanta-
ción y auditoría. Y es que entre las ventajas habitual-
mente asociadas a la integración se encuentra la
posibilidad de que las auditorías de implantación, se-
guimiento y revisión de los sistemas se realicen al mis-
mo tiempo por un equipo auditor polivalente. 

En definitiva, la integración conllseva un ahorro de
tiempo, dinero y trabajo, a lo que sin duda contribui-
rá también el hecho de que en España, al igual que

398 >Ei 175



C. ESCANCIANO Gª-MIRANDA / Mª LETICIA SANTOS VIJANDE

sucede en otros países como Nueva Zelanda, Australia,
Francia, Países Bajos o Dinamarca, se hayan desarro-
llado o estén desarrollando normas propias sobre in-
tegración de sistemas de gestión con el propósito de
facilitar y agilizar este proceso (Jorgensen et al.,
2006). Asímismo, las empresas de la muestra tam-
bién consideran que contar con un SIG es una fuen-
te de diferenciación. Sea como fuere, la realización
de tests de diferencias de medias ha permitido de-
tectar, tal y como muestra la Tabla 8, la existencia de
diferencias significativas en la intensidad de la per-
cepción de los beneficios, según el grado de inte-
gración de los sistemas: parcial o total. Así, son las
empresas que cuentan con un SIG plenamente desa -
rrollado las que experimentan con mayor intensidad
todos los beneficios potenciales a los que nos hemos
referido. 

CONCLUSIONES

La importancia de la seguridad en la industria alimen-
taria se ve reflejada en su incorporación en la ges-
tión de la empresa mediante la implantación de sis-
temas que tratan de garantizar la inocuidad de los
alimentos. Dado que la SA es un problema global,
las reglas que gobiernan el sistema alimentario son
cada vez más internacionales. Entre los diversos es-
tándares de gestión de la SA con los que trabaja la
industria destaca la norma ISO 22000, cuya certifica-
ción permite a cualquier organización de la cadena
alimentaria desde el campo a la mesa, demostrar
la conformidad con los requisitos legales y reglamen-
tarios aplicables en materia de SA. 

Las opiniones manifestadas por las empresas certifica-
das parecen constatar que la implantación de este sis-
tema y su posterior certificación, a pesar de los obs -
táculos temporales y monetarios que dificultan dicho
proceso, permite alcanzar variados e intensos benefi-
cios, para cuyo logro ha sido decisivo contar con un
equipo directivo comprometido con experiencia pre-
via en temas de SA. Se trata de beneficios disfrutados
directamente por la empresa –mejorar, dar confianza

y fortalecer su posición competitiva– y que también se
extienden a todas las partes interesadas: trabajadores
–más formados y participativos– clientes –más satisfe-
chos y confiados– y Administra ciones Públicas. En de-
finitiva, unos beneficios que, a pesar de que no com-
portan algunas de las ventajas de índole comercial
que cabría esperar, sobrepasan los desembolsos efec-
tuados. Por añadidura, se observa que aquellas em-
presas que cuentan con más de un sistema de ges-
tión son proclives a la integración y gestión conjunta de
los mismos, lo que en su opinión en la práctica se ha
traducido en una mejor organización interna y una ma-
yor diferenciación de la empresa.

En consecuencia, y aunque en la industria alimenta-
ria no existe el riesgo cero, puesto que incluso la le-
gislación más estricta y los sistemas de control más
seguros no pueden protegernos totalmente, contar
con un sistema de gestión de SA ISO 22000 es más
que un buen punto de partida para garantizar la SA
y mejorar la competitividad de la industria. Por ello,
entendemos que es necesario un esfuerzo conjunto
de las administraciones públicas y las propias empre-
sas. En el caso de las primeras, fomentando la puesta
en marcha de SGSA facilitando de las empresas el ac-
ceso a posibles ayudas o el disfrute de beneficios fis-
cales y/o reconocimientos. En el caso de las segundas,
compartiendo su experiencia y formación.

Sea como fuere, la consolidación de ISO 22000 de-
penderá en gran medida: 1) de su adopción y exigen-
cia por las grandes productoras de alimentos que no
fabrican marcas de distribuidor, sino que comerciali-
zan marcas propias; 2) de que las empresas del sec-
tor de la alimentación que cuentan con la certificación
ISO 9001 apuesten por ISO 22000 al ser específica pa-
ra la gestión de la SA y compatible con su sistema de
calidad; 3) de su progresiva utilización por otros agen-
tes de la CA distintos de los productores como empre-
sas de restauración, catering, packaging…; 4) de su
adopción por empresas de países extranjeros, espe-
cialmente asiáticos para los que una certificación ISO
22000 puede ser la llave para acceder a las grandes
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CUADRO 9
BENEFICIOS DE LA INTEGRACIÓN DE SISTEMAS

FUENTE: INE, EPA.

Beneficios de la integración de sistemas
Media 

(Desv. típica)
Integración

parcial
Integración

total
Signif.

