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La vinculacion ente el Derecho y la Emomia ha pasado poi dintas vicisiludes a 
lo largo de las distintas +ocas, con dwersos makes, prevalenua, ocasos y renames de 
una sobre la ota. En el &ado actual de la relacion creemos que no puede ignorarse la 
@ka que nos propone el Andisis Emnomico del Derecho (AE.D.). Este nuevo enfcque 
implica revisar temas e instihaones que c r e i m  exdusiva o, al menos, esenaalmnte 
juridicas. Por ello, al katar el tema de la autonomia de la voluntad advertims que constibye 
un nuevo punto de convergenda enke el Derecho y la Economia'. 

La autonomia de la voluntad aiirma que la vduntad indkidual, la vduntad de las 
partes, tiene el sufidente poder jurigeno corn para regular 10s derechos entre ellas, y por 
tanto, lo que acordaron es ley y debe sar cumplldo. Cwrelato inmediato de asegurar que 
nadie m b r  que las ~artes m o m  susverdaderos dew, sus verdaderas n&ades, v 
por tangnadie pu& d a r k  una mejor soludbn de la que Alas pueden darse a si &. 
Sin embargo esta Arm& que casi parem una verdad de Percgwllo, jes realmnte tal?, 

€I tit~Ao & este babajo pa-draw el qie ulil'im el maestro Bustamante PJsina awd3 se 
r e f i ~ a l p a ~ m b . S i g u i e r r b l a b e c h a q i e ~ a b r i e c a e s p o s i b e n a n ~ ~ d v e r s & l ~  
cpre se plede mtew c u m  rm asa anverganda. BUSTAWTE ALSINA, Jage H, 'El 
Pa~miocanopuntodemnvsrgendadel Dersda y h E m i a ' ,  E.D.. To 131, &I. 951. 



j e s  realmente asi?, jpodernos duda?. 

II. UNA RESWESTA: EL TEOREMA DE COASE. 

Una pcsible respuesta podemos enwntrarla en el Teorerna de Coase, quien parte 
de soslener que frente a una situacion en que se plantea la posibilidad de una indernnizacion, 
la cuedon' radica en evitar un daiio rnayw. Seria deseable que las acciones que se 
intentasen sbio fueran aquellas en que se ganara m& de io que pudera perder&. A elegir 
arreglos souales sera necesario wnsiderar el efecto total que permiEra un carnbio en el 
enfoque tadiuonal. . ., 

De d o  sencillo el Teorema de Coase puede forrnularse asi: 

Sea cual fuere la asignacion inicial especifica de 10s derechos de propiedad, el resultado final 
sere eficiente sieypre y cuando la asignxibn inicial legal este bien definida y cuando !as 
partes puedan llegar a un acuerdo y aplicarlo sin costo alguno '. 

Por tanto, pueden distinguirse dos supdestos: 

1. Dada una situaci6n en que 10s wstes de transamion sean cero, se podria 
lqrar un resultado eficiente con independenda de la norma atribuEva de 
derecho e!egida; sin embargo, la norma e!qida afecta la distribution de la 
renta. 

2 Dada una situacion en que hay costes de bansadon, la solucion ei5aente no 
pude  lograrse con independencia de la norma juridica elegida, por lo lanto 
sera preferible aquella norma que reduzca al min im 10s efectos de 10s ccstes 
de transamion3 

Debe dvertirse que la intewencion estatal no acttia sin ccstes, que hay ccstes 
para este inte~encionism que no pueden ser desconocidos. 

. , .. :, 

Evidentemente, en el Teorema subyace la sncilla idea de que las partes 
involucradas podran llegar a negociar y a darse a si rnismas una solucion bptirna, &a que lo 
hagan en virtud de una vinculacion previa, o por una posterior, es decir luego que se haya 

2HIRSHLEIFER, &,y GLAZER, Amihai. "Microermomia, Tewa y Apf~cadones", 5'. ed, 
ba&~cidc poc Pilar Mascart SacnslAn, (Programas Educativos Mexlco  1994), pig. 521 

Conf MITCHELL POLINSKY, 4, "Introduccian a! Analisis Emnomim del Derecho", 
traducido por J.W. Alvarez Florez, (Anel- Barcelona- 1%), pigs. 24 y 25 La obra es 
interesante pues entiende que UM version mas cornplicada del Teorema proporclona vias para 
elegir normas juridicas cuando el mste de transaction es positiw, y advierte que 10s distintos 
supuestos que lrata en el libru pueden ser enfocados desde este aspato. 



produado dgun d h .  Ni m k  ni menos que sastener la ilea de que nadie, ni d Estado con 
su intervendonisno, ni el legislador con sus leys, ni siquiera un juez, podrim dar a las partes 
una respuesta mejor de la que ellas puedan darse a si mismas. Remccer y revalorizar la 
autonomia de vduntad de las parts c o m  reguladora de sus deredcs. 

