Intermediacion y confianza

En una comunidad tradicional de comerciantes en la que dos comerciantes realizan transac-
ciones ocasionalmente, y tienen la oportunidad de hacer trampa, el intercambio comercial
se realiza siempre y cuando la informacion sobre la reputacion de los comerciantes pueda
circular dentro del grupo. Sin embargo, en muchas situaciones, la capacidad para desarro-
llar la reputacion es limitada. Este trabajo estudia como los intermediarios («corredores»)
pueden ayudar a mantener la cooperacion eliminando la necesidad de que los comerciantes
dispongan de informacion sobre cada uno de los demas. En vez de confiar en los demas co-
merciantes, con quienes s6lo se comercia ocasionalmente, las partes depositan su confianza
en el corredor con quien se relacionan con frecuencia. Para ilustrar esta cuestién, investiga-
mos el papel que desempeiia el intermediario en las transacciones con soborno.

Ezaguna da merkatarien elkarte tradizional batean —merkatariek transakzioak egin ohi dituzte-
la eta iruzurrak egiteko aukerak dituztela— lankidetzari eutsi nahi bazaio ezinbestekoa dela
merkatarien ospeari buruzko informazioa taldearen barruan ibiltzea. Hala eta guztiz ere, sarri-
tan, ospea garatzeko gaitasuna mugatuta dago. Lan honetan aztertu da bitartekariek («arteka-
riek») lankidetza mantentzen lagun dezaketela, eta horrela ez dela beharrezkoa izango merkata-
riek gainerakoei buruzko informazioa izatea. Noizean behingo harremanetan parte hartzen
duten gainerako merkatariez fidatu beharrean, eurekin merkataritza-harreman ugari dituzten
artekariengan ipintzen dute euren ustea. Gai hori argitzeko, eroskeriadun transakzioetan bitarte-
kariek duten egitekoa ikertu dugu.

It is well known that among a community of traders in which particular pairs of traders only
transact occasionally, and have opportunities to cheat, cooperation be sustained if
information about traders’ reputations can circulate within the group. In many applications,
however, the potential for developing reputations is limited. This paper studies how
intermediaries («brokers») can help to sustain cooperation by removing the need for traders
to have information about each other. Rather than trusting other traders, each of whom they
interact with only occasionally, traders place their trust in the broker, with whom they each
interact frequently. To illustrate, we explore the role of intermediaries in bribe transactions.
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1. INTRODUCCION

;Cémo se puede sostener un comercio honesto si los jugadores tienen la oportu-
nidad de hacer trampa, y las parejas concretas de jugadores s6lo negocian ocasional-
mente?

La teoria ha establecido s6lidamente que la cooperacion es posible mediante
estrategias de imposicion de «normas sociales»: los que no cumplen son castigados
por sus futuros socios comerciales, aunque ellos nunca hayan defraudado a esos
jugadores. Para que esto ocurra, es importante que la informacién sobre las activi-
dades pasadas de los jugadores esté disponible para los futuros socios de negocio.
Sin embargo, en muchos casos reales, la posibilidad de que esta informacién cir-
cule es limitada, tanto porque la transmisién de esta informacién es costosa como
porque los comerciantes mienten sobre sus experiencias. Por lo tanto, se plantea la
cuestidn: jes posible la cooperacioén sin flujos de informacién?

Este articulo considera juegos aleatorios repetidos en las dos partes que comer-
cian. Ambas tienen la oportunidad de hacer trampa y todas las actividades son es-
trictamente informacién privada (sélo el tramposo y la persona defraudada obser-

* Estoy agradecido a Kurt Annen vy los participantes del seminario de la University of Guelph por sus
ttiles comentarios.
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van la trampa). El trabajo estudia c6mo los intermediarios especializados
(corredores) pueden posibilitar la cooperacién eliminando la necesidad de obtener
informacién de las actividades pasadas de cada participante. De hecho, cada transac-
cién entre el vendedor y el comprador se divide en dos sub-transacciones: una entre
el comprador vy el corredor, y otra entre el corredor y el vendedor. No es necesario
que las partes confien entre si, siempre que confien en el corredor; y pueden confiar
en el corredor ya que se relacionan con él a menudo para obtener productos y servi-
cios provenientes de una variedad de socios comerciales, con cada uno de los cuales
s6lo comercian ocasionalmente.

Para ilustralo, consideramos una transaccién con soborno en la que un funcio-
nario del Gobierno acepta hacer un favor a un usuario a cambio de un soborno. Por
razones obvias, las transacciones con soborno no se hacen cumplir por el Estado,
por lo que los problemas de cumplimiento surgen frecuentemente. Si el soborno se
paga por adelantado, el funcionario puede que tenga pocos incentivos para hacer el
favor (quizds por miedo del riesgo de castigo al que se expone); en cambio, si se
paga el soborno después de hacer el favor, el sobornador tiene el incentivo de negar-
se a pagar. Ademds, una o ambas partes pueden tener la oportunidad de chantajear
al otro después del hecho.

A menos que a los jugadores se les ocurra una manera de superar estos proble-
mas de cumplimiento, la transaccién con soborno (mutuamente beneficiosa) no
ocurrira.

Se sabe que las transacciones se pueden hacer cumplir si el juego se repite un
numero suficiente de veces. Pero suponemos que cualquier sobornador s6lo necesi-
ta raramente un favor de cualquier funcionario en particular. Entonces la amenaza
de romper una relacion bilateral puede no ser suficiente para impedir el oportunis-
mo. Sin embargo, un mecanismo de reputacién multilateral deberia funcionar. Es
decir, los jugadores podrian intentar crear una reputacién de no enganar y no enga-
farfan porque haciéndolo implicaria que perderian su reputacién y la gente no con-
fiaria en ellos en el futuro. El problema es que esto solo puede funcionar si los de-
mas jugadores observan o aprenden sobre el hecho de enganar. En el caso de
transacciones con soborno, por ejemplo, esto es un asunto problemadtico; para el de-
sarrollo de la reputacion se requiere compartir la informacion y esto puede exponer
a las partes implicadas en una transaccién con soborno a un enjuiciamiento (o a un
chantaje).

Este articulo defiende que los corredores (intermediarios) pueden posibilitar
que las partes generen la confianza necesaria para efectuar el intercambio. Conti-
nuando con lo citado anteriormente sobre la corrupcidn, supone que hay muchos
«residentes» y muchos funcionarios. Cada funcionario se encuentra en una posicién
de proveer algun tipo particular de «favor» a los residentes, como por ejemplo, un
carné de conducir, una conexién de teléfono o un préstamo subsidiado. Cada resi-
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dente a menudo desearia obtener favores de un tipo u otro, pero raramente tiene
motivos para relacionarse con cualquier funcionario (asi que un mecanismo de re-
putacidn bilateral directa no puede funcionar) y todas las transacciones son privadas
(asi que un mecanismo de reputacién multilateral tampoco puede funcionar).