Evita la duplicidad de políticas, procedimientos e instrucciones de trabajo 5.44 (1.40) 4.71 5.74 0.00

Permite lograr un sistema consistente, eficiente y con mayor éxito 5.39 (1.39) 4.55 5.69 0.00

Mejor estructuración de los procesos 5.36 (1.29) 4.84 5.55 0.00

Mayor claridad en la definición de responsabilidades 5.28 (1.36) 4.63 5.53 0.00

Mayor transparencia 5.27 (1.39) 4.53 5.54 0.00

Mejora de la comunicación 5.22 (1.30) 4.68 5.43 0.00

La realización de auditorías conjuntas 5.16 (1.74) 4.39 5.44 0.00

Ahorro de tiempo y costes de implantación, auditorías, etc. 5.14 (1.58) 4.49 5.40 0.00

Simplificación de la documentación 5.14 (1.65) 4.08 5.50 0.00

Mayor diferenciación de la empresa 4.97 (1.45) 4.47 5.40 0.00

Nota: 1= no alcanzado importante; 7= alcanzado de modo muy importante
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cadenas de suministro internacional; y, finalmente, 5)
de la postura adoptada al respecto por los tres moto-
res principales del mercado alimentario: las empresas
multinacionales de alimentación, las autoridades y el
pequeño comercio. 

Respecto a las limitaciones y futuras líneas de inves-
tigación, hemos de señalar que este es un estudio
exploratorio de carácter cualitativo, por lo que inevi-
tablemente existe un cierto grado de subjetividad,
pudiendo existir cierto sesgo en las respuestas del en-
cuestado. 

Por otra parte, no podemos obviar la convivencia y
competencia de la ISO 22000 con otros referentes
en el sector de la distribución. En este sentido, es im-
portante mencionar que, si bien habitual que las
grandes cadenas de distribución europeas exijan a
los fabricantes de su marca blanca contar con un
certficado BRC o IFS (1), agunas de ellas comienzan
a demandar también la cerficaciónISO 22000 a sus
proveedores. Por ello, en futuras investigaciones es
preciso analizar la influencia del distribuidor a hora de
seleccionar el referente para la implantación y certi-
ficación de un SGSA, especialmente en el caso de em-
presas que se dediquen total o parcialmente a la fabri-
cación de marcas blancas. Asimismo, también es
aconsejable profundizar en la influencia que el están-
dar FSCC22000, basado en ISO 22000 y reconocido
por la Global Food Safety Initiative (GFSI), pero única-
mente dirigido a fabricantes de productos alimenticios,
puede tener en el futuro de esta norma ISO.

(*) Los autores desean manifestar su agradecimien-
to al CNIC (Centro Nacional de Información de la
Calidad) así como a las entidades de certificación,
que han colaborado de manera totalmente desin-
teresada en el suministro de la información nece-
saria para la confección del censo de empresas
certificadas ISO 22000 en España, sin el cual esta
investigación no podría haberse realizado.

NOTAS

[1] Los protocolos BRC e IFS constituyen  dos referenciales pri-
vados de calidad y SA esenciales para proveedores de
alimentos de cadenas de distribución alimentaria británi-
cos como Asda, Tesco y Sainsbury’s ––en el caso de BRC–,
y germanos, franceses e italianos como  Aldi, Lidl, Carrefour,
Auchan y Metro -en el caso de IFS. Ambos referentes exigen
la implantación de un sistema de calidad documentado y
tienen carácter certificable. De ahí que un beneficio deriva-
do de la posesión de estas certificaciones sea el acceso a
los mercados de alimentación del Reino Unido, Alemania,
Francia e Italia.
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La trayectoria investigadora de Angus Deaton puede
dividirse en tres etapas, que incluso se pueden sepa-
rarse cronológicamente. En cada una de estas fases
Deaton escribió un libro que se ha convertido en un
clásico de la economía. Hasta 1985 la investigación
de Deaton se centra en el análisis del consumo en
el corte transversal o un momento dado del tiempo.
El objetivo es explicar cómo se distribuye el consumo
entre los diferentes productos. En esta línea de inves-
tigación Deaton y Muellbauer (1980a) resume los ele-
mentos fundamentales de la literatura y las aporta-
ciones fundamentales de ambos autores.  Entre 1985
y 1997 la investigación de Deaton se centra en el es-
tudio del consumo en el tiempo (Deaton, 1992). A
partir de 1997, aunque basado en algunos resulta-
dos obtenidos en los años anteriores, la investigación
se traslada hacia el análisis del consumo, la pobre-
za y el bienestar en países en vías de desarrollo
(Deaton, 1997). Más recientemente Deaton ha tra-
bajado en aspectos relacionados con la ayuda al
desarrollo y la salud como indicador del bienestar. 

EL ANÁLISIS TRANSVERSAL DEL CONSUMO: 
LA ESTIMACIÓN DE SISTEMAS DE DEMANDA

A principios de los 70 del siglo pasado las estimacio-
nes de sistemas de demanda rechazaban las tres
implicaciones básicas de la teoría racional del con-
sumo: la homogeneidad de grado cero de las va-
riables nominales, la simetría y la caracterización de
la matriz de Slutsky como una matriz semidefinida ne-
gativa. El rechazo de la teoría suponía un problema
significativo dado que el análisis de los efectos de
cambios en impuestos o subvenciones depende crí-
ticamente de  la especificación de la demanda.
Deaton argumentó que las estimaciones de deman-
da dominantes en los primeros años 70 utilizaban
unas especificaciones inadecuadas y demasiado
restrictivas, señalando que eran dichas restricciones
y no la falta de racionalidad del consumidor, el mo-
tivo de su fracaso. Además las tres condiciones an-
terioremente señaladas se refieren a la elección de
un consumidor individual mientras que las estimacio-
nes se realizaban para datos agregados. Por tanto la