Esta idea aparece tambien en Calabresi" aunque no an el m i m  contenido-, 
cuando entiende que el planteo de la as igndn le recur- estudiado p r  la rama de la 
emnomia del bieneslar da una respuesta badiaonal: la solu& del libre mercado, que 
presume aertos postulados Ms c o m  d que 'nadie N o r  que uno m i m  puede saber 
aquello que m k  le anviere'. Sera el mercado quien deadira si came o g r a m  (base), si 
televisores o caramelos (Calabresi), si acero o c a r d s  en una version rr6s vernkula o si 
manteca o catones en una version histMca5. Pero, segun Calabresi, en realidad de lo unico 
que p o d e m  eslar seguros, es de que la "gente algunas veces, c o n m  mejor por si misma 
lo que le convienem6. 

Para que cada uno sepa que es lo que mejor, lo que mas le anviene sera 
necasario, a h  para bs  economistas mAs liberals, algunos cuantas 'si": si 10s individuos 
& adecoadarrtente informados acerca de las distintas alternathas, si 10s precios reman 
los costos socials de prcducdon, si 10s precios cumplen esta funuon adearadarrtente, si 10s 
mnsumidores al adquirir pueden realizar una optima &inAon & altemativas, si el 
mercado estaen libre cornpetencia, si se kata de un mercado perfecto, etc. 

El mercado perfecto, bakdo p r  Smith en la Riqueza de las Nxbnes, luego 
definido sistemabcamente p r  Edgeworth y formulado en forma m k  completa pw Knight, 
requiere para una mmpetwaa perfects una selie le presupuestos: empresas tomadoras de 
predos, prcdudos h o m e o s ,  libertad de enbada y salida en el mercado, libre mvilidad 
de los recu rs  y mnodmiento prftxto7. En la prtAca, tal modelo se ha planteado corn 
irreal, pw elb s que preke hablarse de mercado puro, el cud cumple algunos de los 
presupuestos; aunque no todos. 

Pero,. . . hay v& "pros'. Asi, aun supmiendo la existenda de un mercado en 
equilibria, en mmpetenda prfecta, podria ser efiaente y sin embargo no necesarimnte 
contempla la equidad. Por ejemplo, todos los mercados podrian enconbarse en perfecto 
equiliblio, sin embargo muchas personas podrian carear de una renta suficiente para 
m p r a r  induso lo m k  nmsario Es que el equilibrb de mercado no pone en &n la 

'CALABRESI, Guicb, 'El Cafe de los A c d d M ,  hM& por JmqJim Bisbal (AM- Ba- 
1984), pigs. 83 y sgtes. 

5La versiivl de awro o cammelos correspond0 a lo manifestado pw el entonces Ministro & 
Ewnomia Dr. Alfredo Martinez & Hoz; mientras que la propuesta & manteca o cabnes es la 
tipica opcion entre pnducir para h guerra o para la paz y es atribuida a Mussolini cum& se 
dingia a 10s italianos duranle la Segunda Guerra Mundial. 

%ALABRESI,Gui&, op. cjt, &. 86. 
'MADDM G.S., y MILLER Ellen, ' M i c r o e m i a :  back& por Julio Cao Pando, (Mc Graw- 

Hill- M x b  1990). m. 284 y 285. 



idea de que en 10s hechos es difidl y a veces doloroso ser pobre, sino simplemente drma 
que "dadas las bajas rentas de 10s pobres, el libre intercambio les permite hacerlo lo mejor 
que pueden". Por ello, no es contradictorio defender esta idea y ofrecer ayuda publica a las 
personas que no pueden obtener una renta suficiente en ei mercado. Sin embargo, tambien 
es cierto que la inte~encion directa en 10s mercados suele tener mayores inconvenientes 
que ventajas. 

