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Resumen 

Este documento explora la forma en que el aprendizaje de los individuos puede ser un 

elemento central en el estudio de la dinámica de los sistemas de mercado. Para ello se 

elabora un modelo que representa una economía altamente descentralizada en la cual los 

individuos ajustan su comportamiento, con base en sus observaciones de variables como 

los precios, siguiendo un proceso de aprendizaje bayesiano. De esta manera, se logra 

construir representaciones de la dinámica de sistemas de mercado fuera del equilibrio y en 

ausencia de instituciones centrales.  

Palabras claves: formación de precios, mercado descentralizado, modelo basado en 

agentes, desequilibrio, aprendizaje 

Clasificación JEL: D46, P10, Y40 

 

 

Abstract 

This work explores how the learning process of individuals when they interact can be a 

key element in the study of market systems. To achieve this, it is created a model that 

represents a highly-decentralized economy in which individuals adjust their behavior, 

based on their observations of variables such as prices, following a Bayesian learning 

process. In this way, it is possible to build representations of the dynamics of market 

systems out of equilibrium and in the absence of central institutions. 

Keywords: price formation, decentralized market, agent based model, disequilibrium, 

learning 

JEL Classification: D46, P10, Y40 
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INTRODUCCIÓN 

Este trabajo busca proponer una forma de modelar el comportamiento de un sistema de 

mercado descentralizado incluyendo el proceso de formación de precios fuera del equilibrio. 

Para ello se busca construir una representación que evite algunos supuestos de los enfoques 

más convencionales que en cierto sentido contradicen el carácter descentralizado de las 

economías de mercado, sin la pretensión de alcanzar resultados generales sino de explorar 

líneas de investigación que a la postre permitan una mayor generalización. 

La hipótesis central que se busca explorar consiste en que la dinámica de ajuste de los 

precios y las cantidades puede ser explicada por la forma en que los diferentes agentes 

aprenden de la interacción con el sistema y que este tipo de procesos puede dar cuenta de 

cómo un sistema de mercado genera coordinación entre los individuos sin requerir la 

existencia de autoridades centrales y aun con un alto grado de descentralización.  

El tema de investigación se enmarca en aquello que en la historia del pensamiento 

económico se ha denominado como la pregunta de Adam Smith, en la medida en que se busca 

indagar cómo es posible que las decisiones independientes de individuos que actúan guiados 

por su propio interés pueden llegar a ser mutuamente compatibles. De esta manera se busca 

contribuir a entender el funcionamiento del mecanismo que permite coordinar las decisiones 

de los individuos, aun cuando no se llega a indagar por la optimalidad de los resultados del 

mercado. 

Más de dos siglos después de la publicación de las obras de Adam Smith, continuar 

preguntándose por las condiciones bajo las cuales el mercado logra coordinar las decisiones 

de múltiples individuos independientes sigue teniendo sentido ya que, por una parte, a pesar 

del largo tiempo y los grandes resultados alcanzados hasta el momento, no ha logrado darse 

una respuesta satisfactoria a esta pregunta y, por otra parte, porque a pesar de que parece 

haberse perdido el interés en estas discusiones, en el trasfondo de los debates económicos con 

frecuencia se encuentra la hipótesis de que el sistema de mercado logra equilibrar la oferta y 

la demanda, o que si no lo hace es por la existencia de algún tipo de imperfección sin que exista 

un sustento sólido para esta creencia. 

1 ENFOQUE TEÓRICO 

1.1 EL MERCADO COMO SISTEMA DE COORDINACIÓN DESCENTRALIZADO 

El punto de partida para construir una representación de un sistema de mercado es 

diferenciarlo de otro tipo de sistemas. En este sentido dos características relacionadas entre sí 

parecen fundamentales para definirlo: la libertad de los individuos y la independencia de sus 

decisiones.  
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La libertad entendida en tanto que el consumo, la producción y el intercambio 

corresponden a acciones voluntarias de los individuos, lo cual se contrapone a sistemas en los 

cuales la distribución de los recursos se impone por la fuerza1, por la tradición o por otro tipo 

de criterios distintos a los acuerdos voluntarios entre individuos libres. Ello implica que cada 

individuo actúa guiado por sus propios intereses. 

Asimismo, la independencia de las decisiones de los individuos implica que estos no se 

ponen de acuerdo de antemano para tomar en conjunto las decisiones de producción, 

consumo e intercambio. En este sentido, estas decisiones no corresponden al desarrollo de un 

plan común y, por lo tanto, el desenvolvimiento de la economía es el resultado de una 

multiplicidad de decisiones que obedecen a fines distintos y que se toman de manera 

autónoma. Esta característica diferencia a los sistemas de mercado de las economías 

planificadas y los hace descentralizados por su propia naturaleza. 

Esta independencia entre las decisiones se da, a su vez, en un sistema que es 

interdependiente. Aunque cada individuo es libre de actuar como mejor lo considere dentro 

de sus posibilidades, el resultado obtenido por cada uno depende de las decisiones de otros. 

Por lo tanto, mientras en las economías planificadas la coherencia entre las acciones de los 

individuos está dada de antemano por la planificación misma, en los sistemas de mercado 

esta coherencia es eventual, y sólo puede ser resultado de un proceso que parte del 

desequilibrio y que a través de algún mecanismo logra compatibilizar las decisiones de los 

individuos. Es en este sentido que la pregunta de Adam Smith tiene relevancia.  

La ausencia de acuerdos entre los individuos para tomar colectivamente las decisiones de 

producción, consumo e intercambio no quiere decir, sin embargo, que no existan consensos 

de otro tipo sobre los cuales funcionan los sistemas de mercado. Por lo tanto, asumir las 

concepciones del mercado mencionadas anteriormente, no necesariamente conlleva a 

reconocer que funciona sobre una base a-histórica y en ausencia de instituciones. Las reglas 

sobre las cuales se lleva a cabo el mercado, que incluyen elementos como el respeto a los 

derechos de propiedad, el dinero y la mecánica del intercambio, son supuestos que bien 

pueden hacer parte de una representación del sistema sin contradecir el principio de 

descentralización.  

Visto desde esta perspectiva el mercado está compuesto por un conjunto de reglas que 

regulan la forma en que los individuos interactúan y por individuos poseedores de 

mercancías que toman decisiones independientes y establecen relaciones de intercambio. 

Teniendo en cuenta que las instituciones no definen el comportamiento de los mercados, sino 

que representan las bases sobre las cuales se desenvuelven. 

                                                      
1 Un ejemplo de este tipo de relaciones puede ser encontrado en el trabajo de Piccione y Rubinstein (2007) donde 

se representa con las herramientas de los modelos Arrow-Debreu el comportamiento de una economía de la jungla, en la 
que los intercambios se dan de acuerdo a la fuerza de los individuos. 
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De esta reflexión básica sobre la definición del sistema se derivan una serie de principios 

que busca seguir la modelación propuesta en este documento con el fin de mantener la 

coherencia con la conceptualización anterior. En primer lugar, la independencia de las 

decisiones de los individuos implica: 

Información privada. Cada individuo conoce sus intereses, los bienes que posee, la 

tecnología que utiliza para llevar a cabo la producción y su propia historia en la interacción 

con el mercado, pero esta información no es de conocimiento común. Si el sistema es 

descentralizado, debe funcionar sin ser necesario que ningún agente conozca las 

características de los demás. De hecho, en principio, cada individuo debe contar únicamente 

con el conocimiento de sus propias características y de las reglas de juego, y cualquier otra 

información con que cuente debe haber sido extraída de su interacción con el sistema. 

Precios y cantidades endógenas a los individuos. Si el sistema está compuesto únicamente 

por los individuos y las instituciones sobre las cuales se desarrolla el mercado, la dinámica de 

las variables económicas debe estar controlada por los propios individuos. No es aceptable 

suponer que algún individuo o institución controla la dinámica de los precios o las cantidades 

a nivel global, de tal manera que los cambios en las variables claves deben ser el resultado del 

conjunto de decisiones individuales. 

La inexistencia de una institución que controle los precios o las cantidades implica que 

estas variables solo pueden ser formadas y modificadas por el conjunto de individuos que 

conforman el sistema y que actúan de forma independiente. 

Interacciones locales. Dado que los individuos no se reúnen para tomar conjuntamente 

las decisiones, la interacción que tienen en el sistema no puede ser vista como una relación 

entre los individuos y una entidad central o entre cada individuo y todos los demás. El 

funcionamiento del sistema puede implicar que cada uno está vinculado con todos los demás 

a través del amplio entramado de relaciones comerciales y de producción, pero no que existe 

una relación directa entre cada par de individuos. Es decir, cada agente económico tiene un 

campo de acción limitado dentro del mercado y ninguno puede determinar por sí mismo la 

dinámica de todo el sistema o ponerse en contacto con todas sus partes. 

Como un caso extremo del carácter local de las transacciones puede suponerse un sistema 

en el cual todas las relaciones son bilaterales, de manera que cada relación implica sólo dos 

individuos y, por lo tanto, en cada momento la capacidad de cada uno de afectar el sistema 

se limita a otro individuo. 

Acciones Voluntarias. Por otra parte, la libertad de los individuos implica que ninguno de 

ellos lleva a cabo acciones en el mercado porque sea obligado a hacerlo y, por lo tanto, cada 

acción económica debe estar motivada por algún interés del individuo y no por la imposición 

de la voluntad de otros o de alguna institución.  



 

[ 8 ] 

La hipótesis de racionalidad, que no es una consecuencia necesaria del principio de 

acciones voluntarias, da un marco para asumir este principio en la modelación del 

comportamiento de los individuos. Cuando se parte del supuesto de que los individuos son 

racionales, como mínimo se entiende que estos son capaces de hacer una ordenación de todas 

las opciones que tienen disponibles y seleccionar sólo aquellas que consideren al menos tan 

buenas como todas las demás. De esta manera si los individuos tienen la posibilidad de 

realizar acciones voluntariamente, el dinero y las mercancías pasarán de una mano a otra sólo 

con el beneplácito de las dos partes, y si son racionales esto implicará que la venta y la compra 

en los términos fijados son para cada uno una opción al menos tan buena como todas las 

demás que tengan disponibles. 

Sin embargo, que los individuos sean racionales no implica necesariamente que las 

decisiones que tomen sean las mejores para sus intereses. Pues, en el marco de un sistema de 

mercado es imposible que los individuos anticipen perfectamente las consecuencias de sus 

acciones, dado que aun cuando cuenten con una capacidad de cálculo ilimitada, la 

información está limitada por la descentralización misma. 

Por lo tanto, si se entiende por racionalidad la toma de decisiones óptimas, siguiendo a 

Adam y Marcet (2011), pueden definirse dos tipos de racionalidad: la racionalidad externa, 

que implica que los individuos conocen los resultados de sus acciones o al menos las 

probabilidades con que estos resultados ocurren y, por lo tanto, tienen la posibilidad de tomar 

decisiones óptimas; y la racionalidad interna, que implica que toman decisiones que son 

óptimas dada la información y las creencias que tienen, pero que pueden ser sub-óptimas a la 

luz de las verdaderas probabilidades. Esta segunda concepción parece ser la forma de 

racionalidad que puede aplicarse a un sistema de mercado; si los individuos desconocen las 

motivaciones y las acciones de los demás, sus decisiones solo eventualmente pueden llegar a 

ser óptimas, y por regla general sus creencias serán erróneas. 

Otra forma de entender este hecho es a través de los conceptos de etapa ex-ante, etapa 

ínterin y etapa ex-post (Feldman & Serrano, 2006, p. 130) utilizados para describir problemas 

de información asimétrica y que, respectivamente, describen los momentos (reales o virtuales) 

1) en los que ningún individuo cuenta con información privada, 2) en los que cada uno cuenta 

con su información privada y 3) en los que todos conocen toda la información. En este sentido, 

un individuo puede tomar una decisión que para él es óptima estando en la etapa ínterin, pero 

que no lo es estando en la etapa ex-post.  

Finalmente, si cada individuo toma decisiones de forma independiente con una cantidad 

limitada de información sobre el sistema, ningún agente puede obligar a los demás a 

comportarse de un modo determinado y, en consecuencia, no existe una voluntad que oriente 

a nivel global el funcionamiento del sistema. ¿Cómo es posible, por tanto, que un sistema de 

mercado funcione? ¿Qué hace que una sociedad con estas características sea siquiera viable?  
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1.2 EL ENFOQUE WALRASIANO 

Los modelos de Equilibrio General Competitivo son la forma más conocida hoy en día de 

representar el funcionamiento del sistema de mercado. Y, a pesar de las diversas críticas que 

han enfrentado estas representaciones (Cataño, 2004), siguen estando en la base de los 

programas de economía en las universidades, al menos como punto de referencia de aquello 

que sería un mercado en ausencia de las imperfecciones propias del mundo real y en que los 

agentes participantes carecen de poder de mercado y, por lo tanto, actúan sin preocuparse 

realmente por las acciones o características de los demás. 

Desde esta perspectiva, parecería que el sistema de mercado está adecuadamente 

representado a través del modelo de equilibrio general competitivo de Arrow y Debreu 

(1954), y las diferentes derivaciones que se han construido del mismo, que a diferencia de los 

modelos de equilibrio parcial permite representar todo un sistema de mercado poniendo de 

manifiesto la interdependencia. Sin embargo, es importante tener cuidado al momento de 

interpretar el resultado encontrado por estos autores y evaluar hasta qué punto puede 

utilizarse para representar adecuadamente el funcionamiento del sistema de precios. 

Arrow y Debreu demostraron en su momento bajo qué condiciones, en un sistema general 

de mercados en el cual agentes racionales seleccionan cestas de consumo y planes de 

producción, existe un vector de precios que logra vaciar simultáneamente todos los mercados. 

De esta forma, el teorema de existencia muestra que en ese mundo ficticio podría existir una 

situación de compatibilidad mutua de las decisiones de los agentes, aun cuando el modelo 

Arrow-Debreu y sus derivados realmente no se preguntan por el proceso a través del cual se 

podría alcanzar este resultado y mucho menos cómo podrían implementarse las transacciones 

en este sistema. Así, si el modelo Arrow-Debreu se interpreta más allá de su alcance real, 

como un modelo que explica el funcionamiento del mercado, inmediatamente surgen varias 

cuestiones sin resolver, entre ellas las siguientes:  

En primer lugar, resulta importante preguntarse cómo los agentes de este mundo ficticio 

logran conocer los precios. Suponer implícitamente que existe un mecanismo que informa a 

todos los individuos de los precios en el mercado implica introducir un nivel de centralización 

muy alto. En un sistema descentralizado la información no podría llegar instantáneamente a 

todos los agentes, sino que el proceso por medio del cual esta se difunde debería ser explicado 

a través de las interconexiones entre los participantes del mercado, que voluntariamente 

deberían decidir difundir esta información. De esta forma, al igual que cualquier otro tipo de 

información, los precios deben fluir como resultado de las acciones de los individuos tomadas 

de forma voluntaria. 