agregación era un tema que debía considerarse con
detalles y solo en condiciones muy específicas de
formas funcionales se puede concluir que la deman-
da media agregada es igual a la demanda indivi-
dual. Deaton y Muellbauer (1980b) propone el siste-
ma AID (Almost Ideal Demand System) que es menos
restrictivo que las versiones existentes en aquel mo-
mento de modelos de demanda y permitía que el
gasto en cada producto variara de forma no lineal
con el consumo total. Además al tratarse de un mo-
delo basado en preferencia PIGLOG (Price indepen-
dent generalized logarithmic) requería pocas restric-
ciones sobre las preferencias para generar la
agregación. El análisis estadístico demostró, no obs-
tante, que el sistema AID también generaba el re-
chazo de las tres restricciones básicas de la teoría.
Deaton y Muellbauer (1980b) concluyen que el AID
sigue presentando posibles errores de especificación
(por ejemplo la ausencia de los precios o del gasto
total) así como la agregación de individuos hetero-
géneos. El modelo Translog introducido casi simultá-
neamente por Jorgenson, Lau y Stoker (1980) supera
algunos de dichos problemas aunque sigue siendo
fundamentalmene incompatible con las implicacio-
nes básicas de la teoría del consumo.

EL ANÁLISIS TEMPORAL DEL CONSUMO:
EL EXCESO DE VOLATILIDAD

A principios de los años 80 las implicaciones del mo-
delo de Hall (1978) dominaban el análisis de la inves-
tigación sobre la evolución del consumo y el ahorro.
Este modelo se puede interpretar como un funda-
mento teórico de la hipótesis de la renta permanen-
te: la decisión óptima de consumo intertemporal de
un individuo con expectativas racionales genera una
utilidad marginal de consumo que sigue un paseo
aleatorio y, por tanto, es impredecible. La evolución
del consumo debe mostrar un patrón suave ante
cambios en la renta. Varios trabajos a comienzos de
los años 80, empezando por Flavin (1981), mostraron
que la versión de Hall de la renta permanente era re-
chazada por la evidencia disponible sobre renta y
consumo agregado. Deaton (1987) le da la vuelta al

ANGUS DEATON, PREMIO NOBEL DE ECONOMÍA 2015:
DEL ANÁLISIS DEL CONSUMO
A LA AYUDA AL DESARROLLO

Keynes convirtió a la teoría del consumo, y la relación entre el mismo y la renta, en un
elemento central en la Macroeconomía. La obra de Angus Deaton ha contribuido a cla-
rificar y profundizar en el estudio del consumo ligando los principios y datos microeco-
nómicos con la evidencia macroeconómica para intentar superar las contradicciones
entre teoría y evidencia incidiendo en la importancia de la agregación y sus consecuen-
cias.  Además los trabajos de Deaton muestran una preocupación constante por la im-
portancia de la medición.
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argumento y señala que si el modelo de la renta per-
manente es correcto a nivel agregado entonces el
consumo debe ser menos suave que la renta.  Por su
parte Campbell y Deaton (1989) muestran que si el
proceso generador de la renta es estacionario en-
tonces el consumo es menos variable que la renta,
un resultado compatible con la evidencia macroe-
conómica. Sin embargo, si el proceso generador de
la renta no es estacionario entonces un shock a la
renta permanente es mayor que un shock a la renta
corriente lo que implica que el consumo, que de-
pende de la renta permanente, sea más volátil que
la renta. En este caso se obtiene un resultado con-
trario a la evidencia: el consumo agregado sería ex-
cesivamente suave respecto a la teoría. Este efecto
se conoce como la paradoja de Deaton. Obviamente
siendo un resultado contrario a la evidencia su impor-
tancia tiene un contenido más metodológico: la sua-
vidad del consumo depende del proceso generador
de la renta.

Al igual como en el caso del análisis transversal del con-
sumo, la divergencia entre la versión de Hall de la ren-
ta permanente y la evidencia puede deberse al uso
de supuestos erróneos (racionalidad) o al efecto de la
agregación. Por este motivo la investigación de Deaton
se mueve al estudio de datos individuales en lugar de
agregados. Desde esta perspectiva Deaton (1991)
ofrece una solución a la paradoja anteriormente men-
cionada.  En este trabajo se incluye específicamente
la consideración del efecto de las restricciones de liqui-
dez y de la agregación en presencia de shocks espe-
cíficos y agregados. Si hay una proporción alta de con-
sumidores con restricciones de crédito el modelo de
agente representativo utilizado por la versión estándar
de la función de consumo no es adecuado pues la
renta agregada es más persistente que la renta indivi-
dual. Por ello se precisa derivar el consumo individual
y formalizar la agregación del mismo dependiendo del
proceso generador de la renta como ya ponía de ma-
nifiesto Deaton (1987), aunque en aquel caso a nivel
agregado.

Las estimaciones de estos modelos con datos indivi-
duales requieren de la disponibilidad de datos de pa-
nel pues hay que hacer un seguimiento del consu-
mo y la renta de un individuo a lo largo del tiempo.
En el momento en que se desarrolla la investigación
de Deaton, a finales de los 80, dichos paneles son
muy escasos. En un importante avance metodológi-
co Deaton (1985) propone la utilización de «seudo-
paneles» o series temporales de cortes transversales
que no contienen los mismos individuos. La consisten-
cia temporal se obtiene a parir de construir cohortes
de individuos nacidos en el mismo periodo. El com-
portamiento del consumo, según la versión del ciclo
vital, depende fundamentalmente de la edad del in-
dividuo y, por tanto, esta estrategia es muy útil para
el objetivo buscado. Además Deaton (1985) mues-
tra que un «seudo panel» posee una evidente ven-
taja respecto a los datos de panel: evita el proble-
ma de no respuesta o pérdida no aleatoria de
algunos de los individuos de la muestra original en la
sucesivas oleadas. 

