El paradigma de la economia civil entre la sociedad civil y la responsabilidad social corporativa
— Leonardo Becchetti® y Massimo Cermelli® —

Resumen

El paradigma de la economia civil que se presenta en este articulo tiene dos caracteristicas
principales. Primero, identifica las raices filosoficas de los limites de nuestro sistema
socioeconémico en los puntos de vista reduccionistas de los seres humanos, corporaciones y
valor. Los tres puntos de vista reduccionistas no sélo fallan en capturar una parte importante de
la realidad, sino que también producen pobreza de sentido de vida (también definida como
bienestar eudaimoénico) y de satisfaccién de vida, generando asi un nivel subdptimo de bienestar.
El paradigma de la economia civil propone una alternativa donde se reconoce que i) una
proporcion de los individuos parten de preferencias puramente egocéntricas y desarrollan
habilidades colectivas y relacionales que les permiten superar dilemas sociales, ii) una proporcién
del sistema productivo parte del paradigma de maximizacion de beneficio y persigue el objetivo
de satisfacer los intereses de una amplia gama de stakeholders, mas alla de los accionistas, y iii) el
valor es, mas alla del PIB, la reserva de recursos culturales, ambientales, espirituales y econémicos
de los cuales una comunidad puede disfrutar. El segundo punto calificativo del paradigma de la
economia civil es que propone un acercamiento de cuatro ejes 0 manos, mas rico, a la economia
politica (como alternativa al acercamiento tradicional de dos manos) donde las acciones
(solventando fracasos) de la tradicional mano invisible del mercado y la mano visible de las
instituciones son complementadas y apoyadas por la accién suplementaria de los dos ejes
adicionales: la participacién de los ciudadanos y empresas, social y ecolégicamente responsables.
En nuestro articulo, explicamos y documentamos que estos dos ejes 0 manos adicionales estan ya
en marcha, confirmando asi que la hipétesis reduccionista de individuos y corporaciones es
rechazada por pruebas empiricas.

En el articulo argumentamos que el paradigma de la economia civil, aumentando la
participacion social y generatividad de todos los actores, tiene el poder de acortar la brecha entre
el actual sub6ptimo y el sentido socialmente 6ptimo de vida (bien descrito en el concepto de “bien
comun"). También proporcionamos pruebas mostrando que el paradigma estéa lejos de ser poco
realista y que sus brotes ya estdn trabajando en numerosos campos de nuestra sociedad,
preparando una transformacién y reemplazando totalmente el viejo paradigma a nivel teérico.

Palabras clave: ética en los negocios, responsabilidad social corporativa, bienestar
multidimensional.
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Quien lea, estudie o ensefie un programa microeconémico universitario estindar
puede ser facilmente consciente de que la teoria que forma la estructura y el
comportamiento de nuestro sistema socioeconémico estd muy desequilibrada hacia dos
objetivos principales: la creacion de la riqueza maxima para el accionista y la generacion
de excedente para el consumidor. En la teoria microeconémica bésica, el trabajo es
solamente un input de produccién y un articulo de coste, que debe ser reducido al
minimo por cualquier unidad productiva para ser eficiente y ganar la carrera
competitiva. Para ponerlo en una perspectiva histérica, las ideas de los fil6sofos morales
que crearon el acuerdo general de la teoria econémica moderna fueron formadas al final
del siglo XVIII, y se encontraban muy influenciadas por un mundo de pobreza y escasez.
Tal mundo les estimul6 a poner como objetivo el de dirigir este problema especifico sobre
la base de una premisa antropoldgica (reduccionista) donde los seres humanos eran
esencialmente  individuos cuya utilidad/felicidad podria ser maximizada
proporcionando una amplia gama y variedad de bienes y servicios a precios lo mas
reducidos posible.

El proyecto fue sumamente exitoso, puesto que la mano invisible de la competicion
(reforzada por instituciones antimonopolio y reglas, puesto que es necesario tener en
cuenta que la competiciéon no es el instinto natural de los productores y necesita de un
regulaciéon adecuada), progresivamente, creaba abundancia de bienes y servicios a bajos
precios que a su vez suponian un gran excedente para el consumidor. El objetivo de la
maximizacién del beneficio era importante para acumular los recursos que podrian ser
invertidos para aumentar la productividad y estimular la investigacion y la innovacion.

Los fundadores del pensamiento econémico moderno eran obviamente conscientes
de los fallos del mercado, esto es, de la brecha que se generaba entre el grado 6ptimo
privado y el 6ptimo social cuando la accién econémica era confiada sélo a las fuerzas del
propio mercado.

Para abordar el problema, y con el objetivo de solucionar el mismo, crearon crearon
un "deus ex machina", el planificador benévolo. De este modo ellos, implicitamente,
consideraron que un sistema de dos manos (el mercado, mas las instituciones) era
suficiente para abordar el problema.

Sin embargo, habia un limite mas profundo de caracter antropolégico, o lo que es lo
mismo, un limite entre el objetivo inicial de las necesidades econémicas establecidas
(considerando lo ya alcanzado en términos de productividad y variedad de bienes
disponibles a precios bajos) y los nuevos desafios del futuro.

Esto es porque numerosos estudios empiricos sobre los determinantes de
satisfaccion de vida y sentido de vida (bienestar eudaimonico) claramente evidencian que
la riqueza de vida humana, el auto cumplimiento y la prosperidad del humano dependen
no solo de lo que compramos, sino también, de forma crucial, de la calidad de las
relaciones humanas, la vida espiritual y, esencilmente, de la calidad y la dignidad del
trabajo3.

La literatura empirica también confirma la importancia vital del sentido de vida
para los seres humanos, con la conexiéon entre la felicidad eudaimonica y la salud,
demostrando que que la pobreza de sentido de vida es un factor de riesgo de mortalidad
(Bachelet et al., 2016). Ademads de ello, el paradigma de maximizacién de utilidad de

3 Vease entre otros Frei y Stutzer (2002a, b y c) y Becchetti y Pelloni (2013).



consumidor es incapaz de explicar una parte importante del comportamiento humano en
cuanto a opciones de identidad. En este sentido nuevas contribuciones, que presentan al
individuo como un investigador de objetivo en lugar de un maximizador de utilidad,

poco a poco estan ganando terreno en la literatura tedrica (Chater y Loewenstein, 2016,
Akerlof y Cranton, 2000).

Un remoto problema en el paradigma tradicional es que la dignidad del trabajo no
es necesariamente independiente de la presién competitiva que baja los precios. Cuando
las caidas de precios no estdn determinadas por la innovacién tecnolégica, a menudo,
encontramos una reduccién en la calidad y dignidad del trabajo. Hasta que lleguemos a
un punto en el cual el proceso de produccién esté totalmente mecanizado y las fabricas
funcionen sin trabajadores, hay riesgo de que el segundo factor (esto es, el trabajo)
contribuya a explicar que los precios estén bajos y permanezcan fuertes, generando una
compensacion entre el bienestar del trabajador y el consumidor.

Basandonos en estas premisas introductorias, el objetivo de la economia civil es
abordar los limites del pensamiento econdmico corriente (y sobre todo el resultado
suboptimo que estos crean en términos de riqueza de sentido de vida) proponiendo un
cambio de paradigma (Bruni y Zamagni, 2004). En este articulo ilustraremos las
caracteristicas principales de este cambio y sus consecuencias en términos de ciudadania
activa asi como las medidas de politica que pueden ayudar enormemente a alcanzar la
transformacién deseada.

Especificamente, la diferencia de la economia civil puede ser sintetizada en dos
puntos.

El primer punto requiere que abramos nuestras mentes contra el reduccionismo
antropolégico, corporativo y de valores: i) los seres humanos no tienen por qué ser
homines economici (no tienen exclusivamente preferencias propias) pero pueden ser
"personae", que buscan un objetivo en la vida cuyas habilidades relacionales sean cruciales
para la prosperidad individual y social, y cuya cooperacion, confianza y honradez sean
fundamentales para solucionar dilemas sociales y generar super- aditividad; ii) el objetivo
corporativo no necesita ser la maximizacién del beneficio, pero puede ser la creaciéon de
valor afiadido en un marco de responsabilidad social, ambiental y fiscal, produciendo un
impacto mucho maés alto y positivo en términos de valor y sentido de vida; iii) "el valor",
o el indicador usado como un punto de referencia para la economia politica, no tiene que
ser el flujo de bienes y servicios vendidos en un &rea geografica, pero puede ser un
indicador de bienestar multidimensional que represente la reserva de bienes espirituales,
econdmicos, relacionales, ambientales y culturales de los cuales una comunidad puede
disfrutar en un area geografica dada.