En segundo lugar, una vez demostrado que existen precios que equilibran los mercados, 

no se explica cuál es la dinámica que conduce a ese resultado. En los escritos de Walras 

(1874/1987), el ajuste del sistema hacia el equilibrio está dividido en dos procesos estudiados 

por separado: la teoría del arbitraje y el tâtonnement. El primer proceso explicaría cómo y por 
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qué cada bien llega a tener un precio único2 (Peláez, 2009) y el segundo explicaría la manera 

en que el vector de precios se ajusta para llegar al equilibrio.  

Este segundo proceso, que se basa en la idea de que un subastador externo (que 

representaría las fuerzas de la oferta y la demanda) manipula los precios para alcanzar el 

equilibrio, ha sido ampliamente estudiado con el objetivo de encontrar las condiciones bajo 

las cuales los equilibrios encontrados por Arrow y Debreu serían estables (Kenneth J. Arrow, 

Block, & Hurwicz, 1959; Kenneth J Arrow & Hurwicz, 1958; Hahn, 1982). Sin embargo, estos 

estudios han llegado a lo que se conoce como el teorema Sonnenschein, Mantel y Debreu3 

(Debreu, 1974), cuya implicación consiste en que no es posible bajo hipótesis aceptables sobre 

los individuos garantizar ni la estabilidad ni la unicidad del equilibrio.  

Sin embargo, la principal dificultad que plantea el tâtonnement walrasiano consiste en que 

el motor del proceso de ajuste de los precios hacia el equilibrio queda sin explicación, en el 

sentido de que las ecuaciones dinámicas que representan el comportamiento del subastador 

son arbitrarias y suponen la existencia de un agente ficticio que busca conscientemente el 

equilibrio.  

Por lo tanto, el modelo Arrow-Debreu y sus derivados no deben ser interpretados como 

una representación del funcionamiento del mercado. Los vectores de precios cuya existencia 

se demuestra en estos modelos y las asignaciones de recursos que les son afines, no deberían 

tener relevancia si no logra demostrarse cómo los individuos interactuando en el mercado 

llegan a este resultado sin una institución central que los oriente a través de la manipulación 

de los precios o de otro mecanismo. Adicionalmente, aun cuando fuera posible explicar cómo 

los precios son conducidos hacia el vector de equilibrio, sería necesario demostrar cómo los 

intercambios que son requeridos para alcanzar la asignación de equilibrio bajo esos precios 

son efectivamente implementados y de qué manera, porque aun con agentes tomadores de 

precios y precios de equilibrio, queda sin explicar cómo los individuos se relacionarían sin 

necesidad de una institución centralizada que permita llevar a cabo las transacciones. 

1.2.1 La hipótesis de agentes tomadores de precios 

La definición de competencia perfecta de Arrow y Debreu considera que los individuos 

toman los precios como dados y con base en esa información deciden sobre las cantidades. 

Esta hipótesis permite que los agentes tomen sus decisiones como si se encontraran solos (al 

menos en ausencia de externalidades) y estuvieran enfrentados a un sistema impersonal, pues 

                                                      
2 En todo caso es importante tener en cuenta que dentro de las derivaciones de los modelos de Arrow y Debreu, 

es posible encontrar ejemplos de economías en las que las diferencias en la disponibilidad de información pueden 

llevar a que un mismo bien tenga precios diferentes (Reinganum, 1979; Salop, 1977). 
3 Según el cual si define Δ = { 𝑝 = (𝑝1, … , 𝑝𝐿) ∈ ℝ+

𝐿 ∣∣ ∑ 𝑝𝑙 = 1𝐿
𝑙=1 } como el simplex de precios y 𝑧: Δ → ℝ+

𝐿  como 

una función continua tal que para todo 𝑝 ∈ Δ  se tiene 𝑝 ⋅ 𝑧(𝑝) = 0 . Entonces para todo 𝜖 > 0 , existen 𝑚 

consumidores cuyas funciones de exceso individual suman 𝑧 sobre el conjunto 𝑆𝜖 = { 𝑝 ∈ Δ ∣∣ 𝑝ℎ ≥ 𝜖 } 
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los individuos pueden ser completamente indiferentes a las características o acciones de otros. 

En ese sentido, es una hipótesis que soporta la descentralización máxima del sistema. 

Los agentes que interactúan en un modelo de Equilibrio General Competitivo se ven a ellos 

mismos como individuos aislados enfrentados a una entidad impersonal que selecciona los 

precios, mientras que ellos se limitan a recibirlos de forma pasiva. De esta manera los 

participantes de este modelo no interactúan con otros individuos, sino que buscan la mejor 

manera de comportarse ante un hecho natural que son los precios, lo cual lleva a que la 

dinámica del mercado parezca para cada individuo un juego contra la naturaleza. 

Este hecho no resulta problemático si se tiene en cuenta como hipótesis para el estudio de 

una situación límite en que la descentralización ha llegado al punto en que cada individuo es 

indiferente a todos los demás. Sin embargo, el problema aparece cuando es necesario 

identificar quién juega el rol de la naturaleza en esta interacción. Porque, aunque los 

individuos se sientan aislados, los precios que perciben deben provenir de alguna parte. 

De esta manera, en el estudio de la dinámica del mercado, la otra cara de la hipótesis de 

competencia perfecta parece ser el subastador walrasiano. Si ninguno de los agentes económicos 

forma los precios, parece ser necesario incluir un agente adicional que lo haga. Y, de esta 

manera, una hipótesis que en principio da soporte a la máxima descentralización del sistema, 

justifica también la centralización de los precios en la figura de un subastador. 

La definición de competencia perfecta requiere una figura como la del 

subastador porque si los consumidores y productores determinan 

conjuntamente los precios, no es claro cómo ellos mismos puedan tomar los 

precios como dados. La exclusión del subastador implicaría un alejamiento de 

la competencia perfecta y conduciría a modelos donde los agentes son fijadores 

de precios. (Lozano G., Villa P., & Monsalve G., 1997, p. 42)  

En este orden de ideas, parece ser que la hipótesis de competencia perfecta impide el 

estudio del proceso dinámico de formación de los precios de mercado, en tanto lleva a una 

representación centralizada del sistema, y reduce la dinámica de los precios a los supuestos 

que se incluyan sobre el comportamiento del subastador. Y no es posible estudiar un 

fenómeno cuyo comportamiento se asume de antemano. 

En otras representaciones del mercado, propuestas por Benetti y Cartelier (1996) y Shapley 

y Shubik (1977), se han considerado mecanismos diferentes para la formación de los precios.4 

En estos casos se ha incluido en cada mercado una regla para la formación de precios que 

tiene en cuenta la relación entre la oferta y la demanda. Sin embargo, ello no soluciona el 

problema, pues en ese caso, la formación sigue estando centralizada al interior de cada 

                                                      
4 En ambos casos se supone que los precios son el cociente de una demanda monetaria de cada mercancía y la 

cantidad llevada al mercado 
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mercado y es realizada por una institución diferente a los individuos cuyo comportamiento 

es un supuesto más del modelo. 

Si el mercado está conformado por mercancías, individuos, las relaciones que estos tejen 

entre sí y las reglas de juego, los precios necesariamente deben ser definidos por los agentes 

económicos. Así mismo, las fuerzas del mercado no pueden ser entendidas como instituciones 

ad hoc que fijan los precios siguiendo alguna regla, sino como las presiones que las 

interacciones en el mercado ejercen sobre los individuos para que modifiquen de forma 

voluntaria sus decisiones. De manera que una adecuada representación del proceso de ajuste 

del sistema de mercado debe incluir el proceso a través del cual los individuos fijan, 

comunican y modifican los precios. Esta idea no necesariamente implica asumir el enfoque 

del individualismo metodológico, pero sí reconocer que en el sistema de mercado las 

instituciones no pueden sustituir los roles de los individuos, pues en dicho caso se trataría de 

otro tipo de sistema. 

Por lo tanto, para lograr explicar cómo los precios nacen de la interacción de los agentes, 

el estudio del proceso de formación de precios requiere evitar la hipótesis de competencia 

perfecta. Esta conclusión, lleva a mover la atención hacia modelos de competencia imperfecta 

o a buscar otras formas de entender la perfección del mercado como máxima 

descentralización.  

En este sentido, se propone que la competencia perfecta puede ser entendida no como la 

toma de precios, sino como la mencionada actitud de los individuos que los lleva a 

comportarse como si en el mercado se enfrentaran a un sistema abstracto e impersonal y no a 

otros individuos. A modo de una metáfora que se espera operativizar más adelante en el 

modelo presentado: ya no es el subastador quien se mueve a tientas tratando de encontrar el 

equilibrio, sino que son los individuos quienes se mueven a tientas intentando encontrar la 

forma óptima de comportarse. 

1.3 EL ENFOQUE DE LA HETERODOXIA MONETARIA 

En este punto es necesario hacer una doble mención de la reformulación monetaria 

heterodoxa de la teoría del mercado de Marx (Benetti & Cartelier, 1996, 1998; Cartelier, 1991; 

Cataño, 2009) porque i) la mayoría de las preocupaciones y enfoques expuestos anteriormente 

han llegado al autor de esta tesis a través del curso de Economía Política del profesor José 

Félix Cataño y son estas preocupaciones las que han llevado a explorar nuevamente los 

trabajos de Marx para buscar enfoques alternativos que permitan avanzar en el estudio del 

mercado, y ii) por la concepción de que los escritos de Marx (1858/1971, 1867/1975), así como 

de los autores clásicos contienen elementos fundamentales para entender el sistema de 

mercado, algunos de los cuales suelen ser pasados por alto. 
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La primera noción que se extrae de este enfoque consiste en que el estudio del mercado no 

puede partir únicamente de los individuos y de datos naturales, sino que el sistema de 

mercado, como otras formas de organización social, se basa en instituciones construidas 

históricamente y sin las cuales no podría existir. 

El hombre es, en el sentido más literal, un animal político, no solamente un 

animal social sino un animal que sólo puede individualizarse en la sociedad. La 

producción por parte de un individuo aislado, fuera de la sociedad… no es 

menos absurda que la idea de un desarrollo del lenguaje sin individuos que 

vivan juntos y que hablen entre sí. (Marx, 1858/1971 citado por Cataño, 2009) 

Si esta idea es correcta, la pregunta que se busca abordar debe resolverse partiendo de 

definir un mínimo institucional sobre el cual opere el sistema de mercados y, en particular, 

puede encontrarse que parte de ese mínimo institucional está constituido por el dinero: 

La dependencia mutua y generalizada de los individuos recíprocamente 

indiferentes constituye su nexo social. Este nexo social se expresa en el valor de 

cambio, sólo en éste la actividad propia o el producto se transforma en una 

actividad o en un producto para él mismo. El individuo debe producir un 

producto universal: el valor de cambio, … dinero. … Su poder social, así como 

su nexo con la sociedad, lo lleva consigo en el bolsillo (Marx, 1858/1971)  

En el sistema de mercado, al menos en abstracto, los individuos producen por separado y 

son indiferentes5 frente a los demás. Sin embargo, cada individuo depende del resto, y su 

producción sólo le es útil si con ella logra acceder a los productos de los demás. De esta 

manera, para un productor privado, las mercancías producidas cumplen su propósito sólo 

cuando logran convertirse en dinero a través del intercambio, y con ello le dan acceso a las 

demás mercancías. En este sentido, el dinero representa el nexo social entre los productores 

privados y es el mecanismo a través del cual la producción aparentemente privada se 

convierte en producción social; es el lenguaje que permite medir las producciones privadas 

en una unidad de carácter común a todos los individuos. La existencia del dinero es de esta 

manera un prerrequisito para la descentralización en el sistema de mercado. 

La segunda noción que se extrae de este enfoque es la concepción del mercado como un 

sistema de sanción social. Los individuos producen mercancías en unas cantidades y 

calidades particulares, y cada uno de ellos cuenta con una valoración privada de esta 

producción que los llevó a esperar una cierta retribución monetaria por sus productos. Sin 

embargo, esta expectativa o valoración requiere ser validada a través de un proceso social (el 

intercambio), de manera que sólo después del proceso de intercambio el individuo descubre 

                                                      
5 Esta indiferencia puede entenderse como un caso extremo en el cual la descentralización es máxima en tanto 

los individuos actúan desligados de los demás, en la medida en que aun cuando exista interdependencia esta no 

es percibida por los individuos. 
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cuál fue la valoración real que hicieron los otros individuos de sus productos (nuevamente es 

el dinero el medio a través del cual esta valoración social de la producción privada es posible).   

En un sistema descentralizado en el que el individuo no conoce la oferta, las preferencias 

de los consumidores, sus presupuestos, etc., por regla general esta valoración será diferente a 

la esperada y, por lo tanto, el individuo podrá no haber vendido parte de su producción o 

podrá recibir ingresos diferentes a los esperados. Esta diferencia entre la expectativa y la 

realidad es la sanción social del mercado y puede explicar la manera en que el sistema opera 

para compatibilizar las decisiones de los individuos, quienes ante el descubrimiento de su 

error deberán modificar su comportamiento, pues el curso de acciones que antes resultaba 

adecuado, no necesariamente lo es bajo la nueva información. 

Esta noción contrasta con la perspectiva del equilibrio walrasiano, en la cual la 

compatibilidad de los individuos está garantizada, de manera que las consecuencias del 

mercado son previsibles para los individuos y, por lo tanto, no existe la sanción del mercado, 

pues todas las mercancías se venden. Sin embargo, una vez se sitúa el análisis fuera del 

equilibrio, la ausencia de compatibilidad de las decisiones lleva a que exista algún tipo de 

sanción social. 

Finalmente, una última referencia a Marx: 

El intercambio general de las actividades y de los productos, que se ha 

convertido en condición de vida para cada individuo particular y es su conexión 

recíproca [con los otros], se presenta ante ellos mismos como algo ajeno, 

independiente, como una cosa (Marx, 1858/1971)  

Aunque los individuos se encuentren dentro de un sistema social, donde existen relaciones 

de dependencia entre ellos, en el mercado cado uno puede comportarse como si efectivamente 

se enfrentara no a otros, sino a algo. Esta es otra forma de ver la conclusión a la que se llegó al 

final de la sección 1.2, y que podría justificar, por qué a pesar de que los individuos se 

encuentran en un sistema de interdependencia con otros, se comportarían como enfrentados 

a un juego contra la naturaleza. 

1.4 OTROS ENFOQUES 

Finalmente, hay una gran cantidad de herramientas y enfoques encontrados en la literatura 

que pueden contribuir de forma importante a modelar un sistema bajo la concepción expuesta 

hasta este momento. 

Por una parte, se encuentra una amplia literatura que modela los mercados utilizando un 

enfoque de negociaciones y encuentros bilaterales, haciendo uso del instrumental de la teoría 

de juegos (Binmore & Herrero, 1988; Gale, 2000; Osborne & Rubinstein, 2005; Rubinstein & 

Wolinsky, 1985). Este enfoque se basa en gran parte en el resultado de Rubinstein (1982) con 

respecto a la solución del problema de negociación, como un juego no-cooperativo, y a la idea 
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de que los agentes se encuentran en el mercado de forma aleatoria, donde negocian un precio 

al que efectúan una transacción. De allí se han derivado diferentes resultados a partir de 

cambiar hipótesis en lo que se refiere a la información o las estrategias con las que cuentan los 

individuos. 