CONSUMO, POBREZA Y BIENESTAR EN PAÍSES EN VÍAS
DE DESARROLLO

El desarrollo de un sistema de encuestas de hogares
adecuado es fundamental para la medición del
bienestar y la pobreza en países en vías de desarro-
llo. Deaton (1997) se ha convertido desde su publi-
cación en la referencia básica para la confección
de encuestas sobre pobreza en países poco desarro-
llados. Sin embargo el trabajo de Deaton en este
campo comienza con mucha anterioridad. En 1980,
y en asociación con el Banco Mundial, Deaton po-
ne en marcha una investigación que cuajará en el
diseño de la medida del bienestar familiar a partir de
encuestas del llamado Living Standards Measurement
Study (LSMS). Deaton abordará con posterioridad a
sus primeros trabajos sobre el tema, que datan de prin-
cipios de los 80 (Deaton 1980), el análisis del cómpu-
to de bienestar para familias con diferentes tamaños y
composición así como la cuestión de la paridad del
poder de compra.

Más recientemente Deaton (2005) ha analizado la re-
lación entre el consumo agregado obtenido a partir
de las encuestas frente al consumo calculado siguien-
do los criterios de la contabilidad nacional. Deaton
(2005) muestra que el consumo de los países de la
OCDE medido a partir de encuestas, es solo un 72%
del consumo estimado por la contabilidad nacional.
La renta medida a partir de encuestas es menos del
60% de la estimada por la contabilidad nacional. Si
aceptamos la visión de las encuestas a las familias el
crecimiento mundial sería mucho más lento que lo
que pensamos basado en la contabilidad nacional y
la reducción de la pobreza más modesta. Si, por el
contrario, aceptamos las estimaciones de la contabi-
lidad nacional y suponemos que no hay relación en-
tre crecimiento y cambio en la desigualdad entonces
los números oficiales de pobres estarían sobredimen-
sionados. Es cierto que existen problemas con las es-
timaciones de la contabilidad nacional pero las en-
cuestas a las familias no se libran de problemas. Por
ejemplo, las familias ricas suelen ser más reticentes a
participar en las encuestas lo que haría que reduciría
la estimación del consumo medio y sobredimensio-
naría la proporción de población pobre. La propues-
ta de Deaton es usar, al menos para calcular el con-
sumo medio, una combinación de encuestas y
resultados de la contabilidad nacional. Y, fundamen-
talmente, ser conscientes de las limitaciones de los dis-
tintos instrumentos de medida.

Un segundo tema que resulta particularmente intere-
sante en fechas recientes es su visión de la relación
entre ayuda al desarrollo y política. La visión general
de Deaton (2013) es fundamentalmente positiva: en
términos de bienestar no ha habido un mejor periodo
en la historia que la actualidad. Vivimos más, estamos
más sanos y felices, tenemos más conocimientos,  la
revolución digital nos permite estar conectados, etc.
Además la pobreza se ha reducido espectacularmen-
te desde el 42% de la población en 1981 hasta el 14%
actual. La desigualdad entre los individuos del mundo
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se ha reducido también significativamente aunque la
desigualdad dentro de cada país ha aumentado.
Deaton concluye: «las cosas están mejorando, y mu-
cho».

No obstante Deaton (2013) argumenta que la entra-
da de grandes flujos de ayuda al desarrollo empeora
la política local y socava las instituciones necesarias
para el crecimiento a largo plazo, en particular la de-
mocracia. En Djankov, Montalvo y Reynal (2008) se ha-
bla de «la maldición de la ayuda al desarrollo» y se
alcanza justamente esa conclusión: la inyección de
grandes cantidades de ayuda al desarrollo provoca-
ba una reducción de la calidad democrática de los
países que la recibían y transformaba a los empresa-
rios en meros buscadores de rentas. Deaton (2013) se-
ñala que el problema fundamental es que los donan-
tes y las agencias tienden a centrarse en el volumen
de ayuda y no en su efectividad. Las agencias oficia-
les se deben a sus donantes y no hay mecanismos
para que sean responsables si algo va mal en los pa-
íses receptores. Esta es la visión infantiloide que algu-
nos políticos todavía tienen de la ayuda al desarrollo:
lo único importante es que sea tal o cual porcentaje
del PIB. 