Ahora introducimos un corredor.! En vez de dirigirse directamente a un funcio-
nario, el residente que necesite un favor hace un trato con el corredor y el corredor a
cambio negocia con el funcionario. Si todos los residentes usaran el corredor para
sus transacciones con soborno, entonces el corredor se relacionaria a menudo con
cada residente y con cada funcionario. Esto ayuda a que entre ambas partes de la
transaccién se pueda negociar indirectamente, sin tener que confiar el uno en el
otro, siempre que las dos partes confien en el corredor. El residente tampoco necesi-
ta saber los detalles de la transaccién entre el corredor y el funcionario, quién es el
funcionario sobornado o cudnto le ha pagado; sin embargo, puede simplemente
confiar que el corredor «haga algo» a su favor. El corredor no engafard al funciona-
rio ni al residente porque su objetivo es negociar con ellos a menudo en el futuro y a
cambio ellos no le engafardn porque valoran el acceso que tiene a los favores y so-
bornos que él proporciona.

1.1. Literatura relacionada

Este articulo esta relacionado con dos aportaciones de la literatura tedrica: la li-
teratura de organizacién industrial sobre corredores, y la literatura tedrica de juegos
sobre confianza y gobernanza en los juegos aleatorios repetidos con informacién
privada.

Algunos articulos estudian cémo los corredores pueden reducir los costes de
busqueda para encontrar socios en el negocio (Rubinstein y Wolinksy, 1987; Rust y
Hall, 2003). En un caso de soborno, por ejemplo, los corredores deberian tener me-
jor informacién que los residentes sobre qué funcionarios estin disponibles para
proporcionar favores en concreto, y asi desempenar el papel de emparejador
(Oldenburg, 1987; Bayar, 2005). Aunque la bisqueda de una reduccién de costos es
indudablemente una funcién importante de los corredores en muchas situaciones
de la vida real, no es esta la funcién que se estudia en este articulo. Consideraremos
lo que sucede cuando las partes que hacen la transaccién, habiéndose encontrado,
tienen la oportunidad de enganar.

Otra tendencia de la literatura sobre corredores demuestra cémo pueden construir
una reputacién para facilitar el intercambio cuando hay una posibilidad de engafio por
parte del vendedor. En Biglaiser (1993), los corredores pueden invertir en adquirir las
aptitudes necesarias para evaluar la calidad ex-ante y después crear una reputacion para

! Las pruebas obtenidas de estudios de caso sugiere que las transacciones con soborno a menudo se rea-
lizan mediante corredores. Véase, por ejemplo, Oldenburg (1987), Lambsdorff (2002) y Bray (2005).
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comercializar con bienes de alta calidad. Biglaiser y Friedman (1994) presentan un mo-
delo en que el corredor no es un experto en la evaluacién de calidad ex-ante, aunque el
corredor vende bienes producidos por empresas diversas y puede creiblemente boico-
tear ex-post a cualquier empresa que vende un producto de baja calidad, con el fin de
mantener la reputacién para seguir negociando solo con productos de alta calidad. Si
un corredor vende un producto de baja calidad a un cliente, otros clientes se enteraran
y dejardn de comprarle. La diferencia principal en este articulo es que todas las acciones
son privadas de manera que los corredores no pueden desarrollar una reputacién gene-
ral por su honestidad. Ademds, damos lugar a la posibilidad que los compradores ha-
gan trampas igual que los corredores y vendedores.

Una segunda tendencia relevante es la gobernanza y confianza en juegos aleatorios
repetidos. Kandori (1992) considera una comunidad de jugadores que aleatoriamente
son emparejados en cada periodo para jugar al dilema del prisionero, y demuestra que
para mantener la cooperacion es suficiente que los jugadores puedan observar una que
calificaciéon que indique si sus contrapartes son «unos tramposos», y que sea actualiza-
da en serio mediante un proceso exdgeno.

Otros articulos se preguntan cdmo este tipo de informacién sobre la reputacién
se puede compartir entre una comunidad. Greif (1994) proporciona un ejemplo his-
térico de como el cotilleo transmitido a través de la correspondencia entre una red
de comerciantes habilité un mecanismo de reputacion para disuadir el engafio. Gaz-
zale (2003) demuestra que los jugadores pueden tener el incentivo de cotillear sobre
sus experiencias comerciales porque una reputaciéon de cotilleo puede disuadir a sus
futuros socios de negocio de engafiar. Milgrom, North y Weingast (1990) exponen
que el derecho mercantil medieval resolvi6 controversias y transmitié informacién
sobre las reputaciones de los comerciantes en las ferias de Champagne.

Una pregunta ain mds dificil tiene que ver con el contenido de la informa-
cién: ;por qué los jugadores quieren revelar con sinceridad sus experiencias pasa-
das si el resultado del comercio es informacién privada? Los articulos de Kandori,
Greif y Gazzale citados suponen que el «cotilleo» es veridico; pero esto parece ser
un gran supuesto dado que el propésito del cotilleo es controlar el engafio. Otros
articulos demuestran que la sinceridad se puede mantener si los resultados son
observados por terceros. Por ejemplo, Milgrom et al. supone que el derecho mer-
cantil puede descubrir la verdad (con un coste), y demostrar que tenia incentivos
para desvelar con sinceridad esta informacién para no perder el negocio futuro del
comerciante. Ben-Porath y Kahnemann (1996) muestran que si cada accién de los
jugadores es observada por al menos otros dos, los controladores pueden ser in-
ducidos a informar honestamente porque de lo contrario, si sus informes son dis-
tintos, serian castigados.

Esta literatura muestra que si los resultados del intercambio comercial son in-
formacién privada, el obtener informacién veridica para apoyar un mecanismo de
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cumplimiento de una tercera parte es problematico. Por lo tanto, este articulo abor-
da cémo obtener cooperacién sin flujos de informacién. Otros articulos han pro-
puesto posibles maneras en las que esto funcionaria. Kandori (1992) muestra que la
cooperacion es posible a través de las estrategias «contagiosas» en las que, siguiendo
cualquier tipo de engafio, el engafio puede extenderse rdpidamente por toda la co-
munidad (como indica, tal equilibrio es frégil y poco atractivo). Ghosh y Ray (2001)
mostraron que la cooperacion puede llevarse a cabo si los jugadores pueden «aban-
donar» el mecanismo de coincidencia aleatoria y formar una relacién comercial a
largo plazo. En cierto modo, sin embargo, esto supone «tirar el bebé con el agua del
bafo»: todos los beneficios de poder cambiar los socios comerciales se pierden, asi
que no queda claro por qué la coincidencia aleatoria es del todo relevante.

Dixit (2003) contrasta un intermediario de informacién compartida (Info) y un
intermediario encargado del cumplimiento (Enfo). Info es esencialmente similar al
Derecho mercantil de Milgrom et al.: detecta y hace publico el engafo. Al contrario,
Enfo, tiene una tecnologia (capacidad de violencia) que lo habilita para sancionar
directamente a los tramposos. Los corredores en este articulo son distintos a Enfo
respecto a que no pueden sancionar a los tramposos excepto negandose a comerciar
con ellos en el futuro. También, son distintos a Info en que no hacen publico el en-
gafio y no pueden desarrollar una reputaciéon general por su honestidad porque los
resultados de todos los comercios son informacién privada.

