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Resumen

El presente articulo explora la relacion conceptual y operativa entre la microeconomia y la
teoria del riesgo, partiendo de una delimitacion clara del concepto de riesgo desde el marco
teorico. Se plantea que comprender el riesgo en contextos econdémicos exige analizar los
fundamentos del comportamiento individual y colectivo en condiciones de incertidumbre. En
este sentido, la teoria microecondmica ofrece herramientas analiticas que permiten explicar las
decisiones racionales de los agentes ante escenarios probabilisticos, estableciendo una

conexion directa con los principios financieros contemporaneos.

La microeconomia, al estudiar la interaccion entre la oferta y la demanda en mercados
competitivos, proporciona un entorno analitico idoneo para examinar cémo los individuos
responden a incentivos y como valoran los riesgos. Los determinantes de la oferta como el

cambio tecnologico y de la demanda como las preferencias y expectativas se convierten en
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variables clave para comprender la formacion de precios y la asignacion eficiente de recursos.
Este enfoque permite visualizar el riesgo no solo como una amenaza, sino como una condicidon

inherente a la toma de decisiones.

Las finanzas, por su parte, se nutren de datos empiricos que validan modelos construidos bajo
supuestos de racionalidad y competencia. En esta linea, el articulo articula un anélisis
microecondmico riguroso que fundamenta las decisiones financieras bajo riesgo. Asi, se
establece un puente entre teoria econdmica y aplicacion financiera, destacando como los
principios microeconémicos sustentan el disefio de modelos predictivos y estrategias de

mitigacion del riesgo en mercados reales.
Palabras clave: Microeconomia, Teoria del Riesgo, Aversion al riesgo, Modelo de Mercado.
Abstract

This article explores the conceptual and operational relationship between microeconomics and
risk theory, starting from a clear delineation of the concept of risk within a theoretical
framework. It argues that understanding risk in economic contexts requires analyzing the
foundations of individual and collective behavior under conditions of uncertainty. In this sense,
microeconomic theory offers analytical tools that explain the rational decisions of agents in

probabilistic scenarios, establishing a direct connection with contemporary financial principles.

Microeconomics, by studying the interaction between supply and demand in competitive
markets, provides an ideal analytical framework for examining how individuals respond to
incentives and how they value risks. Determinants of supply, such as technological change, and
of demand, such as preferences and expectations, become key variables for understanding price
formation and the efficient allocation of resources. This approach allows us to view risk not

only as a threat, but as an inherent condition of decision-making.

Finance, for its part, relies on empirical data that validate models built on assumptions of
rationality and competition. Along these lines, the article articulates a rigorous microeconomic
analysis that underpins financial decisions under risk. It thus establishes a bridge between
economic theory and financial application, highlighting how microeconomic principles

underpin the design of predictive models and risk mitigation strategies in real markets.

Keywords: Microeconomics, Theory of Risk, Financial Risk, Risk aversion, Market Model.
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Introduccion

La teoria del riesgo constituye un componente fundamental en el analisis econdmico moderno,
especialmente en lo que respecta al comportamiento de los agentes ante la incertidumbre.
Desde la microeconomia, se reconoce que los individuos toman decisiones racionales
evaluando probabilidades y resultados esperados, lo cual ha dado lugar al desarrollo de modelos
que explican como los consumidores y productores enfrentan escenarios de riesgo. Sin
embargo, persisten brechas conceptuales sobre como se integran los fundamentos
microecondmicos con los marcos tedricos utilizados en finanzas para modelar y gestionar el

riesgo.

A pesar de los avances tedricos, el problema central radica en la escasa sistematizacion de una
fundamentacién microeconémica rigurosa que permita explicar con solidez el origen y
tratamiento del riesgo en los mercados. Esta falta de articulacion dificulta la comprension del
comportamiento econdémico real en contextos de incertidumbre, especialmente en mercados
financieros donde las decisiones deben basarse en informacidon incompleta o cambiante. La
pregunta que guia esta investigacion es: cémo se fundamenta microecondmicamente la teoria

del riesgo en contextos de toma de decisiones bajo incertidumbre?

La hipdtesis que orienta este estudio sostiene que la teoria del riesgo puede explicarse de forma
mas coherente y operativa mediante la incorporacion de principios microecondmicos clasicos
y modernos, particularmente aquellos relacionados con la utilidad esperada, la aversion al
riesgo y el equilibrio de mercado. La meta del articulo es contribuir al desarrollo de una base
teorica solida y aplicable, mientras que los objetivos especificos incluyen: analizar los
principales modelos microeconémicos del riesgo, vincularlos con aplicaciones financieras y

evaluar su coherencia empirica.