APORTACIONES RECIENTES: CRÍTICA A LOS
EXPERIMENTOS RANDOMIZADOS Y MEDICIÓN DEL 
BIENESTAR

Otra aportación reciente de Deaton está relacionada
con la generalización de los experimentos randomiza-
dos como diseño básico y estándar de comparación
(golden standard) de la evaluación de la bondad de
un procedimiento econométrico. Autores como Guido
Imbens, Josh Angrist, Michael Kremer, Esther Duflo, etc.
han promovido la utilización de esta metodología. En
la actualidad la gran mayoría de los libros de Econo -
metría, ya en su introducción, señalan que todos los
métodos econométricos tienen que valorarse en fun-
ción de su proximidad a la situación generada en los ex -
perimentos randomizados. De hecho el Banco Mundial
ha abrazado esta metodología como forma funda-
mental de evaluación de sus programas de desarro-
llo. El Fondo Español para la Evaluación del Impacto
(SIEF), financiado por el gobierno español, ha sido has-
ta el momento el mayor programa de evaluación fi-
nanciado por el Banco Mundial. Los once millones de
presupuesto se utilizaron para evaluaciones entre julio
de 2007 y julio de 2010. La continuación de este pro-
yecto se denomina Strategic Impact Evaluation Fund
generando el mismo acrónimo. Ha sido apoyado por
el gobierno británico y está gestionado por la Red de
Desarrollo Humano del Banco Mundial para evalua-
ciones entre 2012 y 2018. Sin embargo entre los eco-
nomistas académicos el dominio metodológico y
práctico de los experimentos randomizados ha produ-
cido bastante controversia. El enfrentamiento se ha
centrado fundamentalmente en el contraste entre la
visión estructuralista y los llamados «randomistas». 

Deaton se ha mostrado muy crítico con la supuesta
superioridad metodológica de los experimentos ran-

domizados. Deaton (2010) resume sus argumentos. En
primer lugar apunta que la aplicación del procedi-
miento puede derivar en fallos en la randomización
por la complicación que supone hacer experimentos
en un ambiente poco controlado. Además los expe-
rimentos randomizados informan sobre la media del
efecto del tratamiento pero no sobre la distribución del
efecto. Una política podría tener un efecto positivo en
media, afectando muy positivamente a unos pocos y
negativamente a muchos. El efecto tiene también po-
ca utilidad para políticas específicas y supone que no
existen efectos de equilibrio general. Finalmente, los
experimentos randomizados tienen dificultades en jus-
tificar su validez externa y, más importante, no produ-
cen un mecanismo causal que pueda explicar la rela-
ción entre la política aplicada o el proyecto de sarrollado
y el resultado observado.

Otro de los temas importantes en los que Deaton se
ha centrado en los últimos años es la importancia de
otros indicadores, además de los económicos, en la
medición del bienestar. En particular la relación entre
salud y bienestar. En este tema podemos ver como la
investigación de Deaton no deja indiferente a los cien-
tíficos.  Case y Deaton (2015), en un artículo publicado
poco antes de la concesión del Premio Nobel a Deaton,
descubren una importante regularidad. El descubri-
miento se produce por accidente, como suele suce-
der con los grandes descubrimientos, mientras estu-
dian la relación entre felicidad y la tasa de suicidios.
Se sabía que en Estados Unidos la esperanza de vida
no mejoraba al ritmo de otros países ricos, como por
ejemplo España. Pero Case y Deaton (2015) realizan
un hallazgo sorprendente: la tasa de mortalidad de los
Caucásicos estadounidenses entre 45 y 54 años que
tienen como máximo estudios de bachillerato, ha cre-
cido en 134 muertos por cada 100.000 habitantes en-
tre 1999 y 2014 al mismo tiempo que dicha tasa ba-
ja entre los Afroamericanos y los Hispanos. Si la caída
de la mortalidad en ese grupo de edad entre 1979 y
1998 hubiera continuado en el periodo 1999-2013 se
habrían evitado 500.000 muertes. El motivo de este in-
cremento de la mortalidad no es la diabetes ni los ata-
ques al corazón. Case y Deaton (2015) muestran que
las causas son suicidios y drogas (sobredosis de hero-
ína y medicinas basadas en opiáceos). 

En resumen, la investigación de Deaton muestra la im-
portancia de ser cuidadoso con los datos y buscar el
origen de las inconsistencias entre diferentes medidas
así como entre teoría y evidencia empírica. 
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Pocas materias analizadas por el Análisis económico
del Derecho pueden reputarse de sencillas, a pesar
de que, en muchas ocasiones, lo que hace esta dis-
ciplina es replantear cuestiones clásicas de la teoría
legal o de economía que se creían pacíficas. En
parte debido a ello, sus conclusiones son valoradas
como “injustas” o “contraintuitivas” y sus estudiosos
son, usualmente, tratados con cierta incomprensión
tanto por economistas como por juristas.

De entre todas las materias usualmente estudiadas por
los expertos en análisis económico del Derecho, una
de las más complejas y de debate más acalorado es
la regulación del mercado de los servicios profesiona-
les. En ello tiene que ver su enorme peso en la riqueza
y el mercado de trabajo de España, su atomización,
la complejidad de cada una de las regulaciones de
cada uno de sus subsectores y, además, la abundan-
cia de “falsas percepciones” sobre su grado de regu-
lación y la “bondad” de esa regulación. Se podría com-
parar este sector con la hidra de Lerne: cualquier
respuesta a cada uno de sus problemas (por ejemplo,
los requisitos de entrada en un sector), puede conlle-
var que el análisis necesite de respuestas a otros dos
problemas nuevos (por ejemplo, cómo estructurar las
empresas del sector o cómo tratar un exceso de
demanda). Quienes actúan de Heracles en este caso,
proporcionando un análisis y una respuesta completa
a las preguntas más candentes del sector de servicios
profesionales son Aitor Ciarreta, María Paz Espinosa y
Aitor Zurimendi con su obra «Servicios profesionales en
España: ¿Reforma imposible?».