Esta perspectiva tiene la ventaja de modelar los precios como variables endógenas a los 

agentes, quienes las seleccionan de manera estratégica, y al mismo tiempo presenta un 

escenario en el cual las transacciones se dan en forma bilateral y, por lo tanto, descentralizada. 

En este sentido, dicha perspectiva resulta muy atrayente para el enfoque planteado en este 

trabajo, en particular porque carece de entidades extrañas que fijen los precios o reemplacen 

las transacciones. 

Por otra parte, el trabajo se nutre en gran medida de la literatura disponible sobre 

búsqueda, en particular de los trabajos de Adam (2001); Sharma y Bikhchandani (1996); 

Fishman (1996); Golledge y Brown (1967); Rosenfield y Shapiro (1981) y Weitzman (1979), que 

introducen el aprendizaje en los modelos de búsqueda. El típico problema que intentan 

solucionar estos autores consiste en un agente que se enfrenta a una multitud de cajas cerradas 

que tienen un pago aleatorio que sólo puede ser conocido una vez la caja es abierta. El 

individuo debe decidir cuándo dejar de buscar y conformarse con la mejor (o la última) 

alternativa que ha encontrado hasta el momento, de modo que a lo largo del proceso recoge 

información sobre la distribución de los pagos al interior de las cajas, que le permite tomar 

una decisión sobre cuándo finalizar la búsqueda.  

Los modelos de estos autores difieren en cuanto al tipo de expectativas que tiene cada 

individuo, la racionalidad del modelo de aprendizaje y el número de alternativas a las que se 

enfrenta. Sin embargo, los resultados son en general similares: bajo ciertas condiciones, 

resulta óptimo comportarse de forma miope en este tipo de modelos, de tal manera que el 

individuo detiene la búsqueda en el momento en el que la utilidad de esa opción es superior 

a la utilidad esperada abrir la siguiente caja, de un modo tal que el comportamiento del agente 

se reduce siempre a establecer uno o más precios de reserva. 

Por otra parte, hay trabajos en el marco de los modelos de Equilibrio General Competitivo 

(Balasko & Royer, 1996; Hens, 1994) que han destacado el papel que las expectativas pueden 

jugar en el estudio de la estabilidad del equilibrio Walrasiano. Esta idea, aunque vista desde 

una perspectiva diferente, es el último pilar del trabajo que se propone en este documento. Se 

trata de mostrar que la dinámica de los precios está directamente relacionada con la dinámica 

de las expectativas y que en última instancia puede ser explicada por esta. En este orden de 

ideas el aprendizaje de los agentes aparece en el centro del problema, por lo cual también se 

destaca literatura que se tiene en cuenta la manera en que agentes racionales aprenden a partir 

de la observación de las acciones de otros (Chamley, 2003; Vives, 1993). 

Por último, siguiendo a Adam y Marcet (2011) se toma la concepción de racionalidad interna 

en contra posición a la racionalidad externa. En dicha noción se parte de que los agentes toman 
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decisiones óptimas dadas sus creencias en un momento del tiempo, aunque dichas decisiones 

sean sub-óptimas a la luz del real funcionamiento del mercado. Bajo esta hipótesis se renuncia 

a suponer que cada uno de los agentes conoce completamente el modelo en el cual interactúa 

y todas las relaciones entre las variables. Por el contrario, se reconoce el desconocimiento de 

dichas relaciones y el hecho de que los agentes tienen creencias previas sobre la forma en que 

funciona el mercado, y que a medida que interactúan la información recogida es utilizada 

permanentemente para actualizar dichas creencias. 

Adam y Marcet (2011) construyen un modelo en el cual los agentes compran y venden 

activos cuyos rendimientos son desconocidos y cuyos precios a lo largo del tiempo dependen 

de las interacciones de los agentes. Por lo tanto, cumple varias de las características que aquí 

se pretenden modelar, en la medida en que los agentes desconocen características de los otros 

individuos, tienen sus propias creencias a priori sobre el mercado sin que haya un acuerdo 

previo sobre las mismas, no conocen las relaciones fundamentales entre las variables del 

mercado y utilizan un proceso de aprendizaje bayesiano para actualizar sus creencias y 

corregir sus decisiones. Sin embargo, la formación de precios no se modela, pues estos son 

supuestos siempre como precios que vacían el mercado dadas las decisiones de los diferentes 

individuos. Por ello, de estos autores se retoma fundamentalmente el concepto de racionalidad 

interna y externa, el desconocimiento de la totalidad del modelo y el proceso de aprendizaje 

bayesiano. 

1.5 REPRESENTACIÓN DEL MERCADO COMO UN JUEGO 

La teoría de juegos merece una mención particular dentro de las herramientas que pueden 

ser utilizadas para abordar la problemática expuesta en este documento, en tanto es una 

herramienta ampliamente utilizada en las ciencias económicas para describir problemas de 

interacción y está presente en gran parte de los enfoques mencionados anteriormente.  

En particular, dado que la visión que se presenta en este documento respecto al 

funcionamiento del mercado pone énfasis en la descentralización de las decisiones y la 

información, llaman la atención los juegos bayesianos, que permiten estudiar formas de 

interacción en las cuales los agentes económicos desconocen información relevante sobre los 

demás jugadores. 

Estos juegos, propuestos por Harsanyi (1967), modelan el comportamiento de los agentes 

con base en sus creencias, representadas por distribuciones de probabilidad sobre las 

variables desconocidas que actualizan siguiendo la regla de Bayes a medida que reciben 

nueva información. Como las creencias de otros agentes son también información 

desconocida y, por lo tanto, lo son también las creencias sobre las creencias, etc., la solución 

de Harsanyi fue introducir en los juegos una distribución de probabilidad de conocimiento 

común sobre los tipos de los jugadores.  
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Esa hipótesis, fundamental para definir los equilibrios bayesianos, resulta incompatible 

con alguno de los objetivos de este trabajo, en tanto suponer que existe una distribución de 

probabilidad de conocimiento común implica aceptar una especie de consenso entre los 

agentes previo al funcionamiento del mercado. Bajo la idea de máxima descentralización que 

se busca modelar, puede haber ciertos consensos institucionales (ej. sobre el medio de 

intercambio o los mecanismos de interacción) pero no sobre la información privada de los 

agentes. Adicionalmente, esta herramienta se centra en la identificación de equilibrios, 

mientras que el objeto de estudio de este trabajo se enfoca en los estados de desequilibrio y 

los procesos de ajuste. 

 

Con base en la revisión presentada anteriormente, se propone que la dinámica de los 

precios en una economía de mercado altamente descentralizada puede representarse a través 

de agentes racionales, que toman decisiones óptimas dadas sus creencias sobre el 

funcionamiento del mercado, que determinan precios y cantidades y que actualizan sus 

creencias con base en la respuesta del mercado. De esta manera, el comportamiento de cada 

agente puede ser modelado de forma independiente, suponiendo que toma decisiones basado 

en sus creencias sobre las características globales del sistema, siendo indiferente a las 

características o intereses de cada individuo en particular. 

Así, las expectativas de los agentes determinan las cantidades y los precios de los bienes 

que ofrecen, y la sanción del mercado se expresa en la venta o no de estas mercancías. 

Igualmente, como compradores, las expectativas sobre los precios orientan las decisiones de 

compra, y sólo después de la interacción los individuos conocen los precios a los que 

efectivamente pueden comprar las mercancías. Los agentes ajustan, por lo tanto, su 

comportamiento con base en la observación de sus errores en la anticipación de los precios de 

compra y de las cantidades vendidas. 

Igualmente, se parte de una economía monetaria. De tal manera que se supone la existencia 

del dinero, y que el mismo es el instrumento a través del cual se realizan las valoraciones 

privadas de los individuos y se llevan a cabo los intercambios. Por lo tanto, se excluye el 

trueque de la representación y se parte de que tanto los precios como las expectativas sobre 

los mismos se expresan en unidades monetarias.   

2 EL MODELO 

En esta sección se busca exponer una propuesta para modelar un mercado con las 

características descritas anteriormente. Para ello se presenta en primer lugar una descripción 

informal de la lógica del modelo y de los principales supuestos. A continuación, se desarrolla 

una mayor formalización, para lo cual se presenta el proceso de aprendizaje de los individuos 

y su comportamiento a través de los diferentes roles que ejercen en esta economía: como 

vendedores y compradores en el mercado y como productores y consumidores en la esfera 
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privada; es decir, fuera del mercado. En la siguiente sección, se buscará ejemplificar el 

funcionamiento de este modelo a través de estudiar un caso particular. 

El principal objetivo del modelo propuesto es lograr ejemplificar cómo es posible 

incorporar las ideas expuestas inicialmente y obtener resultados que escapan a los enfoques 

convencionales. En este sentido, el modelo no tiene la pretensión de ser general y, de hecho, 

incluye algunos supuestos que pueden resultar incómodos, pero que permiten simplificar el 

análisis. 

La economía que se representa consiste en un sistema de mercados en el cuál todos los 

agentes que interactúan son productores directos, cada uno, de un único bien, por lo que 

acceden a otros bienes a través del dinero obtenido por la venta de su producción. Por 

simplicidad, se asume que existen solo dos bienes y que la producción se lleva a cabo sin 

utiliza más recursos que el propio trabajo del productor y, por lo tanto, la interdependencia 

de los individuos se refleja únicamente en la necesidad de adquirir bienes producidos por 

otros para el consumo.  

Estas hipótesis son bastante restrictivas, pero permiten centrar la atención en los elementos 

que se pretenden presentar en este trabajo, sin complicar demasiado el desarrollo matemático, 

aun cuando a la postre es importante avanzar en relajar estos supuestos que pueden ocultar 

elementos fundamentales del funcionamiento de una economía de mercado.  

La actitud de los individuos es de indiferencia frente a las características o intereses de los 

demás; ningún individuo intenta anticipar específicamente las preferencias o la tecnología de 

otros, aunque cada uno intenta anticipar el comportamiento de las variables que observa en 

la interacción con el mercado, a saber, los precios y las cantidades, sin llevar a cabo una 

reflexión sobre cuál es origen de estas variables. Más concretamente, para los individuos, las 

variables del mercado son solo realizaciones de distribuciones de probabilidad y cada uno se 

encuentra buscando la mejor forma de interactuar con estas distribuciones que representan 

para el individuo el comportamiento del mercado como un todo. La situación es similar a 

como ocurriría en competencia perfecta, con la diferencia de que en este caso la naturaleza es 

el cumulo de todos los otros individuos, aunque el agente lo analice como un todo, sin tener 

en cuenta sus partes.  

Ante esta situación, los individuos recolectan la información que se genera en su 

interacción con el mercado, y con ello, progresivamente adaptan sus ideas sobre cuál es la 

mejor forma de anticipar las variables que observarán en el futuro y, en consecuencia, cuál es 

el mejor curso de acciones para satisfacer sus propios intereses. En este sentido, al igual que 

en los modelos de competencia perfecta, los individuos tienen una actitud pasiva frente al 

mercado dado que lo observan sin buscar manipularlo, aunque el aprendizaje les otorga un 

carácter dinámico que en parte es contrario a la pasividad de la competencia perfecta.  
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La economía representada es monetaria, y este no es un resultado del modelo sino uno de 

sus supuestos básicos. Todos los individuos están dotados de una cantidad exógena de dinero 

y las transacciones solo se dan entre un comprador que entrega dinero y un vendedor que 

entrega mercancías. Esto implica que se excluye el trueque como forma de intercambio y que 

para que un individuo puede permanentemente acceder a los bienes que no produce, debe 

lograr transformar sus propios productos en dinero a través del proceso de venta. En todo 

caso, no se busca explicar por qué existe el dinero ni estas restricciones, que para el modelo 

son datos que se consideran hechos históricos anteriores al funcionamiento del sistema de 

mercado. 

El proceso de aprendizaje de los individuos sigue la siguiente lógica: cómo los individuos 

desconocen el origen del comportamiento de las variables económicas, cada uno formula un 

conjunto limitado de hipótesis sobre posibles distribuciones de probabilidad de las variables, 

y una vez ha observado realizaciones de las mismas, ajusta sus creencias para considerar más 

plausibles aquellas hipótesis que se acercan más a los datos observados, para lo cual siguen 

una regla para la actualización de sus creencias que refleja este comportamiento. 

En este marco, la dinámica de la economía consiste en una sucesión de decisiones de los 

individuos que constan, por una parte, de sus decisiones privadas: el consumo y la 

producción y, por otra, de sus interacciones en el mercado: los precios y las cantidades, que 

se realizan en emparejamientos aleatorios entre los individuos.  

En cada periodo cada individuo debe, en primer lugar, decidir cómo distribuir su 

producción entre el consumo propio y la oferta. En segundo lugar, fijar un precio para el bien 

que lleva al mercado. Y, en tercer lugar, y luego de haber sido emparejado en forma aleatoria 

con un vendedor del otro bien6 , definir la cantidad que demandará dado el precio que 

encuentra y la cantidad de dinero que tenga disponible. En este sentido, en su rol de vendedor 

las variables que observa el individuo y que utiliza en su proceso de aprendizaje son las 

cantidades demandadas al precio fijado (y posiblemente los precios de reserva7), mientras que 

como comprador observa los precios de la mercancía (y el volumen de la oferta8). 

Esta dinámica toma elementos de los modelos de búsqueda y emparejamiento. Sin 

embargo, se utiliza un precio fijado por el vendedor y no una negociación al estilo de 

Rubinstein (1982). La razón principal, consiste en que dichos procesos de negociación 

                                                      
6 Es importante resaltar que el emparejamiento aleatorio es solo una forma posible de interacción en un sistema 

de mercado. Sin embargo, se toma para el actual modelo para representar una situación de máxima 

descentralización. 
7  Son los precios a los cuales los consumidores están dispuestos a comprar o no. La interacción no 

necesariamente implica que se observen directamente los precios de reserva, pero al menos si su materialización, 

en tanto el vendedor observa una compra positiva o nula al precio fijado. 
8 Al igual que en el caso de los precios de reserva, no necesariamente el individuo debe observar como tal la 

cantidad ofrecida por el vendedor, pero al menos si su materialización, en tanto el comprador observa si su 

demanda pudo ser satisfecha completamente o no con las mercancías disponibles del vendedor. 
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llevarían o bien a asumir que los individuos conocen las características de los otros o a asumir 

que las desconocen y las anticipan en un juego bayesiano. En los dos casos, ello lleva a 

renunciar a la hipótesis de la indiferencia mutua de los agentes y cómo se explicó en el 

apartado 1.5, viola la máxima descentralización que se busca representar. Podrían, en todo 

caso, proponerse otras alternativas de representar la negociación, pero para el propósito de 

este texto, lo más simple parece ser asumir que uno de los dos agentes involucrados fija el 

precio y en este sentido la negociación se convierte en un juego similar el ultimátum: uno de 

los dos jugadores fija un precio y el otro decide si lo acepta o no. 

