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CAYPITULO 4
Contratos

MIS PRIMERAS DOS REGLAS han favorecido mucho la creacién de un orden en el escena-
rio legal: La primera regla permite que los sujeros tengan control sobre sus propias
vidas, mientras que la segunda asigna a cada bien un propietario. El sistema satisface
al menos las preocupaciones minimas sobre igualdad formal, porque cada uno tiene
S derecho a usar sus propias habilidades para adquitir bienes especificos. Cualquiera
e que sean las fortunas que los individuos puedan tener, las ventajas estructurales del
i sistema se mantienen, porque las reglas del commen lfzw sobre autonomia personal y
propiedad individual necesariamente descentralizan el control de los recursos huma-
nos y materiales. Ninguna persona, ningin grupo de individuos, puede decidir quién
va a ser propierario de qué, ni quién tiene derecho a tratar con quién en la transferen-
cia de trabajo o talentos.

Muy a menudo, sin embargo, el conjunto de recursos que se nos otorga natural-
mente o que hemos adquirido por posesién no es el que quisiéramos tener al final,
Nécesitamos alguna manera de alterar el control de los recurses para aumentar su
valor para rodas las personas simultineamente: por ello, es fundamental el papel que
juega el intercambio voluntario. Podemos empezar enfatizando la observacién econé-
mica tradicional de que algunas veces existe una enorme diferencia entre el valor de
intercambio y el valor de uso, tanto del trabajo como de los recursos narurales. Por
ejemplo, una computadora podria valer 100 délares si es usada por su actual duefio.,
Sin embargo, podria venderse en 125 délares en el mercado y dar 150 délares en
beneficios a un nuevo duefio. El valor de uso en el presente es menar que el valor de

" intercambio, que a su vez es menor que el valor de uso para el comprador. Si se
bloquea el intercambio, las ganancias potenciales para el comprador y el vendedor se
- destruyen, sin ninguna ganancia social que lo contrapese.

No existe, por supuesto, ninguna razén para creer que todos los bienes tienen

mayor valor de intercambio que de uso. Algunas veces, urto puede usar lo que tiene
- mejor que su vecino. Esta es la razén por la que no todas las casas en el vecindario
tienen el aviso de «se venden. Pero algunas veces un vecino o un complero extrafio puede
hacer mejor uso de nuestra casa que el que nosotros podemos hacer y eso explica por
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qué algunas casas estin a la venta. £l mecanismo bésico del contrato es muy simple,
poderoso y universal. Esencialmente supone renunciar a algo que uno valoraa cambio
de algo que uno valora afin mds. Si ambas partes permiten que el intercambio se
produzca, habré un enorme aumento en el bienestar general, a menos que haya algu-
nas pérdidas sistemdticas para terceros, un tema mejor abordado al tratar la cuarta
regla simple. Adn mejor es que esta simple idea de ganancias por medio del intercam-
bio es pasible de infinitas repeticiones. Lo que se adquiere en una transaccién puede
ser nuevamente trabajado, empacado y revendido en otra, En ranto las ganancias co-
munes sean satisfechas en cada paso, no hay razén para imponer limirtaciones artificia-
les en el ntimero de veces en el que la gente puede confiar en esta regla. Una sola idea
buena derrota a mil ideas malas.

La adquisicién por medio de contratos voluntarios es insuficiente para construir
un sistema entero, porque no resuelve el problema del rerroceso infinito: si he adqui-
rido mi titulo de ti, ;c6mo has adquirido td el tuyo? Y, si td lo has adquirido a través
de X, entonces ;cémo ha adquiride X el suyo? Y asi sucesivamente. La idea de que
cada persona es propietaria de sus propias decisiones y, mediante ellas, de su propio
trabajo en la posicién inicial, ingresa en esta regresion y establece una base sélida para
el subsiguiente sistema de intercambio voluntario, Los principios aqui son perfecta-
menté generales. Primero, aplicamos las reglas referentes a la propiedad sobre uno
mismo y Ja primera posesién; luego aplicamos las reglas generales de contratos respec-
to 2 los bienes asf adquiridos y, posteriormente, aplicamos las normas de responsabili-
dad civil exrracontractual para asegurarnos de que no suceda ninguna accién de agre-
si6n inadmisible. Los cuerpos especializados de leyes sobre propiedad inmueble y
trabajo simplemente salen de estas consideraciones, sin una disposicién u orden legis-
lativo especial. El common law ha conseguido un alo nivel de coherencia y universali-
dad con sus pocos principios generadores de derechos y obligaciones.

Estos intercambios contractuales también funcionan para mitigar algunos de los
excesos aparentemente individualistas de un sistema de primera posesién. Los contra-
tos 1o solo nos permiten intercambiar nuestro propio trabajo o cosas que hemos
adquirido sino, rambién, intercambiar o compartir cosas que adquiriremos en algtin
momento futuro. Si un grupo de cazadores decide dividir su caza futura por cada
miembro del grupo, la transacci6n es perfectamente valida aunque el intercambio
voluntario tenga lugar antes de la adquisicién. La obligacién de transferir simplemen-
te se difiere hasta luego de la adquisicidn. Asi, por ¢jemplo, los miembros de la tripu-
lacién de una embarcacién ballenera utilizan esa forma de contratacién. De igual
modo, si una familia o grupo social impone fuerces obligaciones a sus miembros, el
primer poseedor estd prohibido de compartir su pesca en concordancia con la regla
‘aplicable. Y en los sistemas feudales, la tierra adquirida por conquista o por ocupacién
original puede ser parcelada a favor de los miembros del grupo a cambio de obligacio-
nes de lealtad y ayuda —un patrén de organizacion social adoptado en muy diversas
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c.u’lturas—-.' Entendida correctamente, la éinica funcién de la regla de pri

sién es excluir a los extrafios de la propiedad adquirida. Ah{ don%ie t’.xisl:tmn_lera ncios
tl:iebldo a l:.;.Jcooperacién y al compartir, la regla del intercambio volunta:iz gi::l?i?a?
a conversién consensual de [a propiedad individual en propiedad comu pL dlra
reglas funcionan juntas y deben ser evaluadas conjuntamente. i

ABSTRACCIONES Y PERSONAS

La légica de la ganancia mutua a partir del intercambio voluntario fe
general. Se apoya tinicamente en el interés propio de los indivi o e o de
: pio de los individuos en un mundo de
escasez. No es particular a una cultura, una época o un conjunto de valores. Md
importante para estos fines, la l6gica del intercambio no es exclusiva de al unos' Su'ef
tos. No- propone un conjunto de reglas para empleadores y otro para trabg:;.'atcloresJ o
un conjunto para sefiores y otro para vasallos. Nocrea un conjunto para la ; ente ’ue
es rica y poderosa, y otro para quienes son débiles o sumisos. La ley h b? de?{
fndlviduos fuertemente decididos® en todos los arreglos contra;ctualez- Aa 8]L3 E os
individuos no tienen coloy, olor, época, rampoco nacionalidad, edad L:azay : Osms
nocidos. Estos individuos son abstracciones conscientes, que n; son ;e res:n::;ccioflz;
de las personas en el mundo y que son ttiles precisamente porque e:;tairiJ desligados de
todo contaminado grupo de particulares. Ay B {y sus amigos de Ca Z) songdeﬁniti-
vamente omnipresentes , sin embargo, solo ocasionalmente hacen contacto con el
confuso mundo del comercio que estin disefiados a describir.

Existe una fria y préctica légica detrds de est2 basqueda despiadzda de abstraccio-
nes. La teoria del common law postulaba que, mientras se sepa que existe un A y un B
se tiene toda la informacién necesaria para imaginar sus autodefiniciones a Zrtir dé
un contrato. No es importante para la ley (aunque sf para las parres) el que sefn socios
con igual proporcién, o que una de las partes del contraro sea ¢l empleador y la otra
sea el trabajador, Estas relaciones, estas categorias, no son impuestas sobre loz indivi-
duos privados mediante la operacién de la ley; estos roles son escogidos libremente
por los individuos que actéan dentro del sistema. A decide trabajar para B, y B acepta
trabajar para A. Cada uno de ellos se mantiene libre de asumir otras funci’oies en Is)us
relaciones con otras personas. No hay inconsistencia en el que A trabaje para B en una
transaccién y contrate a C enuna segunda. No hay inconsistencia en que A sea duefio

- ,
Véase, por ejemplo, ELuicksoy, Robert C. «Property in Lands. Yale Law Journal vol. 102, 1993, p.

- 1315; GLUCKMAN, Max, The Jdexs in Barotse Jurisprudence. 1965, pp. 75-112; y Pottock, Frederick y

Fredetic W. MarrLann. A History of English Law, 2.* ed., vol. 2, capfrulo 1, 1898, .