En resumen, este articulo estudia cémo los corredores pueden ayudar a mante-
ner la cooperacién en un modelo de coincidencias aleatorias en el que cualquier
parte (incluyendo el corredor) puede hacer trampa, y los resultados de todos los in-
tercambios comerciales son informacién privada. El corredor no reduce los costes
de busqueda, como en Rubinstein y Wolinsky (1987), ni es un experto en evaluar la
calidad de un bien, como en Biglaiser (1993), ni experto en castigar a los tramposos
(como en Dixit), ni en cémo transmitir informacién sobre la reputacién (como en
el derecho mercantil de Milgrom et al.) Mds bien, el propio corredor participa acti-
vamente en el proceso de intercambio comercial, arriesgando su propia reputacién
sobre los resultados de las transacciones en las que estd involucrado. Por lo tanto, el
papel esencial del corredor es el de un depésito de confianza. No es necesario en ab-
soluto que los compradores y los vendedores confien entre ambos o conozcan la re-
putacién mutua o ni siquiera que conozcan la identidad del otro; negocian con el
corredor directamente y ponen su confianza en él.

2. ELMODELO

La comunidad comercial consiste en N «compradores» designados por i €
{1,..., N}, y N «vendedores» designados por j € {1,..., N}. Todos los jugadores tie-
nen una vida infinita y descuentan futuras compensaciones a un indice d € (0, 1).
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Cada periodo, cada vendedor, j, puede producir una unidad de un tnico bien (o
servicio), también designado por j. En cada periodo, t, el comprador i desea consu-
mir un bien en particular, (i, ) € {1, ..., N} donde y es un proceso de empareja-
miento aleatorio tal que el comprador i obtendrd una unidad de utilidad si consume
una unidad del output del vendedor u(i, t) en el periodo t. Suponemos que y es in-
dependiente a lo largo de periodos y

1
Pr(u(it) = j] =N paratodo i, jy ¢

La secuencia temporal del comercio entre el comprador y el vendedor se mues-
tra en el grafico n.> 1. Cada periodo esta dividido en dos fases, «contratacién» y
«funcionamiento».

Durante la fase de contratacién, para comercializar, el comprador i tiene que
«encontrar» al vendedor 4 (i, t). Esto le cuesta al comprador ¢, > 0, que se pueden
definir como los «costes de transaccién» para identificar, localizar y negociar con el
vendedor apropiado. Si las partes acuerdan comerciar, el comprador asume el pago
al vendedor del precio acordado p a cambio de la entrega de una unidad del bien j.
El precio exacto pagado supuestamente dependera del poder de la negociacion de las
partes, pero no es necesario modelizarlo aqui; sin embargo, preguntaremos en qué
circunstancias podria existir un precio al cual el comercio honesto pueda realizarse.

Grdficon.c1. SECUENCIA PARA UN COMERCIO DIRECTO COMPRADOR-

VENDEDOR
Fase de contratacién Fase de funcionamiento
El comprador i puede «encontrar» El vendedor puede producir
al vendedor p(it) (coste C) (coste C,) o hacer trampa

D N N B
t TT £+1

El comprador puede @ El comprador puede hacer trampa
pagar al vendedorel i (el comprador gana g, el vendedor
precio acordado p pierde |)

Durante la segunda fase de «funcionamiento», cada parte elige simultdneamente
si respeta su parte del acuerdo. El vendedor j puede producir una unidad de un bien
jincurriendo en los costes de produccién c,, donde 0 < ¢, < 1, o puede «trampear»
no produciendo nada (alternativamente, si el vendedor hace trampa puede implicar
la producciéon de un bien de baja calidad). Simultdneamente, el comprador puede
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hacer trampa tomando medidas que aumenta por g el pago del comprador mientras
reduce el pago del vendedor por /, donde [ > g > 0,

Supuesto 1. Hay ganancias potenciales derivadas del comercio: ¢, + ¢, < 1

Bajo el supuesto 1, en la fase de funcionamiento, el comercio es un juego de mo-
vimiento simultdneo con ganancias.

Vendedor
Cooperar Engafar
Cooperar I-p—cp—¢ —p—¢Cp P
Comprador
Enganar I-p—c+tgp—cp—1 —p-ctgp-1

Téngase en cuenta que el comprador puede ganar g hacienda trampa y el vende-
dor gana ¢, hacienda trampa, pero el resultado causado {Engano, Engafio} es inefi-
ciente.

Por ejemplo, en el caso de una transaccién con soborno, el vendedor (funciona-
rio) puede hacer trampa no cumpliendo el servicio como habia prometido, mientras
el pagador del soborno puede tener la oportunidad de hacer trampa chantajeando al
funcionario o cooperando con los investigadores a cambio de inmunidad. En otros
casos, el comprador puede tener la oportunidad de hacer trampa ocultando infor-
macién que puede afectar al coste de produccién del vendedor, o tomar medidas
que aumentan ese coste. Por ejemplo, después de que un funcionario haya aceptado
un soborno, el pagador del soborno puede fallar en la discrecién necesaria para ha-
cer que esa transaccién permanezca en secreto, exponiendo al funcionario al riesgo
de una sancién.

El supuesto del movimiento simultdneo asegura que ambas partes de una tran-
saccion tienen la oportunidad de enganar. Por supuesto, en algunos dmbitos, los
compradores no tienen la oportunidad de hacer trampa (como en Biglaiser and
Friedman, 1994). Esto corresponde al caso especial donde g == 0.

El siguiente supuesto nos permite superar una dificultad técnica para construir
un equilibrio cuando todas las acciones son informacién privada.

Supuesto 2. En cualquier momento, cualquier jugador puede ofrecerle a cual-
quier otro jugador un pago compensatorio oculto. Estos pagos son solamente obser-
vados por el que lo hace y por el que lo recibe.

2.1. Cumplimiento multilateral con control ptblico

Si todas las acciones se observan publicamente, o si la informacién veridica so-
bre la reputacién circula entre la comunidad, entonces la cooperacién es posible con
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una estrategia de «norma social» en que los tramposos son castigados por todos los
miembros de la comunidad.