Como este proceso se repite indefinidamente, el comportamiento de cada individuo va 

variando en cada periodo: por una parte, porque dependiendo del resultado de sus ventas y 

sus gastos, la cantidad de dinero con que cuenta en cada periodo será diferente y, por otra, 

porque sus creencias habrán cambiado; cada individuo habrá observado nuevas variables y 

ello implicará el ajuste de sus ideas sobre la distribución de los precios y las cantidades.   

Adicionalmente se incluirán algunos otros supuestos que irán exponiéndose en la 

formalización del modelo, y cuyo propósito es simplificar el análisis del proceso descrito hasta 

este momento. En particular se asumirá que los individuos son miopes, en el sentido de que 

sólo tienen en cuenta un número limitado de periodos dentro de sus cálculos, y que los bienes 

son perecederos, de manera que no pueden ser acumulados y, por lo tanto, aquellos 

productos que hayan sido llevados al mercado y no sean vendidos se perderán. 

Con el objetivo de formalizar estas ideas, en los apartados siguientes se presentará: en 

primer lugar, el proceso a través del cual se modela el aprendizaje de los individuos con 

respecto a las distribuciones de las variables sobre las cuales recae su incertidumbre, es decir, 

la forma en que utilizan las observaciones pasadas para actualizar sus creencias con respecto 

al funcionamiento del mercado; en segundo lugar, se presentarán por separado los roles que 

toma cada individuo, como comprador y como vendedor, para finalmente analizar el 

comportamiento completo de cada individuo y determinar sus decisiones de producción y 

consumo. 

Con el propósito de lograr esta formalización se presentan primero algunas convenciones 

de notación que se aplicaran en adelante:  

- Para representar variables aleatorias se utilizarán letras mayúsculas, mientras que sus 

realizaciones se presentarán con la misma letra en minúscula.  

- Se utilizarán las letras 𝒹, 𝓅, 𝓈  y 𝓇  para representar las variables que el individuo 

observa en el mercado y distinguirlas de aquellas que él mismo selecciona, 𝑑, 𝑝, 𝑠 y 𝑟. 

De manera que, por ejemplo, 𝑝 se utiliza para representar el precio que el individuo 

fija, 𝒫 será una variable aleatoria que represente el precio que observará y 𝓅 será la 

realización de esa variable. 
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- Se utilizarán las letras 𝑓𝑥 , 𝐹𝑥  y 𝑆𝑥  para describir, respectivamente, la función de 

densidad, de probabilidad acumulada y de sobrevivencia de la variable 𝑥, aunque a 

veces se omitirá el subíndice para facilitar la lectura cuando se considere que ello no 

genera ambigüedad.  

- Para representar vectores se utilizarán letras en negrita. En particular se utilizarán 

para representar las observaciones pasadas del individuo. Por ejemplo, 𝓹𝑛 =

(𝓅1, … , 𝓅𝑛 ) representaría los precios observados por el individuo hasta el periodo 𝑛. 

- Los subíndices en las variables se reservarán para representar los periodos.  

- Por último, para simplificar algunas expresiones se utilizará 𝐸𝑖[𝑋] = 𝐸[𝑋 ∣ 𝒙𝑖] para 

notar el valor esperado de una variable aleatoria dada la información recogida durante 

los primeros 𝑖 períodos.  

2.1 EL APRENDIZAJE 

Los individuos desconocen la distribución de un conjunto de variables del mercado, y ante 

este desconocimiento formulan hipótesis sobre cuáles son las posibles distribuciones de estas 

variables y que tan probable es que cada una de esas distribuciones sea la verdadera. A su vez, 

con base en la información que observan ajustan la confianza que tienen en cada una de estas 

hipótesis. El supuesto básico sobre este proceso de aprendizaje, consiste en que la 

actualización de sus creencias se lleva a cabo siguiendo la regla de Bayes. 

Considérese una variable como los precios 𝒫 que el individuo observará sucesivamente en 

los encuentros bilaterales. Él recibirá una serie de precios, desconociendo la racionalidad o la 

lógica con que son generados, por lo cual simplemente supondrá que la naturaleza los genera 

aleatoriamente siguiendo una distribución de probabilidad. El individuo también desconoce 

esta distribución, pero se plantea un conjunto de posibilidades { 𝐹𝓅( 𝓅 ∣∣ 𝜃 ) ∣∣ 𝜃 ∈ Θ }, donde 𝜃 

es un parámetro (o conjunto de parámetros) que indexa todas las distribuciones que considera 

y Θ es el conjunto de los valores que puede tomar. Con este conjunto definido, las creencias 

del individuo están dadas por su idea a priori de qué tan probable es que cada una de estas 

distribuciones sea la verdadera. Lo cual se puede representar formalmente a través de una 

distribución de probabilidad sobre 𝜃 que llamaremos 𝐹𝜃(𝜃). De esta manera, las creencias 

iniciales están definidas por { 𝐹𝓅( 𝓅 ∣∣ 𝜃 ) ∣∣ 𝜃 ∈ Θ } y 𝐹𝜃(𝜃). 

Considérese en primera medida el caso de una variable que para el individuo siga 

distribuciones continuas y que puedan ser representadas a través de funciones de densidad, 

de tal modo que las creencias puedan ser resumidas a través de un conjunto de posibilidades 

de la siguiente forma: { 𝑓𝓅( 𝓅 ∣∣ 𝜃 ) ∣∣ 𝜃 ∈ Θ }, y una función de densidad para el parámetro que 

las indexa 𝑓𝜃(𝜃). 
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El problema del aprendizaje consiste en representar cómo el individuo actualiza estas 

creencias a medida que observa los precios. Siguiendo la regla de Bayes, esta actualización 

puede realizarse según la siguiente expresión: 

𝑓( 𝜃 ∣∣ 𝓹𝑛 ) =
𝑓(𝜃)𝑓( 𝓹𝑛 ∣∣ 𝜃 )

∫ 𝑓(𝜃)𝑓( 𝓹𝑛 ∣∣ 𝜃 ) 𝑑𝜃
Θ

. 

Lo cual es equivalente a decir que 𝑓( 𝜃 ∣∣ 𝓹𝑛 ) es proporcional a 𝑓(𝜃)𝑓( 𝓹𝑛 ∣∣ 𝜃 ), con un 

coeficiente de proporcionalidad que garantice que la integral en Θ se igual a uno. Si, además, 

se supone que la distribución de los precios es la misma en cada periodo se tiene que: 

𝑓( 𝜃 ∣∣ 𝓹𝑛 ) ∝ 𝑓(𝜃)𝑓( 𝓹𝑛 ∣∣ 𝜃 ) 

= 𝑓(𝜃) ∏ 𝑓( 𝓅𝑖 ∣∣ 𝜃 )

𝑛

𝑖=1

. (2.1.1) 

Sin embargo, este proceso da como resultado una distribución de probabilidad sobre 𝜃, y 

para este caso, lo que interese al individuo es la distribución de 𝒫, y más concretamente, el 

valor esperado de algunas funciones de esta variable, dadas sus observaciones anteriores. Por 

ejemplo, si 𝑔: 𝑅+ → 𝑅 es una función de 𝒫, su esperanza sería: 

𝐸[ 𝑔(𝒫) ∣∣ 𝓹𝑛 ] = ∫ ∫ 𝑔(𝓅)𝑓𝓅( 𝓅 ∣∣ 𝜃 )𝑓( 𝜃 ∣∣ 𝓹𝑛 ) 𝑑𝜃
Θ

𝑑𝓅
∞

−∞

 

= ∫ 𝑔(𝓅)𝑓𝓅( 𝓅 ∣∣ 𝓹𝑛 ) 𝑑𝓅
∞

−∞

 

Donde 𝑓𝓅( 𝓅 ∣∣ 𝓹𝑛 ) = ∫ 𝑓𝓅( 𝓅 ∣∣ 𝜃 )𝑓( 𝜃 ∣∣ 𝓹𝑛 ) 𝑑𝜃
Θ

 se conoce en estadística bayesiana como la 

distribución posterior predictiva y, dado que la esperanza de 𝒫 se calcula con esta distribución, 

resulta de suma importancia para modelar el comportamiento del individuo. Este, en 

resumidas cuentas, luego de observar 𝓹𝑛 se comporta como si 𝒫 siguiera una distribución 

caracterizada por la función de densidad  𝑓𝓅( 𝓅 ∣∣ 𝓹𝑛 ). 

Este razonamiento puede usarse para modelar el aprendizaje sobre cada una de las 

variables siempre y cuando sus distribuciones sean continuas e independientes entre sí en las 

creencias del individuo. Sin embargo, si este último supuesto no se cumple el proceso sería 

básicamente idéntico: si la variable precio está relacionada con, por ejemplo, la cantidad 

ofrecida por el vendedor 𝒮, las creencias del individuo estarían dadas sobre un conjunto de 

funciones de densidad conjunta { 𝑓𝓅,𝓈( 𝓅, 𝓈 ∣∣ 𝜃 ) ∣∣ 𝜃 ∈ Θ }, y el razonamiento posterior sería 

idéntico, dando como resultado de la actualización una distribución posterior predictiva 

definida por: 

𝑓𝓅,𝓈( 𝓅, 𝓈 ∣∣ 𝓹𝑛, 𝓼𝑛 ) = ∫ 𝑓𝓅( 𝓅, 𝓈 ∣∣ 𝜃 )𝑓( 𝜃 ∣∣ 𝓹𝑛, 𝓼𝑛 ) 𝑑𝜃
Θ

 

∝ ∫ 𝑓𝓅( 𝓅, 𝓈 ∣∣ 𝜃 )𝑓(𝜃) ∏ 𝑓( 𝓅𝑖, 𝓈𝑖 ∣∣ 𝜃 )

𝑛

𝑖=1

𝑑𝜃
Θ

 



 

[ 23 ] 

Existe una dificultad mayor cuando las distribuciones de probabilidad son mixtas y, por 

lo tanto, no pueden ser representadas por funciones de densidad convencionales. Este caso es 

particularmente relevante en el modelo que se presentará para describir el comportamiento 

de la demanda, dado que, como lo han demostrado varios autores (Adam, 2001; Bikhchandani 

& Sharma, 1996; Golledge & Brown, 1967; Rosenfield & Shapiro, 1981; Weitzman, 1979), bajo 

ciertas condiciones en un proceso de búsqueda los individuos se comportan siguiendo una 

regla de precio de reserva: definen un cierto precio de reserva 𝑟, si el precio que observan es 

menor a este valor compran y si no, continúan buscando. Bajo este escenario, la demanda 𝒟 

tomaría un valor nulo con probabilidad positiva y sería problemático asumir que los 

individuos observan constantemente 𝒹 = 0 y continúan suponiendo que la distribución es 

continua. 

Si la demanda individual siguiera este comportamiento podría descomponerse en dos 

partes asumiendo que 𝒟 es en realidad el producto de dos variables aleatorias:  

𝒟 = 1𝑝<ℛℰ. 

Donde ℛ es el precio de reserva, ℰ es la demanda que haría el comprador si el precio es 

suficientemente bajo y 1𝑝≤ℛ es una variable indicadora que toma valor uno si 𝑝 ≤ ℛ y cero en 

caso contrario. Así las cosas, la incertidumbre del individuo recaería sobre ℰ y ℛ que podrían 

ser variables con distribuciones continuas y, por lo tanto, para ellas podría seguirse el mismo 

tratamiento. 

Hasta acá queda definida la forma en que se modelarán los procesos de aprendizaje de los 

individuos en lo que sigue del documento. Sin embargo, hay dos temas adicionales que es 

importante tratar porque ponen de manifiesto dos supuestos que se están adoptando 

implícitamente: la observación de 𝓇 y la independencia entre ℯ y el precio fijado. 

No hay razón para esperar que un vendedor observe directamente los precios de reserva 

de sus compradores pues ello implica que estos últimos revelan información sin tener 

incentivos para ello. En realidad, el vendedor observaría 1𝑝≤𝓇 y no 𝓇; es decir, si el cliente 

compró o no, en lugar de a qué precio habría estado dispuesto a comprar. Este es, en ese 

sentido, uno de los supuestos extraños que puede tener el modelo, que es posible relajar pero 

que agrega una complejidad importante a las expresiones matemáticas. En ese caso, si el 

conjunto de posibles distribuciones está dado por { 𝑓𝓇(𝓇 ∣ 𝜃) ∣∣ 𝜃 ∈ Θ }, la actualización de las 

creencias siguiendo la regla de Bayes sería: 

𝑓( 𝜃 ∣∣ 𝒑𝑛, 𝓮𝑛 ) ∝ 𝑓(𝜃) ( ∏ 𝑆𝓇(𝑝 ∣ 𝜃)

𝑝∈𝑃𝑛
+

) ( ∏ 𝐹𝓇(𝑝 ∣ 𝜃)

𝑝∈𝑃𝑛
−

) 

Donde 𝑃𝑛
+ es el conjunto de los precios a los cuales ha obtenido ventas positivas, 𝑃𝑛

− son el 

resto de los precios que ha fijado, 𝑆𝓇( 𝑝 ∣∣ 𝜃 ) es la función de sobrevivencia de ℛ, en este caso 
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la probabilidad de que dado 𝜃 el vendedor observe una demanda positiva, y 𝐹𝓇( 𝑝 ∣∣ 𝜃 ) sería 

la probabilidad de 𝓇 < 𝑝, es decir la probabilidad que dado 𝜃 observe una demanda nula. 

Con respecto a la independencia entre ℰ y el precio fijado, el problema es el siguiente: si se 

supone que el conjunto de posibilidades de distribuciones de ℰ  es de la forma 

{ 𝑓ℯ( ℯ ∣ 𝜃 ) ∣∣ 𝜃 ∈ Θ }, se está asumiendo que el consumidor toma en cuenta el precio para 

decidir si comprar o no, pero no qué cantidad comprar. En el caso contrario, ℰ tendría una 

distribución diferente para cada precio fijado y, por lo tanto, las posibilidades de 

distribuciones de ℰ serían de la forma { 𝑓ℯ( ℯ ∣∣ 𝜃, 𝑝 ) ∣∣ 𝜃 ∈ Θ } y la actualización, siguiendo la 

regla de Bayes, sería: 

𝑓ℯ( ℯ ∣∣ 𝓮𝑛, 𝒑𝑛, 𝑝 ) = ∫ 𝑓ℯ( ℯ ∣∣ 𝜃, 𝑝 )𝑓( 𝜃 ∣∣ 𝓮𝑛, 𝒑𝑛, 𝑝 ) 𝑑𝜃
Θ

 

∝ ∫ 𝑓ℯ( ℯ ∣∣ 𝜃, 𝑝 )𝑓(𝜃) ∏ 𝑓( ℯ ∣∣ 𝜃, 𝑝 )

𝑛

𝑖=1

𝑑𝜃
Θ

 

El resultado es, por lo tanto, muy similar en términos matemáticos y en todo caso las dos 

posibilidades podrían ser razonables para diferentes tipos de creencias de los compradores. 