Los expresidn «indivi ididos» [
e e;:)resxon sindividuos fueremente decididoss traduce Ia frase «hardy standbys». (Nota de los
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de una casa, sea inquilino en otra y constituya una hipoteca sobre una tercera. Los
patrones de lz vida sacial se determinan no por una poderosa autoridad central sino
por las reperitivas e independientes decisiones de miles de individuos separados que
persiguen su interés propio. No hay ningiin patrén definitivo de trabajos o contratos
que sea justa, apropiado o equitative solamente por la manera en que luce. El regiscro
definitivo se justifica solamente a partir de la «cadena de titulos» para cada transaccién
original.®

Esta masiva simplificacién del universo social trata a todas las personas como si
fueran tan fungibles como las letras del alfabeto y, por tanto, ignora o rechaza todo
esfuerzo de inducir al common law a tomdr en consideracidn la diferencia entre un
trabajador individual, de medios limitados, y una gran corporacién industrial. La
critica mds relevante a este sistema, utilizado en el common law, condena su insuficien-
cia para reconocer las diferencias existentes en cuanto a la funcién y el status que hayan
sido y sean aparentes a todos aquetlos que se molesten en observar la operacion. Los
reformadores quieren desacreditar el enfoque del common law como una triste carica-
tura de la gran variedad de interacciones sociales y reemplazar las inasibles generalida-
des del contrato, la propiedad y los dafios, con un conjunto més dividido de reglas
que tome en cuenta diferencias conocidas y particulares en los roles sociales y en
contextos institucionales. Las primeras formas de ley contra la discriminacién com-
prendfan, por ejemplo, una prohibicién general contra la negativa a contratar o dar
un ascenso por razones de raza, sexc o nacionalidad. Sin embargo, las variantes mo-
dernas, especialmente Americans with Disabilities Act, contienen reglas detalladas que
regulan lo que puede ser exigido o hecho en cada paso del proceso de seleccidn de
personal: qué preguntas pueden hacerse sobre la historia médica, qué ayuda se puede
ofrecer, qué modificaciones estructurales deben realizarse y asi sucesivamente. La cri-
tica al common lamw busca hacer a las reglas aplicables mds sensibles a los temas domi-
nantes de las relaciones humanas.

Sin embargp, jpor qué algtin analista o sistema legal intenta desacender verdades
sociales evidentes y hablar solo de varios A y de varios B cuando la informacién espe-
cifica sobre el contexto y los roles es indispensable para entender cémo se comportan
los individuos y cémo operan los mercados? Para responder a esta pregunta es necesa-
rio dejar de lado los aspectos particulares para enfocarnos nuevamente en los princi-
pios generales. Es verdad que todos los individuos son diferentes en atriburos natura-
les, en ambiciones personales, en roles sociales y en expectativas institucionales. Pero
hay una sola cosa que cada uno de ellos quiere y la quiere precisamente porque cada
uno es, en cierta medida, un A y un B: desean cada vez mds. Podemos no ser capaces de

I
e e

*  Paralamis paderosa discusién sobre las teorias h:sténcas y de patrones de Justlficacmn véase NOZICK,
Robett. Anarchy, State and Utapia, capitulo 7, 1974.
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responder, desde un lugar desinteresado, a la pregunta «;mds de quéi» o de explicar por
qué se prefiere mds de esto que de aquello. En efecto, en muchas ocasiones las personas
no pueden explicarse a si mismas por qué prefieren mds de un bien o producro que de
alglin otro; pero, mds alld de este desconocimiento, sf sabemos que las personas que
tienen mds pueden siempre acabar con menos al entregar algo de lo que tienen a alglin
nimero de ansiosos receptores, ya sean familiares o instituciones de caridad. En con-
traste, la gente con menos solo puede acabar con mds tomando una de dos rutas: la
fuerza o el intercambio (este dltimo término interpretado ampliamente para incluir
no solo el intercambio propiamente dicho sino, también, las liberalidades).

Esta caracteristica de querer més es universal. Es igualmente aplicable a empresas
avaras y rapaces como a individuos con intereses individuales. Efectivamente, querer
mds no es una caracterfstica por la que debamos condenar a la gente. El deseo de
querer mds es una de las pocas figuras indispensables para el progreso y desarrolle
humano. La pregunta correcta no es por qué queremos mds sino si es posible que
consigamos la mayor cantidad posible de aquello que queremos.

Solo hay dos tipos de juego (dos patrones de compor ramiento) que la gente puede
jugar en un mundo en el que todos quieren mds y temen terminar con menos. El
primer juego es conseguir més para uno tomando de alguna otra persona. El segundo
es tomar més entrando a un intercambio voluntario con orra persona. Todos los os-
tensibles terceros casos independientes {por ejemplo, regulacién estatal o error priva-
do} son esencialmente variaciones, ya sea de la coercién o del consenso. A partir de

1os presupuestos generales, el argumento de pensar acerca de la relacion juridica en
términos de los inertes A y B es como sigue: cada A y B tiene determinados atriburos
iniciales, estos son aumentados luego por medio de cosas que se adquieren mediante
la primera posesién o el intercambio voluntario. Cuando A celebra un acuerdo volun-
tario con B, esta constante presién por terminar con més en vez de menos conllevard
que dos desigualdades criticas se satisfagan simultdneamente, La primera desigualdad
sefala que cuando A sacrifica algo (sea trabajo o bienes materiales) lo valorard menos
que lo que recibe a cambio. La segunda desigualdad indica que cuando B sacrifica algo
lo valorard menos de lo que valorard lo que recibe a cambio.

Si se toman juntas, estas desiguaidades tienen un enorme significado social. Estas
implican que todos los intercambios voluntarios son juegos de suma positiva para los
participantes. El intercambio no solo transfiere activos fisicos o intangibles; también

- aumenta la satisfaccién humana reuniendo los activos con aquellas personas que mds

los valoran. Esa proposicion se sostiene prescindiendo de cémo A y B recibieron sus
atributos iniciales. Se sostiene, incluso, si nosotros como analistas no_tenemos una
solida teorfa del valor que explique por qué A quiere ordénar sus preferencias en una
direccién y B quiere ordenarlas en otra. En tanto sepamos que todos los A y B desean
mis, hay suficiente garantla para que el intercambio voluntario tenga lugar, Ambas
partes estdn mejor de lo que estaban antes.
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El robo surge cuando una persona toma algo sin el consentimiento de otra y sin
1inguna intencién de otorgar una compensacién. Es, en el mejor de los casos, un
uego de suma constante, porque lo que una parte gana, la otra necesariamence lo
sierde. En verdad, los robos tipicamente consumen riqueza, dados los recursos que se
silizan para obtener o bloquear estas transferencias forzadas. Aunque la transaccién
iende a ser en beneficio del ladrén, no serd beneficiosa para la victima. El tamaio
sxacto de las ganancias y pérdidas no puede ser identificado haciendo la resta para
-ada transaccién particular; pero, en general, hay buenas razones para creer que las
sanancias privadas del ladrén serdn menores que las pérdidas de la victima. De hecho,
:n aquellos casos en los que el ladrén pueda hacer mejor uso del bien tomado, la
cransferencia de propiedad podrfa realizarse mediante una compraventa simple. La
clave reside en la escructura de incentivos: si se permite la transaccién, el ladrén nece-
sita solo comparar sus altos costos de disefiar un robo con el valor que se deriva de €l.
No hay razén particular para tomar en cuenta el valor que el propietario (si ese térmi-
no puede usarse aiin) da al objeto. Si el costo de robar es diez, el valor para el ladrdn es
cincuenta y el valor para el propietario original es de cien, e fadrén decidird que
cincuenta menos diez ofrece una ganancia de cuarenta, Pero si las pérdidas del propie-
rario se toman en consideracién, entonces el valor social de la transaccién ahora es los
cien perdidos por el propietario, menos los cuarenta obtenidos por el ladrén, es decir,
menos G0, El robo tiende a ser un juego de swma negativa. La conclusién no es
universal, pues en algunos casos el valor para el ladsén podria ser mayor que para el
propietario. Sin embargo, en estos casos, una compraventa voluntaria puede reali-
zarse perfectamente.

Este patrén negativo del robo tiende a ser el dominante, pues si ocurrieran robos
rutinarios que produjeran solo ganancias sistemdricas, nos veriamos obligados a expli-
car ka uniforme condena que dicha préctica tiene en todas las sociedades. Si los robos
ofrecieran ganancias netas en promedio, entonces la iinica preocupacién serfa fa dis-
tribucién de las ganancias y pérdidas de cualquier transaccion individual. Peto, segu-
ramente, no habria razén de incurrir en los costos de proteccién legal contra el ladrén,
porque estarfamos en esa zona feliz en la que podriamos tanto reducir costos adminis-
trativos como mejorar los incentivos. En ausencia de un intercambio, el remedio apro-
piado para el robo serfa no castigar sino invitar a la victima a practicar el mismo arre
para el bien de todos. Si uno gana en cada transaccién entonces es bueno tener tantas
transacciones como sea posible: jsi solo la transferencia de riqueza tuviera las mismas
consecuencias deseables que la creacién de riqueza .