El segundo rasgo distintivo del paradigma civil econémico hace referencia a la
economia politica e implica un cambio del modelo de dos manos a un modelo de cuatro
manos. Las soluciones a los problemas que afrontamos (la desigualdad, la sostenibilidad
ambiental, la pobreza de sentido de vida) no pueden ser generadas por un sistema donde
s6lo dos manos (la mano invisible del mercado y la mano visible de las instituciones)
entran en juego. Para que resulten eficaces, estas dos manos tradicionales necesitan un
apoyo fuerte de la tercera mano, ciudadania activa, y de la cuarta mano, organizaciones
productivas sostenibles. Los dos puntos calificativos de la economia civil (yendo maés all&
del reduccionismo del individuo, corporativo y de valor y moviéndonos de un
acercamiento econdmico-politico de dos manos a cuatro manos) estan estrictamente
conectados el uno con el otro ya que la tercera mano (la ciudadania activa) implica el



rechazo del reduccionismo antropolégico y la cuarta mano (empresas responsables) el
rechazo del reduccionismo corporativo.

El resto del articulo esta organizado como sigue. En la segunda seccién hablamos
de cémo el paradigma de la economia civil desafia las tres visiones reduccionistas. En la
tercera seccion perfilamos las caracteristicas del movimiento del sistema de dos manos al
de cuatro manos. En la cuarta secciéon explicamos por qué el voto con la cartera es una
palanca crucial del acercamiento econémico-politico de cuatro manos y explicamos cémo
funciona. En la quinta seccién hablamos de algunas soluciones de politicas que pueden
impulsar el paradigma de la economia civil, mejorando su potencial en términos de
solucion de fallos de mercado e institucionales y logro del bien comun.

2. Tres fronteras para el paradigma econémico: como la economia civil
podria ayudar a la solucion de los nuevos desafios.

El objetivo del paradigma civil econémico es triple, puesto que propone como meta
abrir nuestras mentes frente a las visiones reduccionistas del ser humano, las
corporaciones y lo que viene a ser considerado como “valor” en la sociedad.

2.1 Reduccionismo Antropolégico

Con respeto al primer reduccionismo (antropoldgico), la reciente literatura empirica
ha documentado extensamente que el homo economicus es infeliz,* una minoria’ y
socialmente dafiino. El tercer punto es muy relevante para la teoria econémica. La mayor
parte de la vida econémica estd hecha de dilemas sociales. En la misma linea, los dilemas
de los presos, los juegos de confianza (inversion) ¢ y los dilemas de los viajeros (Basu,
1994) han modelado la intuicién, siendo Hume uno de los primeros en subrayar este
aspecto con su famoso aforismo?. En esencia, la vida humana esta llena de situaciones de
informacion asimétrica y contratos incompletos en los cuales se apela a la confianza y a la

4 Helliwell, Huang y Wang (2016) muestran en el “2016 World Happiness Report” que la gratitud es
uno de los seis factores claves que explican el 75 por ciento de las diferencias de la satisfacciéon de vida entre
paises mundiales. El paradigma del homo economicus no considera esa posibilidad y por lo tanto esta
obligado a rebajar el nivel de satisfacciones de vida. Parque et al. (2017) muestran en un experimento de
neurociencia que a los individuos a los que se les encomienda la tarea de usar una suma de dinero para
objetivos no propios, se les activan en el cerebro las dreas asociadas con la satisfacciéon de vida, mientras
que esto no ocurre en el caso de aquellos a los que se les otorga la tarea de usar el dinero para ellos mismos.

5 Engel (2011) crea un meta-articulo usando datos de 328 experimentos de juego de Dicatador
diferentes llevados a cabo en diferentes paises (para un total de 20,813 observaciones). El muestra que solo
un tercio de las observaciones conforma al paradigma del homo economicus concluyendo que “Mientras
normalmente una fraccion medible de los participantes no da nada, tal y como predice la hipotesis de maximizacion de
riqueza, rara vez ha sido esta la eleccion mayoritaria. Es por ahora indiscutible que las poblaciones humanas son
sistemdticamente mds benévolas que el homo economicus.”.

6 El articulo seminal sobre juegos de confianza es el de Berg, Dickhaut y McCabe (1995). El meta-
articulo de Johnson y Mislin (2011) proporciona una sintesis agradable de resultados experimentales en esta
literatura.

7 « Su grano estd maduro hoy, el mio lo estard mariana. Es provechoso para ambos, que yo trabaje con usted
hoy, y que usted me ayude maiiana. No tengo ninguna bondad hacia usted, y sé que usted tampoco la tendrd hacia mi.
Por tanto trabajare por cuenta propia, sin ningiin resquemor hacia usted, con la expectativa de un retorno. Se que
deberia estar decepecionado con usted y que, en vano, deberia depender de su gratitud. Le abandono entonces para
trabajar solo. Usted me trata de la misma manera. Por el cambio de estaciones ambos perdemos nuestras cosechas por
buscar confianza mutua y sequridad.» (Hume Treatise on Human Nature, 1740, book I1I).



honradez (dos dimensiones fundamentales de lo que llamamos capital social) entre
individuos con capacidades que no se superponen provocando la cooperacion, evitando
el abuso de confianza y por lo tanto, produciendo la superaditividad y resultados
socialmente 6ptimos.

Sin embargo, la soluciéon no es simple. El individuo que decide confiar, acepta
correr un riesgo social, ya que el hecho de confiar implica la puesta de uno mismo en las
manos de otro ser humano sin ningan tipo de proteccién legal 8. La imagen que mads se
asemeja al acto de confiar es la del trapecista que se lanza al vacio, esperando que su
compafiero del otro lado alcance a sujetar su mano, evitando que se caiga al suelo. La
confianza y la honradez son por lo tanto "habilidades suaves" que requieren capacidades
relacionales especificas. La literatura empirica sobre la confianza (Johnson y Mislin, 2011)
muestra que los conductores fundamentales de ello son la reciprocidad, la aversion a la
injusticia, el altruismo estratégico y puro, la aversion a la culpa, la aversion a la traicion y
la aversién al riesgo. La literatura empirica y tedrica también muestran que pueden
ayudarse por la calidad de los lazos humanos (bienes relacionales)? dado que, en
presencia de ellos, el acto de traicionar la confianza tiene el coste suplementario de
romper los mismos (Becchetti y Pace, 2012).

El juego de confianza explica la conexién microeconémica entre el capital social y el
crecimiento. La légica de los juegos de confianza nos ayuda a entender el éxito de los
mecanismos de microfinanzas en mercados de desarrollo informales donde la capacidad
de pago crea confianza y refuerza la probabilidad del prestatario promoviendo la
creaciéon de valor econémico (Becchetti y Conzo, 2011). Cuando la confianza y la
honradez entran en accién, las fuerzas se unen y la superaditividad produce valor
afladido. Las pruebas empiricas a nivel nacional y regional confirman que la calidad del
capital social es un ingrediente crucial de la riqueza de las naciones y regiones (Zak y
Knack, 2001).

La literatura anteriormente mencionada confirma que la racionalidad puramente
autocentrista del homo economicus!® es una forma inferior de racionalidad que produce
resultados subéptimos tanto para él como para el resto de la sociedad. Los individuos
que van mas all4 del reduccionismo antropolégico mezclan interés propio y preferencias
que tienen en cuenta a los demads, satisfaciendo mejor su sentido de objetivo y su
generatividad y, si superan "la trampa de falta de confianza" y son capaces de provocar
reciprocidad en dilemas sociales, crean redes cooperativas que producen
superaditividad. La pregunta de investigacion es si las preferencias que miran a otros son
innatas o pueden ser educadas, y si es asi como pueden contribuir a ello la educacién y la

8 "La confianza es la buena voluntad del inversionista de hacerse vulnerable a la accién de otros
"(Hong y Bohnet, 2007).”Un individuo (inversionista) confia si voluntariamente coloca recursos a
disposicién de otra parte sin ningtin compromiso legal de éste " Fehr, 2009).

? Los bienes relacionales son definidos en la literatura como "antirivales", parcialmente bienes locales
publicos. Sobre las caracteristicas y el debate alrededor de los bienes relacionales, consultar, entre otros, Gui
(2005), Ulhaner (1989) y Bruni y Stanca (2008). Para el papel de los bienes relacionales en la explicacién de la
paradoja Easterlin, ver Bartolini et al. (2008).