De aquella posicion de exhaltacion to!al y absoluta de la voluntad y de su pder  
jurigeno, propia de la Revoludon Frances, receplada por Velez (arts. 1137 y 1197), con 
imites acotados (arts. 21, 953, y 1167), pasando por la formulacion de la teoria general de 
ios hechos y actosjuridiws (arts. 896 y sgtes), donde el acento esta sobre la voluntariedad 
pues el x t o  involuntario no produce por si obligacion alguna (art 900): Iimitada 
estrechamente por la teoria de 10s vicios y por el sistema de las nulidades, se llega a otras 
posturas mas extremas. Se arriba a1 dirigismo, al intervencionismo, con leyes de distjnta 
indole y tematica, pero cuyo ejemplo paradigmatiw heron las leyes de control de 10s 
alquileres, de las cuales se ha dicho "que es la manera mas segura de destruir una ciudad, 
aparte de lanzar un bomba nuclearr8. El pindulo se movio enbe puntos extrems. Fue 
necesano que el Derecho buscara algunas alternativas, algunas posibles soluciones a fin de 
wntemplar o al menos contemporizar 10s intereses cilando la volunlad ha sido expresada 
por perwnas que no son dementes, per0 que en cierto modo tienen alteradas algunas de 
u s  facultades (rNimen para 10s inhabililados); o bien es la de aquellos que sin llegar a la 
incapxidad ya sea por sus condiaones intelectuales, wlturales o dificultades economicas, 
reauieren una ~roteccion esoecial wraue son "debiles" o necesilados; oersonas sue estan 
en'situad~n de explota&n besibn'sudjetiva); la revision del "pacta suni sewanda" en lanto 
las wndiciones oriainales han variado sustancialmente (teoria de la imprevision); Ileqhdose 
al ejemplo mas paradigmatico: la proteccion de 10s wnsumidores. 

iV-EL RENACER DE LA AUTONOMlA DE LA VOLUNTAD. LA NECESIDAD DE LA 
INVERSION WRANJERA 

Sin embargo, en la actualidad paredera haber renacido con herza inusitada la 
aillonomia de la voluntad, por eso, pareaera ser necesario al mencs cudonable que valor 
readquiere la autonomia de la voluntad a la luz de las modificaciones sufridas por t d o  el 
ordenamienlo jur idi i  y esencialmente por las nuevas posturas economicas que influyen sin 
duda sobre la interpretation de tal ordenamiento modificado o no. 

SFRANK ,Robert H. 'Miwoeconomia y Conducts", traducido por Luis Toharia, (Mac Graw- 
Hill- Mabid- 1992), pag. 43. 



Aqui.llos que no pueden ser conderados dbiles, o necesitados, pues tiencn 
conocindento, induso asesoramiento, per0 esiAn en sibacion divers 'deben ser protegidos 
por la l eg idan  o deben quedar librados al libre juego de la autonomia de la voluntad7. Asi, 
por ejemplo, el supuesto de ernpresas que no pueden ser consideradas debiles, incluso se 
@ria &ar hablando de "grandes empresas', consideradas en si rnismas y en su vdurnen 
de ventas, p r o  que en reladon con obas, nonnalmente exbmjeras, rnanejan una parle bien 
distinta del mercado. Se alzan fuertes voces sosteniendo que debe prirnar la autonomia de la 
voluntad, lo libremente pactado, lo libremnte querido. Es necesario asegurar el renacer de la 
vigenaa de la autonomia de la voluntad a fin de p'bilitar inversiones extranjeras, 
protegihdolas, asegurhdoles d curnplirniento de lo pactado, es necesario alejase de 
cualquier atisbo de intelvencionim estatal, y ni que dedr de la posible inlerferenaa de 10s 
jueces. 

Es innegable que la inversion exbanjera directa en el mundo en desarrollo 
desempefia un papel cada vez r n k  imporlante; pues 10s flujos a el dirigidos se 
cuadruplicaron enbe los afios 80185 y 92/93, llegando a 70 mil rnillones en 1994, 
concentrindose fuertemente en 10s paises de &a Oriental y el Pacifico por un lado, y en 
Am5iica Latina por el obog. Por oba parte, la primra ir61ad de la d m a  de 1990 ha &.lo 
tewo  de la intpcion m&a de distntas modalidades de inversion exbanjera en Am5rica 
LaCna y el Caribe. Sin embargo, un detaile importante a deslacar es que segun datos de la 
Cepal h u b  una fuerte Wrdida de padidpadon de capitales que tienen mayor inddencia en 
la inversih real en favor de aquellos de carkter especulativo y de m& alta volalilidad, que 
superabael70% antes de 1990 y llega a cifras cercanas al 50% durante 1992 y 1993". 