Hasta aqui he enfatizado cémo las normas legales simples ¢ impersonales
son suficientes para definir y organizar los mercados, Existe, sin éimbargo, un senti-
do en el que sf imporsa quiénes son A y B después de todo, aun en un mundo de
intercambio voluntario. Si resulta que solo hay un A ubicado alli con una posicién

k]
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monopdlica, mientras que hay muchisimos B que son casi perfectos substitutos unos
de otros, A estard en una posicidn excesivamente fuerte respecto de cualquier B, pues-
to que este no puede encontrar un A sustituto, mientras que A puede escoger dencro
de un amplio campo de B mds o menos idénticos. ‘

Dada esta distribucion inicial de roles, es instructivo tratar de pensar en ¢6mo el
patrén de intercambios evolucionard. Para hacerlo, es necesario saber la posicién e
amenaza de cada parte, esto es, lo que cada parte puede hacer para mejorar su juego
actuando unilateralmente cuando no hay ninguna negociacién por realizarse con al-
guna otra persona (el robo es tan dafino porque, sin restricciones, la posicién de
amenaza del ladrén es robarlo todo). Esa posicién de amenaza serd demasiado fuerte
para A, que puede escoger entre una gama de varios B. Peto serd débil para cada B, que
tiene que negociar con A si quiere lograr un acuerdo. Podémos tener bastante seguri-
dad de que en un mundo de un A y muchos B, A terminard con una gran parte de la
ganancia que resulra de cualquier acuerdo A-B. La fuerza del sistema del common law
y la debilidad de los sisternas centralizados de regulacién se relacionan directamente a
la proporcién entre los A y los B en el mercado. El sistema descentralizado del common
law, de cauronomia sobre uno mismo», ayuda a asegurar, tanto por seleccién natural
como por migracién, que muchos Ay B operen en un mercado organizado. El common
law no permite que ninguno diga: «solo yo puedo entrar en este sector del mercadox;
«entrada libre a mercados abiertos» es un corolario necesario a las reglas bdsicas del
common law referidas a la propiedad sobre uno mismo y al intercambio voluntario,

MucHos ¥ uNO

Las implicancias institucionales del uso.de estas reglas simples son claras e impacrantes.
Ningiin gobierno, ni ningiin grupo de individuos con privilegios o beneficios especia-
les, podrd evitar la entrada al mercado de otros por ninguno de sus extremos. A partir
de este presupuesto, la condicién de «inico» de cualquier A o B se desvanece, Mucha
gente, toda por eleccién propia, puede decidir desarrollar determinado papel social.
En este sentido, todas las personas tienen una buena posicién de amenaza frente al
resto del mundo. Si no quieres hacer negocios conmigo, hay muchos otros en el mun-
do a los que tii puedes acudir (y yo también). En consecuencia, el inocente modelo de
A'y B es bastante fuerte st se cumplen dos supuestos: (1) muchos «jugadores» e (2)
intercambios mutuamente beneficiosos.

Se entiende por posicion. monopdlica a aquella que celoca al proveedor de un’bien como el #nico.
posible proveedor de dicho bien, niecesario para uno o mds individuos. El proveedar con posicitn
monopélica tendrd incentivos para elevar el precio de aquel a niveles mis altos que los que fijaria de tener
un praveedor competidor. (Nota de [os traductores)
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Comenzando con este modesto modelo, la ley puede facilitar (no compeler sino
facilitar) imporrantes interacciones productivas que se expandirdn a lo largo del tiem-
po hasta abarcar a todos los individuos que posean Ia capacidad minima para contra-
tar. El sistema avanza con efectos positivos, pues los intercambios son mutuamente
beneficiosos, puesto que —de otra manera— las partes no los celebrarfan. No tene-
mos que saber por gué determinado intercambio serd beneficioso para una persona en
particular. Es suficiente saber que, dada la manifestacién externa de consentimiento,
este serd el caso. Fl sistema legal puede prosperar a partir de intercambios voluntatios
cuyo contenido no comprende totalmente. De otro modo, el riesgo es que cada transac-
cién requerird alguna demostracién piiblica y formal de sus méritos intrinsecos para

las partes como condicién de su validez. En ese mundo, el resultado positivo es que el

acuerdo se realice, pero solo luego de incurrir en algunos costos; fo negativo serfa que
las transacciones sean vetadas por agentes del gobierno que no entienden los costos y
beneficios relevantes para el caso concreto y que, ademds, no tienen incentivos para
presumir su existencia, Cualquier escenario es peor que aquel que impide el libre
intercambio, por lo que el acuerdo supervisado puede dejarse de lado aun cuando, de
manera optimista, creyéramos que las decisiones adminiserativas inteligentes despla-
zarén a las decisiones desinformadas. El conocimiento general detrds de los incentivos
uniformes que mueven a las partes [levadas por intereses individuales es una gufa mds
confiable sobre sus intereses que cualquier veto piiblico sobte su acuerdo.

Sin embargo, dejando de lado el escepticismo, es posible referirnos a las formas de
intercambio voluntario que deberian surgir con el tiempo, a saber, que habri una clasi-
ficacién por funcién: una especializacién en el mercado. Para defender esa conclusion
necesitamos una presuposicion adicional, que es tanto critica como acertada, Debemos
asumir que, en diferentes dmbitos, existen diferencias naturales entre las personas. Des-
de los atributos més obvios, como en la altura, el peso y la inteligencia, hasta los menos
obvios pero también importantes, como las acticudes, las habilidades y el gusto. No
podemos saber exactamente cémo estos atributos se han distribuido, pero podemos
decir, con total confianza, que las personas no se concentran en un Gnico punto de la
distribucién: Ia gente no tiene ralla ni peso idénticos, y los mismo sucede con sus otros
atributos, caracterfsticas y habilidades naturales. La biologfa y la sociologfa nos dan la
seguridad de que algunas personas serdn mejores en algunas cosas y que otras personas

lo serdn en otras cosas. Las dimensiones de estas diferencias pueden ser bastante sutiles

¢ importantes, y algunas de ellas pueden escapar al analista externo mientras que sor

entendidas instintivamente por las personas que se encuentran dentro de un particu-
lar segmento del mercado. Parece claro (dado el comportamiento de los apostadores
profesionales y comerciantes) que algunas persorias son mejores que OLIas para manejar

el riesgo, mientras G otras pueden ser mejores ejecurando transacciones complejas..

Los primeros podrian volverse comerciantes y los segundos, intermediarios; hecho que
supondrfa que ambos operen en el mismo mercado financiero.
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De forma similar, dentro de un acuerdo contractual, aquellas personas que son
mejotes soportando el riesgo podrian convertirse en propietarios y empleadores, mien-
tras que aquellas que son menos capaces y desean enfrentar menos riesgos bien po-
drfan estar contentas tomando un salario fijo y la mayor seguridad asociada con el
estatus de empleado. Tampoco hay una razén por [a que las relaciones laborales deban
dividirse por lineas severas y rigidas. Es posible incorporar en los contratos laborales
comisiones y bonos que reflejen un complejo sistena establecido para compartir el
riesgo entre las partes. Las partes pueden mezclar y establecer el riesgo de acuerdo con
lo que les satisfaga, mientras que el derecho de contraros continda tratandoa Ay B
como roles en vez de como personas especificas.

Mientras el proceso sigue su curso, hay una lenta transformacién en fa manera
como el mundo opera. Empezamos con A y B aislados e indiferenciados, pero algunos
A empiezan a asociarse y algunos B empiezan a asociarse. Algunas podercsas asimetrias
de roles empiezan a surgir; con ¢l tiempo podremos ver el variado mundo que obser-
vamos hoy, lleno de complejas organizaciones y empresarios individuales, al como en
la evolucién vemos organismos de diferentes ramafios que llenan los muchos nichos
disponibles en la naturaleza. En cada etapa, la complejidad social expuesta se alcanza
por medio de un proceso de autodefinicién, no de compulsién externa. Y cada tran-
saccién, cada eslabén de la cadena, es un juego de suma positiva para los participantes.

L.AS LIMITACIONES TRADICIONALES A LA LIBERTAD CONTRACTUAL

La defensa de la libertad descansa en el postulado de las ganancias mutuas por medio
del intercambio. La racionalidad de esta institucién provee la pista esencial para su
limitacién. Cuando la negociacién se realiza en circunstancias en las que la ganancia
mutua no es el resultado probable, hay justificacién suficiente para que la ley inter-
venga y deje la transaccién de lado. Las transacciones nunca ocurtirdn si ambas parces
saben que perderdn; consecuentemente, el mayor dafio aparece cuando una de las
partes de la negociacién mejora su situacién con un acuerdo que probablemente em-
peorard la situacién de la otra parte.