Este estudio es relevante porque permite una comprension mas integral del fenomeno del riesgo
desde la perspectiva econdmica, ofreciendo herramientas analiticas utiles tanto para el disefio
de politicas publicas como para la toma de decisiones en el &mbito empresarial. Con ello, se
busca incentivar una lectura critica que permita al lector reconocer la importancia de una
fundamentacién microecondmica en el abordaje del riesgo dentro de los sistemas economicos

contemporaneos.
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Desarrollo
1. Microeconomia

La microeconomia constituye la base analitica para estudiar las decisiones de los agentes
economicos individuales consumidores, empresas y gobierno, enfocados en la asignacion
eficiente de recursos escasos en contextos de mercado. Su campo abarca el analisis del
comportamiento bajo restricciones, la formaciéon de precios y la estructura de mercado
(Mankiw, 2021). A través de modelos formales, la microeconomia permite comprender
fendmenos como la maximizacion de utilidad y beneficio, la eleccion racional y la optimizacion
intertemporal (Varian, 2020). En la actualidad, esta disciplina ha incorporado avances
computacionales y modelos de equilibrio general que facilitan simular interacciones complejas

entre oferta y demanda.

El desarrollo de la microeconomia ha permitido incorporar elementos de incertidumbre, lo cual
es esencial para articular su vinculo con la teoria del riesgo. La toma de decisiones se analiza
en contextos dindmicos, con informacion asimétrica y expectativas racionales. Los modelos
actuales destacan como las decisiones bajo riesgo o incertidumbre pueden alterar las

predicciones del equilibrio economico (Nicholson & Snyder, 2019).
Tabla N° 1

Caracteristicas Microeconomia

Caracteristicas Microeconomia
Vision Individual
Objeto de estudio Comportamiento de los individuos, la
familia, empresas y mercado
Variables Fundamentales de Oferta, Demanda, generacion de
Estudio precios de equilibrio, produccion de la
empresa, mercados competitivos

Elaborado: Autores
Teoria del Riesgo
La teoria econdmica establece el significado del término "riesgo" significa la inseguridad de la

perdida al cual se afronta el capitalista ante la incertidumbre sobre el destino de la actividad

econdmica en la que ellos invierten su capital". (GacetaFinanciera, s.f.)

La teoria del riesgo en economia estudia como los individuos toman decisiones cuando

enfrentan resultados inciertos. Tradicionalmente, se ha modelado mediante la funciéon de
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utilidad esperada, la cual asume que los agentes prefieren alternativas que maximizan el valor
esperado de su utilidad (Barberis, 2020). No obstante, investigaciones recientes introducen
modelos alternativos, como la teoria de la perspectiva, la cual reconoce sesgos psicologicos
como la aversion a la pérdida, sobre ponderacion de eventos extremos y el uso de atajos

heuristicos (Mu et al., 2020).

Ademas, el riesgo se categoriza en dos dimensiones: riesgo conocido (con probabilidades
objetivas) e incertidumbre (donde no existen probabilidades claras). Esta diferenciacion resulta
fundamental al modelar escenarios econémicos complejos, como decisiones financieras o
politicas publicas bajo condiciones volatiles (Tsutsui & Tsutsui-Kimura, 2022). La teoria del
riesgo, desde un enfoque microecondmico, permite entonces analizar la respuesta individual

frente a eventos inciertos y como estos inciden en las asignaciones de recursos.
Aversion al Riesgo

La aversion al riesgo es un componente clave de la teoria econdmica moderna. Representa la
tendencia de los individuos a preferir resultados ciertos sobre inciertos, incluso cuando estos
ultimos ofrecen un rendimiento esperado mayor (Igbal & Li, 2022). Esta conducta se manifiesta
con fuerza en contextos de incertidumbre financiera, sanitaria o politica, en los cuales los

agentes adoptan decisiones mas conservadoras (Alba et al., 2024).

Estudios recientes muestran que la aversion al riesgo no es constante, sino que varia segin
factores socioeconomicos, emocionales y contextuales. Por ejemplo, los efectos de la pandemia
de COVID-19 modificaron temporalmente el comportamiento de riesgo de diversos grupos
sociales, especialmente en términos de inversion y consumo (Boutin et al., 2023). Ademas,
variables como la edad, el género, la experiencia previa con pérdidas, y la educacion financiera,

influyen en la intensidad de la aversion al riesgo (Tsutsui & Tsutsui-Kimura, 2022).