Bien se ha dicho que cuando se analizan las estrategias de desarrollo para 
America Latina se suele adolecer de un cierlo maniqueisrno, pues se reduce el tema a 
alternativas aparentemente incompatibles; se habla de crecimiento 'hacia adentro" 
estrategias aperturistas, de "laissez faire' o dirigisrno, de estructuralismo o 
monetarismo. Pero la realidad es rnucho mas compleja y la variedad de enfoques 
aplicados cubre un espectro de politicas y estrategias bastante mas arnplio, por lo 
tanto, no podernos lirnitarnos a un &lo paradigma. Por otra parte se reconoce un 
deterioro de la equidad que se evidencia mas en lo microeconomico, en el que 10s 
procesos de ajuste, de estabilizacion rnacroeconomica y de la reforma estructural que 
ha actuado corno un poderoso mecanismo de selection, han forzado a las empresas a 
adaptarse a las nuivas circunstancias regidas por las sefiales del mercado y las 

9BERGSMAN Joel, y SHEN Macdav~, 'La invem'h eximy'era dm& en b wises en dewmflo', 
m Revista Finmas 8 Desanollo, Did- 1995. pig. 6. 

"%A kx i n g m  nebs & capifah pwenientes del exteriw en el period3 1 0 -  1934 han 
superad3 m pmnejo la 50 mil m i l k  & aares a-, ciha m y  al period3 1987- 
1989 en qle fue inferior a kx 21 mil millonas & dbhres. VEW VASSALLO, A I q h  C, "/.R 

irwemISI& eMjera y el d d I o  compebaLo en W c a  Latina y el Caibe: en Revisla & b &gal 
60, d d m h  1996, &. 13. 



nuevas modalidades de regulacion de las aclividades prcduclivas. No resulta 
sorprendenle entonces que diferentes ernpresas hayan reaccionado de rnodo diversu y 
que haya sectores mas perjudicados que otros por 10s carnbios de las reglas del juego, 
especialrnente las orientadas a1 mercado internc, \as actividades que suponen un uso 
relalivarnente intensivo de servicios de ingenieria, ias ernpresas pequefias y medianas, 
y en general las ernpresas estatales. En cambo, 10s seclores dedicados a aclividades 
de exportation o basadas en recilrsos naturales, !os grandes mnglomeraaos 
nacionales y muchas empresas transnacionales han logrado adaplarse a ias 
carnbiantes circunstancias con mejores resultados ". 

Los inversionistas son exigentes a la hora de invertir; per0 lo cierto es que un 
Bma tan importante dentro del sisterna economico, estudiado tanto desde lo teorico 
wmo de lo empirim no tiene aun una expiicacion enteramente salisfastoria de cdmo y 
en vir!ud ae que se lornan ias decisiones de invertir un capi!ail2. Sin embargo, en 
general puede afirmarse que lo que lleva a inverur a una ernpresa, es obiener un 
beneficio, un mkirno beneficio, en tanto ello sea posible, que implica una conducta 
racional por parte de la rnisma respecto de !as posibilidades de produccion y del 
rne;cado13, tomandose en cuenta tambien ctos factores tales mmo la globaiizacion 
producliva e internacionalizacion financiera, la consolidation progresiva de reformas 
economicas e instituciona!, 10s programas de conversion de la deuda externa y 
privatizacionl4, etc. 

En aras de enunciar aigunas de ias pautas que atafien al derecho y que suelen 
adoptarse para tomar una decision racional sobre la inversion se pueden enunoiar: 

a, La mas tradicional de todas fue la rnano de obra barata de 10s paises en 
desarrollo, sin embargo, eslo ya no es tan decisivo teniendo en cuenta que 
debido a la induskializacion actual la mano de obra no es ya un insurno 
delerminante; 

b. El desempeiio emnomiw eficiente pues la inversion exkanjera directa tiende a 
seguir al crecimiento, no a dirigirlo; 

c. Proteccion juridica suficiente que incluye varios aspectos referidos al 
reconocimiento de 10s gobiernos respecto de la necesidad de proteger las 
inversiones extranjeras a traves de leyes que: 
c.1. garantizan el trato igualitario para las inversiones nacionales y extranjeras; 
c.2. prohiben las expropiaciones o garanlizan una indemnizacion pronta y 

suficiente cuando estas se efectuan; 
c.3, reconocimiento a 10s inversionistas extranjeros a recurrir al arbikaje 

international para solucionar las diferencias en rnaleria de inversiones. 