Ese resultado gana/pierde es idéntico al generado por el robo. La rarea, entonces, es
desechar aquellas transacciones que operen como una imposicién unilateral de los
deseos de una parte sobre la otra parte. La violencia fisica® es el caso paradigmdtico.
Esta surge cuando A fuerza a B a celebrar un conrraro bajo la amenaza de que le
infligitd un dafio fisico si no lo hace. Cualquier intercambio forzado de esa forma

dejard a B mejor de lo que estaba anves de que la amenaza fuera hecha, pero el patrén

3 La expresién wiolencia fisican traduce fa categorfa «physical duress». (Nota de los traductores)
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utilizado para medir la bondad socal del intercambio es el bienestar de B antes de que
A concretara la amenaza. A podria esperar ganar solo 10 unidades de bienestar, Pero
sin Ja intervencién legal, estard preparado a gastar 9 unidades de esfuerzo, asf sean las
pérdidas de B come 1 o como 100. Si fueran 1, entonces un intercambio ordinario
serfa facil de organizar, 'porque B estaria de acuerdo en los términos de A. El robo
riende a ocutrir cuando las pérdidas de B son 100 en vez de 1. Y entonces la mayoria
de esas transacciones ofrecen el mismo resultado de suma negartiva que el robo. Hay
muy poco costo social asociado a Ja prohibicién del uso de violencia fisica, que se
encuentra en todos los sistemas legales.

La violencia es dificilmente el inico fundamento para dejar de lado los contratos.
Ser menor de edad, encontrarse privado de discernimiento, encontrarse indebida-
mente influenciado,® haber sido engafiado y/o inducido a error son razones universal-
mente reconocidas para rechazar la validez de los coneratos o para revertir sus efectos
cuando estos ya se han ejecutado. Permitir eseas vias de escape de las obligaciones
contractuales es totalmente consistente con la operacién de los mercados como la
entendemos y, asimismo, necesario para clla. Cada una filtra importantes subclases de
acuerdos en los que el supuesto de ganancias muruas del intercambio tiende a hacerse
insostenible. _

Los peligros de la minorfa de edad y de la privacién de discernimiento son Fciles
de ver, Como un asunto general, las personas que trabajan bajo alguna forma importan-
te de privacién de discernimicnro son incapaces de hacer las comparaciones necesarias
para realizar intercambios provechosos, y esta incapacidad es conocida. Las personas

con capacidad de discernimiento pueden ficilmente aprovecharse de los incapaces de .

discernir, entonces hay poca dificultad en prohibir transacciones que probablemente
serin del tipo gana/pierde. Los casos de influencia indebida son mds dificilmente
clasificables. Estas cransacciones usualmente involucran a personas cuyas capacidades
escin limiradas por enfermedad o edad avanzada o que tienen que parricipar en tran-
sacciones comerciales complejas que estin fuera de su entendimiento normal, o ambas.
{Tenderd B a beneficiarse de una negociacién con A si este no recibe consejo indepen-
diente de un cercero cuya tnica lealead sea a 12

Los riesgos de fraude o de cualquier error no estin limitados a los privados de
discernimiento, sino que pueden surgir en cualquier transacci6n. Si bienes que valen
10 délares son presentados por un vendedor como si valieran 12 délares, entonces el
comprador que los compra a 11 délares termina peor al haber hecho un intercambio
con informacién falsa. El error bloquea la ganancia mucua, y €s0 tiende a ocurrir con
mayor frecuencia cuando se hace un engafo. Los casos mds dificiles de evaluar son

¢ La expresion «indebidamente influenciadon traduce la casegoria «undue influencer. {Nota de los
traducrorzs)
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aquellos en los que cualquiera de las partes, o ambas, han cometido errores no induci-
dos por las otras partes, algunas veces ceando ninguna de las parres sabe la verdad. Se
han propuesto varias soluciones para poner ¢l riesgo en la parte con mejor posiciér; de
evitarlo, hecho que usualmente significa que la pérdida es asumida por la parte que
comete el error, salvo que la otra parte sepa del error y aun asi sostenga una oferta que
es demasiado buena para ser verdad. Sin embargo, este asunto es realmente comp[g:a—
do y riende a surgir solo esporddicamente; tanto en contextos laborales como comer-
ciales ordinarios. Cualquier contrato tipico es presa diffcil de algiin error desconacido
y penetrante; las exigencias comerciales de claridad, correccion y estandarizacién son
simplemence demasiado poderosas. Irdnicamente, solo los firmes oponentes del laissez
faire son lo suficientemente obtusos para afirmar que este principio de libertad s tan
absoluto que este tipo de defensas estdn excluidas. Los defensores razonables del luissez
frire reconocen que el poder del contrato vive y muere con la presuposicién de ganan-

cias mutuas para las partes individualmente interesadas en la que descansa, y define
los tipos de defensa que reflejan esta posicién.

EL CONTRAATAQUE SOBRE LA LIBERTAD CONTRACTUAL

El debate central sobre la libertad contractual surge en tanto las preocupaciones sobre
la violencia, el error y la privacién de discernimiento pueden extenderse mis all4 de
los casos de sus origenes. El miedo de que exista privacién de discernimiento en tran-
sacciones particulares conduce a una preocupacién mds sistemdtica por la explotacién
en rodos los casos en que las partes tienen diferentes niveles de habilidad o talento. La
violencia fisica se convierte en el abuso con el que se compara la violencia econémi.caf
Y detris de esta inquietud generalizada estd la conviccidn de que determinadas eran-
sacciones deben prohibirse o limitarse porque buscan obtener beneficios a partir de
cosas que no deberfan intercambiarse en absoluto. Yo considero estos esfuerzos para
expandir las limitaciones a la libertad contracrual bajo tres categorifas independientes:
explotacién, violencia econdémica y patrimonializacién.® . .

7 Laexpresion «violencia econémicas traduce la frase veconomic duresss, En el derecho de contraros del
commen law, se entiende por economic duress los casos en que, en la negociacién contractual, una de las
partes es considerada la victima, pues realiza una eleccién que, aunque estd de acuerdo con Jsus ropios
incereses, es la eleccidn entre dos males, Por lo general, la dureza involucra la imposicién de una pll):orgesa
mediante amenaza. En la medida en que, por lo general, esto produce una redistribucién de riqueza entre
les partes, una de ellas espera ganar de una promesa’obrenida bajo coercién y la otra, perder. Un compto-

miso obtenido en estas circunstanclas no es legalmente exigible. (Nota de los traductores)

La palabra «pacrimonializacién» traduce el término «commedification», {Nota de los traductores)
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Explotacién

El primer ataque frontal contra el principio de libertad contractual busca generalizar
los casos de privacién de discernimiento mds alld de los supuestos de los menores de
edad y de los incapaces propiamente dichos. Aquellos limitados de dicha manera
normalmente no trabajardn ni participardn en los mercados. Por el contrario, estardn,
y deben estar, representados por sus guardianes naturales, como sus padres o por guar-
dianes especiales designados, ya sea por la familia o por el Estado. Sin embargo, cual-
quier esfuerze por asumir que los individuos comunes son incompetentes de manera
similar estd cargado de los peligros del totalitarismo. Los trabajadores que son compe-
tentes para participar en politica y elecciones sindicales, para casarse y tener familia,
para participar en asuntos piblicos, no deben tomarse come incompetentes para ne-
gociar directamente con sus empleadores si asi lo prefieren. Los individuos que tienen
normalmente derecho a comprar y vender casas y negocios pueden también negociar
libremente la renta con un propietario. En efecto, si los trabajadores y arrendadores
son tan incompetentes, jpor qué dejatlos participar en actividades y asuntos peliticos
que exigen de ellos abordar temas mucho mds complejos que llenar un carrito en el
supermercado? Asi, los asuntos de la incompetencia son solamente tangenciales a la
operacién distendida de los mercados ordinarios.

Los ataques modernos a la libertad contractual tratan de resucirar la preocupa-
cién por la explotacién de la incompetencia de una manera algo diferente, a saber, la
de la posicién o estatus de dominio. Los mercados de trabajo no son confiables
porque el empleador tiene todas las cartas altas en la negociacién, mientras que el
trabajador no tiene ninguna. Se dice del empleador que tiene gran riqueza y malicia
considerable. Se asume respecto de un trabajador aislado en el mercado de trabajo que
no posee ninguna, Entonces, el contrato tendréd —dicen— un predecible e inexora-
ble resultado. El empleador dicta los términos del contrato. Se entiende que alguna
proteccion legal a los trabajadores es necesaria para revertir la desigualdad de poder
de negociacién y la explotacién hecha por el empleador. Pueden formularse argu-
mentos similares respecto de los mercados de arrendamiento de inmuebles o de pro-
ductos de consumo masive.