El libro reseñado puede considerarse una referencia
necesaria si se quiere leer un análisis serio, actualizado,
comprensivo y relativamente profundo del sector de ser-
vicios profesionales en España. Creo que este juicio es
válido tanto si se lee la obra con ojos de economista
como de abogado. El texto analiza, por un lado, algu-
nas cuestiones transversales a todos los servicios profe-
sionales en España, como su marco jurídico general
(capítulo segundo) o la aprobación y ejecución de la
Directiva de Servicios (capítulo tercero). Por otro lado, los
autores estudian las restricciones de acceso (capítulo
cuarto) y ejercicio (capítulo quinto) en varios sectores pro-
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fesionales concretos: los servicios legales (abogacía y
procura), la arquitectura o la ingeniería. Por último, los
autores dedican un capítulo específico (el sexto) a los
servicios notariales (aunque son también parcialmente
tratados en la parte general del libro). 

A modo de comentarios generales sobre la obra, debo
señalar que está bien actualizada y su cobertura del
sector es relativamente completa. Cabría pensar en
otros “servicios profesionales”, como las ramas biosani-
tarias, que podrían haber sido tratadas en los capítulos
específicos, pero es justo reconocer que la mayor parte
del sector y su regulación general están bien analiza-
dos en otros estudios. Por otro lado, el libro tiene en cuen-
ta generalmente los principales resultados académicos
publicados en la literatura. En cuanto a la edición,
cabría señalar que la obra hubiera ganado en practi-
cidad si dispusiera de un índice analítico y un cuadro
de normativa cubierta, que oriente al lector estrictamen-
te jurídico sobre la “fecha de cierre” (a nivel legal) de la
edición del libro. Estas últimas cuestiones son, sin embar-
go, menores. 

Yendo a los contenidos, la obra trata la regulación y los
servicios profesionales tanto desde un punto de vista jurí-
dico (analizando la interacción con los derechos fun-
damentales de cada regulación) como económico
(proporcionando un buen número de estadísticas de
cada subsector). Junto a ello, lo que en mi opinión le
da más valor a este libro, es que, por un lado, no igno-
ra los instrumentos propios del análisis económico del
derecho: analiza, por ejemplo, las externalidades impli-
cadas por la regulación y el ejercicio de la profesión en
los distintos subsectores y las implicaciones en compe-
tencia.  Por otro lado, la obra no evita las comparacio-
nes con casos concretos a nivel internacional.

A modo de comentario general, la fundamentación
general del libro parece sustentarse en la idea de que
el sector sufre de excesiva regulación y que cabría
ganar eficiencia reduciéndola. Los autores basan en
buena parte esta afirmación general en los resultados
de los indicadores de la OCDE (actualizados en 2013)
y los debates paralelos tenidos en instituciones como el
FMI o la Comisión Europea y que muestran que España
es un país altamente regulado sin tener mejores resul-
tados que otras economías. Estoy de acuerdo de forma
específica con esta conclusión de los autores, pero soy
crítico, de partida, con la idea general de que la des-
regulación conlleva una mejora de eficiencia econó-
mica, a pesar de las referencias clásicas que podamos
leer de la Escuela de Chicago. Está hoy bien estable-
cido que regulación y eficiencia económica se relacio-
nan de forma no monotónica y que no cabe desarro-
llo económico sin regulación (a modo de ejemplo, no
cabe pensar en una economía desarrollada sin una
regulación mínima de los registros de la propiedad y el
notariado, por ejemplo). Estoy seguro de que los auto-
res están de acuerdo con esto, pero echo en falta esa
cautela al analizar la problemática de forma general.
Este debate, que ha erosionado, al menos desde
mediados de los años 2000, la construcción de indica-
dores de regulación a nivel internacional debería ser, en
mi opinión, parte del debate cubierto por el libro.  

Debido a que el espacio que es posible dedicar a esta
reseña es limitado y sin desmerecer a ninguna otra parte
de la obra reseñada, me centraré a continuación en el
sector en el que he hecho más investigación: el de los
servicios legales. El análisis del libro es capaz de con-
testar una de las preguntas más complejas a la que se
enfrenta cualquier analista (y que de por sí, hace que
la obra sea valiosa y necesaria para cualquier estudio-
so): ¿Cómo se compagina que un sector tan regulado
como el de la abogacía, tenga el (gran) tamaño y un
tan nutrido número de profesionales ejerciendo en
España? Los autores entran, sin caer en simplismos, en
el análisis diferenciado tanto de los requisitos de entra-
da (y sus cambios con la Ley de Acceso a la Abogacía),
como en la reserva de actividad y las restricciones al
ejercicio de la profesión. Finalmente concluyen que no
se debería centrar la regulación en la cantidad sino en
la “calidad” de los profesionales.   