llROSENTHAL, Get, 'La evolucrin de las ideas y las pdiim para el desadlo", en Revis@ & la 
Cepal60, ddentxe & 1996, p$. 14. 

l2CARTER, C.F.,y WILLIAMS. B.R. 'Inverbrparainnovrw', WcbporVictw %nchez& &la, 
(Edciones Raip M& 1963), p$. 9. 

131bidwn, m. 48 y 4. 
14VERRVASSALL0. &@am C. op. d f . .  pig. 133. 
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Sin embargo, se sostiene que las reformas juridicas distan de ser wficientes . 
En numerosos casos, las leyes todavia permiten implicitamente la expropiacion de 
bienes de inversionislas por razones arbitrarias15. 

V. NUESTRA OPINION 

Compartimos la idea de que atraer inversiones es importante, en la medida en 
que nose lo haga indiscriminadamente, en la rnedida de que no se trate de capitales de 
wrto plazo altamente especulalivos, lendencia que se viene marcando en 10s paises 
lalinoamericanos. En consecuencia tambien afirmamos que sera necesario el 
reconocimiento de la voluntad de la partes y de la libertad de mercado. Pero tambibn 
creemos que es necesario recordar algo que usualmente se suele olvidar cuando se 
habla ligeramenle desde el derecho de la economia o desde la economia que pretende 
diclar las normas juridicas: si bien el mercado es uno de 10s pilares de la economia de 
mercado, no debemos olvidar que el intercambio esta dentro wyo. Por otra parte, el 
inlercambio, para ser tal, debe ser libre, voluntario y debe satisfacer a todas las partes 
involucradas. Pam la economia, el comenio voluntario es el que beneficia a las 
dos pates 16. 

Asi que 'lo mas importanle no son 10s eslalutos, regimenes o cbdigos 
nacionales en el tralamienlo de la inversiones externas. Tales regimenes constiluyen 
uno de 10s elemenlos del andamiaje institutional que deberia cubrir desde el cribado de 
10s recursos que ingresan del exlerior, con criterio macroeconomico y de promocion de 
la inversion real, hasta la creacion de un sislema radonal eficiente de innovacion. Esle 
sislema deberia integrar empresas, instituciones y normas en el marco de una politica 
activa de lransferencia aprendizaje y absorcion lecnologica, a partir de las 
contribuciones potenciales de las empresas lransnacionales y de las inversiones 
extranjeras que antidpe una mayor capacidad de innovacion y desarrollo lecnologico 
endbgeno"'. 'Es necesario fomenlar de manera eficaz la inversion en la genle y de 
caulelar que el ingreso de fondos externos se dirija hacia inversiones produclivas'18. 

Alejarnos de posluras maniqueislas implica entender que deben promoverse 
las inversiones extranjeras, las que Sean productivas; que defender la libertad de 
mercado no es no legislar o hacerlo en inter& de 10s poderosos; que proleger el 
mercado es legislar para el intercambio volunlario que salisface a lodas las partes 
involucradas; que proteger el rnercado es legislar reglas claras; que la voluntad de lss 

l5Conf BERGSMAN, Joel y SHEN, Xiaofang, op. a%, &. 7. 
16HIRSHLEIFER, M , y  GAZER, Amihai, op. a%, &. 408. 
'?/ERA- VASSALLO, Ale]& C . op. d, &. 1QI. 
lBFFRENCH- DAVIS, Ricardo, " W i h  r m w m k i c a s  p a  el credfrimto', en R&$ de la 

CEpd 60, ddmbe 1996, h. 21. 



partes es importante; pero tambien la legislacion lo es, que el Estado tiene y debe 
ejercer su poder sin que ello signifique sei dirigis!a. Es recordar con Coase que la 
justicia influye directamente en la actividad economica; de alli la importancia de que las 
Cortes adviertan las cansecuencias de sus sentencias. Es soslener que hacen falta 
jueces justos de quienes 10s jusliciab!es puedan predecir razonablemente sus 
resoluciones. 