Para entender qué hay de malo en esta conocida posicién, es importante separar
dos concepciones diferentes que viajan bajo la misma bandera del poder de negocia-
cién. De un lado, el poder de mercado puede tomarse como un sinénimo de riqueza.
Del otro, puede decirse que el poder de mercado es sindénimo de escasez de rivales en
el mercado relevante. La primera concepcién es errdnea, debido a que la riqueza tiene
sus problemas como sus ventajas: Si:la gtra parte es consciente de ella, podria conducir,
por ejemplo, a la exigencia de mayores salarios cuando los trabajadores sepan que el
empleador puede pagar mds, o podrian conducir a menores salarios si los trabajadores
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creen que la riqueza reduce la probabilidad de incumplimiento del empleador o de
insolvencia. Como principio, no hay una direccidn obvia de los efectos de ta riqueza
en el comportamiento a la hora de negociar. Hay innumerables ejemplos de ejecucivos
de grandes empresas que son captados para que asuman el papel de «directores de
orquesta» en empresas rivales mds pequenas. El éxodo de los ejecutivos mds talentosos
de IBM que condujo a esta empresa a la crisis que atravesé en 1992 es solo un ejemplo
de un fendmeno mds amplio. El elemento c[ave para la explotacién no es la riqueza
sino la ausencia de rivales.

La discusién sobre la explotacién puede ser abordada aun por otro experimento
mental. Asumamos que un empleador perfectamente racional, que tiene el poder para
dictar los términos de un contrato, busca ahora maximizar sus ganancias por medio
de la contratacién. Asumamos que un trabajador, pasible de ser explotado, tiene un
ingreso relativamente menor. ;Qué negociacién es probable que ocurra? Sila teoria de
explotacidn es correcta, el resultado deberfa dejar al trabajador peor que antes y al
empleador mejor. Sin embargo, en tanto se requiere el consentimiento del crabajador,
;por qué esperar que se produzca una explotacién? El trabajador, por mas male que
sea su posicién, adn riene la posibilidad (negada a un esclavo) de rechazar la oferta
hecha y es esa accién unilaceral la que le permitird escapar de la explotacidn en cues-
tién. ;Qué incentivo hay para que uno negocie y se coloque en una situacién de
mayor pobreza? Dificilmente importa que la riqueza de las dos partes sea tremenda-
mente desigual antes de que la wansaccién comience. Si el intercambio es voluntario,
ambos lados se beneficiarin ordinariamente de [a transaccidn. La capacidad del craba-
jador de reservarse el derecho a dar su consentimiento constituye una fuerte barrera
contra cualquier forma de explotacién. MA4s atin, cualquier esfuerzo piblico por hacer
que el crabajador obrenga una determinada parte de las ganancias no solo aumentard
los costos de operacién del sistema, sino que impedird algunas transacciones benefi-
ciosas que de otro modo se producirian. Nuevamente, incentivos inferiores a mayores
costos administrativos.

El argumento sobre la explotacidn, ciertamente, no es el més fuerte cuando se
tomaz en el lengilaje andlogo de la desigualdad en el poder de negociacién. Entonces,
asumamos que un empleador puede «dictars [os términos de negociacién en ef merca-
do. ;Cémo podriamos esperar que luciera el contrato? La respuesta es que el empleador
nunca dejaria de aprovechar su venraja. Si sucediera que el empleador pudiese dictar
los términos, ;por qué ofrecer un salario de diez cuando puede bajarlo a nueve?, ;y por
qué definirlo en nueve si puede bajarlo a ocho? La légica del dictado no da al empleador
ninguna razén para derenerse hasta que, sin piedad, haya utilizado hasta la ¢ltima cuota

el
hiline ST

9 La expresién winsolvenciar traduce la categaria sbankrupteys. (Nota de los traductores)
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de su ventaja. Cuando el proceso se detenga, deberfamos ver a personas trabajando por

sueldos de cero; sin embargo, eso no ocurre. Si las empresas pueden explotar a los -

trabajadores, entonces los vendedores pueden explotar a sus consumidores de forma
tal que sea innecesatio ofrecer descuentos en efectivo, posibilidad de cambio del pro-
ducto y descuentos por volumen, Empecemos con estas presuposiciones frecuente-
mente repetidas, y no habréd equilibrio estable o discernible con los salarios, ¢ incluso
con los precios, en cualquier mercado refevante. Mis alld de la teorfa de la explota-
cién, hemos observado por mucho tiempo salarios positivos para el trabajo y precios
limirados para los bienes. Las ganancias de los trabajadores imponen una restriccidn
presupuestal en sus compras de acuerdo con el sentido comiin. La idea de desigualdad
de poder en la negociacién, la idea de dictado, fracasa en la prueba mds decisiva: no
tiene ningiin poder descriptive.

:Qué significa desigualdad de poder en la negociacién? La intuicién no estd exenta
de rafces econdmicas. En la prictiea, hay una mejor manera de explicar qué escapa a
fas caracterizaciones «todo o nada» propias de Iz explicacién comin. Muchos contra-
tos entre trabajadores y empleadores continuardn por un largo periodo de tiempo. En
muchos casos, el empleador obtendri alguna ventaja especial al negociar con un tra-
bajader conocido y de su confianza. Por el mismo efecto, el trabajador ganard una
ventaja al negociar con un empleador conocido y de su confianza. Aun cuando los
contratos laborales pudieran resolverse a voluntad, estos no se resolverfan como un
asunto normal al terminar cada dia de trabajo. El tema de la desigualdad de poder en
la negociacién responde a la pregunta: cuando hay ganancias especiales a partir del
intercambio, esto es, ingresas supracompeticivos, que serdn compartidos por dos indi-
viduos, ;quién obtiene la «mejor tajada»?, sel wrabajador o el empleador? En esencia, es
posible construir un indice de cero a cien, en el que cada punto representa un porcen-
taje de las ganancias capturadas por un lado. El poder de negociacién es igual para
ambos lados cuando cada lado obtiene la mirad de las ganancias. 5i un [ado puede
obtener, digamos, sesenta por ciento, entonces tiene un dominio en la negocizcién en
una ratio de tres a dos.

La pregunta impostante es ;qué porcentaje de las ganancias serd capturado por
cada parte? La respuesta corta es que nadie puede estar seguro de cémo se dividirdn las
ganancias. En efecto, el resultado podria variar de caso en caso. Més aiin, no hay una
razdn tedrica para creer que el empleador tiene una ventaja sistemdtica en capeurar fas
ganancias, asf como también podria sera la inversa, Un empleador podria tener més
que perder si un trabajador puede detener un proceso importante, de forma ral que el
empleador podria ceder primero para evitar la posibilidad de una pérdida aun mayor,
Nuevamente, un empleador tiene que ﬁ?géciar»,p_g}_' medio de agentes, mientras que
un trabajador, frecuentemente, negocia por su propia cuenta. Es una pregunta abierta
la de si las habilidades de negociacion de un agente profesional serdn decisivas cuando

L
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estd administrando el dinero de otra persona y el trabajador estd administrando su
propio dinero. Asf, un agente tiene que hacer ofertas a muchos trabajadores simults-
neamente. El trabajador solo tiene que preocuparse por él mismo. Es bien sabido que
cuando los empleadores hacen invitaciones a la renuncia estandarizadas para reducir
la fuerza laboral, estas son frecuentemente aceptadas por los trabajadores que fa em-
presz mds quisiera mantener. Por ello, resulta simplemente muy dificil calcular la’
oferta para tomar en consideracién las diferencias en las necesidades individuales.

Adivinar la ubicacidn acrual de la ganancia en cualquier caso individual es virtual-
mente imposible, por lo que €l asunto se mantiene reacio a cualquier estimacién em-
pirica. Pero aun con toda la duda, una cosa sf queda clara: podemos estar seguros de
que cada parte obtiene al menos un ingreso competitivo, uno por el capital y otro por
el trabajo. El tema de la desigualdad en el poder de negociacién se dirige no al tema de
cémo se divide el asado sino sofp al tema de la divisién del juge del asado. Conura la
concepcidn popular, hay limites a la ventaja que tanto €l empleador como el trabaja-
dor pueden obtener al exigir una ventaja de negociacién. El trabajador se retirard si los
salarios se reducen por debajo del-nivel competitivo y el empleador despedird al traba-
jador si los salarios absorben el integro de los ingresos del negocio. Nuevamente, los
salarios iguales a cero y los precios infinitos son solo un cuento de hadas. Insistimos,
para una comprensién de los mercados de trabajo es la segunda definicién de poder de
mercado —la de falra de rivales— la importante. Hay muchas fuerzas poderosas en
estos mercados que determinan cémo serdn los salarios.