En el análisis de este concreto sector, echo en falta por
ejemplo una mayor referencia a las  implicaciones últi-
mas o “ex post” de la situación del mercado de servi-
cios legales en la economía española. Esto es sin per-
juicio de que el libro cubra las grandes cuestiones (y
de hecho, las más complejas) de abogados y procu-
radores ¿Qué implica la atomización y estructura de la
abogacía y la procura? La lentitud judicial, por ejem-
plo, tiene implicaciones económicas graves en la eco-
nomía española y ello no está desconectado de sus
determinantes de demanda (la estructura e incentivos
del sector de la abogacía). Por otro lado, hubiera dese-
ado leer más implicaciones sobre la distribución terri-
torial de la actividad de la abogacía en España (más
allá de las tablas de número de profesionales por pro-
vincia) y cómo se diferencia en estructura de forma
global con otros países. Junto a ello está la pregunta
de por qué España, tras el Reino Unido, posee los des-
pachos de abogados más grandes del continente, a
pesar de la atomización general del sector. Tal vez una
parte del resto de profesionales estén relacionados con
los servicios del turno de oficio. En definitiva, un análisis
más amplio de la composición de la demanda de
estos servicios, así como algunas palabras más sobre
las “anomalías” (por llamarlas de alguna manera)
hubieran dotado de mayor profundidad a algunos de
los análisis.

Pienso que este libro es una referencia esencial y actua-
lizada tanto para aquel que se adentra en el análisis del
sector de servicios profesionales en España por prime-
ra vez como para aquel que, teniendo una opinión for-
mada sobre la situación de una profesión específica,
busca una visión de conjunto de todo el sector de ser-
vicios profesionales. El esfuerzo de reducir a 400 pági-
nas tan ingente cantidad de regulación especialmen-
te compleja e incluir su análisis económico, es titánico
y representa bien lo que es una obra de “análisis eco-
nómico del Derecho”. Las conclusiones y aportaciones
son útiles y, hasta cierto punto, únicas. 

� Juan S. Mora-Sanguinetti
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y, por el otro,  porque discurre en el corazón mismo del
AED, esto es la aplicación de razonamiento económico
a problemas del mundo jurídico. La base de la meto-
dología del AED ha sido el enfoque consecuencialista
desde el punto de vista de la eficiencia social y el pre-
supuesto del comportamiento racional de los indivi-
duos que, en un marco de plena información, volun-
tariedad y neutralidad ante el riesgo, haría que siempre
éstos elijan la mejor opción, la óptima, lo que aumen-
taría el bienestar social. Este punto neurálgico del AED,
en definitiva el concepto de homo economicus, se ha
visto sacudido por los numerosos trabajos que en los últi-
mos veinte años  se han realizado, en torno a un mode-
lo más realista de cómo nos comportamos los individuos
y cómo es nuestro proceso de toma de decisiones. El
Behavioral Economics o Economía del Com porta mien-
to ha desarrollado un nuevo campo de in vestigación
dentro del AED con resultados ex traordi narios. El estudio
de la influencia de la racionalidad limitada, la volunta-
riedad limitada y ciertos sesgos del comportamiento en
el proceso de toma de decisiones han mejorado y afi-
nado el desarrollo del AED. 

Hace ya más de siete años que se publicó «Nudge: Im -
proving Decisions about Health, Wealth and Happines»
de Richard Thaler y Cass Sunstein, quizás la obra más
difundida sobre la aplicación de los hallazgos de la
Economía del Comportamiento a las Políticas Públicas.
En aquel libro, los autores examinaban distintos temas
que afectaban al bienestar social, proponiendo la utili-
zación de “mecanismos” (llamados en inglés nudges,
que en su traducción más apropiada al español signifi-
caría “pequeño empujón”) que dirigieran las elecciones
de los individuos a la consecución del óptimo social. 

En el año 2014, Cass Sunstein publica «Why Nudge?
The Politics of Libertarian Paternalism» donde más que
una revisión de su anterior trabajo, repasa las críticas que
este tipo de análisis ha cosechado en los últimos años,
sobre todo, en torno a la idea de la incongruencia en
creer que la sociedad funciona gracias a las decisiones
libres de los individuos, quienes buscando su bienestar
alcanzan el bienestar social, a la vez que se intenta “diri-
gir” paternalmente estas decisiones hacia lo que se pre-
sume es el óptimo social a través de estos mecanismos,
nudges, que actúan sobre los individuos.

Cass Sunstein rescata, y a partir de allí va desarrollan-
do su análisis, el «Harm Principle» que John Stuart Mill
propone en «On LIberty»: el único propósito por el que
el poder coercitivo del Estado puede ser ejercido sobre
un individuo y en contra de su voluntad es evitar que
dañe a otras personas. El gobierno no está legitimado
a obrar coercitivamente sobre un individuo para evitar
que se dañe a sí mismo. La crítica más importante a
las ideas de Sunstein y Thaler proviene entonces desde
el pensamiento liberal. ¿Es legítimo que un gobierno
“intervenga” en el proceso de decisión de un individuo,
afectando su libertad, para conseguir que elija la alter-
nativa a priori más eficiente, aun cuando su compor-
tamiento no sea potencialmente dañino para otros
sino para sí mismo? ¿Es el paternalismo liberal un oxí-
moron? La tesis principal de Sunstein en este libro, que

398 >Ei 189

Puede decirse que el Análisis Económico del Derecho
(AED en lo sucesivo) ha sido una de las disciplinas más
importantes de las que han surgido en el campo de las
Ciencias Sociales modernas. Aunque algunos de los
conceptos desarrollados en el AED ya habían sido esbo-
zados muchos años antes por autores clásicos del
mundo del Derecho, la Economía o la Filosofía, como
Adam Smith, Jeremy Bentham o Cesare Beccaria, fue-
ron su sistematización y –sobre todo– la especificidad de
su metodología, los hitos que determinaron su ascenso
como disciplina autónoma. Esto ocurrió a partir de la
década de los ’60 del siglo pasado y se suele citar a la
publicación del trabajo de Ronald Coase, «El problema
del coste social», como el punto de partida oficial del
AED. Mucha agua ha corrido bajo el puente desde
entonces y el Análisis Económico del Derecho ha evo-
lucionado hacia prácticamente todas las áreas del
Derecho y también al campo de las Políticas Públicas.