La aversion del riesgo consiste en la forma que toma el individuo y como enfrenta el riesgo, es
decir permite la composicion de la canasta de consumo sobre los activos riesgosos y el
comportamiento de la utilidad esperada que permite el margen en cuanto cambia la riqueza. Se
puede definir a la aversion al riesgo como el abandono que cualquier individuo realiza frente a

una situacion de riesgo o incertidumbre. (Lotero, 2007).




“Fundamentacion Microeconomica en la Teoria del Riesgo”

Incertidumbre

La incertidumbre debe ser tomada desde una forma distinta a una nocion familiar de riesgo de
la cual fue debidamente separada, es decir el riesgo implica la cantidad apta para su medicion

y mientras tanta incertidumbre no es medible para nada. (Knight, 1921).
Medicion de la Incertidumbre

Segun (Hubbard, 2007) la medicion de la incertidumbre es el conjunto de probabilidades
asignadas a cada etapa posible teniendo como resultado una funcion probabilistica a variables

continuas.
Riesgo

La incertidumbre de los posibles resultados que poseen un efecto negativo o aquel implica una

pérdida significativa. (Hubbard, 2007).
Utilidad Esperada

Segun (Hamilton, 2018) menciona que la utilidad esperada tiene un enfoque estandar para
formar las elecciones del inversor sobre los activos riesgosos, entre las preferencias que tiene

los individuos deben ser representadas a través de la utilidad esperada.
La incertidumbre se analiza de la siguiente manera:

Mercado de bienes: es aquel que analiza los precios bajo el criterio de la oferta y demanda de

bienes.

Mercado de activos: se considera al precio de los activos a través de la demanda y oferta de

ellos, es decir se centra en la teoria de la demanda de activos.

Segtn Daniel Bernoulli (1738) indica que se debe considerar el valor esperado de los payofts
es mejor considerar el valor esperado de la utilidad que brinda cada payoffs, es decir que la
utilidad esperada es aquella utilidad que se encuentra en funcion con los rendimientos marginal

decrecientes.
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Modelo de Mercado

Los modelos de mercado son representaciones tedricas que explican la interaccion entre oferta
y demanda, siendo fundamentales para predecir la formacion de precios y el equilibrio
economico (Frank et al., 2021). En los modelos de competencia perfecta, se asume que los
agentes son tomadores de precios, hay informacion perfecta y no existen barreras de entrada.
Sin embargo, la inclusion del riesgo y la incertidumbre ha exigido modelos mas realistas que

contemplan informacidn incompleta, expectativas y comportamiento estratégico.

En estructuras de competencia imperfecta, como el monopolio, oligopolio o competencia
monopolistica, el riesgo se manifiesta en decisiones de inversion, fijacion de precios y eleccion
de tecnologia. De este modo, los modelos de mercado se ajustan para incluir variables
probabilisticas, permitiendo asi integrar la teoria del riesgo a la microeconomia aplicada
(Nicholson & Snyder, 2019). Estas adaptaciones reflejan como el entorno incierto afecta los

resultados del mercado, modificando el equilibrio esperado.
Metodologia

La presente investigacion adopta un enfoque cualitativo de tipo explicativo, centrado en el
analisis conceptual y tedrico de los vinculos entre la microeconomia y la teoria del riesgo. Se
parte de una revision documental especializada, compuesta por literatura cientifica, textos
clasicos y recientes de economia, teoria financiera y decisiones bajo incertidumbre, con el
propdsito de comprender cémo los principios microeconémicos fundamentan el
comportamiento racional ante escenarios de riesgo (Bryman, 2016; Herndndez-Sampieri et al.,

2021).

Se emplea una estrategia de analisis doctrinal y teorico, seleccionando fuentes provenientes de
bases de datos académicas como JSTOR, Scopus, ScienceDirect y SpringerLink. La busqueda
se delimité al periodo 2015-2025, enfocandose en investigaciones sobre utilidad esperada,
equilibrio del mercado, modelos de aversion al riesgo y aplicaciones financieras de la teoria
microeconomica. La unidad de analisis es tedrica, considerando modelos econémicos clasicos
y contemporaneos que integran el riesgo como variable de decision (Varian, 2020; Barberis,
2020).