2.2 EL COMPRADOR 

Presentado el problema del aprendizaje, se exponen ahora los problemas que enfrenta cada 

agente según los diferentes roles que desempeña en el mercado, comenzando por su rol en el 

lado de la demanda.  

Como comprador el individuo cuenta con una cantidad de dinero 𝑚  y es emparejado 

sucesivamente y en forma aleatoria con vendedores que ofrecen cada uno un precio 𝒫𝑖. El 

problema que enfrenta el individuo en este rol consiste en decidir si comprar y qué cantidad 

comprar a cada uno de los vendedores teniendo en cuenta que en cada momento desconoce 

los precios que observará en el futuro. Como se ha mencionado anteriormente, la actitud del 

individuo es tal, que considera que los precios provienen de una distribución de probabilidad 

que busca anticipar a través del proceso de aprendizaje antes descrito. 

Si el individuo es miope o vive un número finito de períodos y sus preferencias son 

aditivamente separables, estas podrían representarse a través de una función con la siguiente 

forma: 

∑ 𝑤𝑖(𝑑𝑖)

𝑛

𝑖=1

. 

Donde 𝑑𝑖 y 𝑤𝑖(⋅) son, respectivamente, el volumen de compra que selecciona el individuo y 

la función de utilidad del periodo 𝑖, y 𝑛 representa el número de periodos que el individuo 

tiene en cuenta dentro de sus cálculos. De manera que si 𝑑𝑐𝑖
∗ representa la decisión óptima 

dadas sus creencias, el problema que enfrenta en el 𝑗-ésimo periodo sería: 
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máx
𝑑𝑗≥0

𝑤𝑗(𝑑𝑗) + ∑ 𝐸𝑖[𝑤𝑖(𝑑𝑖
∗)]

𝑛

𝑖=𝑗+1

𝑠. 𝑎. 𝓅𝑗𝑑𝑗 ≤ 𝑚 − ∑ 𝓅𝑖𝑑𝑖

𝑗

𝑖=1

, 

Si se observan las soluciones a este problema desde el periodo 𝑛  hacia atrás, puede 

encontrarse que cada una depende únicamente del saldo de dinero dejado en el periodo 

anterior y de la distribución de los precios, la cual depende de las creencias iniciales y los 

precios observados. Por lo tanto, si se define 𝑚𝑖 = 𝑚 − ∑ 𝓅𝑖𝑑𝑖
𝑖
𝑗=1  como la cantidad de dinero 

con que cuenta el individuo en el período 𝑖 y 𝑊𝑖(𝑚𝑖+1) = ∑ 𝐸𝑗[𝑤𝑗(𝑑𝑗
∗)]𝑛

𝑗=𝑖+1  como la utilidad 

óptima esperada de los último 𝑛 − 𝑖  períodos, el problema del individuo en cualquier 

momento sería:  

máx
𝑑𝑖≥0

𝑤𝑖(𝑑𝑖) + 𝑊𝑖(𝑚𝑖 − 𝓅𝑖𝑑𝑖)

𝑠. 𝑎. 𝓅𝑖𝑑𝑖 ≤ 𝑚𝑖

, (2.1) 

el cual tendría garantizada, por el teorema de Weierstrass, al menos una solución si 𝑊𝑗 existe 

y 𝑤𝑗 es una función continua, dado que el intervalo [0, 𝑚𝑖] es cerrado y acotado. 

Vale la pena, sin embargo, hacer una anotación. En una economía en desequilibrio existe 

la posibilidad de que la demanda seleccionada por el individuo no pueda ser saciada por el 

vendedor si la oferta máxima del vendedor 𝓈 es inferior a la demanda 𝑑∗. En dicho caso, para 

incorporar este hecho pueden llevarse a cabo dos posibles ajustes: 

Una opción consiste en suponer que el individuo observa simultáneamente el precio y la 

oferta del vendedor, en cuyo caso su problema de optimización incluirá simplemente una 

restricción adicional, y 𝑊𝑖  dependería no solo de la distribución de los precios, sino de la 

distribución que el individuo asigne a las ofertas de los vendedores. Por lo que el problema 

sería: 

máx
𝑑𝑖≥0

𝑤𝑖(𝑑𝑖) + 𝑊𝑖(𝑚𝑖 − 𝓅𝑖𝑑𝑖)

𝑠. 𝑎. 𝓅𝑖𝑑𝑖 ≤ 𝑚𝑖

𝑑𝑖 ≤ 𝓈𝑖

. (2.2) 

La segunda opción consiste en suponer que sólo después de formular su demanda observa 

si puede ser o no satisfecha por el productor, y en ese caso, el problema que enfrentaría es: 

máx
𝑑𝑖≥0

𝐸𝑖[𝑤𝑖(min{𝑑𝑖, 𝒮𝑖})] + 𝑊𝑖(𝑚𝑖 − 𝓅𝑖 min{𝑑𝑖, 𝒮𝑖})

𝑠. 𝑎. 𝓅𝑖𝑑𝑖 ≤ 𝑚𝑖

 

En cualquier caso, la demanda dependerá de la cantidad de dinero disponible, del precio 

observado y de las creencias del individuo con respecto a la distribución de los precios. Si, 
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además, el individuo es consciente de que la oferta puede ser limitada, su demanda pasará a 

depender también de sus creencias con respecto a la distribución de las ofertas en el mercado.  

2.3 EL VENDEDOR 

En su rol de vendedor el individuo cuenta con una cantidad 𝑠 > 0 de bienes que busca 

convertir en dinero a través de la venta. Para ello selecciona un precio 𝑝 > 0 y espera la 

demanda 𝒟 ≥ 0 que arrojará el mercado. El problema del vendedor radica en seleccionar 

adecuadamente el precio para maximizar la utilidad esperada que directa o indirectamente 

generara el dinero que reciba, teniendo en cuenta que la demanda y el precio están 

relacionados de una forma desconocida para el individuo. 

En este orden de ideas, si se define 𝑣: ℝ+ → ℝ como la función de utilidad esperada de los 

ingresos del vendedor, su problema estaría descrito de la siguiente forma, teniendo en cuenta 

que sus ventas nunca pueden superar la cantidad que tiene disponible. 

máx
𝑝>0

𝐸[ 𝑣(𝑝𝒹) ∣∣ 𝑝 ] 

La dificultad consiste entonces en describir 𝐸[ 𝑣(𝑝𝒹) ∣∣ 𝑝 ], que en adelante se notará como 

𝑈(𝑝, 𝑠) para abreviar, en los términos del tipo de creencias propuestas en el apartado de 

aprendizaje. Lo cual puede lograrse utilizando el teorema de la esperanza total, teniendo en 

cuenta las ventas están limitadas por sus stocks y que la demanda que recibe se puede 

descomponer en dos partes de acuerdo con lo presentado en el apartado anterior: 

𝑈(𝑝, 𝑠)  = 𝐸[𝑣(𝑝 mín{1{𝑝≤ℛ}ℰ, 𝑠})] 

= 𝑃(ℛ < 𝑝)𝑣(0) + 𝑃(ℛ ≥ 𝑝)(𝑃(ℰ ≤ 𝑠)𝑣(𝑝𝑠) + 𝐸[ 𝑣(𝑝ℰ) ∣∣ ℰ ≤ 𝑠 ]𝑃(ℰ ≤ 𝑠)) 

= 𝐹𝓇(𝑝)𝑣(0) + 𝑆𝓇(𝑝) (𝐹ℯ( 𝑠 ∣∣ 𝑝 )𝑣(𝑝 𝑠) + ∫ 𝑣(𝑝ℯ)𝑓( ℯ ∣∣ 𝑝 ) 𝑑ℯ
𝑠

0

)  

Donde la primera igualdad se deriva del teorema de la esperanza total y del supuesto de 

que ℰ y ℛ son variables independientes en las creencias del individuo. Nótese que 𝑈(𝑝, 𝑠) está 

bien definido sólo si 𝑣(0) toma un valor finito, y en ese caso es posible asumir 𝑣(0) = 0 sin 

perder generalidad. De manera que el problema del vendedor sería: 

máx
𝑝>0

𝑆𝓇(𝑝) (𝐹ℯ( 𝑠 ∣∣ 𝑝 )𝑣(𝑝𝑠) + ∫ 𝑣(𝑝ℯ)𝑓( ℯ ∣∣ 𝑝 ) 𝑑ℯ
𝑠

0

) (2.3) 

Si 𝑣 es una función continua y creciente en ℝ≥0 y, como se supuso anteriormente, ℰ y ℛ 

siguen distribuciones continuas en las creencias del individuo, existe al menos una solución 

a este problema.  

Para probar este resultado nótese en primer lugar que 𝑈(𝑝, 𝑠) > 0 para algún 𝑝 > 0 y para 

todo 𝑠 > 0. Pues dado que 𝑣 es creciente y 𝑣(0) = 0 se tiene que 𝑣(𝑝) > 0; la continuidad de 

la distribución de ℰ garantizan 𝐹ℯ( 𝑠 ∣∣ 𝑝 ) > 0 y ∫ 𝑣(𝑝ℯ)𝑓( ℯ ∣∣ 𝑝 ) 𝑑ℯ > 0
𝑠

0
;  y la continuidad de 
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la distribución de ℛ garantiza que existen valores de 𝑝 para los cuales 𝑆𝓇(𝑝) > 0 lo contrario 

implicaría que ℛ tiene una distribución degenerada. 

Por otra parte, es posible apreciar los siguientes límites de la función objetivo: 

lim
𝑝→0

𝑈(𝑝, 𝑠) = 0; lim
𝑝→∞

𝑈(𝑝, 𝑠) = 0 

Por lo tanto, se tiene que la función empieza y termina en cero, mientras que en el 

intermedio toma valores positivos, este hecho junto con la continuidad de la función implica 

que existe al menos un máximo y que debe ser un punto crítico de la función; es decir, debe 

estar caracterizado por: 

𝜕

𝜕𝑝
𝑈(𝑝, 𝑠)|

𝑝=𝑝∗

= 0 (2.4) 

Donde 𝑝∗ es una solución. 

2.4 EL CONSUMO Y LA PRODUCCIÓN 

Anteriormente se han presentado dos roles diferentes que los individuos ejercen en el 

mercado. Este apartado busca completar el panorama presentando cómo se determinarían las 

cantidades ofrecidas y juntando los resultados anteriores. Teniendo en cuenta que, a la larga, 

se trata del mismo individuo, si es racional las decisiones que toma en cada rol deben ser 

coherentes con la búsqueda del resultado esperado que considere más deseable. 

Para ello, en primer lugar, supóngase que las preferencias del individuo pueden 

representarse por una función de utilidad esperada que es aditivamente separable y que tiene 

en cuenta el consumo de sólo dos periodos, lo cual refleja el supuesto de que los individuos 

son miopes. Específicamente, se trata de individuos que viven un número infinito de periodos 

pero que no son capaces de ver más allá del periodo siguiente y, por lo tanto, su función de 

utilidad solo contempla el consumo en dos periodos9: 

𝑈(𝑥1, 𝑥2, 𝑦1, 𝑦2) = 𝐸[𝑢1(𝑥1, 𝑦1) + 𝑢2(𝑥2, 𝑦2)] 

Donde 𝑥1, 𝑥2 son respectivamente el consumo del bien 𝑥 en el período uno y dos, y 𝑦1, 𝑦2 

son los consumos del bien 𝑦 . Asumiendo, sin pérdida de generalidad, que el bien 𝑥 

corresponde al tipo de mercancía que produce el individuo. 

Con respecto a la producción, con el ánimo de mantener el modelo lo más simple posible 

y de centrar la atención en el proceso de intercambió se supondrá una función de producción 

                                                      
9 La miopía es un supuesto que se incluye fundamentalmente para simplificar el análisis matemático, sin 

embargo, no es una hipótesis tan extraña si se tiene en cuenta que en los modelos de búsqueda es frecuente 

encontrar comportamientos miopes aun de agentes que planean en un plazo infinito.  En todo caso, restringir a 

sólo dos periodos la visión de los individuos es un supuesto algo extremo que resulta útil para simplificar la 

complejidad del modelo.  
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constante; es decir, al inicio de cada periodo el individuo contará con una cantidad 𝐴 > 0 del 

bien que produce y podrá disponer de este para consumir una parte y llevar al mercado el 

resto, que le permita obtener dinero para adquirir en el siguiente periodo alguna cantidad del 

bien que no produce. 

Con esta información, el individuo en cada periodo llevará a cabo las acciones que 

considere óptimas para maximizar su utilidad esperada, para lo cual tendrá en cuenta la 

anticipación de su propio comportamiento en el siguiente periodo y sus creencias con 

respecto a las distribuciones de probabilidad de las que supone provienen las variables 

económicas con que se enfrentará. Por lo tanto, para determinar el comportamiento del 

individuo en cada periodo (que se denominará por facilidad periodo Uno), es necesario 

identificar primero cómo espera comportarse en el siguiente (periodo Dos). 

El período Dos es relativamente simple: en cuanto a la oferta, el individuo no tiene ningún 

incentivo para llevar productos al mercado, pues dentro de sus cálculos no habrá más 

períodos en los cuales podrá utilizar el dinero que obtenga de sus ventas, de manera que 

consumirá la totalidad de su producción, es decir el consumo que espera llevar a cabo en ese 

periodo es10 𝑥2
∗ = 𝐴. Y en cuanto comprador, aceptará cualquier oferta que reciba y gastará 

todo el dinero que tenga, pues no espera tener otra oportunidad de gastarlo.  

El individuo sabe, que la cantidad de dinero con que contará en el periodo Dos es igual al 

dinero que tenga disponible al principio del primer periodo, menos lo que gaste, más los 

ingresos de sus ventas; es decir: 

𝑚2 = 𝑚1 − 𝓅1𝑑1 + 𝑝1𝒹1 

Y, por lo tanto, al finalizar el periodo uno, su consumo en el siguiente será la variable 

aleatoria 

𝐷2 = min {
𝑚1 − 𝓅1𝑑1 + 𝑝1𝒹1

𝒫2
, 𝒮2}. 

Con esta información, puede ahora si describirse el comportamiento real del individuo. 

Como comprador en el primer periodo habrá recibido un precio 𝓅1 y deberá decidir qué 

cantidad comprar dado este precio y su disponibilidad de dinero 𝑚1 . En este caso su 

problema será idéntico al representado en la ecuación 2.2 con 

𝑊1(𝑚1 − 𝓅1𝑑1) = 𝐸1 [𝑢2 (𝐴, min {
𝑚1 − 𝓅1𝑑1 + 𝑝1𝒟1

𝒫2
, 𝒮2})] , (2.5) 

𝑤1(𝑑1) = 𝑢1(𝑥1, 𝑑1) 

                                                      
10 Es importante tener en cuenta que este consumo es en realidad sólo una expectativa en los cálculos que 

realiza el individuo durante el primer periodo, pues una vez avanza descubre que hay un periodo adicional. En 

este sentido la inconsistencia dinámica es una característica de las decisiones de los individuos en este modelo.  
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que cómo se mostró en el apartado 2.2 tiene al menos una solución, que por el momento se 

supondrá única y se denominará 𝑑1
∗, sabiendo que depende de 𝑚1, 𝑥1, 𝓈1 y 𝓅1. 