Dentro de las últimas tendencias por las que ha discurri-
do esta disciplina, destaca –a mi parecer– el Behavioral
Law and Economics; por un lado, por su transversalidad

THE POLITICS OF 
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Cass R. Sunstein
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expone en la introducción, es desafiar al Harm Principle
de Mill, ya que en ciertas ocasiones los individuos ten-
demos a cometer errores de forma sistemática y cier-
tas intervenciones, aunque paternalistas, conducirán a
que en definitiva los individuos vivan mejor.

A partir de este punto, el autor nos muestra en primer
lugar una recopilación de la mayoría de los sesgos del
comportamiento que llevan a los individuos a cometer
errores en sus decisiones. Nos explica, cómo, con la difu-
sión de los conceptos enmarcados dentro de la
Economía del Comportamiento y aplicados a las
Políticas Públicas, se ha empezado a incorporar al dise-
ño de normas y su aplicación, una serie de principios
que ayudan a tener una visión más acertada y realista
del proceso de toma de decisiones de los individuos. La
racionalidad limitada, la arquitectura de las decisiones,
el descuento de futuro, el efecto dotación, el efecto
ancla, son algunos de los desarrollos de la Economía
del Comportamiento, que se vinculan al diseño y la apli-
cación de normas, con el fin de completar y mejorar -
en su caso- las visiones tradicionales del AED. Sunstein,
parte de la idea, desarrollada de forma extensa por
Daniel Khaneman en «Think Fast, Think Slow», de que las
personas tenemos dos sistemas de pensamiento, el I
que es rápido, intuitivo y automático; y el II que es lento
y reflexivo. Así, dice Sunstein, actuamos como “Huma -
nos” (cuando utilizamos el sistema I) o como “Econs”
(cuando utilizamos el sistema II). Es cuando actuamos
como humanos cuando estamos más expuestos a los
sesgos que desvían nuestros comportamientos de los
parámetros de la racionalidad absoluta. 

En los capítulos siguientes, el autor profundiza en el con-
cepto de paternalismo y sostiene la existencia de dos
tipos de paternalismo: uno blando y uno duro, o mejor
dicho, sostiene que hay distintos grados de paternalis-
mo y que una intervención paternalista es más blanda
o más dura en razón de la magnitud de los costes que
impone la «arquitectura de las decisiones» a los indivi-
duos que enfrentan una elección. Una campaña de
educación vial o una destinada a prevenir de los ries-
gos que tiene el consumo de drogas serían intervencio-
nes más soft mientras abultadas multas o incluso san-
ciones no monetarias por el consumo de drogas o por
ir a más velocidad de la permitida serían nudges mucho
más duros. El autor se sostiene que un paternalismo más
light no constituiría una violación del Harm principle.

Otro desarrollo interesante es la disquisición entre el
paternalismo como medio y el paternalismo como fin.
El paternalismo de fines afectaría mucho más la liber-
tad de los individuos, en tanto y en cuanto, un «déspo-
ta benevolente» podría querer reemplazar los objetivos
individuales por objetivos colectivos. Un paternalismo de
medios, sin embargo, seguiría respetando los fines que
cada individuo se fijara como meta, y sólo intervendría
a efectos de que las decisiones que tome ese indivi-
duo sean más propicias para lograr esos fines. Sunstein
pone un ejemplo muy simple. Un GPS nos da informa-
ción sobre cómo llegar a un sitio al que una persona
quiere ir. Esta persona podría ignorar la sugerencia del
GPS y tratar de seguir su propia ruta, pero, en este caso,
se arriesga a no llegar al lugar donde se propone ir.

El trabajo de Sunstein es muy completo, en cuanto des-
broza la interacción del paternalismo con la libertad
individual, la autonomía personal y el bienestar. Se pro-
pone, y lo logra con creces, explorar la relación entre el
paternalismo y el Behavioral Law and Economics, y con-
cluye que la intervención paternalista de un gobierno
para mejorar la eficiencia social, cuando se realiza de
determinada manera, paternalismo blando y como un
medio (cuando se enfoca en corregir errores que la
gente comete al perseguir sus propios fines), no menos-
caba los principios morales, principalmente aquel que
sostenía Mill de que la única coerción legítima del esta-
do es la utilizada sobre un individuo para que no dañe
a terceros. Esta obra constituye una defensa de la filo-
sofía nudge que pretende maximizar el bienestar indi-
vidual y social preservando la libertad de elegir.

«Why Nudge?» es en definitiva una obra reflexiva, que
si bien no se encuentra dentro del “núcleo duro” del
desarrollo doctrinal del AED, tiene un gran interés para
quienes trabajamos en cualquiera de las áreas de esta
disciplina, pues indaga en lo que constituye el centro
de nuestra metodología, el modelo de comportamien-
to de los individuos y el análisis de eficiencia, y brinda
herramientas útiles para comprender mejor cualquier
problema del mundo jurídico (en sentido amplio) al que
nos enfrentemos desde el razonamiento económico. 

� Rogelio Biazzi
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