Lema 2.1. Con un control publico perfecto, el comercio honesto se puede soste-
ner en un equilibrio perfecto en subjuegos si y solo si

5 > Cp+g (1)
1-6 1-c¢,—c,

Prueba. Considera una estrategia trigger, a la que denominamos estrategia de «dis-
parador», donde un jugador que usa esta estrategia deja de cumplir sus obligaciones
desde que detecta un incumplimiento del oponente (castigos mas realistas, especificos
y moderados son posibles, pero no los tratamos aqui). Ver, por ejemplo, Kandori
(1992) o Milgrom et al. (1990). Debido a que cada parte no recibe pago alguno des-
pués de una ruptura de la confianza, esta estrategia trigger es un cédigo penal 6ptimo
(el peor castigo posible), por lo que la cooperacién no puede mantenerse por ninguna
estrategia salvo que pueda ser posible mediante una estrategia de disparador (Abreu,
1988). Un comprador puede ganar g haciendo trampa a un vendedor; un vendedor
puede ganar ¢, haciendo trampa a un comprador. Una desviacion de la estrategia coo-
perativa puede resultar en pérdida neta por periodo en todos los futuros periodos de
(I — p — ¢) para cada comprador, y (p — ¢,) para cada vendedor. Por lo tanto, la co-
operacion es factible si y solo si existe un precio p tal que las siguientes restricciones de
compatibilidad de incentivos sean (ambas) satisfechas:

)
ggm(l—p—cl;) (2)

&S (p-c) ®

Estas desigualdades revelan los limites inferior y superior para p:

c

l—C _1_g>p>_P
F Z2p=2
)

)

Un valor de p que satisfaga ambas condiciones existe si y solo si (1) se cumple. A

la inversa, si (1) no se cumple, entonces ningdn precio satisface ambas restricciones
de compatibilidad de incentivos, por lo que la cooperacién no puede ser sostenida.

2.2. Cumplimiento personal con control privado

En muchas situaciones, el supuesto de que todos los jugadores pueden observar
la historia del juego no es realista. Por lo tanto, a partir de este momento supone-
mos que los resultados de toda la actividad comercial son estrictamente informacién
privada. Como de costumbre, si los jugadores tienen paciencia suficiente, entonces
la cooperacién puede realizarse mediante el cumplimiento personal.
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Lema 2.2. Con un control privado perfecto, el comercio honesto entre un com-
prador y un vendedor es posible en un equilibrio perfecto en sub-juegos si y solo si

6 _ Nlc,+g)

> 4
1-6 1-¢, —c; )

Prueba. Siempre que se presente una oportunidad, el comprador puede ganar g
haciéndole trampa al vendedor; el vendedor puede ganar c, haciéndole trampa al
comprador. Si los jugadores adoptan una «estrategia disparador» (grim-trigger), la
trampa (por otro jugador) resultard en una pérdida neta de I — p — ¢, para el com-
prador siempre cuando estos jugadores se emparejen otra vez, lo que ocurre con la
probabilidad 1/N en cada periodo, y una perdida neta de p — ¢, para el vendedor
cuando los jugadores son emparejados otra vez. Por lo tanto, la cooperacién se pue-
de mantener si y solo si los dos siguientes condiciones se cumplen.

o (1
gﬁm(ﬁ](l—l’—t}) (5)
cp S%(%)(p—cp) (6)

Un valor de p que satisfaga ambas condiciones existe si y solo si (4) se cumple.

A la inversa, como la estrategia de disparador es un c6digo penal 6ptimo, la coope-
racién no puede darse si (4) no se cumple

2.3. Comercio mediante un corredor

A continuacién consideramos que un corredor puede facilitar la actividad co-
mercial, manteniendo el supuesto de que los resultados de toda actividad comercial
son estrictamente informacién privada. El gréfico n.c 2 muestra la secuencia para el
comercio intermediado por el corredor.

En cada periodo, el comprador i puede o bien buscar al vendedor (i, ) directa-
mente, a un coste ¢, o encontrar al corredor, a un coste c,. El corredor, a cambio,
puede encontrar a cualquier vendedor a un coste c,. Sea p* el pago realizado por el
comprador al corredor, y sea p** el pago realizado por el corredor al vendedor.
Como antes, no ataremos los precios; sin embargo, preguntaremos bajo que condi-
ciones pueden existir los precios que permitirdn una actividad comercial.?

2 Los precios dependerdn del poder de negociacion de las partes. Si el corredor tiene todo el poder de
negociacién (consigue fijar los precios), su estrategia 6ptima de fijar precios puede consistir en una
combinacién de cuotas fijas de socios y cuotas marginales por transaccién. Ver Rochet y Tirole (2006)
para un modelo que investiga estructuras éptimas de fijacién de precios en un entorno sin riesgo moral.
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Grdficon.o2. SECUENCIA PARA EL COMERCIO INTERMEDIADO POR EL

CORREDOR
Fase de contratacién Fase de funcionamiento
El comprador i El corredor puede
puede «encontrar» «encontrar» al :
al corredor vendedor u(i,t) : El vendedor puede producir
(coste C)) (coste C)) : (coste C,) o engafiar

] . |
T T

El comprador Corredor puede Comprador puede engafiar
puede pagar al pagar al vendedor : (comprador compra g,
corredor el precio p*  precio p** : vendedor pierde |)

Un comprador contrata a un corredor tal como hace con un vendedor: paga al co-
rredor y promete no hacer trampa, a cambio de una promesa de la entrega de un bien
o un servicio. El corredor puede entonces encontrar y contratar el vendedor, realizan-
do un pago y prometiendo que el comprador no engafard, a cambio de una promesa
de entrega. Cualquiera de las dos partes pueden engafiar en cualquier transaccion: el
comprador puede prometer al corredor que no hara trampa, pero puede engafiar a
posteriori si la oportunidad se presenta (esto no afecta al corredor directamente, pero
puede tener un impacto negativo en la relacién del corredor con el vendedor, como se
argumenta a continuacién); el vendedor puede prometer la entrega pero fallar a la
hora de hacerlo; el corredor puede enganar al comprador despreocupdndose de asegu-
rar que el vendedor entregue el bien o el servicio como prometi6, y puede enganar al
vendedor despreocupandose de asegurar que el comprador no engaiie al vendedor.
Hay que sefialar, por lo tanto, que «engafar» por parte del corredor puede entonces
ocurrir por dos razones: o bien porque hace trampa a propdsito, o porque una de las
partes en negociacién «le defrauda», no dejandole otra alternativa que «engafiar» a la
otra parte. Sin embargo, de cualquier manera, el corredor no ha cumplido con su
compromiso, y como compradores y vendedores tratan directamente con el corredor,
desde el punto de vista de ambos, no es relevante si los engafié a propoésito o no. Asi, el
comprador y el vendedor depositan su confianza en el corredor, que garantiza que no
seran engafnados, y el corredor, a cambio, tiene que confiar en ellos poniendo su repu-
tacién en sus manos, ya que él responde por el comportamiento de ellos.

Para que el comercio intermediado por un corredor pueda funcionar, es necesa-
rio que el corredor sea capaz de observar las actividades del comprador y del vende-
dor durante la fase de funcionamiento. No obstante, a diferencia del derecho mercan-
til de Migrom et al., el papel principal del corredor no es de un «controlador»
especialista que investiga las quejas y trasmite informacién sobre la identidad de los
jugadores que han hecho trampa. Sino, mds bien, y dado que es él quien ha contrata-
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do con ambas partes, es ¢l la victima de engafio de cualquiera de las partes. Por ejem-
plo, si el vendedor no suministra el bien que se ha contratado, esto afecta al corredor
perjudicando su relacién con el comprador. Efectivamente, el corredor es el tinico
que puede saber con seguridad quién hizo trampa, porque solo él conoce los términos
del acuerdo pactado por las otras partes, acuerdo auspiciado por él mismo. En nues-
tro ejemplo de una transaccién con soborno, el corredor, y solo el corredor, sabe qué
sobornos se han pagado y qué servicios se han prometido a cambio. En algunas apli-
caciones, puede haber economias de escala en el proceso de emparejamiento, asi que
el comercio por medio de un corredor es mas eficiente que el comercio directo, es de-
cir, ¢, + ¢, < ¢, Es esencialmente el caso estudiado por Rubinstein y Wolinsky (1987),
que demuestran que en su modelo los corredores son viables s6lo si son mds eficien-
tes que otros comerciantes haciendo contactos directamente. Para aclarar por qué este
modelo es distinto, introduce la siguiente suposicion, que sustituye al supuesto 1.