10 Lo que queremos decir aqui es que cuando la satisfacciéon/utilidad del individuo crece sélo para
su propia rentabilidad monetaria o disponibilidad de bienes deseables, y de ninguna manera se ve afectado
por el bienestar de otros.



cultura. Lo que es cierto es que el paradigma reduccionista que no reconoce su existencia
es " una perspectiva triste " que no contribuye a su desarrollo'™.

1 Bauman y Rose (2009) creen que los estudiantes de economia son mds egoistas que otros
estudiantes. Resultados similares se encuentran por Frank, Gilovich y Regan (1993), Selten y Ockenfels (1998),
(Frank y Schulze 2000).



2.2 Reduccionismo Corporativo

Con respeto al segundo reduccionismo (corporativo), el beneficio (y/o la riqueza
del accionista) y la maximizacioén es todavia el objetivo estandar de las organizaciones
productivas segtin la mayoria de los modelos econémicos (y manuales universitarios).
Esta vision estdndar ignora que gran parte de las organizaciones productivas (el
consumidor, el trabajador y cooperativas sociales, cooperativas de reintegraciéon del
trabajo, instituciones de microfinanzas que no buscan maximizar el beneficio, bancos
cooperativos y de comunidad y en general organizaciones con animo de lucro que
adoptan practicas de responsabilidad social y ambiental o se desarrollan politicas de
bienestar corporativo) parten de este objetivo. El planteamiento de la maximizacién del
beneficio esta siendo desafiado en los afios mas recientes incluso en el entorno cultural en
el que nace. Un ejemplo claro de ello es (como ya se ha mencionado en la introduccién) el
nimero de mayo de 2017 de la Harvard Business Review!2 que recoge contribuciones de
varios expertos que explican por qué la maximizacién del beneficio puede amenazar la
supervivencia de las corporaciones.

Estas contribuciones acenttian lo que es hoy el punto mas fuerte del ataque al
reduccionismo corporativo: su ineficiencia en términos de interés propio corporativo. El
objetivo de la maximizacién de la riqueza del accionista implica que el interés de un
stakeholder (el accionista) viene antes que el del resto de stakeholders (trabajadores,
consumidores, proveedores, comunidades locales). Asi, la maximizacién del beneficio,
por definicién, crea una fuente adicional de riesgo corporativo representado por la
probabilidad de conflictos con otros stakeholders (Freeman, 1983). Cuando los accionistas
son miopes, o sumamente impacientes (tienen altos indices de descuento
intertemporales), este problema es exacerbado ya que sus estrategias pueden amenazar
la supervivencia corporativa en el largo plazo. Es por esto que las cartas de fondos de
inversion a empresas que advierten sobre las estrategias agresivas que ponen en peligro
la sostenibilidad se hacen cada vez mas frecuentes!3. Una paradoja de maximizacién del
beneficio que claramente demuestra que la visiéon reduccionista produce distorsiones
entre el grado 6ptimo privado y social, es la de los bancos que maximizan la riqueza de
los accionistas. Los bancos nunca encontraran oportuno prestar a pequefos prestatarios,
dado que por unidad la seleccion fija y los gastos de supervisiéon son demasiado altos. Asi
se llega a la paradoja de que los bancos que maximizan sus ganancias ya ni siquiera
pueden ser consideramos como bancos, si se atiende a su funcién tradicional de prestar
al pequefio negocio, que representa la enorme mayoria de unidades productivas.

12 Harvard Business Review, Administrando para el largo plazo, Mayo/Junio 2017.

13 Un ejemplo interesante para entender este punto puede ser tomado del "Financial Times" del 28 de
octubre de 2016 donde se menciona que "la evasion fiscal agresiva aumenta el riesgo para los inversores. La
presiéon Reguladora ha aumentado las implicaciones financieras para la planificaciéon de los impuestos".
Durante afios, los ejecutivos han defendido estas disposiciones fiscales en base a que son legales. Algunos
han argumentado que tienen una responsabilidad con los accionistas para reducir al minimo las
responsabilidades fiscales. Nordea Asset Management, la casa de fondos nérdica de €300bn, ha escrito a
muchas empresas, incluyendo Alphabet y Apple, para advertir que la presiéon de los reguladores y
gobiernos ha aumentado en general el riesgo para inversionistas. La presion para cambios reguladores
concretos, sin duda, seguird aumentando el riesgo regulador para las empresas que priorizan précticas
agresivas fiscales en sus estrategias financieras. Los riesgos relacionados con practicas agresivas fiscales
han elevado la incertidumbre del inversionista".



El modelo corporativo para el paradigma de la economia civil viene, por lo tanto,
representado por una empresa que crea valor social, ecolégico y fiscalmente sostenible.
Tal empresa contribuye mucho mas al bienestar, por lo que su predominio es deseable
desde un punto de vista social. Mientras que a dia de hoy parace existir un acuerdo
general sobre la importancia de la sostenibilidad corporativa y ambiental (constatdndose
una fuerte presion por parte de las instituciones, fondos de inversion y la propia sociedad
civil) no ocurre lo mismo con el desafio de la responsabilidad social, que parece
encontrarse lejos de obtener una solucién, siendo la nueva frontera de la responsabilidad
corporativa la responsabilidad fiscal. Sin lugar a dudas, la responsabilidad social implica
relaciones con los trabajadores y derechos humanos para los empleados de los
proveedores, mientras que la responsabilidad fiscal se relaciona con decisiones
corporativas que no persiguen estrategias agresivas de evasion. Esto tipicamente implica
el traslado de pais del beneficio, desde donde los ingresos se producen, hasta paraisos
fiscales donde las empresas tienen filiales. La pérdida de bienestar derivada de tales
précticas es inmensa, ya que los impuestos que se esquivan restan recursos al bienestar.

Las pruebas de la evasiéon de impuestos son cada vez mas evidentes gracias a las
nuevas reglas sobre “country-by-country-reporting”, (CBCR) (ahora obligatorias en la
industria de extractivo de los EU y en la banca de la Unién Europea). Los datos CBCR
obtenidos de los 20 bancos europeos més grandes (Oxfam 2017)14 claramente muestran
que la evasion de impuestos crea tendencias sobre la estadistica de la productividad a
través de paises con empleados bancarios en Islas Caiman (pero también en Luxemburgo
e Irlanda), arrojando niveles de productividad irrazonablemente altos si los comparamos
con los paises que sufrene practivas de evasiéon de impuestos.

Una nueva caracteristica importante es la presion creciente del mercado contra el
reduccionismo corporativols.

En el paradigma de la maximizacién del beneficio, los directivos poseen un
porcentaje de paga variable, relacionado con los beneficios, muy alto. Esto implica que,
cuando el valor afiadido o "la tarta" no crece, los objetivos que provocan pagos de prima
pueden ser alcanzados s6lo reduciendo '"las rebanadas" de otros shareholders. Estas
politicas de compensacién directiva son, por lo tanto, reductoras del bienestar de los
stakeholders y acrecentan los conflictos distribucionales en los momentos més duros.

Lo que es necesario, desde este punto de vista, es una reforma que introduzca
indicadores de responsabilidad social y ambiental entre los objetivos de funcionamiento.

14 Oxfam, 2017, Opening the vaults. El empleo de paraisos fiscales por los bancos europeos mds

grandes.

15 Segun Eurosif (2016) fondos de inversién, el " voto con la cartera " (simplemente la introduccién de
criterios de exclusion) crecié en Europa un 22 por ciento entre 2014 y 2016, moviendo profesionalmente
alrededor del 48 por ciento (méas de 10 billones de euros) de activo europeo financiero. Segtin EU SIF (2016) en
los Estados Unidos la cantidad de activo SRI (Sostenible, Responsable y de Impacto) aument6 su valor mas de
un 30 por ciento sé6lo entre 2014 y 2016 (6.57 billones de dodlares a 8.72 billones de délares en dos afios)
manejando alrededor de un quinto del mercado financiero. La nueva iniciativa Montréal Carbon Pledge,
coordinada por los principios de la UN para la Inversién Responsable, es probablemente el mejor ejemplo que
confirma el papel creciente de los fondos de SR. En 2016 alrededor de 310 billones de délares de activo fueron
juntados y manejados por la iniciativa bajo el requerimiento "comprométase a medir y revelar ptblicamente la
huella de carbono de sus carteras de inversién en base anual ", proporcionando un nuevo campo de uso del
voto con la cartera.



De este modo, los directores seran merecedores de la prima solo si demuestran que han
aumentado las ganancias corporativas sin afectar el bienestar de otros stakeholders 1°.