Los paralelos existen en todos los demds lugares. Los mercados de vivienda son
normalmente bastante «gruesos», debido a que todos —desde el duefio de un complejo
de departamentos hasta el duefio de un terreno baldio— son arrendadores potencia-
les. El meréado abierto define asi el mareo para rentas competitivas; pero, aun contra
este escenario, aparecen algunos elementos de poder monopélico. Cuando los contra-
tos de arrendamiernito expiran, la renegociacién enfrenta a un solo duefio contra un
solo arrendador. Tipicamente, es el interés de los arrendadores y arrendararios renovar
con el fin de obtener las ganancias especificas del sucesivo acuerdo. La divisién precisa
de las ganancias es dificil de determinar y, en algunos casos, la negociacién fracasard.
Sin embargo en los casos en que ocurra la renovacién, es simplemente un error asumir
que el arrendader ha obtenido la «mejor tajadan de las ganancias propias de la rransac-
cién. Los arrendatarios, ya sean individuales o comerciales, pueden ser habilidosos
negociadores también. Si el arrendador sigue la usual estrategia de ofrecer un nuevo
arrendamiento con el mismo porcentaje de aumento ofrecido a los potenciales nuevos
arrendacarios, se ha evitado gran parte del problema. Hay poco que la intervencién
“estatal pueda hacer para evitar las conocidas fricciones dé lanegociacién ¥ renovacién
contractual, pero algo que el gobierno nunca debe hacer es aumentar el tamario de las
ganancias en el juego de renegociacién e impedir nuevos ingresos.
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Violencia econdmica

Otra forma de ataque en los mercados competitivos es aquella que busca extender la
fuerza moral de la violencia fisica a los casos de violencia econémica. Algunas formas
de violencia econémica efectivamente participan de la misma légica que el uso de la
fuerza. Supongamos que A y B han celebrado un conuaro per el que A estd obligado
a realizar determinado trabajo para B, pero A se niega a pagar a menos que B pague un
dinero adicional por el trabajo. Aqui, la amenaza de incumplimiento del primer con-
trato es el sustituco funcional del uso dela fuerza. En el caso mds ficil, A simplemente
exige una alteracién del precio, hecho que conlleva que el contrato ne sea beneficioso
parz B. Para contrarrestar esa amenaza, & B debe permitirsele ya sea prometer y luego
rehusarse a efectuar el pago, o bien pagar y luego recobrar el exceso. De otro modo, la
ley no protegers la seguridad del intercambio. Aun asi, el tema de la violencia econé-
mica en casos de renegociacion puede ser inevitablemente complejo cuando no estd
claro cudl de las parte estd incumpliendo. Asi, supongamos que algunos pescadores
son despachados a Alaska con la promesa de que se les pagard determinado dinero por
la pesca. Si ellos no cumplen con el trabaje, toda la pesca estard perdida,' Si ellos
insisten en una compensacién adicional antes de pescar, parecerfa existir una forma de
violencia econémica, equivalente al comun ejemplo de la lavanderia que se rehiisa a
devolver las prendas a su duefio a no ser que se le pague una tarifa adicional. Pero
supongamos ahora que las redes provistas por el duefio del barco son inferiores a
aquellas necesarias de acuerdo al contrato; ahora la respuesta de los pescadores parece
ser un esfuerzo para balancear un error contractual hacia la otra direccién y no un
mero esfuerzo para explotar una situacién de monopolio bilateral en la que cada parte
estd obligada a negociar con la otra. Sin embargo, en algunos casos, ambas fuerzas
podrfan estar trabajando y ninguna regla, simple o compleja, es capaz de tratar con
todo el rango de casos que exigen una correccién contractual parcial.

Sin embargo, es importante mantener esta forma de violencia en perspectiva, dado
que el problema tiene antiguo linaje y es inevitable en muchas circunstancias de nege-
cios. Cualquier decisidn en relacién con exigir a la empresa honrar su promesa tiene
solo pequefias consecuencias para la operacién general de la economfa. El punto criti-
co es que esta forma de violencia debe distinguirse claramente de un fenémeno dife-
rente que tiene el mismo nombre. La violencia econémica, si se refiere solamente a
una negociacién dura bajo condiciones de escasez, no pone a una parte en peor situa-
cién que antes luego de la interaccién. La omnipresencia de la escasez (que es distinguible

"2 18 E} caso es Alaska Packers Association v. Domenico, 117 Ew‘jg‘(ﬁﬁveﬂﬂ cirenito, 1902). Para una
discusion véase Bamp, Douglas, «Self Interest in Cooperation in Long-Term Contractss. fournal of Legal
Studies, vol. 19, 1990; pp. 583-586.
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de la mis estrecha categoria de la necesidad en el common lzw) es una razén para
expandir, y no limicar, el 4mbito de la libertad contractual. Sin escasez, nadie se pre-
ocuparia de mejorar los incentivos y reducir los costos administrativos: ;por qué pre-
ocuparse si siempre hay suficiente riqueza para subsistir? Mientras la pracrica de la
contratacién expanda el uso de los recursos, jpor qué incurrir en costos administraci-
vos para cortegir un conjunto imaginario de dificultades econémicas? El tipo de transac-
ciones que deben descartarse en base a la violencia econdmica es un conjunto vacio:
otra regla categdrica y simple.

Una vez que la amplia idea de violencia econdmica se deja a un lado, toda la
defensa para términos minimos obligatorios en concratos laborales se nos muescra
como completamente mal conducida, Entonces, se hace imprudente para el Estado
decir que determinado salario minimo debe ser impuesto como un derecho; o que
ciertas formas conrractuales, tales como el contrato a voluntad, deban proscribirse; o
que ciertos acuerdos organizacionales e institucionales, como la negociacién colectiva
obligatoria y los pactos de licencias por motivos familiares, deben imponerse como
una cuestidn indiscurible. Se hace también imposible condenar todo &l sistema de
acuerdos de mercado como inherentemente coercitivo. La regla simple es la de des-
echar todos las invocaciones de violencia econémica, salvo en el limitado sentido
antes sefalado. '

Patrimonializacién

Un tercer argumento contra fa libertad concractual, formulado con mayor frecuencia
en ¢l contexto de los mercados laborales, se presenta frecuentemente en términos he-
roicos. Su mds vivida expresién se encuentrz en Ja Clayton Act de 1914, que declaré
que «cl trabajo de un ser humano no es un bien o un artfculo de comercion." Las
fuerzas de la regulacién han traido ese tema a colacién en todas parres del mundo. El
argumento es que el trabajo simplemente no es un articulo de comercio, no es un
simple bien, para ser intercambiado como cualquier otro. Hay varias y serias dificul-
tades en ese argumento, tanto descriptivas como normativas.

El primer punto es que, bajo la posicién del common law, el trabajo se convierte en
un bien o en un articulo de comercio solo si su propietario decide convertirlo en ral.
Las personas estin autorizadas, no obligadas, a vender su trabajo, tal como estdn auto-
rizadas y no obligadas a vender sus casas. Las personas que prefieren quedarse en casa,
criar 2 su familia, hacer trabajo voluntario, realizar sus pasatiempos o viajar, pueden

_hacerlo, mientras tengan los recursos para sostenerse. Ningtin empleador potencial

L Clayton Act, capitulo 323, estatuto 38 730, 29, U.S.C. §§ 52y 53 {1988).



110 . SEGUNDA PARTE: LAS REGLAS SIMPLES

puede obligar a una persona a tomar un trabajo. Los mercados ofrecen intercambio
voluntario, no trabajo forzado. '

Aun asf, la mayor parte de los individuos desean y necesitan trabajar. Para ellos, si
el trabajo no es un artfculo de comercio, jentonces qué es? Una respuesta puede ser
que el trabajo es «sagrado» —mantenido cuidadosamente fuera del curso del comer-
cio—, tal como las instituciones religiosas. Sin embargo, aun los mds resueltos defen-
sores del trabajo organizado no encuentran utilidad & esa definicién, que es ruinosa no
solo para futuros empleadores sino para los hombres y mujeres trabajadores. Si el
trabajo estd fuera del dmbito del comercio, entonces no puede ser vendido en ningiin
término, incluso aquellos términos que dan a los wrabajadores salarios mayores 2 los
niveles comperitivos. Calificar de sagrado al trabajo supone que el mismo no puede
ser intercambiado en absoluto, para beneficio de nadie. En realidad, lo que se desea al
invocar esta frase es un fin distinto: la monopolizacién de los mercados de ctrabajo a
través de la negociacién colectiva o acuerdos similares. Por ello, la Clayton Act esta-
blecié que los sindicatos no eran, desde el punto de vista legal, conspiraciones que
restringen la competencia, como fueron considerados algunas veces antes de su
promulgacién.