Supuesto 3. El comercio a través de los corredores es ligeramente menos eficien-
te que el comercio directo, pero suficientemente eficiente para que existan ganancias
potenciales para el comercio a través de los corredores:

l—c, >c,tc; 2¢;

Recuerde que cualquiera de los jugadores puede hacer un pago compensatorio
oculto a cualquier otro jugador en cualquier momento (Supuesto 2). Estos pagos no se
hardn en un equilibrio, pero proporcionan a los jugadores un medio de castigo en el
caso que hubieran sido engafniados. Esto nos permitird evitar la complicacién constatada
por Kandori (1992): en los subjuegos fuera de la trayectoria de juego, en los que mu-
chos jugadores han hecho trampa, el valor de mantener una relacién de confianza dis-
minuye, asi que los jugadores tienen incentivos para engafar. Los pagos compensato-
rios ocultos nos permiten abordar esta dificultad porque, aunque el estado de cualquier
relacién en cualquier momento solo es conocido por las partes involucradas, mientras
todos los jugadores esperan que todos los demads intenten mantener una relacién de
confianza (haciendo un pago compensatorio si es necesario), ellos mismos tendrédn in-
centivos para intentar mantener una relacién de confianza. Como los pagos compensa-
torios solo son visibles por el pagador y el beneficiario, las creencias de cada jugador en
el equilibrio al principio del periodo, incluso fuera de la trayectoria de juego, son que
todas las relaciones de los jugadores son de confianza y se mantendrén asi en el futuro.

Lema 2.3. El comercio honesto a través de los corredores se puede sostener
como un equilibrio bayesiano perfecto si y solo si

5 ¢ + g+ max(c, +%’,g)
> (7)

1-6 l—c,—cz—¢p

Prueba. Considera un equilibrio en el que todos los compradores y todos los vende-
dores tienen relaciones con el corredor que puede estar tanto en una situacién de con-
fianza como de no confianza en cualquier momento concreto. Al principio del juego,
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todas las relaciones son de confianza y se mantienen asi hasta que una u otra parte enga-
fna (el engafo simultdneo por las dos partes es ignorado). Si una parte engaiia, la rela-
cién puede volver posteriormente a una situacién de confianza si la parte que engaind
realiza un pago compensatorio oculto a la parte engafiada equivalente a la cantidad ga-
nada por el engafo. De este modo, un comprador que engand al corredor debe pagar g.
Un vendedor que haya enganado al corredor debe pagar c,. Un corredor que haya enga-
fiado un comprador (en el sentido de que el vendedor no cumplié con el suministro del
bien o el servicio que se contratd) tiene que pagar p** + c,. Un corredor que engafa a un
vendedor (en el sentido que el comprador engafé al vendedor a pesar que el corredor
asegur6 que no lo harfa) tiene que pagar g Considera el siguiente perfil de estrategia:

Compradores: Si tu relacién con el corredor es de confianza, contrata al corredor
para la compra del bien, y no hagas trampa. Si no, no intentes comerciar. Al final de
cada periodo, si la relacién no es de confianza, y engafaste al corredor la dltima vez
que comerciaste con él, entonces haz un pago compensatorio de gal corredor.

Vendedores: Si un comprador intenta hacer una compra de un bien de forma direc-
ta, engdnalos. Si el corredor intenta comprar un bien y tu relacién con el corredor es de
confianza, acepta el contrato y entrega el bien o el servicio. Al final de cada periodo, si
tu relacion con el corredor no es de confianza, y si le enganaste al corredor la dltima vez
que negociaste con el, entonces hazle al corredor un pago compensatorio de ¢,

Corredor: En el periodo ¢, si tus relaciones con ambos comprador iy vendedor p(5,1)
son de confianza, entonces contrata con el comprador iy el vendedor p(i,t) para la entre-
ga del bien; en otro caso, rechaza comerciar con el comprador i en ese periodo. Comercia
honestamente con ambos compradores y vendedores con quienes tu relacién es de con-
fianza. Al final del periodo, si tu relacién con un comprador no es de confianza, y si les
enganaste la tltima vez que negociaste con ellos, hazle un pago compensatorio de (p** +
c) al comprador; si tu relacién con un vendedor no es de confianza, y si les enganaste la
ultima vez que negociaste con ellos, haz un pago compensatorio de g al vendedor.

Para que estas estrategias puedan constituir un perfil de estrategias de equilibrio,
se deben cumplir las siguientes condiciones de compatibilidad de incentivos:

Compradores: El comprador puede ganar g engafiando. Como (por suposiciéon)
espera que todos los otros jugadores adhieran a un perfil especifico de estrategias, es-
pera que el corredor tenga una relaciéon de confianza con todos los otros compradores
y vendedores en todos los futuros periodos. Por lo tanto, el comprador engana (y no
hace el pago compensatorio como sancién), espera perder un flujo de utilidad futura
que vale (1 — p* —¢,) en cada futuro periodo. Por lo tanto, cooperard siempre que

o
gs50-p"—c) (8)

Vendedores: El vendedor puede ganar ¢, enganando al corredor (fallando en la
entrega al comprador). Salvo que pague c, para recuperar su relacién con el corre-
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dor, perderd (p**— ¢,) en cada periodo futuro (puesto que se espera que todos los
compradores usen el corredor en todos los futuros periodos). Estard dispuesto a
cooperar siempre que
&< -c,) 9)
Corredor: Engafiando a ambas partes (y no haciendo el pago compensatorio
para recuperar la confianza), el corredor pierde la oportunidad para captar todos los
futuros intercambios donde esa parte podria tener un papel. El corredor puede ha-
cer un intento unico de una ganancia neta de (p** + c,) engafiando al comprador
(despreocupdndose de contratar o pagar al vendedor). Por lo tanto, el corredor pre-
fiere no engafar al comprador siempre que

o
P, ST (pTp =) (10)

Si el corredor y un comprador conspiran para engafar al vendedor, el corredor
puede ganar como maximo g (el comprador, en un periodo en que tiene la oportu-
nidad de enganar, estara dispuesto a pagar al corredor un soborno hasta g por el de-
recho de engaifiar al vendedor con impunidad). Por lo tanto, el corredor prefiere no
enganar al vendedor siempre que

o
g (p"=p™ =) (an

Simplificando, las siguientes condiciones son necesarias para efectuar la coope-
racioén:

[Comprador] 6(l—c,)—g(-8)=26p* (8)
[Vendedor] Sp*zc, o)y
[Corredor] Op* 2 ptey (10
[Corredor] op* 2 g(1=0)+0p™ + ¢, 11y

La combinacién de estas condiciones revela que los valores de p* and p** que
pueden sostener el comercio honesto por medio de los corredores, existen si y solo

si ambos
c
5(1—CA)—g(1—5)2§P+cB
y ol—c,)—g(1-8)=2g(1=06)+c, + ¢,

que pueden ser transformados para obtener, respectivamente,

p
5 >g+CP+CB+§ 6 . 2g+CP
1-6 1-¢,—c;—¢ 1-6 1-c¢,—c;—¢p
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Las estrategias disparador (trigger) que se adoptarian si los jugadores no pagan
una sancién son codigos penales 6ptimos, asi que si cualquiera de estas condiciones
no se cumplen, entonces en cualquier combinacién de precios p* y p**, por lo me-
nos un jugador tiene el incentivo a engafar, por lo tanto no se puede llevar a cabo
una cooperacion.

Proposicion 1. Denominamos la tasa de descuento minimo necesaria para sos-
tener el comercio intermediado por el corredor como 6, 1a tasa de minimo
descuento necesario para sostener el comercio directo a través del cumplimiento

multilateral con informacién publica como d, y la tasa de descuento minimo

omunidad,
necesario para sostener el comercio directo a través del cumplimiento personal

como &, (N). Entonces bajo el Supuesto 3, existe N* es tal que para N > N*,

1>6

Persona

, (N) >4,

orredor

> 0y,

omunidad ~—

JPersonal (1) >0

Prueba. Esto sigue directamente de (1), (4), (7), y Supuesto 3.

En el caso del control publico, el cumplimiento via comunidad (para cualquier
N) es tan eficiente como el cumplimiento personal sin emparejamiento aleatorio.
Esto ilustra el punto de Kandori que sefiala que «el cambio de parejas en si no es im-
portante y el punto mdas importante del tema es la transmisién de la informacién
entre los miembros de la comunidad» (Kandori 1992, p.64). Téngase en cuenta tam-
bién que incluso si ¢, + ¢ = ¢}, el cumplimiento via comunidad puede sostener el
comercio para un valor estrictamente mds bajo de § que el que es requerido para
sostener el comercio a través de corredores. Esto refleja la necesidad de proporcio-
nar a los corredores rentas positivas para mantenerlos honestos.

En cambio, en el caso del control privado, el cumplimiento via comunidad no es
factible, y como N se incrementa, la tasa de descuento necesario para sostener el co-
mercio usando el cumplimiento personal va aumentando hasta aproximarse a la
unidad. Aqui es donde los corredores pueden jugar un papel: el comercio mediante
los corredores supone bastante menos requisitos de informacién rigurosa que en un
sistema de cumplimiento via comunidad, aunque puede ser sostenible aun cuando
el cumplimiento personal no lo es.

Como los corredores ganan rentas, salvo que los corredores sean inherentemen-
te mas eficientes que el comercio directo, deberiamos esperar que los compradores y
los vendedores intentasen comerciar directamente si el cumplimiento personal es
factible. En particular, si § > §,, ., .,(IN), bajo informacién privada, entonces un
equilibrio con un comercio intermediado por un corredor no serfa coherente con
una desviacién conjunta por una pareja de comprador-vendedor quienes acordasen
ejecutar sus acuerdos comerciales directamente. Por lo tanto, aunque puede existir
un equilibrio en el que alguna fraccién de compradores y vendedores funcionan
mediante corredores mientras otros comercializan directamente, tal equilibrio resul-
ta bastante fragil.
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Si 6 < 8 iona(N)s sin embargo, un comprador no podria creiblemente dirigirse
a un vendedor y ofrecerle negociar honestamente, y entonces deberiamos confiar en
que los vendedores rechazasen comerciar directamente, con la expectativa de que
serian enganados. Por ejemplo, en el caso de los pyraveekars que actuaban como in-
termediarios en las transacciones con soborno en el sur de India, Ram Reddy y Ha-
ragopal (1985) descubrieron que los funcionarios preferian tratar con los pyravee-
kars porque les parecian «dignos de confianza», y a menudo se negaban a tratar con
los residentes directamente, ordendndoles que hicieran sus peticiones a través de un
pyraveekar, agente intermediario.

3. MULTIPLES CORREDORES

En la seccién previa, supusimos que habia solo un corredor, pero en muchos
mercados observamos multiples corredores. En esta seccion, permitimos la libre en-
trada de los corredores con el fin de investigar la probable evolucién de la estructura
de mercado de los corredores.

Supuesto 4. Hay una poblacién de corredores potenciales que pueden libremen-
te entrar o salir del negocio de la correduria. Su utilidad de reserva es cero.

Supongamos que hay K corredores designados por k€ {1,..., K}. Denominemos
al numero de compradores representados por el corredor k como #n,, donde
Zf n, < N. Nuestro objetivo en esta seccion es endogeneizar Ky n,: es decir, enten-
der como el ndmero y la «cantidad» de corredores se determina en equilibrio.

La secuencia temporal para el comercio es como indicamos anteriormente en el
grafico n.° 2. Los compradores pueden negociar directamente o a través de un corre-
dor. Si un comprador puede elegir libremente el corredor que desea emplear, y todos
los corredores podian negociar con cualquier vendedor, entonces seria dificil sostener
un comercio honesto (sin flujos de informacién) porque un comprador podria simple-
mente engafiar a un corredor y emplear a otros corredores en el futuro. Sin embargo,
podriamos buscar un equilibrio en el que los corredores evitan este problema creando
«canales de comercializacién» regulares. Esto nos lleva a la siguiente suposicion.

Supuesto 5. Cada corredor acttia en nombre de un grupo fijo de compradores. *

Lema 3.1. Supongamos que el corredor propone una oferta (p**) del tipo «coge-
la o déjala» (take-it-or-leave-it (TIOLI)) al vendedor. Entonces el valor minimo
compatible con los incentivos de p** es decreciente en #,.

Prueba. La probabilidad con la que el corredor k interactia con cualquier ven-
. . . . n
dedor en particular en cualquier periodo particular es Wk Para asegurar que el ven-

* Ninguno de nuestros resultados seria cuantitativamente diferente si hiciéramos una suposicion alter-
nativa en la que que los corredores se especializan en negociar con un grupo particular de vendedores.
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dedor no enganara, la siguiente restriccién de compatibilidad de incentivos debe ser
satisfecha:
J (n,
O S——=| = |(p** —¢cp)
P 1 _ 5 N p P

Siempre que el corredor haga una oferta TIOLI, esta restricciéon se cumplird con

igualdad, asi que,
1-6| N

— |¢, (12)

*h
=c,+——
p P 5 nk

donde el segundo término puede interpretarse como una renta pagada al vende-
dor para impedir el engaiio.

Esta renta, y por lo tanto p**, es decreciente en 1,.