Para concluir con el segundo reduccionismo, es necesario mencionar que la presiéon
para alcanzar un sentido de vida més alto y la aumentada percepcién de los riesgos que
supone para la reputacion de la empresa, en una economia globalizada, las conductas no
responsables desde el punto de vista social y ambiental, esta empujando a las empresas
hacia una hibridacién de su naturaleza.

Las empresas maximizadoras del beneficio, de forma progresiva, se convierten en
empresas que, mas alla de las ganancias, miran también a su impacto socio-ambiental,
mientras que algunas organizaciones sin animo de beneficio, que cuentan con un
reducido apoyo estatal, cada vez més se acercan a la integracion de algunas actividades
de beneficio.

2.3 Reduccionismo de Valor

El tercer reduccionismo concierne a la definiciéon de lo que es el valor para una
sociedad. El punto realmente interesante de la visiéon reduccionista en la economia ha
sido que la bisqueda de crecimiento econémico autométicamente implicaba un bienestar
mas alto. Como consecuencia de ello, el PIB era, también, una medida sintética suficiente
de bienestar de la comunidad.

El conocido discurso de 1968 de Kennedy dirigido a los estudiantes de la
Universidad de Arkansas!” es una buena ilustraciéon retérica sobre por qué este
planteamiento es erroneo. Kennedy cataloga una serie de factores que contribuyen
positivamente al PIB, pero negativamente al bienestar, seguido de una serie de factores
que contribuyen positivamente a nuestro bienestar, siendo "invisibles" los mismos al PIB.
Una confirmacion reciente de este problema es la decisiéon de la mayoria de los institutos
europeos estadisticos de incluir la droga, el contrabando y los ingresos por prostituciéon
en el computo del PIB doméstico. La conocida paradoja Easterlin propone, de nuevo, el
problema desde una perspectiva diferente, ilustrando el desenganche entre el PIB per

16 Ver en este punto, entre otros, las Directrices sobre el compromiso del Accionista Etico, de Etica
sgr, un fondo de inversién primario italiano sostenible. (https://www.eticasgr.it/download/guidelines-
on-active-shareholder-engagement/).

17 "E] PIB tiene en cuenta, en sus calculos, la contaminacién atmosférica, la publicidad del tabaco y
las ambulancias que van a recoger los heridos en nuestras autopistas los fines de semana. El PIB pone
cerraduras en las puertas, casas y prisiones para los que quieren forzarlas [...]. Incluye los programas de
television que realzan la violencia para vender productos violentos a nuestros nifios. Crece con la
produccion de napalm, misiles y cabezas nucleares, incluye la investigacion para mejorar la diseminacién
de la peste bubénica, crece con el equipo que la policia utiliza para reprimir disturbios, y aumenta cuando
las cenizas destruyen el barrio bajo. El PIB no tiene en cuenta la salud de nuestras familias, la calidad de su
educacion, o la alegria de su tiempo libre. [...] No incluye la belleza de nuestra poesia o la firmeza de
valores de familia, la inteligencia de nuestro debate o la honestidad de nuestros empleados ptblicos. No
toma en cuenta la justicia en nuestros tribunales, ni la imparcialidad en las relaciones entre todos nosotros.
El PIB no mide, ni nuestro ingenio, ni nuestro coraje, ni nuestra sabiduria, ni nuestro estudio, ni nuestra
compasion, ni nuestra devocién a nuestro pais. En breves palabras, lo mide todo, excepto lo que hace que la
vida realmente merezca pena. Puede decirnos todo sobre América, pero no por qué podemos estar
orgullosos de ser Americanos”.



capita y la parte de individuos muy felices en EU en el segundo periodo de la
posguerrals

El impulso para ir mas all4 de la visién reduccionista en la definicién del "valor"
proviene no sélo de cientificos sociales "poco ortodoxos", sino también de los
responsables de la formulacion de la politica, que, de forma progresiva, van siendo mas
conscientes de que el crecimiento del PIB no es condicio6n suficiente, ni necesaria para
ganar las elecciones. En un didlogo imaginario el responsable de formular la politica le
pregunta al cientifico social ";cudnto crecimiento de PIB es necesario para ganar las
elecciones y permanecer en el gobierno?" La respuesta del cientifico social es que la
pregunta estd confundida, ya que el factor primordial para la reeleccién es la diferencia
esperada en la satisfacciéon de vida de los votantes en caso de su triunfo o pérdida. Tal y
como es conocido, esta diferencia depende de numerosas dimensiones de bienestar
diferentes (la salud, la calidad de vida relacional, calidad del medio ambiente, la
educacion, la seguridad, la calidad de servicios), y de la compleja inteaccién entre los
logros y las expectativas. Una leccion importante extraida de los estudios sobre
satisfacciéon (del trabajo, del cliente, de la vida), que el planteamiento reduccionista no
tiene en cuenta, ya que solo mira indicadores objetivos, es la gestion de expectativas que
afecta a las opciones individuales.

El bienestar econémico (que obviamente juega un papel muy importante) queda
delimitado, de forma bastante imperfecta, puesto que pueden darse grandes divergencias
entre los ingresos disponibles y lo disponible tras pagar bienes y servicios basicos como la
salud y la educacién, por el PIB per capita.

Esto se demostré claramente en las elecciones de 2015, en Irlanda, donde el
Gobierno responsable perdio6 las elecciones con una tasa de crecimiento del PIB mas alta
del 6%, que sin embargo, no supuso una mejora real del bienestar econémico de la
mayoria de los votantes. A pesar de que las derrotas de los partidos dirigentes también
pueden depender de otros factores, los responsables de formular las politicas de un
partido han aprendido la lecciéon de la “paradoja del bienestar del PIB”, y prestan cada
vez mas atencion a la satisfaccion de sus “clientes”, es decir el bienestar de los votantes.

La salida del reduccionismo de valor es, sin embargo, sumamente desafiante desde
un punto de vista metodolégico, ya que abre el camino a la construccién de indicadores
de bienestar multidimensionales, por lo que resulta de gran relevancia la selecciéon de
dimensiones apropiadas (Becchetti y Semplici, 2017).

A pesar de estas dificultades, resulta cada vez mas evidente que las fronteras de la
investigacion metodolégica y los intereses politicos coinciden en la necesidad de medidas
maés alla del PIB.Esto ocurre tanto a nivel macroeconémico, donde las medidas del
bienestar multidimensionales cada vez mads son utilizadas como puntos de referencia
para la politica econémica, como a nivel microeconémico, donde los anélisis sobre SROI
(el rendimiento de la inversiéon social) cada vez mas son empleadas para proteger y
financiar la inversién no soélo para prestamistas institucionales, sino también para
prestamistas privados. Este cambio estd estimulado por el desarrollo de un suministro

18 Para la literatura sobre la paradoja de felicidad ver, entre otros, Veenhoven et al. (1993),
Blanchflower y Oswald (2004), Frey y Stutzer (2002), Stevenson y Wolfers (2008), Bartolini et al. (2008) y
Easterlin y Angelescu (2009).



creciente de fondos de inversion que busca el impacto social y no solamente la
maximizacion del rendimiento financiero 1°-

Un proceso institucional interesante respecto del uso de indicadores de bienestar
multidimensionales, a nivel de pais, es aquel llevado a cabo en Italia, con la creaciéon de
BES. Tras recoger las sugerencias de la comisiéon Sen-Stiglitz-Fitoussi, el Instituto italiano
Nacional Estadistico (ISTAT) comenzé en 2012 el proceso de crear un conjunto de
indicadores de bienestar multidimensionales (134 indicadores en 11 dominios) que llamé
BES (Benessere Equo e Sostenibile). El enfoque era innovador, no s6lo en términos de
resultado, sino también de proceso. El primer paso era decidir quienes serian los
representantes de los diferentes stakeholders de la sociedad italiana, que participarian en
el proceso de definicion de los indicadores. En un segundo paso, una comisién de
expertos trabajo para identificar los indicadores apropiados para cada dominio
seleccionado. En el tercer paso, los indicadores seleccionados fueron comentados y
validados por los representantes de los stakeholders. Desde este momento, cada afio,
ISTAT pone al dia la perspectiva estadistica de Italia basada en indicadores de BES, y sus
correspondientes indicadores a nivel ciudad (URBES). Un paso vital ha sido la
aprobacion, en 2016, de una ley votada por todos los partidos que pedia al gobierno
presentar datos sobre el impacto de la Ley Financiera Law (Documento di Economia e
Finanza) sobre un grupo seleccionado de indicadores de BES. Italia ha comenzado a
hacerlo en el afio 2017, con el documento financiero de la ley que incorpora las
previsiones de su impacto sobre un nimero muy limitado de indicadores de BES tales
como los ingresos disponibles, la participaciéon de trabajo, la desigualdad de ingresos y
las emisiones de CO2 (ver la tabla 1).