Como vendedor seleccionará un precio resolviendo el problema descrito en la expresión 

2.3, teniendo en cuenta que, de acuerdo con lo resuelto anteriormente, la utilidad esperada 

del ingreso de las ventas estará dado por11: 

𝑣(𝑝𝒹) = 𝐸1 [ 𝑢2 (𝐴, min {
𝑚1 − 𝒫1𝐷1

∗ + 𝑝𝒹
𝒫2

, 𝒮2}) ∣∣
∣ 𝑝 ] − 𝐸1 [ 𝑢2 (𝐴, min {

𝑚1 − 𝒫1𝐷1
∗

𝒫2
, 𝒮2}) ∣∣

∣ 𝑝 ]  

Que es una función continua y estrictamente creciente12, por lo cual, como se mostró en el 

apartado 2.3 tiene al menos una solución que nuevamente se supondrá por ahora única, y se 

denominará 𝑝1
∗, que depende de 𝑚1. 

Con estos resultados, finalmente puede plantearse el problema de la definición de la oferta, 

que básicamente consiste en la repartición de la producción 𝐴 entre el consumo y la oferta, 

para maximizar la utilidad del individuo teniendo en cuenta los resultados alcanzados hasta 

el momento. En particular, que la utilidad esperada del individuo, dadas sus creencias sobre 

las distribuciones de las variables y la anticipación que hace de sus propias acciones seria: 

𝑈(𝑥1, 𝑥2, 𝑦1, 𝑦2) = 𝐸1[𝑢1(𝑥1, 𝐷1
∗)] + 𝐸1 [𝑢2 (𝐴, min {

𝑚1 − 𝒫1𝐷1
∗ + 𝑝∗𝒟

𝒫2
, 𝒮2})] 

Y, por lo tanto, el problema de optimización que representa su proceso de decisión racional 

estaría descrito por: 

máx
𝑥1≥0,𝑠1≥0

𝐸1[𝑢1(𝑥1, 𝐷1
∗)] + 𝐸1 [ 𝑢2 (𝐴, min {

𝑚1 − 𝒫1𝐷1
∗ + 𝑝∗𝒟

𝒫2
, 𝒮2}) ∣∣

∣ 𝑠1 ]

𝑠. 𝑎. 𝑥1 + 𝑠1 ≤ 𝐴
(2.6) 

Donde nuevamente se garantiza la existencia de al menos una solución (𝑥1
∗, 𝑠1

∗) dado que 

la función objetivo es continua y el conjunto sobre el que se optimiza es compacto. Con la 

solución de este problema, se cuenta entonces con una descripción de cómo se comportará el 

individuo en capa periodo: 

𝑥∗ = 𝑥∗(𝑚) 

𝑠∗ = 𝑠∗(𝑚) 

𝑝∗ = 𝑝∗(𝑚) 

𝑑∗ = 𝑑∗(𝑚, 𝓅, 𝓈) 

                                                      
11  Teniendo en cuenta que se resta el segundo término para garantizar que 𝑣(0) = 0  de acuerdo con lo 

planteado en el apartado 2.3 que, en todo caso, simplemente traslada la función sin afectar los problemas de 

optimización. 
12 Es importante tener en cuenta que esta propiedad requiere que 𝐷1

∗sea creciente en 𝓅1 , lo cual se puede 

verificar rápidamente en 2.4.1. Teniendo en cuenta que 𝐷1
∗ hace referencia a 𝑑1

∗ que se convierte en una variable 

aleatoria para el individuo antes de observar 𝓈1 y 𝓅1. 
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Está soluciones describirán un comportamiento dinámico del individuo que se irá 

ajustando según cambien sus creencias del mercado y la cantidad de dinero que tiene 

disponible en cada periodo. 

3 UN CASO PARTICULAR 

En esta sección se busca explorar el comportamiento de la economía, presentada 

anteriormente, a partir de la selección de funciones determinadas, que permitan simular las 

dinámicas que se producen y la eventual coordinación de las decisiones individuales, como 

forma de dar un ejemplo del desenvolvimiento de una economía de este tipo. El reto consiste 

en encontrar formas funcionales que permitan simular el comportamiento de economías de 

este tipo sin mayores dificultades. Por lo cual, idealmente se busca encontrar soluciones 

explicitas a las variables y cuando no sea posible, contar con funciones objetivo estrictamente 

cóncavas que garanticen la unicidad de las soluciones y que en una simulación las 

aproximaciones numéricas no se atasquen en máximos locales. 

La sección se organiza de la siguiente forma: en primer lugar, se presenta el proceso de 

aprendizaje; en segundo lugar, las decisiones de los individuos que corresponden a los 

problemas de optimización planteados en la sección anterior; y, por último, algunas 

simulaciones de economías con diferentes valores de los parámetros utilizando 

aproximaciones numéricas. 

3.1 LAS CREENCIAS Y EL APRENDIZAJE 

En primer lugar, se define un tipo de creencias de los individuos, que siguen distribuciones 

de la misma familia para todas las variables y que permiten contar con expresiones analíticas 

para el proceso de actualización: 

𝓅 ∼ 𝑙𝑜𝑔𝑁(𝜃𝓅, 𝜎𝓅
2), 𝜃𝓅 ∼ 𝑁(𝑚𝓅, 𝑠𝓅

2),

𝓈 ∼ 𝑙𝑜𝑔𝑁(𝜃𝓈 , 𝜎𝓈
2), 𝜃𝓈 ∼ 𝑁(𝑚𝓈 , 𝑠𝓈

2),

ℯ ∼ 𝑙𝑜𝑔𝑁(𝜃ℯ , 𝜎ℯ
2), 𝜃ℯ ∼ 𝑁(𝑚ℯ , 𝑠ℯ

2),

𝓇 ∼ 𝑙𝑜𝑔𝑁(𝜃𝓇 , 𝜎𝓇
2), 𝜃𝓇 ∼ 𝑁(𝑚𝓇 , 𝑠𝓇

2 ).

 

Es decir, cada una de las variables sigue, para el individuo, una distribución log-normal 

con parámetro 𝜇 desconocido y parámetro 𝜎 conocido, y a su vez las creencias sobre 𝜇 siguen 

distribuciones normales. Esto quiere decir que los individuos creen que las variables que 

observan son realizaciones de una distribución log-normal y se plantean un conjunto 

continuo de hipótesis sobre el valor del parámetro 𝜇 ∈ ℝ, utilizando una distribución normal 

para asignar que tan plausible consideran inicialmente cada una de estas hipótesis13. 

                                                      
13  Esta estructura consiste en una modificación del modelo gaussiano de creencias, el cual se encuentra 

explicado de manera sencilla junto con el marco bayesiano Chamley (2003, Capítulo 2) 
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Con estas creencias, la actualización siguiendo la regla de Bayes sigue una forma 

relativamente simple. Para ello basta con aplicar la ecuación 2.1 y simplificar aprovechando 

que una función de densidad puede estar bien caracterizada por una expresión proporcional. 

Por ejemplo, para la variable precio, después de que el individuo ha observado 𝓹𝑛 , la 

actualización de las creencias podría describirse como: 

𝑓𝓅( 𝓅 ∣∣  𝓹𝑛 ) ∝ ∫
1

𝓅
exp (−

(ln 𝓅 − 𝜃)2

2𝜎2
) exp (−

(𝜃 − 𝑚)2

2𝑠2
) ∏ exp (−

(ln 𝓅𝑖 − 𝜃)2

2𝜎2
)

𝑛

𝑖=1

𝑑𝜃
∞

−∞

 

∝ ∫
1

𝓅
exp (−

(ln 𝓅 − 𝜃)2

2𝜎2 −
(𝜃 − 𝑚)2

2𝑠2 − ∑
(ln 𝓅𝑖 − 𝜃)2

2𝜎2

𝑛

𝑖=1

) 𝑑𝜃
∞

−∞

 

∝
1

𝓅
exp (−

1

2 𝜎𝑛
2 (ln 𝓅

−
𝑠2 + 𝜎2 + 𝑛𝑠2

𝜎2 + 𝑛𝑠2
)

2

) ∫ exp (−
𝑠2 + 𝜎2 + 𝑠2𝑛

2𝜎2𝑠2 (𝜃 −
𝑠2 ln 𝓅 + 𝜎2𝑚 + 𝑠2𝑛𝓅𝑛̅

𝑠2 + 𝜎2 + 𝑠2𝑛
)

2

) 𝑑𝜃
∞

−∞

 

∝
1

𝓅
exp (

(ln 𝓅 − 𝜇𝑛)2

2𝜎𝑛
2 ) . 

Donde las expresiones sucesivas se obtienen simplemente por manipulación algebraica e 

ignorando las partes constantes, que entrarían a hacer parte de la constante de 

proporcionalidad, mientras que la última, que corresponde a la función densidad de una 

distribución log-normal con parámetros 𝜇𝑛 y 𝜎𝑛 se obtiene verificando que la integral en la 

expresión anterior es constante dado que corresponde a la integración sobre una distribución 

normal, y definiendo: 

𝜇𝑛 =
𝜎2

𝜎2 + 𝑛𝑠2
𝑚 +

𝑠2

𝜎2 + 𝑛𝑠2
∑ ln 𝓅𝑖

𝑛

𝑖=1

. 

𝜎𝑛
2 =

𝑠2 + 𝜎2 + 𝑛𝑠2

𝜎2 + 𝑛𝑠2
𝜎2 

Lo cual, en resumidas cuentas, implica que las creencias después de la actualización 

continúan teniendo una distribución log-normal, donde el primer parámetro se actualiza 

como una combinación convexa entre la creencia inicial y el promedio de los logaritmos de 

los precios, con un peso cada vez menor para las creencias iniciales. Mientras que el segundo 

parámetro se reduce con cada observación tendiendo hacia 𝜎2 . Una forma alternativa de 

presentar este proceso de actualización consiste en presentar el valor de 𝜇 en un momento del 

tiempo en comparación con el valor que tomaba justa antes de la última observación: 

𝜇𝑛 =
𝜎2𝑚 + 𝑠2 ∑ ln 𝓅𝑖

𝑛
𝑖=1

𝜎2 + 𝑛𝑠2
 

=
𝜎2𝑚 + 𝑠2𝓅𝑛 + 𝑠2 ∑ ln 𝓅𝑖

𝑛−1
𝑖=1

𝜎2 + 𝑛𝑠2
 

=
𝑠2

𝜎2 + 𝑛𝑠2
ln 𝓅𝑛 + (1 −

𝑠2

𝜎2 + 𝑛𝑠2) 𝜇𝑛−1 
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 Y finalmente, si se define 𝛼𝑡 =
𝑠2

𝜎2+𝑛𝑠2, para simplificar un poco más la notación, se obtiene 

una formula sencilla para calcular los parámetros de la distribución a medida que el individuo 

observa nuevos datos14: 

𝜇𝑛 = 𝛼𝑡 ln 𝓅𝑛 + (1 − 𝛼𝑡)𝜇𝑛−1, 

𝜎𝑛
2 = (𝛼𝑡 + 1)𝜎2. 

De manera que la actualización del parámetro 𝜇 es también una combinación convexa 

entre su valor anterior y el logaritmo natural del último dato observado. 

A parte del relativamente simple proceso de actualización de las creencias que permiten 

estas distribuciones, estas funciones tienen otras propiedades que simplifican el análisis. Por 

una parte, la distribución de la recíproca de las variables es conocida y fácil de calcular, dada 

la relación existente entre esta distribución y la distribución Normal:15 si se define 𝑥 = 1/𝓅. 

ln 𝑥 = − ln 𝑝 ∼ 𝑁(−𝜇𝓅, 𝜎𝓅
2). 

Por lo tanto, por definición, 1/𝓅 sigue una distribución también log-Normal, con parámetros 

−𝜇𝓅 y 𝜎𝓅
2.  

Por otra parte, el cociente de dos variables log-Normales sigue una distribución conocida: 

si se define 𝑥 = 𝓈/𝓅 

ln 𝑥 = ln 𝓈 − ln 𝑝 ∼ 𝑁(𝜇𝓈 − 𝜇𝓅, 𝜎𝓈
2 + 𝜎𝓅

2). 

Es decir, que el cociente de dos variables con distribución log-Normal, sigue una distribución 

log-Normal.  

3.2 DECISIONES DE LOS INDIVIDUOS 

Definidas las creencias de los individuos, queda por establecer la función de utilidad para 

poder determinar sus decisiones en cada momento del tiempo. Para mantener este ejemplo lo 

más simple posible se supondrá que los individuos utilizan una tasa de descuento inter-

temporal constante16 𝜌 ∈ (0,1) y que son neutrales al riesgo con respecto al bien que adquieren 

en el mercado. Para lo cual, se asumirá la siguiente función de utilidad: 

𝑢𝑖(𝑥𝑖, 𝑦𝑖) = 𝜌𝑖−1(ln 𝑥𝑖 + 𝑦𝑖). 

                                                      
14 También es posible calcular la actualización del parámetro 𝜎2 en términos de su valor anterior, en cuyo caso 

se obtendría: 𝜎𝑛
2 = (𝛼𝑡 − 𝛼𝑡

−1)𝜎𝑛−1
2 . 

15 Recuérdese que si 𝓅 sigue una distribución log-Normal con parámetros 𝜇  y 𝜎2 , entonces ln 𝓅 sigue, por 

definición, una distribución Normal con media 𝜇 y varianza 𝜎2. 
16  Dado que el individuo tiene en cuenta únicamente dos periodos es equivalente suponer una tasa de 

descuento exponencial, hiperbólica o cualquier otra forma que tenga en cuenta únicamente el tiempo.   
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Para determinar la decisión de compra del individuo, teniendo en cuenta esta función, las 

expresiones 2.2 y 2.5 su problema de optimización sería: 

máx
𝑑1≥0

ln 𝑥1 + 𝑑1 + 𝜌𝐸1 [ln 𝐴 + min {
𝑚1 − 𝓅1𝑑1 + 𝑝1𝒟1

𝒫2
, 𝒮2}]

𝑠. 𝑎. 𝓅1𝑑1 ≤ 𝑚1

𝑑1 ≤ 𝓈1

(3.1) 

Para simplificar este problema es posible suponer que según las creencias del individuo 

las ofertas que encontrará en el mercado son suficientemente grandes como para que su 

demanda no se vea limitada por ellas; es decir, su idea de la distribución de 𝓈 es tal que 

considera que la probabilidad de que en el encuentro con algún vendedor la cantidad que 

demande no pueda ser satisfecha es nula, lo cual, con la estructura de creencias descrita se da 

cuando: 

𝜇𝓈 → ∞ (3.2) 

La implicación directa de esta hipótesis consiste en que el individuo actuará como si las 

ofertas fueran infinitamente grandes, lo cual se refleja en particular en que: 

lim
𝜇𝓈→∞

𝐸1 [min {
𝑚1 − 𝓅1𝑑1 + 𝑝1𝒟1

𝒫2
, 𝒮2}] = 𝐸1 [

𝑚1 − 𝓅1𝑑1 + 𝑝1𝒟1

𝒫2
] 

En todo caso es importante aclarar que esta hipótesis no es una condición para alcanzar los 

resultados descritos anteriormente, aunque facilita en forma importante hallar resultados 

numéricos de acá en adelante. 