La idea de poner el trabajo «mds alld del comercio» desatiende el punto de lo
deseable. Casi todos desean intercambiar trabajo; la tnica pregunta es cudles son los
términos en los que este serd intercambiado. Es claro que el trabajo serd intercambiado
en diferentes términos de aquellos que se aplican a otro tipo de bienes, principalmente
porque las personas desean vender sus servicios por hora, pero no quieren venderse en
esclavitud, aun cuando esto fuera licito. Al tratar bienes comunes, sin embargo, con
casas y otros tipos de propiedad inmueble, una venca direcra que transfiere la titulari-
dad de un lado al otro es petfectamente apropiada. Uno no tiene que apoyarse en
concepciones externas sobre qué es y qué no es un bien para el comercio para conside-
rar que la gente, actuando en mercados ordinarios, generard tipos de intercambios de
trabajo que tienen términos diferentes a aquellos que rigen los intercambios de bienes
vy de tierra. Efectivamente, la sefial ineqliivoca de regulacién disfuncional en los mer-
cados de vivienda, por ejemplo, es la retérica sobre los bienes fundamentales y las
necesidades bdsicas, tan importantes que su provisién debe ser garantizada o al menos
regulada por el Estado.

Esta descripcion de la ley sobre el rol del intercambio ha observado el tema del
intercambio solo desde el ventajoso punto de vista de las ganancias y pérdidas de las
partes. Su estrucrura basica ha sido una aproximacién de dos pasos: primero, recono-
cer la légica de la ganancia murua por medio del intercambio y luego ver aquellas

“-practicas que conducen a formaciones contractuales que tienden a falsear el supuesto
en algiin caso particular. Un andlisis completo del bienestar social a partir de los con-
tratos privados no puede tomar en cuenta solo las ganancias y pérdidas de las partes de
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una transaccién; debe también considerar los efectos que este acuerdo tendrd sobre
terceros, En este sentido, sin embargo, la libertad contractual es mejor entendida como
un subconjunto de la libertad individual, que estd también sujeta a limitaciones que
toman en cuenta el bienestar de los terceros. Estas limitaciones externas sobre la [iber-
tad contractual constituyen una importante categorfa que es mejor abordada en co-
nexién con la cuarta regla simple, aquella sobre la proteccién contra la agresién exver-
na por medio de la aplicacién del derecho de la responsabilidad civil extracontracrual.
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RE RTINS

A Los tratos preliminares

Durante la fase precontractual, que a veees antecede al :_..,.S:.Hn de la conclu-

sion de los contratos, la buena fe exige que cada uno de los negociadores prescnte
las cosas contorme a la realidad. La actitud exigida es la de hablar n_m::._ mr.ﬁo_.:n_d_-
dose de ufirmaciones inexacras o falsas, como igualmente de un silencio o reticen-
cia que pueda conducir a una equivocada _.nv_.nmn_:un_a:.n_n fos n_a:,wn:_no_.w.mzw. jetivos
t objetivos del contrato que se vistumbra. Durante fa fase .m_n las :‘msﬁ.:é.“ cada
negociador procura representarse de manera exacea al sujeto con mmm_n: s¢ vaa
vincular y a las prestaciones que el contrato proyectado harfa nacer.53 Los actos ¢
informaciones cncaminados a ilustrar al interlocuror deben enmarcarse en una
linea de correccién y lealtad 5% .
La informacién de buena fe exige, por ejemplo, respecto a los sujetos, que no
incurra en inexactitudes sobre la solvencia de fos negociadores, sobre su salud
menial, sobre sus aptitudes laborales o destreras téenicas o E.:wnmn.mm ..,..nmm_: log
casos. En relacion al objero, en el seguro contra el incendio es preciso informar
ficlmente sobre la naturaleza de los mareriales de que se compone la cosa asegura-
du; st se trata de un vehiculo asegurado conma robo, serd <mn: coRoGet por el
asegurador si se guarda cotidianamente en una cochera particular o publica; o
bicn, i queda 2 la intemperie durante las noches, . ]

Cierto que la violacidn de algunos de los deberes susodichos puede configurar
dolo ¢n la conclusién del contrato, siendo entonces aplicable el u.ﬁ:n:mo 1458 del
Cédigo Civil, ya sea en cuanto permite fa anulabilidad o rescision del contrato

Continuacidn pota 52 ) . .
wita s, desde las negociaciones prefiminares, pasando por la cclebracién ¥ ejecuciin del mismo, :,3.3 __..,_3
relaciones posteriores al término del eontraco, .__ﬂn_cm._s... La buena m... exige, pucs, que uﬂ _::zu‘.._::_.n..
negoeiar el conraro, las partes habler clara (coma wice el _u_.m?“,.:_. _.,:_un.... Santa Maria), lo .._s..._::_uﬁ_ u
yue se abstengan de hacer attrmaciones inexactas 0 de guardar silencio sobre aspeccus que puec M_z.n g_:J '
ducir a laorra parte a una errada represenracion de los n?.,.:aE:m del contraco. _..a cx_unnﬂu_.:ﬁ.ﬂ L—\F. _._#,“H.. .
ctapa, los contracantes se den toda la informacion necesaria para n_r..mq_: los rérminos dlel conerts ) ;“\FM :

vrientada a ustrar de o mejor forma a la orra parte, en una actitud Jde correccion y lealead” {e. &) {rol",
307312003, PustoLex).

"3 Sobte ¢l parriculag, Etorriaca De Bowrs, Fabidn, *Responsabilidad precontractual”, en Rer E.«%
Devecho de ke Universidud Adolfe Thdriez, 2, 2005, pp. 163 yss.

" - < 1 (e . . s mencionadi, respects
" En la sentencia de 29 de enero de 1965 del Tribunal Suprema espaiol, antes :;..:n_a:.&u.‘—. _.w:u
ala cunculeacidn de la buena fe ubjeriva en las negociacivnes preliminaces se afirma yue ¢llo ocure i
\ ) ) o gt
do con finalidad de ohtener un provecho, se finge ignotar lo que se sabe, se aculta la verdad a quien p

connceria e eaners log acrac nranioe o rnaliva snacea Aaofveen nava henefciares inrancrminadanenie:s
LI ! ive . i : i o leneF Jam:
v

,. .
- Liabriel, Responsabilivdud Precoutractinal, Abvlilo-Devene Ruweoe &

Lo Cmraros

{inciso 19) 0 en cuanco auroriza una tecidn indemnizaroria (inciso 20),65% Perg
ka riqueza normativa de la buena fe en los watos prefiminares radica en la necesi-
dad de concluir que, aun sin dolo, toda vez que se violan negligentemente los
deberes de informacion, ha de remediarse lo hecho a través de una indemnizacién
por culpa in contrabends. Vinculindose de cons; guicnee esta materia al ema de la
responsabilidad civil preconeraceual, 256

Hay muchos otros deberes precontractuales que pueden hacerse depender de
b buena fe objeciva.®7 Agi, ¢l deber de interrumpir las “tratativas”, que incumbe
4 quien advierta que no estd en situacion de concluir an conerato vilido. Asi, el
deber de guardar los secretos conocidos a rai de las negociaciones preliminares.
La buena fe impone reserva respecto a las informaciones adquiridas en rorno al
estado de los negocios del otro, a sus proyectos comerciales y 2 los demids aspecros
de su acrividad cuya divulgacién pudiere causarle perjuicio.

Lalibertad de contratar o de no contratar, que perdura durante fos tracos pre-
liminares, no autoriza para convertirla en motivo de traiciones, Violarfa grave-

5% Explican los DouinGuzz fa inlependenciz de las dos aceiones contemphidas en nuestra articuio
1448, y que incluso si el dolo es principal y determinante procede la accidn indemnizataria (aunque no se
recabe la nuliclad) {cfi. Dosmve ez Asuia, Ramen ¥ Doviveues Benavewte, Ramdn, en "Comentarios
dle Jurisprodencia®, en Revista de Derecha, Universidad de Coneepcian, 197, 1495, p- A7)

Algo asf ocurié en el caso resuetto por la Corte Suprema en fallo de 27 Jo julio de 2007, Fn una
compraventa se estipuld que las partes concefan el estado dol aucomivil objero del contraco, y que ¢l
comprador renunciaba 1 las aceiones de saneamien o, Las fallas del vehizulo hicieros
demandase al vendedor, La Carre Suprema sefald yue “el arricula 1465 def ¢
donacién del dalo futuro no vale,

wron Jue el comparador
Sodigo Civil dispone It con-
specto de la ceal se ha dicho Que se trara de una disposicidn prohibitiva
¥ en consecuencia, su sancidn es fa nulidad absolura, la sancién se procluce por ser contraria a la buensa fe
que debe regir en materia contractual” (c. 6). Diesconnocis ast ef valor de la cliusula ¥ admirid la demanda
en contra del vendedor (rol BESRI206G5, Puntelay).