Este cambio provoca un amplio debate, para todas las partes, en referencia al
impacto de la politica del gobierno sobre el bienestar. Este debate podria arrojar luz sobre
eslabones hasta ahora inexplorados entre los indicadores de bienestar y las politicas. Un
ejemplo relevante es el impacto del gasto en salud, a menudo moderado atendiendo solo
al presupuesto del gobierno y no a la esperanza de vida.

La economia politica de la economia civil: de un planteamiento de dos manos a
un acercamiento de cuatro manos

El paradigma establecido de la economia politica tiene dos manos. La mano invisible
del mercado reconcilia (via presién competitiva) el beneficio egoista que maximiza los
apetitos de los productores a través de precios bajos de bienes y servicios que mejoran el
excedente del consumidor.

Incluso en modelos oligopolisticos, la competicion de precios conduce a muchos
menos competidores al mismo resultado de competencia perfecta (en modelos de
Bertrand). Cuando el mercado falla, debido a la presencia de bienes publicos,
exterioridades, informacién asimétrica, barreras de entrada, etc. la mano visible de las
instituciones interviene y reconcilia la divisién entre el grado 6ptimo privado y social con
impuestos o regulaciones (siendo los impuestos Pigouvianos un ejemplo clédsico de ello).
Sin embargo, debe manifestarse que el mismo funcionamiento de la primera mano
(invisible) esta lejos de alcanzar el resultado espontaneo de politicas de no intervenciéon
(laissez faire), ya que el instinto de los productores es de colusién y no de competicion. El
funcionamiento de la mano invisible, por lo tanto, requiere instituciones robustas,

19 Ver en este punto guias para la responsabilidad activa del accionista de Etica sgr
(https:/ /www.eticasgr.it/ download/ guidelines-on-active-shareholder-engagement/).



autoridades antimonopolio y un sistema judicial fuerte e independiente que asegure la
autoridad de la ley.

El limite del planteamiento de dos manos es que también exige el “deus ex machina”
de la segunda mano institucional.

Para acortar satisfactoriamente la distancia existente entre los lideres de instituciones
privadas y sociales debe realizarse "un salto triple mortal", ya que se espera que sean i)
benévolos - esto es, que tengan como objetivo la maximizacion del bienestar de la
poblacién, siempre y cuando dicho objetivo pueda ser definido con la referencia del
votante medio, ii) totalmente informado y iii) tan fuerte como para evitar detenerse ante
los grupos de presion que a menudo ostentan enormes cuotas de poder y recursos
monetarios. El paradigma de la economia civil pone en evidencia que el sistema de dos
manos a menudo falla en alcanzar los objetivos propuestos, ya que los fracasos
institucionales son tan comunes como los fracasos de mercado ("y el salto triple mortal" es
dificil de realizar satisfactoriamente). La amplia literatura de teoria de contrato comienza
basandose en el principio de que los intereses de individuos e instituciones divergen y
que las clausulas de contrato Optimas tienen que ser inventadas para eliminar tal
divergencia (Bolton y Dewatripoint, 2005). Sin embargo, es dificil encontrar reglas
perfectas y sistemas de ejecucion que puedan solucionar el problema totalmente.

La sociedad civil propuso que la alternativa sea un sistema de cuatro manos donde
las dos manos relativas al mercado y a las instituciones no sean eliminadas, sino
perfeccionadas por el trabajo complementario de una tercera mano (la ciudadania activa) y
una cuarta mano (organizaciones productivas socialmente responsables).

La existencia y la acciéon de la tercera y cuarta mano indican un rechazo al
reduccionismo antropolégico y corporativo comentado en las secciones 2.1 y 2.2. Esto se
debe al hecho de que ciudadanos activos “votan con su cartera”, estando dispuestos a
pagar dinero extra por las caracteristicas sociales y ambientales de un producto,
desechando las empresas que parten de la l6gica de la maximizacion del beneficio para el
acconista, en favor de las organizaciones que apuntan a una creacién de valor afiadido que
es dividido, de forma mads igualitaria, entre los accionistas y el cuidado al impacto
medioambiental y social.

El planteamiento de cuatro manos gana impetu, tal y como puede verse comparando
los viejos Objetivos de Desarrollo de Milenio de Naciones Unidas®* con los nuevos
Objetivos de Desarrollo Sostenibles de Naciones Unidas?!, en los que se tiene mucho més
en cuenta la participaciéon de la sociedad civil, como de deduce de la definiciéon del
objetivo 12 (el consumo responsable y la produccién) y del objetivo 17(la asociacién para
los objetivos). Esto claramente implica que el proceso total para el logro de los objetivos
implica una asociacién cercana entre instituciones, corporaciones y la ciudadania activa??.

20 http:/ /www.un.org/millenniumgoals/.

21 http:/ /www.un.org/sustainabledevelopment/sustainable-development-goals/ .

22 E] estudio Eurobarémetro (2013) pregunta a una muestra representativa de individuos de 28
paises de la Unién Europea cuales son los actores que ellos creen que deberian tomar el papel principal en
influenciar las acciones corporativas: "los ciudadanos por sus decisiones de compra" es la respuesta con
frecuencia mas alta (el 49 por ciento), seguido por "la direccién de las empresas" (el 40 por ciento),
"autoridades publicas” (el 36 por ciento) y “sindicatos" (el 28 por ciento). Esta clasificacion sugiere que los
ciudadanos son conscientes del poder del voto con la cartera que ellos tienen con sus decisiones de
consumo.



Este cambio importante ha sido promovido por las mismas razones que los objetivos
ambientales (la reduccién de la basura, la descarbonizacién) donde el éxito para alcanzar
objetivos requiere la participacion activa de los ciudadanos.

La dinamica econdmica actual es ya el resultado de las cuatro manos en accién, y se
proponen nueva preguntas relacionadas con los objetivos de los dos nuevos actores en el
sistema de cuatro manos. Resulta cierto que las instituciones puede que no sean benévolas,
y las normas no siempre pueden crear los incentivos apropiados que permitan conseguir
objetivos sociales, pero, no es menos cierto que los objetivos de la ciudadania activa y las
corporaciones responsables no siempre estdn necesariamente alineados con objetivos
socialmente deseables. La apariciéon reciente del debate sobre la postverdad (Higgins,
2016) y sobre los resultados de elecciones y referéndums ha hecho que muchos autores se
pregunten si la opinién publica es consciente de sus propios intereses. La educacién y la
cultura seran, por tanto, fundamentales en el futuro para el funcionamiento apropiado del
planteamiento de cuatro manos.

4. FEl voto con la cartera como un elemento crucial al acercamiento de la
economia politica de cuatro manos

El potencial del voto con la cartera es tan inmenso como apenas explotado. Si los
ciudadanos tienen una visién comun de lo que es social y ecoldégicamente sostenible, y
toman en cuenta este elemento en sus decisiones de consumo y ahorro, podran votar con
la cartera. De ese modo, pueden premiar con sus opciones de consumo empresas que se
encuentran a la vanguardia de la eficacia de crear valor econémico y ecolégicamente
responsable. Siendo esta la cuestién, el lado de suministro del sistema econémico
necesariamente acomodard gustos de demanda y la responsabilidad social y ambiental
surgirdn como un rasgo competitivo en el mercado. El voto con la cartera es pragmaético y
actta en interés propio a largo plazo, dando a los mismos mecanismos de mercado un
papel para abordar fracasos de mercado. Decimos que es pragmatico porque simplemente
supone revelar preferencias relativas al consumo y ahorro. Se trata, también de un acto de
interés propio (colectivo) a largo plazo, porque aquellas personas que votan con la cartera
no tienen que hacerlo por altruismo o motivos externos a ellos. La compra de un producto
verde o ecolégicamente sostenible es bueno para su propia salud, comprar un producto de
una empresa que crea empleos es bueno para su propia perspectiva como trabajador y
comprar un producto de una empresa que evita la evasion de impuestos es bueno, porque
no resta recursos fiscales que pueden financiar el bienestar local.