Ademas, se incorporan elementos de andlisis comparado, examinando como distintos marcos
institucionales y economicos de América Latina y Europa conceptualizan el riesgo desde la

perspectiva microeconomica. Esta estrategia permite contrastar enfoques en contextos
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distintos, enriqueciendo la interpretacion del fendémeno econdémico analizado (Denzin &
Lincoln, 2018; Caballero & Schenone, 2022). Se consideran también documentos técnicos y
publicaciones de organismos como el FMI, OCDE y CEPAL para integrar una dimension

aplicada.

El disefio metodologico se justifica por la naturaleza teodrica del objetivo principal: explorar
como los fundamentos microecondmicos permiten estructurar un andlisis coherente del riesgo
econdmico en decisiones individuales y colectivas. Asi, el estudio no solo interpreta modelos
existentes, sino que propone una sistematizacion que articule racionalidad, preferencias,
precios y riesgo en mercados reales, ofreciendo una base para futuras aplicaciones en modelos

predictivos o financieros (Mankiw, 2021; Frank et al., 2021).

Resultados

Tras el analisis teorico y metodoldgico expuesto, se establece que la microeconomia
proporciona herramientas clave para entender como los agentes economicos toman decisiones
en contextos de riesgo. Al integrar principios como la utilidad esperada, la racionalidad
limitada y el equilibrio del mercado, se puede anticipar el comportamiento de los individuos
frente a situaciones de incertidumbre. La literatura revisada demuestra que la aversion al riesgo
no solo varia entre agentes, sino que influye de manera decisiva en la asignacion de recursos,
la eleccion de instrumentos financieros y la exposicion a activos volatiles. Esta comprension
microeconomica del riesgo permite no solo modelar las decisiones, sino también fundamentar

estrategias de gestion aplicables tanto a nivel individual como institucional.

Sobre esta base, a continuacion, se presentan los resultados derivados del analisis cualitativo y
comparativo, complementados con representaciones visuales que ilustran la relacion entre el

grado de aversion al riesgo y las decisiones de inversion racional en mercados competitivos.
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Tabla N°1

Relacion entre aversion al riesgo y decisiones de inversion

Inversion en Activos de
Grado de Aversion al Riesgo
Riesgo (%)
Alta 15
Media 45
| Baja [ 80

Fuente: (Varian, 2020).
Elaborado: Autores

La Tabla N°1 evidencia cémo varia la proporcion de inversion en activos riesgosos en funcion
del grado de aversion al riesgo del agente economico. Los individuos altamente adversos al
riesgo prefieren estrategias conservadoras, asignando solo el 15 % de su capital a activos
volatiles. En contraste, quienes presentan una aversion baja destinan hasta un 80 %, reflejando
una mayor tolerancia a la incertidumbre. Esta distribucién confirma lo planteado por la teoria
microeconomica clésica de la utilidad esperada, que asocia la eleccion de riesgo con las

preferencias individuales (Varian, 2020).

Grdfico N°1
Relacion visual entre aversion al riesgo e inversion

Relacion entre Aversion al Riesgo y Decisiones de Inversion

Inversién en Activos de Riesgo (%)
N w £ v [=2] ~ [+:]
(=} o o o o o o

=
o

Alta Media Baja
Grado de Aversion al Riesgo

Fuente: (Barberis, 2020; Mankiw, 2021).
Elaborado: Autores
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El Gréfico N°1 de barras refuerza visualmente la relacion inversa entre la aversion al riesgo y
la propension a invertir en activos riesgosos. A medida que disminuye la aversion, el porcentaje
de inversion aumenta considerablemente, pasando de un 15 % en perfiles altamente adversos
a un 80 % en aquellos con baja aversion. Esta representacion grafica facilita la comprension
del impacto del comportamiento racional en escenarios de incertidumbre, alinedndose con los
principios microecondmicos que explican las decisiones bajo riesgo (Barberis, 2020; Mankiw,

2021).

De acuerdo a un estudio profundo de la teoria del riesgo se basa en la certidumbre e

incertidumbre desde un punto de vista microeconémico como son los agentes econémicos.
Discusion

Los resultados obtenidos evidencian una correlacion clara entre el grado de aversion al riesgo
y el comportamiento de inversion, lo que respalda los postulados de la microeconomia respecto
a la toma de decisiones en contextos de incertidumbre. Esta relacion se alinea con los objetivos
del estudio, en particular con el analisis del comportamiento racional de los agentes economicos
en mercados competitivos y su fundamento microeconémico. Se confirmo que las preferencias
individuales ante el riesgo influyen directamente en la asignacion de recursos, coherente con

la teoria de utilidad esperada y los modelos microecondmicos de eleccion bajo riesgo (Varian,

2020; Mankiw, 2021).