La intuicién del Lema 3.1 es que un corredor «mds grande» (aquel con mas
clientes) puede ofrecer a un vendedor un precio mds bajo, porque su frecuencia es-
perada de interaccion repetida con el vendedor es mds alta, lo cual reduce el incenti-
vo del vendedor a enganar. Si estos ahorros de costes son traspasados a los compra-
dores o no, depende de sus poderes de negociacion, que a su vez dependerd de lo
dificil que sea a los compradores cambiar entre corredores. Si los compradores po-
seen un considerable poder de negociacién, entonces un corredor mas grande pasa-
rd sus ahorros de costes al comprador (reduciendo p*); por lo tanto, los comprado-
res preferirdn asociarse con corredores mds grandes. Alternativamente, si el corredor
tiene un considerable poder de negociacién (e.g., el consigue fijar p* como una ofer-
ta TIOLI al comprador), entonces un corredor mds potente tendrd unas ganancias
mds altas por transaccién que un corredor mas pequeio. El supuesto apropiado de-
penderd del contexto, pero de cualquier manera, esto parece crear un impulso para
la concentracion en el sector de correduria.

Para mantener las cosas sencillas, suponemos que con entrada libre, la industria
del corretaje es suficientemente competitiva que los compradores tienen todo el po-
der de negociacién, asi que el comprador pueda hacer ofertas TIOLI de p* a los co-
rredores (esto es andlogo a Biglaiser y Friedman (1994) quienes asumieron que la
competicion asegura que los corredores cobren los precios mds bajos compatibles
con los incentivos.

Lema 3.2. Suponemos que los compradores pueden hacer ofertas TIOLI a los
corredores. Entonces el minimo valor de incentivos compatible de p* es decreciente
en n,. Es decir, cuantos mas compradores represente un corredor, menores son las
ofertas TIOLI que un comprador pueda hacer a un corredor.

Prueba. La restriccién de compatibilidad de incentivos del corredor directamen-
te al comprador es dada por la ecuacién (10)” como antes. Su restriccién de compa-
tibilidad de incentivos directamente al vendedor es
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]
<— |k * ok 13
8 5l PP ) (13)
o
1-0|| N
przpteg+H——Il— g (14)
o J\n,

Cualquiera de las restricciones ((10)” o (14)) se unen, dado que p** es decre-
ciente en n, (Lema 3.1), el valor minimo incentivo-compatible de p* también decre-
menta en 7,.

El Lema 3.2 muestra que si los mercados de corretaje son competitivos, los co-
rredores mds grandes pueden creiblemente ofrecer precios mds bajos a los compra-
dores.

Supongamos ahora que los compradores pueden cambiar de corredor a largo
plazo, por ejemplo, porque la relaciones corredor-comprador se rompen ocasional-
mente por razones exogenas, como el fallecimiento, liberando a las partes para for-
mar nuevas relaciones sin crear problemas de incentivos dentro de las relaciones
existentes. En ese caso una situacién con corredores multiples es posible que sea
inestable a largo plazo. Para dar un ejemplo concreto: en el caso del soborno, un in-
termediario «bien conectado» que tiene muchas interacciones puede pagar sobornos
mads bajos y por tanto podra cobrar cuotas més bajas que un intermediario que lleva
un menor volumen de negocios. Como resultado, podra «cazar» los negocios de los
corredores con menos clientela. Esto lleva a la siguiente proposicion, la cual para
evitar una complejidad innecesaria expondremos informalmente.

Proposicion 2. Si hay entrada libre en la industria del corretaje, y los comprado-
res pueden ficilmente cambiar de corredor a largo plazo, entonces a largo plazo, la
Unica situacion estable es aquella en la que existe un dnico corredor.

La Proposicion 2 en efecto dice que el corretaje puede ser un monopolio natural.
Esto puede parecer ser contra-intuitivo (entrada libre lleva al monopolio). La intui-
cién es que el corretaje se convierte en un monopolio natural debido a los efectos de
red que aseguran que un corredor mds potente pueda atraer mds clientes cobrando
precios menores a los compradores; pero este efecto solo puede funcionar si los com-
pradores no se enfrentan a costes prohibitivos cuando quieren cambiar de corredor.
Téngase en cuenta que a pesar de que haya entrada y salida libre, un corredor que
esté en activo ganard rentas en equilibrio. La explicacién es simplemente que los co-
rredores tienen que ganar un sueldo de eficiencia para que se mantengan honestos.

Esta situacién puede cambiar si el poder de negociacién de los corredores se in-
crementa a medida que la industria de correduria se va concentrando (porque los
compradores no tienen otro corredor alternativo al que acudir). Las rentas que po-
drian ganarse por el corredor monopolista dependerian de la tecnologia de entrada,

Ekonomiaz N.° 77, 2.° cuatrimestre, 2011

81



82

CHRISTOPHER KINGSTON

en particular, por lo facil que resulte a los compradores amenazar creiblemente con
una desercién en masa hacia otro corredor (entrante). Sin embargo, si los compra-
dores tienen la habilidad de coordinar un movimiento hacia el corredor entrante si
el entrante estd preparado a ofrecerles un precio p* mds bajo que el existente, enton-
ces los compradores retendrian el poder de negociaciéon atdn si el negocio de corre-
duria se hace mds concentrado.

3.1. Muiltiples corredores con restricciones de capacidad

A pesar de las implicaciones de la Proposicién 2, en muchas aplicaciones obser-
vamos corredores multiples. Esta seccién considera la posibilidad de que los corre-
dores se enfrentan a restricciones de capacidad: un corredor individual simplemente
no tendria tiempo de llevar a cabo todas las negociaciones.

Supuesto 6. Los compradores hacen ofertas TIOLI a los corredores, y los corre-
dores hacen ofertas TIOLI a los vendedores.

Supuesto 7. El costo del corredor para «encontrar un vendedor», c;, es una fun-
cién del numero de negociaciones realizadas por el corredor en el periodo actual,
Z b
Ademds, c;’(n)>0y cy»(n)>0.

El supuesto 7 modifica el andlisis de la seccién previa. Por un lado, un corredor
mads grande aun tiene la ventaja de que puede creiblemente ganar rentas mas bajas y
puede pagar precios menores al vendedor. Sin embargo, esta ventaja estd desplazada
por el aumento de costes por la realizacién de comercios adicionales.

Denotemos por p*(n,N) la minima oferta TIOLI de compatibilidad de incenti-
vos que un comprador puede hacer a un corredor de tamafio n cuando el tamano de
la poblacién es N.

Lema 3.3. Bajo los supuestos 2-7, para un valor dado de N, p*(n,N) es una fun-
cién convexa de n con un minimo en algdn valor finito n*(N) > 0.