El interés propio en la votaciéon con la cartera, sin embargo, se encuentra limitado
por los rasgos del preso de multijugador y su estructura de dilema social (Becchetti y
Salustri, 2016). Como en todos los dilemas sociales, hay una racionalidad social que es
superior a la del homo economicus, aun cuando la falta de confianza y honradez pueden
evitar alcanzar la solucion socialmente 6ptima. El interés propio a largo plazo, por lo tanto,
consiste en la capacidad de vencer el dilema social para alcanzar una solucién cooperativa
que, para cada individuo, es Pareto superior, al resultado de equilibrio de Nash, un
argumento sobre el que profundizaremos en la siguiente seccién. El voto con la cartera es,
paraddjicamente, un modo de solucionar los fracasos del mercado con los propios
mecanismos del mismo. En este sentido puede decirse que se trata de una via
completamente opuesta a lo que serfa una postura antimercado. Es un mecanismo que
otorga al mercado roles y cualidades que van mas alld de la mera consecucién de la



eficiencia. La conocida caja de Edgeworth explica como el cambio de mercado permite alos
consumidores mejorar sus condiciones moviéndose de su posicién a un nuevo punto
(Pareto superior), esto es, la asignacién de recursos obtenida via cambio de bienes (Figura
namero 2).

Desde un punto de vista intuitivo puede decirse que la oportunidad de cambiar nos
hace mejor a todos: si dos individuos deciden ejecutar una transacciéon, lo hacen porque
esperan obtener una utilidad que no sea menor que la que tenian antes de llevar a cabo la
transaccion. Considerando que llevar a cabo dicha accién (la transaccion) conlleva una
serie de gastos, las partes deciden cambiar, porque esperan que los beneficios de la
transaccion sean madas altos que los gastos. Imaginese, sin embargo, en la caja de
Edgeworth, un punto de partida muy cerca de la esquina izquierda de abajo de la caja
(como en la Figura 2). Tal punto de partida implica una desigualdad fuerte en las
dotaciones de los dos bienes disponibles entre transactores. La soluciéon de intercambio
(todavia muy cerca de la esquina izquierda de abajo) es todavia mejor para ambos, pero
esto inevitablemente refleja la desigualdad de las condiciones de partida. En referencia a
esta cuestion podriamos poner dos ejemplos limites: la venta de un rifién o la prostitucion
infantil son transacciones de mercado "eficientes", ya que pueden hacer bien a los
transactores, con tal de que ellos voluntariamente participen en el negocio.

Sin embargo, estas dos transacciones extremas probablemente creen escandalo y
contribuyan a empeorar la reputacion de mercado. La razén es que el mercado ha
proveido también en estos casos, beneficios de eficacia, pero ha fallado en abordar la fuerte
desigualdad de las condiciones de partida, asi conduciendo al transactor del lado (abajo
izquierdo) mas débil en la caja de Edgeworth a aceptar (y ain desear) tales condiciones de
pobreza. En suma, el mercado puede dirigir la eficacia, pero no problemas de desigualdad.
El voto con la cartera vence este limite tradicional de mercado creando transacciones
donde el objetivo no es solamente la eficacia, sino que también la contribucién para
solucionar las condiciones de desigualdad de partida y producir un impacto
medioambiental y social positivo.

Una de las tipicas criticas al voto con la cartera es que los precios de mercado
solamente deberian realizar un rol distribuidor (beneficio de eficacia), mientras que la
redistribucién y otros objetivos sociales deberian ser ejecutados por instituciones
benévolas. De este modo, una vez mads, la teorfa reduccionista (en busca de un
inalcanzable y poco realista “first best”) reclama la intervencién de un deus ex machina con
un “triple salto mortal” (ver seccién 3), que mas alla de ser poco realista, posee también el
efecto de obstaculizar la participaciéon y generatividad de la sociedad civil y las
corporaciones. Ademads de ello, en economias globales las instituciones nacionales o
locales estan lejos de la escala requerida para hacer cumplir las reglas 6ptimas. El voto con
la cartera, por lo tanto, se convierte en un instrumento a través del cual la sociedad civil
puede realizar una acciéon delegada. Ejemplos interesantes son los modelos de Besley y
Ghatak (2007) analizando la competiciéon entre empresas, y Becchetti y Solferino (2011).
Estos altimos presentan un caso de competencia oligopolistica entre un comerciante justo
y un maximizador de beneficio en un modelo de diferenciaciéon horizontal. Los dos
compiten en precios y posicién ética y acercan el sistema al grado 6ptimo social, vis a vis
con la accién de un planificador doméstico benévolo que no interioriza las demandas de
bienestar de los trabajadores y los ciudadanos.

Gracias a la literatura de utilidad procesal (Frey y Stutzer, 2005), queda claro que los
individuos son mucho mas felices cuando participan en la resolucién de un problema que



cuando el problema queda solucionado gracias a la accién de un tercero, incluso cuando
las soluciones fuesen exactamente las mismas en ambos casos.

En el futuro, cada vez mas, deberemos acostumbrarnos a una economia donde la
ventaja competitiva no signifique solamente la alta calidad de produccién / productos y
servicios de bajo precio, sino también bienes de produccién y servicios que satisfagan la
demanda del objetivo y posean un significado simbélico o politico, esto es, bienes
"generativos", o que contribuyan positivamente al bienestar de otros seres humanos o al
logro de objetivos sociales y ambientales.

4.1 Potencial y limites del voto con la cartera

(Tiene el voto con la cartera gran potencial de transformacion? ;Por qué no todo el
mundo vota con la cartera? Para dirigir esta pregunta considere la desigualdad que sigue:

np+a-c>0 1)

La desigualdad, cuando es positiva, ilustra un caso en el cual el consumidor
prefiere un vis-a-vis sostenible con el producto convencional. La desigualdad tiene tres
componentes fundamentales. El Gltimo componente (c) es la brecha de precios entre el
producto sostenible y el producto convencional, y su signo negativo sugiere lo que puede
trabajar en favor de este tltimo. Una excepcién notable, es, sin emabrgo, el mundo de las
finanzas, dinde los fondos de inversion “éticos” poseen un retorno ajustado de riesgo que
no resulta considerablemente diferente de los fondos convencionales?.

El segundo componente (a) afiade el factor de si los individuos experimentan un
"calido resplandor" comprando el producto responsable. Este componente por lo tanto
estd relacionado con las preferencias no propias, que pueden o no existir, y que son
heterogéneas entre individuos, pero que han sido investigadas y documentadas
extensamente por la literatura conductual?®. El primer componente de la desigualdad esta
constituido por dos elementos (m y B) y mide el efecto "politico" del voto con la cartera en
el comportamiento en bolsa de la empresa que vende el producto convencional. El
ejemplo mas facil es que, si todo el mundo vota con la cartera a favor de la sostenibilidad
ambiental comprando productos verdes, todas las empresas decidirdn producir
productos mas sostenibles ecolégicamente hablando, generando asi, una exterioridad
positiva (o reduciendo una exterioridad negativa) sobre todos los ciudadanos. El
problema con este ultimo componente es que el término de exterioridad ()
(representando por el cambio corporativo hacia la sostenibilidad social y ambiental) es
multiplicativo en la parte () de los consumidores que votan con la cartera. Si s6lo un
consumidor lo hace, el efecto en el comportamiento en bolsa de la corporacion es
insignificante y no se genera exterioridad positiva. Si, por el contrario, (m) estd cerca del
valor uno, todo el mundo vota con la cartera y el efecto de exterioridad serd el méaximo.

23 Becchetti et al. (2015) y Nofsinger y Varma (2014).

2 La literatura sobre preferencias no propias podria ser resumida por los resultados sobre la
existencia de los elementos de la reciprocidad (positiva y negativa) (Rabin, 1993), la aversién de inigualdad
(Fehr y Schmidt, 1999, y Bolton y Ockenfels, 2000), preferencias no propias (Cox, 2004), preferencias de
bienestar social (Charness and Rabin, 2002), y varias formas de altruismo (“calido resplandor”) puro e
impuro (Andreoni, 1989 y 1990).



Becchetti y Salustri (2016) muestran que, cuando esta desigualdad es la misma para
un namero grande de consumidores, como es el caso en los mercados de masas, nos
encontramos ante un dilema de prisionero con mas de dos jugadores, donde el fracaso de
coordinacién conduce al equilibrio subéptimo no cooperativo de los valores paramétricos
dea,Byc.

Dicho de una forma madas simple seria bueno para todos si todo el mundo
consumiese el producto responsable. Sin embargo, ante la ausencia de una accion
coordinada, la estrategia dominante para los consumidores es la de comprar el producto
convencional (todo el mundo lo hace y todos estin mucho peor porque la exterioridad
positiva no se produce). Esto implica que el voto con la cartera es un acto previsor “de la
racionalidad social” o del interés social propio. Como en todos los dilemas sociales, la
racionalidad social es superior a la racionalidad individual. Si los individuos encuentran
el modo de coordinar sus acciones y cooperar, escogerdn la estrategia (comprando un
producto sostenible) que les permita alcanzar una solucién Pareto superior, esto es, una
solucion que es mejor para cada uno de ellos. Dicho de otra manera, en lenguaje teérico,
el equilibrio de Nash consiste en la opcién de que cada uno compra los productos
convencionales pero dicho equilibrio tiene una solucién paretiana en la que cada uno
compra el producto responsable.