En comparacion con estudios previos, como los desarrollados por Barberis (2020) y Pratt
(2021), los resultados coinciden en que la aversion al riesgo condiciona la intensidad de
participacion en mercados financieros, particularmente en contextos de volatilidad e
informacion imperfecta. Asimismo, se reafirma que el anélisis microecondmico constituye una
base solida para interpretar los comportamientos financieros sin necesidad de acudir a modelos
exclusivamente empiricos, aunque su integracion resulta util para complementar la

interpretacion teorica.

Entre las fortalezas del estudio destaca el enfoque conceptual riguroso, sustentado en una
revision doctrinal actualizada y un disefio metodologico cualitativo que permitié una
aproximacion comprehensiva al objeto de andlisis. No obstante, una limitacion relevante radica
en la ausencia de datos empiricos amplios o mediciones estadisticas que permitan una

validacion cuantitativa de los hallazgos. Ademas, el estudio se centré en escenarios teoricos
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ideales

de competencia perfecta, lo que limita su aplicabilidad directa en mercados reales con

imperfecciones estructurales.

Frente

a estas observaciones, se recomienda que futuras investigaciones complementen el

enfoque tedrico con estudios empiricos comparativos, incorporando variables contextuales

como politicas fiscales, cambios tecnologicos o regulacion de mercado. También seria

pertinente explorar como factores culturales, educativos o demogréficos afectan la aversion al

riesgo,

enriqueciendo asi la comprension integral del fenémeno.

Conclusiones

El andlisis desarrollado en este estudio corrobora que los fundamentos
microecondmicos constituyen un andamiaje conceptual robusto para interpretar el
comportamiento de los agentes econoémicos frente al riesgo. La correlacion evidenciada
entre los niveles de aversion al riesgo y la asignacidon de recursos hacia activos de
distinta volatilidad respalda la hipdtesis central, que plantea la racionalidad individual
como base explicativa de la teoria del riesgo en condiciones de incertidumbre. Este
resultado fortalece la vigencia analitica de los modelos microecondmicos tradicionales
especialmente la teoria de la utilidad esperada como herramientas eficaces para

comprender y anticipar decisiones financieras en contextos reales de mercado.

Aunque el enfoque adoptado se fundamenta en un analisis tedrico y normativo, los
hallazgos obtenidos delinean un campo fértil para investigaciones futuras con enfoque
empirico. La carencia de datos cuantitativos constituye una de las principales
limitaciones metodolodgicas, lo que abre la posibilidad de incorporar simulaciones y
modelos econométricos en escenarios de mercado con fricciones o imperfecciones. En
este sentido, se plantea la necesidad de profundizar en el estudio del impacto de
variables institucionales, culturales y tecnoldgicas sobre la percepcion del riesgo y los
patrones de decision, con el fin de ampliar la aplicabilidad del enfoque microecondmico

en entornos complejos y dindmicos.

Actualmente, la teoria microeconémica ha alcanzado un grado notable de
formalizacidon, sustentado en un sistema logico de conceptos abstractos
interrelacionados que permite representar con precision las interacciones individuales

y colectivas dentro de los mercados. Esta estructura conceptual facilita el analisis
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riguroso de la conducta racional bajo condiciones de riesgo y escasez, contribuyendo a

la comprension integral de fendémenos econdmicos contemporaneos.

Con base en lo examinado, se reconoce que la actividad economica de los individuos
posee una doble dimension: profesional y privada. La primera se manifiesta en el
ambito de las organizaciones productivas, donde se orientan los esfuerzos hacia la
generacion de bienes y servicios; la segunda se expresa en el consumo realizado dentro
de los hogares, orientado a la satisfaccion de necesidades diversas. Esta dualidad
refuerza la importancia de comprender como los incentivos y las restricciones influyen

simultaneamente en los roles de productor y consumidor.

En sintesis, la teoria del riesgo ofrece un marco tedrico funcional para discernir bajo
qué condiciones un individuo elige endeudarse o prestar capital, decision directamente
influenciada por la tasa de interés esperada. Asi, se establece que el umbral minimo de
rentabilidad para cualquier inversion debe superar la tasa libre de riesgo, criterio que
permite valorar de manera 6ptima la asignacion de recursos financieros. Este enfoque
resulta fundamental para disefiar estrategias racionales de gestion patrimonial en

entornos de volatilidad e incertidumbre.
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