Utilizando este supuesto, dado que los problemas de optimización son equivalentes ante 

transformaciones crecientes de la función objetivo, el problema descrito anteriormente en la 

expresión 3.1 puede simplificarse, de manera que sea equivalente a maximizar la siguiente 

función bajo las mismas restricciones: 

Ψ(𝑑𝑖) = 𝑑1 + 𝜌𝐸1 [min {
𝑚1 − 𝓅1𝑑1 + 𝑝1𝒟1

𝒫2
, 𝒮2}] − 𝜌𝐸1 [

𝑚1 + 𝑝1𝒟1

𝒫2
] 

= 𝑑1 + 𝜌𝐸1 [
𝑚1 − 𝓅1𝑑1 + 𝑝1𝒟1

𝒫2
] − 𝜌𝐸1 [

𝑚1 + 𝑝1𝒟1

𝒫2
] 

= 𝑑1 − 𝜌𝐸1 [
𝓅1

𝒫2
] 𝑑1 

= 𝑑1 (1 − 𝜌𝓅1 exp (−𝜇𝓅 +
𝜎𝓅

2

2
)) 

Donde la última equivalencia corresponde a calcular el valor esperado de 1/𝒫1 de acuerdo 

con lo presentado en el apartado de aprendizaje de esta sección. Con este resultado, se aprecia 

que la función objetivo es lineal y, por lo tanto, la solución será de esquina y estará 

caracterizada por: 
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𝑑1
∗ = 𝑑1

∗(𝓈1, 𝓅1) = 1{𝓅1<𝑟1} mín {
𝑚1

𝓅1
, 𝓈1} 

Donde 𝑟1 =
1

𝜌
exp (𝜇𝓅 −

1

2
𝜎𝓅

2) sería el precio de reserva del individuo. 

Con respecto a la determinación del precio, en primer lugar, se tiene que de acuerdo con 

la expresión 2.6 y al supuesto presentado en 3.1 la función de utilidad esperada del ingreso 

de las ventas sería: 

𝑣(𝑝𝒹) = 𝐸1 [
𝒹

𝒫2
] 𝑝 

Y, por lo tanto, la condición de optimización descrita en la ecuación 2.4 implicaría  

𝜕

𝜕𝑝
𝑈(𝑝, 𝑠)|

𝑝=𝑝∗

= (𝐹ℯ(𝑠)𝑠 + ∫ ℯ𝑓(ℯ) 𝑑ℯ
𝑠

0

) 𝐸1 [
1

𝒫2
] (𝑆𝓇(𝑝∗) − 𝑓𝓇(𝑝∗)𝑝∗) = 0 

Lo cual, para todo 𝑠 > 0, equivale a: 

𝑆𝓇(𝑝∗) − 𝑓𝓇(𝑝∗)𝑝∗ = 0 

Que con seguridad tiene al menos una solución, de acuerdo con lo demostrado en el 

apartado 2.3 y que puedes reescribirse en términos de la distribución normal estándar17: 

1 − Φ (
ln 𝑝∗ − 𝜇𝓇

𝜎𝓇
) −

1

𝜎
ϕ (

ln 𝑝∗ − 𝜇𝓇

𝜎𝓇
) = 0 (3.3) 

Finalmente, resta por encontrar la parte de su producción que el individuo asignará a su 

oferta 𝑠1  y la parte que asignará a su consumo propio 𝑥1 , que de acuerdo con la sección 

anterior se determinaría resolviendo el problema 2.6 que puede reescribirse con base en los 

resultados y supuestos anteriores en los siguientes términos: 

máx
𝑥1≥0,𝑠1≥0

ln 𝑥1 + 𝐸1[𝑑1
∗] + 𝜌 ln 𝐴 + 𝜌𝐸1 [

𝑚1 − 𝒫1𝑑1
∗ + 𝑝∗𝒟

𝒫2 ∣∣
∣ 𝑠1 ]

𝑠. 𝑎. 𝑥1 + 𝑠1 ≤ 𝐴
 

Y como, de acuerdo con lo encontrado, ni 𝑑1
∗ ni 𝑝∗ dependen de 𝑥1 o 𝑠1, el problema resulta 

equivalente a maximizar la siguiente función bajo la misma restricción: 

𝐻(𝑠1) = ln(𝐴 − 𝑠1) + 𝜌𝑝∗𝐸1 [
𝒟

𝒫2
∣ 𝑠1] 

= ln(𝐴 − 𝑠1) + 𝜌𝐸1 [
𝑝∗

𝒫2
] 𝐸1[1𝑝∗<ℛ1 mín{ℰ1, 𝑠1}] 

                                                      
17 Esta relación se deriva de la definición de la distribución log-normal, según la cual 𝑥 se distribuye log-normal 

con parámetros 𝜇 y 𝜎2 si y solo si ln(𝑥) ∼ 𝑁(𝜇, 𝜎2). De acá se deriva que 

𝐹𝑥(𝑥) = Φ (
ln 𝑥 − 𝜇

𝜎
) ; 𝑓𝑥(𝑥) =

1

𝜎𝑥
ϕ (

ln 𝑥 − 𝜇

𝜎
), 

donde Φ y ϕ son, respectivamente, la función de distribución y de densidad de una variable aleatoria normal 

estándar. 
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= ln(𝐴 − 𝑠1) + 𝜌𝐸1 [
𝑝∗

𝒫2
] 𝑆𝓇(𝑝∗) (𝑠1𝑆ℯ(𝑠1) + ∫ ℯ𝑓(ℯ) 𝑑ℯ

𝑠1

0

) 

Donde la última igualdad se verifica utilizando el teorema de la esperanza total. En este 

caso 𝐻 es una función estrictamente cóncava como se deduce de su segunda derivada 

𝐻′(𝑠1) =
−1

𝐴 − 𝑠1
+ 𝜌𝐸1 [

𝑝∗

𝒫2
] 𝑆𝓇(𝑝∗)𝑆ℯ(𝑠1) 

𝐻′′(𝑠1) =
−1

(𝐴 − 𝑠1)2
− 𝜌𝐸1 [

𝑝∗

𝒫2
] 𝑆𝓇(𝑝∗)𝑓ℯ(𝑠1) < 0 

Finalmente, dado que si 𝑠1 → 𝐴,  𝐻′(𝑠1) → ∞, se concluye que 𝑠1 = 𝐴 no puede ser una 

solución y, por lo tanto, la solución debe ser un punto crítico o debe estar en la esquina 

inferior; es decir que la oferta será 𝑠1
∗ = máx {0, 𝑠1

∗∗}, donde  𝑠1
∗∗ satisface 𝐻′(𝑠1

∗∗) = 0. 

3.3 SIMULACIONES 

Para observar cómo es el comportamiento de la economía descrita en los dos apartados 

anteriores, en esta parte se busca utilizar métodos numéricos para aproximar las decisiones 

de los individuos y simular algunas trayectorias que podrían tomar los precios y las 

cantidades para diferentes valores de los parámetros. Para ello, se aprovecha que el modelo 

propuesto permite describir independientemente el comportamiento de cada agente 

utilizando únicamente su información privada y la información que poco a poco adquiere. A 

su vez ello permite que pueda realizarse una programación individual de cada agente y 

modelar su interacción a través de los emparejamientos aleatorios. 

La programación de las simulaciones se realiza utilizando Python (Python Software 

Foundation, 2017), un lenguaje de programación libre, junto con las librerías también libres 

SciPy (Jones, Oliphant, Peterson, & Otros, 2001) y Matplotlib (Droettboom et al., 2017). A 

través de este lenguaje se describe un agente como un tipo de objeto cuyos atributos son la 

cantidad de dinero con que cuenta 𝑚, la cantidad que produce en cada periodo 𝐴, su tasa de 

descuento inter-temporal 𝜌 y sus creencias con respecto a ℛ, ℰ y 𝒫, asignando estas variables 

de forma aleatoria. 

class agente: 
    def __init__(self): 
        self.m = 1 
        self.A = uniform(1,100) 
        self.rho = uniform(0.5, 1) 
        self.R = creencia(random_p (mu_r)) 
        self.E = creencia(random_p (mu_e)) 
        self.P = creencia(random_p (mu_p)) 
    … 

Cada agente cuenta también con métodos (funciones) que definen su comportamiento con 

base en los resultados encontrados en el apartado anterior. Los más simples no requieren 
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mayor precisión para su implementación, como es el caso del precio de reserva y la cantidad 

demandada dado el precio y la oferta observados. 

class agente: 
    … 
    def d(self, p, s): 
        return min(self.m / p, s) 
 
    def r(self): 
        return 1. / self.rho * exp(self.P.mu - 0.5 * self.P.sigma2) 
    … 

Por otra parte, en el caso del precio y el volumen de oferta es necesario definir un algoritmo 

que garantice una solución aproximada, cuidando que converja a un máximo global. En el 

caso de los precios es posible buscar un algoritmo que solucione la ecuación 3.3 como el 

método de Newton-Raphson (W. H. Press, B. P. Flannery, S. A. Teukolsky, 1992). Sin embargo, 

el resultado arrojado por este método puede divergir de la solución dado que la derivada de 

la expresión 3.3 tiene cambios de signo en el intervalo (0, ∞). Para afrontar este problema 

puede hacerse un pequeño cambio de variable definiendo 𝜋∗ =
ln 𝑝∗−𝜇𝓇

𝜎𝓇
, de tal manera que el 

nuevo problema consiste en solucionar la siguiente ecuación: 

1 − Φ(𝜋∗) −
1

𝜎
ϕ(𝜋∗) = 0, 

la cual es equivalente a: 

ϕ(𝜋∗)

1 − Φ(𝜋∗)
− 𝜎 = 0 

Con esta transformación se simplifica el problema en dos sentidos: por una parte, como 𝜋 

está definido en el intervalo (−∞, ∞), ya no es necesario restringir la optimización y, en 

segundo lugar, la derivada de esta expresión con respecto a 𝜋,  

ϕ(𝜋∗)

1 − Φ(𝜋∗)
(

ϕ(𝜋∗)

1 − Φ(𝜋∗)
− 𝜋∗), 

es estrictamente negativa,18 por lo cual es posible utilizar el método de Newton-Raphson para 

encontrar una solución aproximada garantizando que el proceso no diverja o se estanque en 

un mínimo local. Por lo cual, implementando esta solución en la programación, el método 

para la selección del precio sería el siguiente: 

                                                      
18 Este resultado se deriva por una parte de que 𝜙′(𝑥) = −𝑥𝜙(𝑥), como se puede verificar directamente. Y en 

segundo lugar de que para todo 𝜋 ∈ ℝ: 

𝑅(𝜋) =
(1 − Φ(𝜋))

ϕ(𝜋)
< 𝜋−1, 

cómo ha sido demostrado por Gordon (1941) y Komatu (1955 citado por Mitrinović, 1970). 
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class agente: 
    … 
    def p(self): 
        def f(x): 
            return norm.pdf(x) / norm.sf(x) - sqrt(self.R.sigma2)  
 
        def df(x): 
            return norm.pdf(x) / norm.sf(x) * (norm.pdf(x) / norm.sf(x) - x)  
 
        pi = newton(f, 0, fprime=df) 
        self._p = exp(sqrt(self.R.sigma2) * pi + self.R.mu) 
        return self._p 
    … 

En cuanto a la oferta, la función objetivo es estrictamente cóncava, como se demostró al 

final del apartado anterior. Sin embargo, en este caso la dificultad deriva de que se trata de 

un problema de optimización restringido. Por esta razón puede seguirse un procedimiento 

basado en las condiciones de Kuhn-Tucker teniendo en cuenta que, como 𝑠1 = 𝐴 no puede ser 

una solución, la solución debe ser 𝑠1 = 0  o un punto crítico de la función objetivo. En 

particular, como la función es estrictamente cóncava si 𝐻′(0) ≤ 0, la solución debe ser 𝑠1
∗ = 0 

y en caso contrario 𝑠1
∗ = 𝑠1

∗∗, como puede verse en la siguiente gráfica en la cual se presenta la 

función 𝐻  con diferentes parámetros, marcando los puntos máximos dentro del intervalo 

[0, 𝐴]:  

 

Figura 3-1: Puntos máximos de la función H en el intervalo [0, 𝐴] 

De esta manera, puede aplicarse el siguiente algoritmo para encontrar la oferta: en primer 

lugar, se verifica si 𝐻′(0) ≤ 0, y en ese caso la oferta será nula, de lo contrario se busca un 

punto crítico en el intervalo (0, 𝐴). Para ello, puede utilizarse el método de Brent (1973) para 

hallar 𝑠∗ tal que 𝐻′(𝑠∗) = 0, y en la medida en que la función es continua y cambia de signo 

en el intervalo [0, 𝐴], se garantiza alcanzar una solución. De manera que este procedimiento 

podría implementarse de la siguiente forma: 
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class agente: 
    … 
    def s(self): 
        c = self.rho * self._p *\ 
            exp(- self.P.mu + 0.5 * self.P.sigma2) * self.R.S(self._p) 
 
        def f(x): 
            if x == self.A: 
                return -inf 
            return c * self.E.S(x) - 1/(self.A - x) 
 
        if f(0) <= 0: 
            self._s = 0 
        else: 
            self._s = brentq(f, 0, self.A) 
        return self._s 
    … 

Finalmente, resta por implementar las creencias descritas en el apartado 3.1, lo cual puede 

hacerse directamente junto con algunos métodos para acceder a la función de sobrevivencia 

𝑆 y de densidad 𝑓:  

 def __init__(self, m, sigma2=0.01, s=1): 
    self.sigma2_ = sigma2 
    self.m = m 
    self.s = s 
    self.mu = self.m 
    self.sigma2 = self.s + self.sigma2_ 
 
def actualizar(self, x): 
    self.n += 1 
    a = self.s / (self.sigma2_ + self.n * self.s) 
    self.mu = a * log(x) + (1 - a) * self.mu 
    self.sigma2 = (1 + a) * self.sigma2_ 
 
def S(self, x): 
    return lognorm.sf(x, s=sqrt(self.sigma2), scale=exp(self.mu)) 
 
def f(self, x): 
    return lognorm.pdf(x, s=sqrt(self.sigma2), scale=exp(self.mu)) 

Definido e implementado el comportamiento de los agentes, el proceso de simulación 

consiste en crear un vector de 𝑛 productores de cada uno de los dos bienes (con parámetros 

aleatorios) y emparejarlos de forma aleatoria en rondas sucesivas en las cuales se saldan las 

cuentas de cada individuo y se actualizan sus creencias de acuerdo con la información de su 

pareja en cada mercado. Este proceso da como resultado trayectorias de los precios y las 

cantidades. 