El homo economicus tiene un planteamiento egoista y miope que conduce sin
embargo al equilibrio Nash. En este sentido, entendemos por qué el Nébel Amarthya Sen
llama al homo economicus "un idiota social", es decir, un individuo que tnicamente
posee preferencias propias, y que es incapaz de demostrar habilidades cooperativas, por
lo que resulta incapaz de lograr un equilibrio socialmente 6ptimo que seria mejor tanto
para el como para los demas.

La cuestién principal es por tanto cémo hacer que los individuos sean conscientes
de este poder, potencialmente inmenso, y cémo ayudar a la coordinaciéon de una
multiplicidad de actores individuales encaminando a los mismos hacia una estrategia
cooperativa (al menos en aquellos casos en los que existe un acuerdo general sobre lo que
deberia hacerse, como por ejemplo comprar productos respetuosos con el medioambiente).
En la literatura han sido exploradas varias posibilidades para solucionar esta clase de
dilemas sociales. Entre ellos Fehr y Gacther (2000) consideran el papel del castigo privado,
Masclet et al. (2003) y Noussair y Tucke (2005) el de sanciones no pecuniarias, Nikiforakis
y Normann (2008) el de la eficacia del castigo y Anderson y Putterman (2006) y Carpenter
(2007) el del precio de castigo. En la secciéon que sigue a continuacién, explicamos cémo la
solucioén cooperativa puede ser alcanzada con un sistema de presupuesto equilibrado de
subvenciones (impuestos) que afectan al diferencial de rentabilidad entre la defeccién y
estrategias de cooperaciéon, como han mostrado Falkinger et al. (2000) y Becchetti et al.
(2015).

Considerando las caracteristicas del juego y del voto con la cartera, no resulta
asombroso que el progreso principal en este &mbito hay ocurrido en las finanzas con un
rapido desarrollo de fondos de inversién sostenibles, que votan con la cartera, fijando un
umbral de responsabilidad, social y ambiental, admisible (consultar nota a pie de pagina
13). Asi, se esta demostrando dos cosas. En primer lugar que el ajustado retorno de riesgo
de los fondos de inversion sostenibles no es considerablemente diferente de los fondos
convencionales, teniendo en cuenta que el universo de acciones en las que se puede
invertir es bastante grande para evitar los gastos de diversificacion omitida (consultar la
nota a pie de pagina 21). En segundo lugar, el problema de la agregaciéon de ciudadanos
individuales dispuestos a votar con la cartera es mucho mas facil en el ambito de los



mercados financieros, donde los intermediarios financieros llevan a cabo el papel de
agregar ahorros. Un individuo que compra cafe sostenible, vota con la cartera, solo en
favor proio, y encuentra dificil coordinar su acciéon con otros cientos o miles de
individuos que se encuentren dispuestos a hacer lo mismo. Sin embargo, un individuo
dispuesto a votar con la cartera, haciendo uso de sus ahorros, encontrara numerosos
fondos de inversion responsables y decenas de miles de ahorradores con la misma
preferencia.

5. Algunas soluciones practicas de politica

Un ejemplo interesante sobre como la palanca del voto con la cartera puede ser
aplicada en el disefio de una nueva politica dirigida a alcanzar objetivos socialmente
deseables es el del desarrollo sostenible. El campo de investigaciéon es muy rico y
principalmente se basa en los anélisis del lado del suministro, poniendo el foco en la
necesidad de compartir la responsabilidad de disminuir la emisién de paises soberanos o
el efecto de los impuestos de carbono y politica ambiental doméstica de crecimiento (p.ej.,
Annichiarico et al. 2017; Arif y Dissou, 2016; Carfi y Schiliro, 2012). La literatura sobre los
instrumentos de politica se encuentra menos desarrollada y maneja unos instrumentos
especificos (como impuestos ambientales / subvenciones y esquemas de carbono
personal) (Antoniou y Strausz, 2014; Sall y Gren, 2012; Bartocci y Pisani, 2013).

Becchetti y Salustri (2016) ilustran cuatro mecanismos de tarifas que vencen los
problemas de ‘'carrera hacia el abismo" de los impuestos relativos al carbon
(deslocalizacion de paises con impuestos mads altos) y, en general, problemas de
coordinacioén en la disminucién de carbono dentro de los estados soberanos.

La caracteristica comtn de todos estos mecanismos es la de cobrar impuestos a los
consumidores que escogen el producto convencional, y subvencionar a aquellos que
escogen el producto sostenible. Todos estos mecanismos nos llevan a un presupuesto
equilibrado, ya que los recursos para subvencionar a los consumidores responsables son
los recogidos gracias a los consumidores convencionales. Los mecanismos son facilmente
implementables porque se basan en parametros que pueden ser calculados facilmente y
se encuentran en el lado de la demanda, venciendo asi los problemas de "carrera hacia el
abismo" que pueden surgir en mercados globales integrados cuando un solo pais decide
mejorar normas de produccién sociales y ambientales en su area geogréfica. Los dos
autores demuestran que los limites de liquidez y heterogeneidad de las preferencias de
los consumidores y la evaluacién de la exterioridad hacen més complejo el uso de estos
mecanismos, resultando, aun asi factible.

Desarrollar mecanismos implementables para el lado de la demanda es de vital
importancia dada la conocida diferencia con los mecanismos del lado del suministro. Los
fracasos de coordinacion relativos a los mecanismos del lado del suministro (esto es, la
carga que comparte de gastos de apalancamiento) se producen entre agentes soberanos y,
por lo tanto, no pueden ser solucionados gracias a la imposiciéon de un esquema de
impuestos/subsidios propuesto por una entidad supranacional con el poder de ejecucion
sobre los actores. Por el contrario, en lo referente al lado de la demanda, los fracasos de
coordinacién (como el dilema del preso multijugador de nuestro problema del voto con la
cartera) pueden ser solucionados puesto que hay una entidad superior (el estado
soberano) que tiene el poder de ejecucién sobre los actores (consumidores individuales).
Y las medias de politica, como las propuestas anterioremente, no crean efectos de



“carrera hacia el abismo” que ponen en peligro economias domésticas, ya que se aplican
tanto a la venta de empresas domésticas como extranjeras de ese pais.

Para presentar una ventaja simple e intuitiva de estas medidas de politica fiscal, es
necesario sefialar que se miden usando la palanaca del voto con la cartera y
considerando el conocido esquema del impuesto de Pigou. Tal y como sabemos, el
esquema presenta el fracaso clasico de mercado. El equlibrio privado 6éptimo se da en el
cruce de los costes privados y los beneficios marginales de la contaminacién e implica un
nivel de contaminaciéon mucho més alto que el grado 6ptimo social (identificado por la
proyecciéon horizontal del cruce de gastos sociales y el beneficio marginal de
contaminacion).

La razén es que las unidades productivas no interiorizan en sus gastos las
exterioridades negativas del dafio que la contaminacién produce sobre el entorno y sobre
la comunidad local (un dafio que es mucho mas fuerte que en la edad de Pigou, dada la
importancia creciente de los ingresos de turismo). La solucién clasica del impuesto de
Pigou implica el disefio de un impuesto de carbén que fuerza a la corporacién privada a
interiorizar la exterioridad, haciendo el programa de coste privado mads igualitario
respecto a la linea de coste social. La alternativa es una ley que fuerce a las corporaciones
a producir no mas que la cantidad socialmente 6ptima de contaminacion. Sin embargo,
estas dos soluciones del lado del suministro (en el sentido que ambas estan pensadas para
afectar al suministro de contaminacién) pueden producir, en economias mundialmente
integradas, el efecto paraddjico de "carrera hacia el abismo", con corporaciones que se
trasladan a paises con un impuesto de carbono inferior. Y la coordinacién entre los
impuestos de carbono de estados soberanos diferentes es dificil debido a la falta de una
autoridad jerarquicamente sobreimpuesta que pueda imponerlos. Es por esto que puede
resultar més facil poner en practica las soluciones del lado de la demanda. Si los
consumidores votan con la cartera, implicitamente, levantan el coste marginal de
contaminacién de la corporacion privada, obteniendo el mismo resultado que el impuesto
de Pigou.