Prueba. El corredor k, que representa n, compradores, tiene que ofrecer al ven-
dedor p** dado por (12). El corredor tiene las restricciones de CI vis-a-vis del com-
prador y del vendedor, y son (10)’ y (14), como antes. Sustituyendo (12) en (10)’ y
(14), el valor minimo de p* que el comprador puede ofrecer a un corredor con #
clientes mientras satisface estas condiciones es

p* (mN) =max{CP 10 +1_5[EJCP,CP +cB(n)+ﬂ(EJ(g+ cp)} (15)
o n o \n

52

Ambas % y ¢z(n) son funciones convexas de n, asi sigue que p* es una funcién
convexa de n. Dependiendo de que restriccién une, p* es minimizado tanto donde
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1-6( N 1-6( N
CB'(”)ZT ) Cp o cB'(n)zT ? (g+¢p) (16)

.1 . . .
y desde que ¢;’(+) > 0y lim — = 0, tal minimo existe para # finito.
n—e 1

Ellema 3.3 demuestra que existe una escala de operaciones, n*(N), que minimi-
za el coste que un corredor tiene que cobrar a sus clientes. Si n¥(N) > N, entonces
un corredor monopolista individual permanece como el resultado mds probable.
Sin embargo, si #*(N) < N, entonces, suponiendo algtin tipo de competicién entre
los corredores a largo plazo, los corredores que estdin mds cerca a esta escala de ope-
raciones podrian dejar fuera de competencia a aquellos corredores que fuesen mas
grandes o mds pequenos, y (ignorando problemas de nimeros enteros) un equili-

brio con aproximadamente __N__ corredores deberia emerger.
*
n
Téngase en cuenta que, como en la sub-seccién previa, los corredores ganarian
rentas positivas a pesar de la libre entrada y salida.

Proposicion 3. Bajo los supuestos 2-7, existe un N tal que el comercio intermedia-
do por corredor es viable sélo para el tamafio de poblacién N < N.

Prueba. Considera cualquiera de las condiciones de la ecuacién (16). Una de
estas ecuaciones define implicitamente el valor éptimo de n, n*(N). El lado iz-
quierdo de cada una de estas ecuaciones es creciente en n, y el lado derecho de-
creciente en n. Un incremento en N causard que cada una de las ecuaciones sean

satisfechas a un valor més alto de n. Por lo tanto, n*L(N) es también creciente en

dp* (n* (N),N)
dN

el comercio intermediado por un corredor puede ser viable, sin embargo, el va-

lor de p* es limitado por arriba por la restriccién de compatibilidad de incenti-

vos del comprador (8)’, que no depende de N.

N. Por esto, y porque c;’(n) > 0, sigue desde (15) que >0. Si

La intuicién para el supuesto 3 es la siguiente. A medida que N aumenta, las in-
teracciones entre corredores y vendedores particulares se hacen menos frecuentes,
asi que las rentas que los corredores y vendedores deben recibir para mantenerlos
honestos se incrementan. Finalmente, aumentan tanto que los compradores no es-
tan dispuestos por mds tiempo a pagar un precio tan alto, aunque los corredores ac-
tlen en una escala de rentas-minimizadas, n*(N).

En este caso, el comercio intermediado por corredor fracasa.

Consideremos ahora lo que estos resultados implican en relacién al papel poten-
cial para los corredores en una comunidad de comerciantes a medida que va crecien-
do el mercado. Cuando N es pequeno, los individuos pueden contratar frecuentes in-
teracciones frente a frente, consiguiendo confianza sin la necesidad de corredores. Sin
embargo, a medida que N aumenta, la negociacién entre jugadores particulares se
hace menos frecuente, el cumplimiento personal fracasa, y los corredores emergen.

Ekonomiaz N.° 77, 2.° cuatrimestre, 2011

83



84

CHRISTOPHER KINGSTON

Ambos, el volumen de transacciones manejadas por un corredor individual y el nad-
mero de corredores, tendrdn tendencia a crecer a medida que el mercado crece. Sin
embargo, si la poblacion crece demasiado, los corredores no podrédn hacer cumplir
las transacciones, y habra que desarrollar alguna clase de instituciones de gobernanza
alternativa, por ejemplo, para compartir la informacién sobre la reputacién de los ju-
gadores (como el «derecho mercantil» de Milgrom et al.), o para castigar a los tram-
posos directamente, como Enfo de Dixit. Es decir, mientras el mercado con corredo-
res es viable a partir de un cierto ndmero de poblacidn, el alcance del mercado es
limitado sin la existencia de instituciones formales de cuamplimiento.

4. CONCLUSION

Este articulo explica un papel para los corredores que no ha sido tratado por la
literatura existente sobre el mercado de intermediacién. En situaciones donde am-
bas partes de la transaccién tienen la oportunidad de hacer trampa, el corredor eli-
mina la necesidad de confiar entre las partes, dividiendo cada transaccién entre el
comprador y el vendedor en dos sub-transacciones entre el comprador y el corre-
dor, y entre el corredor y el vendedor, respectivamente. La clave para el papel del co-
rredor en el cultivo de relaciones de confianza con participantes en cada lado del
mercado, y su habilidad para crear confianza es simplemente producto del volumen
de transacciones que emprende. Sin restricciones de capacidad, y con entrada libre,
la correduria se convierte en un monopolio natural debido a los efectos de las redes.
Con restricciones de capacidad, el comercio intermediado por corredores puede ser
viable solamente para los niveles intermedios de especializacién; a medida que el
mercado se expande, el comercio intermediado por corredores al final fracasa y hace
a la larga necesarios mecanismos de cumplimiento formales.

Aunque hemos utilizado el ejemplo de transacciones con soborno, los corredores
desempefian un papel en muchas clases de intercambio econémico, incluyendo segu-
ros, sector inmobiliario y mercado laboral (ej. agencias de trabajo temporal). La natu-
raleza del papel de los corredores varia dependiendo del contexto. En un mercado in-
mobiliario, por ejemplo, la baja frecuencia de transacciones y la dependencia de los
contratos formales significa que los corredores se usan principalmente para reducir los
costes de buisqueda mds que para asegurar «confianza». Sin embargo, en un mercado
de seguros, donde las aseguradoras pueden hacer trampa evitando hacer pagos de in-
demnizaciones y los asegurados pueden hacer trampa no tomando las precauciones
adecuadas para evitar incurrir en riesgos y cobrar dichas indemnizaciones, los corredo-
res a menudo desempefian un papel importante en ayudar a asegurar a ambas partes a
confiar en que el otro actuard de «buena fe» (Doherty y Muermann; Kingston 2007).

En muchos casos reales, los corredores parecen cumplir varias funciones a la
vez. Una via interesante para la investigacion futura serfa estudiar cémo el papel del
corredor que se ha modelizado en este articulo como un intermediario directo im-
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plicado en el comercio, complementa o sustituye otros posibles papeles intermedia-
rios como la reduccién de los costes de busqueda o la transmisién de informacién

sobre la reputacion. El comercio mediante corredores, tal como lo hemos modeliza-
do aqui, es ineficiente (en relacién al primer-6ptimo) porque los corredores incu-
rren en los costes de entablar transacciones innecesarias y entonces debe pagarse
una prima para garantizar el comportamiento honesto. Otro aspecto interesante se-

ria comparar la eficiencia del comercio intermediado por corredor con un mercado
con mas mecanismos formales de cumplimiento.
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