3.3.1 Los precios 

Con respecto al comportamiento de los precios resulta interesante analizar dos procesos 

de tendencia hacia un equilibrio: por una parte, la tendencia hacia la aparición de un precio 

único en el mercado y, por otra, la convergencia del sistema hacia un estado estacionario en 

cuanto a los precios se refiere. Estos son, en cierto sentido, los problemas que buscaba abordar 
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Walras en su teoría del arbitraje y el proceso tâtonnement, aunque por el momento no interesa 

si los precios llevan o no a vaciar los mercados. 

Para analizar estas dos tendencias se adopta la siguiente forma de presentar las 

simulaciones: se grafica el intervalo en el cual fijaron precios los diferentes agentes junto con 

el valor promedio. De esta forma el tamaño del intervalo permite identificar si el sistema se 

mueve hacia la formación de un precio único, mientras que el comportamiento del precio 

promedio permite identificar si hay una convergencia hacia algún valor.  

Para estudiar estos procesos, se realizaron múltiples simulaciones, de las cuales se 

muestran a continuación los casos típicos observados: 

 

Figura 3-2: Dinámica de los precios 

En la gráfica anterior la línea representa el precio promedio, mientras que la sombra es el 

intervalo en el que se encuentran todos los precios fijados por los diferentes individuos. En 

general, el resultado encontrado muestra que en los primeros periodos hay una fuerte 

reducción de la heterogeneidad de los precios, es decir, el tamaño del intervalo tiende a 

reducirse rápidamente, y esta reducción continúa cada vez más lentamente en los siguientes 

periodos.  

En los últimos periodos la reducción comienza a ser tan lenta que es difícil determinar si 

la tendencia lleva a un intervalo nulo a uno muy pequeño. En todo caso, esta convergencia de 

los precios de distintos individuos muestra cómo es posible que los procesos de aprendizaje 

conduzcan a crear acuerdos colectivos con respecto a variables económicas, a pesar de la 

indiferencia mutua de los agentes y la información local. Este es uno de los resultados más 

interesantes del modelo. 

Por otra parte, las gráficas anteriores no dejan del todo claro si las series de precios 

encontradas convergen, al menos tendencialmente, hacia algún valor concreto. Con respecto 

a las sucesiones decrecientes es evidente que deben converger, pues la solución al problema 

del vendedor genera siempre un precio positivo y, por lo tanto, los precios tienen una cota 
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inferior. De cualquier forma, en todas las series se observa que la variación porcentual de los 

precios Δ%𝑝 = (
𝑝𝑡−𝑝𝑡−1

𝑝𝑡−1
)  toma valores en el intervalo (−1,1)  si se omiten los primeros 

períodos, tal como se puede observar en los siguientes ejemplos: 

 
Figura 3-3: Variación porcentual de los precios 

Por lo cual, se infiere que los precios a largo plazo convergen a algún valor, de manera que 

los individuos no sólo fijan precios cada vez más similares entre ellos, sino que este proceso 

parece ser estable y conducir a un equilibrio estacionario. Aunque, cómo se verá más adelante, 

en este contexto equilibrio quiere decir simplemente que los precios tienden a mantenerse 

estables, más no que la oferta iguala a la demanda.  

En todo caso este resultado no parece sorprendente, sobre todo si se tiene en cuenta que, 

como resultado del proceso de aprendizaje descrito, los individuos afectan cada vez menos 

sus acciones ante las nuevas observaciones, y como todos actúan de esa manera, es inevitable 

que terminen estabilizando sus decisiones. Visto de otra manera: como los individuos 

suponen que el mercado es en realidad estático (responde en cada periodo a distribuciones 

de probabilidad idénticas), todas sus observaciones terminan teniendo el mismo peso en sus 

decisiones y, por la misma razón, a largo plazo cada nuevo dato tiene un efecto casi nulo sobre 

su comportamiento.  

Este hecho sugiere la posibilidad de estudiar las consecuencias de relajar el supuesto de 

que los individuos ven el mercado como un proceso estático. Lo cual puede hacerse, por 

ejemplo, suponiendo que en cada periodo la distribución de las variables se ve ligeramente 

modificada por un choque aleatorio. En ese caso, cuando un individuo observa un precio 

diferente al esperado debe ponderar la posibilidad de que se deba a un desplazamiento de la 

distribución (debido, por ejemplo, a un alza generalizada de los precios). 

En resumen, en referencia a los precios, es posible concluir que debido al proceso de 

aprendizaje el sistema a nivel global tiende a un equilibrio estacionario y que, 

sorprendentemente, a pesar del nivel de descentralización, de la poca comunicación entre los 

individuos y de su autonomía, de la interacción tiende a nacer un precio único, que en cierto 

sentido refleja cómo un sistema descentralizado puede generar una especie de acuerdo 

colectivo.  
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3.3.2 Las cantidades 

Con respecto a las cantidades interesa analizar fundamentalmente dos variables: el total 

ofrecido de cada mercancía y el total demandado, que por construcción del modelo es igual 

al total efectivamente vendido. Como se encuentra mayor diversidad en este aspecto que en 

el caso de los precios, se presentarán cuatro tipos de resultados encontrados en las 

simulaciones, exponiendo en cada caso el comportamiento de las dos variables mencionadas. 

El primer tipo de resultados, que es también el más frecuente dentro de las simulaciones, 

consiste en una economía que funciona durante un tiempo, pero termina en una situación 

autarquía: 

 
Figura 3-4: Oferta y ventas con equilibrio de autarquía 

En estos casos la demanda cae tanto que se llega a una situación de intercambio nulo. En 

ese momento cesa completamente la interacción en el mercado, pues los saldos monetarios se 

mantienen constantes, y al no existir interacción, los agentes mantienen sus creencias pues no 

reciben nueva información para actualizarlas.  

Estos resultados de autarquía ignoran una fuente de dinámica del mercado que se excluyó 

de la modelación: el cambio técnico. Si se supone que la cantidad producida por los 

individuos aumenta en forma constante o de manera esporádica, el incremento para el 

productor de la cantidad de uno de los bienes aumenta inmediatamente la utilidad marginal 

del segundo, lo cual genera incentivos para participar en el mercado aun vendiendo a precios 

menores o comprando a precios más altos. Esta hipótesis podría permitir explicar por qué los 

individuos pasan de una situación de autarquía a participar en el mercado cuando logran 

aumentar su producción, al mismo tiempo que se contrarrestan los efectos de la caída en la 

demanda que genera esta crisis en el modelo. 

Lo siguientes dos tipos de resultados, expuestos a continuación, corresponden a economías 

en las cuales la oferta se tiende a estabilizar a un nivel constante y positivo, y en las cuales las 

ventas se mantienen en niveles inferiores a la oferta.  
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En algunos de estos casos, como el expuesto en la siguiente gráfica, se encuentra que, 

aunque la oferta parece estabilizarse, las ventas tienen una alta volatilidad y no parecen 

converger. Se trata, en ese sentido, de economías donde la inestabilidad de la demanda no 

parece afectar el nivel ofrecido, pero en las cuales se observa un nivel de ineficiencia derivado 

de los bienes ofrecidos que no pueden ser vendidos. 

 
Figura 3-5: Oferta y ventas con demanda volátil y equilibrio de exceso de oferta 

Igualmente, se encontró un tipo de resultados en los cuales tanto la oferta como la 

demanda parecen estabilizarse en niveles en niveles en los cuales se mantiene un exceso de 

oferta:  

Figura 3-6: Oferta y ventas con equilibrio de exceso de oferta 

Estos resultados contrastan con los modelos convencionales, en los cuales los equilibrios 

implican vaciar simultáneamente los mercados. El resultado es aún más interesante cuando 
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se descubre que este tipo de equilibrios aparece simultáneamente en los dos mercados del 

modelo. Parece ser, por lo tanto, que estas economías pueden producir permanentemente 

cantidades excesivas de todos los bienes, lo cual contradice la Ley de Say. Esto parece 

sorprendente a la luz de los modelos económicos más convencionales, sin embargo, podría 

pensarse que el exceso de oferta es la constante en los mercados reales. 

Adicionalmente, un resultado que fue muy poco frecuente en las simulaciones se presenta 

a continuación por resultar muy interesante: 

 

Figura 3-7: Oferta y ventas con equilibrio entre oferta y demanda 

En este caso se observa la posibilidad de que, eventualmente, el equilibrio estacionario al 

que parecen tender las variables sea también un equilibrio entre oferta y demanda. Sin 

embargo, es necesario precisar que este resultado no fue solamente poco frecuente dentro de 

las simulaciones, sino que en ningún caso correspondió a una situación en la cual los dos 

mercados estuvieran simultáneamente en un equilibrio de este tipo. Por ejemplo, la figura 

anterior, corresponde a una economía en la cual el otro mercado tenía la siguiente trayectoria: 

 
Figura 3-8: Oferta y ventas con incremento de exceso de demanda 
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Lo cual implica que mientras un mercado parecía estar encontrando su equilibrio, en el 

otro mercado se comenzaba a incrementar el exceso de demanda. Lo cual parece indicar que 

no se está convergiendo a un equilibrio general, sino únicamente a un equilibrio parcial en 

uno de los mercados. En este sentido, al menos bajo los supuestos incluidos en este modelo, 

se concluye que en general no se produce una tendencia hacia el equilibrio. 

Por último, dentro de las dinámicas de la demanda es importante resaltar una diferencia 

fundamental frente a los precios. Mientras en el segundo caso existe una fuerte tendencia a la 

estabilización, en el primero se observa una inestabilidad mucho mayor. Este hecho pone de 

manifiesto los efectos monetarios de la sanción del mercado sobre los individuos: cuando un 

agente no logra las ventas usuales de sus mercancías, su demanda se ve limitada durante el 

siguiente periodo por la reducción de sus saldos monetarios, y si esto sucede con un número 

suficiente de agentes ello puede tener efectos macroeconómicos visibles. Un ejemplo de este 

tipo de fenómenos se puede observar en la siguiente economía: 

 
Figura 3-9: Desplome de la demanda agregada 

Este último ejemplo resulta sumamente interesante, pues pone de manifiesto una 

diferencia fundamental entre el modelo propuesto y los enfoques basados en el equilibrio. En 

este caso aparece la posibilidad de estudiar fenómenos económicos caracterizados por 

cambios abruptos en la economía causados de forma endógena.  

En resumen, la observación de la dinámica de las cantidades presenta tres tipologías de 

trayectorias principalmente: por una parte, economías que tienden a estabilizarse a un nivel 

de oferta y de ventas efectivas más o menos constante que ocasionalmente parecen tender a 

acercarse en forma asintótica; economías en las que la oferta tiende a estabilizarse, pero las 

ventas siguen trayectorias volátiles; y economías de mercado que no resultan viables en las 

cuales los individuos terminan prefiriendo no participar en el mercado y consumir 

únicamente su propia producción. A la par de estos resultados, se observa también que esta 

modelación fuera del equilibrio permite aproximarse a procesos de caídas repentinas de la 

demanda agregada y, por lo tanto, a la formación de crisis económicas endógenas.  
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4 CONCLUSIONES 

A lo largo de la investigación se logró construir una propuesta de modelación de una 

economía de mercado que cumpliera los principios enumerados al inicio de este trabajo con 

respecto a la descentralización del mercado. Y que, por lo tanto, a través del comportamiento 

autónomo de un conjunto de individuos exponga dinámicas de los precios y de las cantidades 

de una economía altamente descentralizada, en la cual la sanción del mercado lleva a que los 

individuos modifiquen en cada periodo sus comportamientos. 

El análisis de las trayectorias a través de simulaciones permitió identificar que, al menos 

bajo los supuestos introducidos, no hay en estos modelos una tendencia general hacia el 

equilibrio de oferta y demanda, y que cuando las economías representadas son viables 

tienden a estabilizarse en niveles de oferta más o menos constantes con niveles de ventas 

inferiores; es decir que las economías tienden a mantener un desperdicio de recursos reflejado 

en la existencia de mercancías que llegan al mercado pero no logran venderse. 

Adicionalmente, se pudo observar cómo este tipo de análisis fuera del equilibrio y basado 

en agentes autónomos puede representar fenómenos interesantes de la dinámica de los 

mercados tal como caídas repentinas en los niveles de demanda agregada que terminen por 

generar crisis de exceso de oferta. 

El modelo construido resulta un caso particular de las economías de mercado dados los 

supuestos introducidos. Sin embargo, con ello logra su objetivo de ejemplificar una línea de 

investigación que permita implementar las ideas sobre el mercado como sistema 

descentralizado de sanción social, y abre un espectro de posibilidades de investigación para 

lograr una mayor generalización de estas ideas y para utilizarlas en el estudio de fenómenos 

concretos. En particular, se pueden identificar, al menos, las siguientes líneas de trabajo 

derivadas de la eliminación de supuestos del modelo: 

- Inclusión de un análisis de la producción más elaborado, que implique tener en cuenta 

funciones de producción como tal, lo cual lleva a aumentar la interdependencia de los 

individuos llevándola al área de la producción y no solamente del consumo. 

Adicionalmente, como se mencionó en la exposición de las simulaciones, es 

importante incluir dentro del modelo los efectos del cambio técnico que constituiría 

un incentivo adicional para la participación en el mercado y que sería una fuerza 

contraria a las caídas de la demanda agregada. 

- Incluir dentro de la estructura de creencias de los individuos la posibilidad de cambios 

en las distribuciones de probabilidad (desplazamientos), lo cual lleva a que puedan 

incluir dentro de sus creencias fenómenos como los procesos inflacionarios o de 

crecimiento económico. 
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- Incluir más bienes en la economía. Utilizar sólo dos bienes en el modelo no representa 

un supuesto menor: una vez existe un bien adicional, el proceso de interacción cambia 

en forma importante, porque en ese caso los agentes deben elegir el orden en que 

visitan los mercados, o debe suponerse un mecanismos como el propuesto por 

Shapley & Shubik (1977) y Benetti & Cartelier (1996), en el cual los individuos definen 

las cantidades de dinero que enviarán a cada mercado antes de conocer los precios.  

Finalmente, es importante recalcar que las discusiones incluidas en este trabajo buscan 

insistir en la necesidad de continuar explorando alternativas para el estudio de los mercados 

y de la investigación del problema abstracto de la formación de los precios. Estos problemas 

que, si bien resultan en un primer momento muy alejados de la realidad, constituyen el punto 

de partida. En este sentido, los resultados de esta tesis buscan contribuir a proponer líneas de 

investigación y a insistir en la necesidad de abordar estos fenómenos que parecen estar 

perdiendo importancia en relación con el estudio de fenómenos específicos. 
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