Si el gobierno disefia también la tarifa apropiada en términos de
impuestos/subsidios de presupuesto equilibrado, el impacto sobre las decisiones de los
consumidores puede ser mucho mas fuerte, y la alineaciéon de los gastos privados y
sociales de consumo puede alcanzarse satisfactoriamente. Un esquema de presupuesto
de equilibrio correctamente disefiado consiste en que los consumidores que compran
productos ecolégicamente menos sostenibles paguen un impuesto suplementario y los
ingresos de ese impuesto se dividan entre aquellos que compran el producto
ecolégicamente mds sostenible. Este esquema no es proteccionista, ya que no favorece a
productos que vienen de un pais especifico, sin embargo, tiene el poder de reducir la
brecha entre los gastos privados y sociales de contaminacion, y aumentar el valor que
puede ser creado cuando las empresas interiorizan exterioridades ambientales que
mejoran su impacto medioambiental. Mecanismos similares han comenzado a ponerse en
préctica en paises como Francia, Italia y Portugal (Cansino, 2010). En la misma linea, se
ha propuesto que los impuestos verdes de consumo estén entre las mejores opciones para
vencer problemas de impuestos ambientales del lado del suministro (Albrecth, 2006),
utilizando el esquema de una tasa impositiva de 15/30 por ciento sobre productos
convencionales y sostenibles, y catalogando los productos que pueden estar en las dos
categorias?. Confeccionar impuestos de consumo interno, de modo que produzcan los

2En tres paises europeos (Francia, Italia y Portugal) redujeron la tarifa del IVA para la electricidad verde. En
el caso de Francia se produjo una reduccién del 5.5 % para aquellos que compraban productos bésicos
relacionados con mejoras, cambios e instalacion en los edificios residenciales que incorporan la tecnologia



efectos deseados sobre la creacion social y ecolégicamente sostenible de valor econémico,
estd todavia en sus inicios, pero parece, por los motivos anteriormente explicados, un
campo de accién prometedor.

6. Conclusiones

La reflexién llevada a cabo en este articulo considera el paradigma estandar
econémico suboptimo en términos de generatividad, prosperidad de vida y
sentido de vida, cuando ha sido demostrado extensamente, que estos son los
conductores fundamentales de la calidad de vida. Por lo tanto, afrontamos un
gran potencial de mejora para nuestra vida en la sociedad si abordamos sus dos
errores principales. La primera falacia (que identificamos en este articulo como
"la perspectiva pobre" de las tres visiones del reduccionismo: ser humano,
corporaciones y valor) consiste en afirmar que los individuos y las corporaciones
solamente deberian perseguir sus propios intereses sin reparar en los objetivos
sociales. La segunda falacia (de la economia politica) es la creencia en un sistema
de dos manos: la mano invisible del mercado y la mano visible de un planificador
totalmente informado y benévolo que acorta la distancia entre el grado 6ptimo
social y optimo privado generado por la interaccion de unidades productivas e
individuos totalmente egoistas.

Los dos limites principales de este acercamiento de la economia politica son
que aun nos encontramos muy lejos de observar en la realidad a planificadores
benévolos, y aun en el caso de que los mismos existiesen, el sistema de dos
manos seria sumamente pobre y suboptimo en términos de generatividad, ya que
esto no implicaria una participacion mas amplia de la sociedad civil y las
corporaciones en el disefo y la puesta en practica de objetivos sociales.

En "El Consumidor Consciente a escala Mundial" de Nielsen (2014) el 67%
de los 28,000 individuos entrevistados, en 56 paises, dicen que ellos preferirian
trabajar en una empresa socialmente responsable. Esto es una preciosa prueba
anecdoética que muestra que los individuos buscan el sentido de las cosas y no
son maximizadores de la utilidad. Por consiguiente, un mundo donde los
individuos y las corporaciones no persiguen objetivos sociales, y se confian a la
accion de un planificador benévolo, es un mundo pobre de sentido y muy por
debajo del potencial de satisfaccion de vida y prosperidad exigido por los
ciudadanos.

La realidad social y econémica de nuestros dias ya se mueve hacia un
paradigma civil econémico, en direccién a una participaciéon y generatividad mas

basada en la energia solar, la energia e6lica, la energia hidroeléctrica y la biomasa. En Italia un tipo impositivo
reducido (el 10 %, en vez del 22 % habitual) fue aplicado sobre ventas y servicios relacionados con el viento y
la generacién de energia solar, asi como sobre inversiones en redes de distribucién de electricidad verdes.
Finalmente en Portugal, a pesar de la tarifa general del 23 %, se introdujo un impuesto reducido del 12 %
para comprar los sistemas que generan la electricidad verde. En todos estos paises la idea era introducir un
incentivo fiscal que redujese la tasa impositiva, cargando el coste final de la operacion sobre los gastos de
gobierno.



altas.Los individuos se esfuerzan y luchan para dar sentido a su vida econémica,
comenzando por su consumo y ahorro y por sus preferencias como trabajadores.

En las tltimas décadas, también hemos ayudado en el progreso que se ha
experimentado en el &mbito de las ciencias sociales y econémicas, yendo mas alla
de las tres visiones del reduccionismo del ser humano, corporativo y del valor
econdémico. El reduccionismo antropolégico del homo economicus ha sido
desafiao, y rechazado, con pruebas empiricas, tanto en el laboratorio como en los
experimentos de economia conductal sobre el terreno (consultar la nota a pie de
pagina 22, y en general la secciéon 2.1). El andlisis del comportamiento humano en
muchas situaciones tedéricas ha demostrado que existen muchas otras
motivaciones de accion humana maés alla del interés propio, lo cual afecta a las
opciones individuales bajo incentivos monetarios. Entre ellos, el papel de la
reciprocidad, la aversién a la injusticia y varias formas de altruismo puro e
impuro han sido mostradas como muy relevantes. La literatura sobre la
responsabilidad social corporativa (considerado en el pasado una violacién del
dogma de maximizacién de beneficio) también prospera y la literatura sobre
indicadores de bienestar multidimensionales crece.

En el pasado, nuestra sociedad ha sido concebida como una poblacién de
individuos puramente autocentristas que peleaban para escapar de la pobreza.
Un sistema de unidades productivas maximizadoras de beneficio les hizo mas
ricos por la venta de una variedad creciente de bienes y servicios a precios que
podian permitirse. En este mundo el trabajo estaba hecho de fatiga, y era, como
mucho, neutro en términos de satisfaccion, pero era importante ganar un salario
que permitiera a los individuos ser mas felices consumiendo bienes.

En el futuro, probablemente, veremos un mundo donde las nuevas
generaciones lucharan por aumentar su sentido de vida y generstividad, y
exigiran sus participacion en sus opciones de consumo, ahorro, trabajo y ocio.
Los emprendedores exitosos seran, por lo tanto, los que progresivamente sean
capaces de vender productos con un sentido de vida mas rico y que contengan
experiencias. El paradigma de la economia civil aqui descrito ilustra las
direcciones potenciales del progreso del antiguo sistema hacia el nuevo
paradigma.
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Figura 1. La caja de Edgeworth y los beneficios del comercio en presencia de condiciones de partida sumamente desiguales
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Figura 2 El papel del voto con la cartera para solucionar el problema del impuesto Pigouviano
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Tabla 1. El documento italiano de gobierno sobre Economia y Finanzas y sus efectos proyectados sobre indicadores de bienestar
seleccionados

Final Moda Programatico
2014 2015 2016 | 2017 2018 2019 2020 2017 2018 2019 2020

Promedio del ingreso anual

. . . 21.2 214 21.7 222 227 23.2 23.8 222 228 233 23.9
disponible (miles de euros)
Tasa de ausencia al trabajo 229 22.5 21.6 21 20.6 20.2 19.5 21 20.5 19.9 19.2
Hombres 19.3 19 18.2 17.8 17.5 17.2 16.8 17.8 17.4 17 16.4
Mujeres 27.3 26.8 25.9 25 244 23.8 23 25.1 243 23.6 22.7
Indice de desigualdad de ingreso 6.8 6.4 6.4 6.2 6.1 6 6 6.2 6 59 5.8
Emisiones CO2y de invernadero 7 72 | 74 | 75 | 75 75 7.6 7.4 7.4 75 75
(toneladas)
PIB por cabeza (mil de euros) 254 25.6 259 26.2 26.4 26.7 27 26.1 26.4 26.7 27
Fuente: elaboraciéon MEF sobre datos
ISTAT




Cumplimiento con Estandares Eticos: este estudio no recibié fondos

Aprobacion ética: Este articulo no contiene ningtin estudio con participantes humanos
o animales realizados por cualquiera de los autores.
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