#% Sohre |a respansabilidad civil o indemnizacion Je los perjuicios causados a propdsita de la forima-
cidn el consentimiento ABELIUK, fous obligdeinnes cit., P 763i ALBALADEID, Manuel, Derecho Cipit, v, 2,
vol. 1, Bosch, 99 ecl., Barcelona, 1994, Pp- 365 2 367; Brenia, Roberco, Respansabilidind preconracenal, |
Racea, Buenos Ares 1987, PP- 88 y ss.i DIEz-Preazo v Guiiow, Séeme. ... dic. vol, I, p. 81; Duca
Craro, Carlos, Derecho Cinif, Parte generad, Bd, Juridica de Chile. Santiago 1994, pp. 236 v 237; GuesTin,
Jacques, Taits e Dioit Civil, ¢ 2, LGDYJ, Paris, 1988, p. 251; Gonpesie G Jsidso, Brdennizncidn por
itles y perjuicios, Hammurabi, Ruenos Aires, 1993, pp. 162 ¥ (63; Lazrotner, Christian, Draie Cinil,
t. 3, Econdmica, Paifs, 1990, PP- 221 ¥ 222; Lasanrr, Carlos, Principios de Devecho Civif, v, 3, Margial
Pons, Barcelona, 2003, P 76; Risvueso, Manuel, De s wbligaiones precontractnes, memoria, Uni sidad
de Chile, Santiago. 1933; Rosanni Anvaziz, Hugo, Resporsitsilideed Prevosrateenal, Bl Universitarias de
Valparaiso, 1979, SeHsinT, Joanna “La sanction Je la faute précontractuelle”, en Reme Trimestriefle de
dvoit civif, (1974), ¢. 72; SaMVEDRA, Toaria del ronsertinivise, Cit, pp. 267 5 $T1G1LT7, Rubéy vS
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Jouek LorEZ sanra Mk

H H Sra ~ o = 2 1 L 3 S .-J' . ﬁw
Como novedades normativas posibles, descables y suscepibles de derivarse d
la buena fe, cabe mencionar a titulo cjemptlar: . o L
a) La ejecucion de buena fe de las convenciones es un principio general d
iblico internacional: 66!
orden piblico inernacional; 3 .. -
b) Desestimacion,de la demanda de resolucién de un contrato fundada en un

imi ial de 862 vechazo de Ia exceptio non rite adimpleti
incumplimicnro parcial de poca monea.“®4Y rechaz P

Sx&ﬁn?_h?w

c) Desestimacién de ta demanda m:n_n_,d:.pswnolm por m:n:E_u_maﬂ.:.qm n_rm :n_=
contrato, cuando [a aplicacidn de la buena fe vipificare una nuFﬁ,,_ n__n _:n\ﬂ_m_ bilidad.

Por ejemplo, respecto al artistx que no se w_.a,,wa:& al nm_uwnnﬁm_ on_?:_ ico. aﬂ @MM
se habfa comprometido, en razén del fallecimiento o enfermedad grave
il [o: 064 .
E_:Lv__ﬂn_mwﬂmaz .% la tesis del profesor mn._.:mzn_.o _uzawc,‘.,.nms_: fa M:.p_ M”Mwﬁwnn__“_-
sitos legales del pago: ejecucion literal E.ﬁnm_.amﬁm_m (articulos G, 9y ), hay
que afiadir la buena fe del sofvens y del nmn\n%RE.“ . © docsrinasi de 1

¢) Admisién por los eribunales, haciéndose eco del _.,.as.:n onﬁ._._mm_ _M,_ _
posibilidad de revisar los contratos en ciertos casos de excesiva onerosidad sobre-

venida; 066

¢ i Gal
Centinuacién nota ) ) . bl
lesgravamen, no cuidd de indicarle al asegurado los términos del mismo, ?:&.:«:S_Ennnw_ %pw.ﬂ ; ig -
desgravamen, mo, fundament e bl
Ew de comunicar al Banco o a la compaiifa de seguros, dentro del rmino de 60 dias n:_i.“_ s_v Mm _n. .._p_ ¢
. ; smocis v esele la fecha del-
<l Banco tomé conocimiento y, en todo caso, dentro del plazo de 180 %ﬁ con S.._M_z .._..._Mmmznmm it
i ra uf se d e Bl minimo de di 3 d
imi X si operara of seguro de desgravamen
faltecimiento del deudor, para que asi ope : L minin gencia cigible
._ mandatario es comunicar a su mandante los términos del contrato suscrito en su nombre ¥ rep -
a

& i inies 2 imicato del - .
cién o, al menos, la forma y Dﬂ:—._.._.:._mr_mn— de comunicar el sinje: (0, para asf lograr el cumplimi ]
Al " P

mismo” (c. 13} (rol 2031/2008, Puelen).

“0! Asf se ha resuelto muchas veees en maceria de aulidad de! lado en el arbirraje .__:Ezm_,“_:zn“mm F
: ) | M Tt it s Ay, . h oy
Foucnarp, Philippe; Gaintarp, Emmanuel y Goipsan, Berchold, Tiwite de {AArbisruge Conm
"L s 4 CrAlLLARD,
lternatioinl, Litec, Parts, 1996, p. Y76).

462 Cl., artfculos 1455, 1525 y 1564 del Cédigo iraliana de 1942, Sobre |2 jurisprudencia espanola .,

Santos Buiz, fendencias. .., cic., p. 570. V. infra 92,

i i r wobre la base de yu
"6 Ast se llama a la excepeida de contrato no cumplido opuestz por ¢l ,_n_zu:r_u;.c_ E.__UF la __ﬂ_w . _:...rrn_
el demandance ha dejado sin cumpliv una parce minima o insignificante Je sus obligaciones. :

: . s S0t oF
arclealo 1460:1 del Codigo Civil iraliano, esta excepeidn es contraria a la bueaa fe y; por lo tanta, nmn_.:..,m

declarada sin lagar por el juez. En igual senrido, el acticulo 320 del BGB. V. infra 91, B

5 Sanras Briz, Fadenciis. .., cit., p. 971

del paga”, en RDY, 55, primera parte, pp. 95.y 155.

_dencta wgenting y espanala’, La Ley, 1984, val, A, PP 519 ¥ 585 Ataz Lo

L Jurisprudencia Cinil 14, 1987; Barner

*Forma en el testamento, nulidad por defecro de forma

-Bora, Guillermo, Tz,

Hatiendu Piiplicy, P78, 198%;
declaracion ticita de voluntad”, en £ Ley,

S w,._.._fc. Mo puede irse vdlidamente contra actos Propios)”, en fustittecinies de Devorton €inid $omduenn
w¥intaen 1000, 1c.. .

Low Cowraros

£) Morigeracidn, cuaneo menos, y micneras siga vigente ¢l articulo 1560 de|
Cuidigo Civil, del sistema subjetivista de interpretacion de los contratos,

tan pla-
gado de Ficcinnes; 67

8) Consagracién de la doctrina del estoppel, que en ciertos casos impide a un
contratante contradecir su conducra pasada (weni)

e contra factum proprium non
petfet); 568

*°7 Habrfa sido examinar en esce lugar las proyecciones de ta buena fo ohjetiva en [a interprecacicn of
contrato, estadio del frer conomerual disinco gl dlel cumplimiento. Pero, a fin de evirar repeticiones, es
preferible remicivse a la cuarca paree de este libro. Con todo, mencidnese la sentencia alemana de 29 de
junio de 1927, I que es ilustrativa del aleance de la interpresacidn de buena fo del contraro, citada por

Farria, Francisco, Derecho Comerviad Marithne, . 2, 25 ed., Dosch, Barcelona, 1956, p. 106 ynota 3, gl

buque Funsit fue ferado paca un viaje de Seettin a un puerce dands, estipulindose yue si no se enconmaba

listo para recibir |a carga el 30 de diciembre 2 mediodfz, el fletador o cargador padrfa rescindic of coneruro
El buque estuvo dispuesta el dia convenido, peco 1 mediodfa y 20 mi § segd

conraco y reclamd el pago de lug 2/3 el Hete, como falso feee, Bl oriln
sidn, Apeladz la sentencia ance el tribunal del imperia alemdn, éste anulg fns decisiones anzeriares, deela-
rando que cuanda el buque se encuentn listo para la carga media hora despuds de lo estipulaco, el flerador
no puede rescindic ¢l contraco 2 causa de este reracda, pues una interpretacidn tan rigurosa estd en upusi-
cidn con [a buena fe que debe siempre presidir la fnterpretacisn de tos convenios eqrre las parces, y o
evidente que un rerardo solo de algunos minutos no ha podido ocasianar perjuicio al Aletador, siendo In
mids probable que el invocar esta elfusula sea solamente un precexro por su parre.

mal de Stettin accedié a jg preten-

98 Cfy. ERDANL, L docering, .-, cit. Sobre la docar
Capana, Roberre, *La virtualidad delos actos
Atilio y Lopez Canawa, Rabergs, *
respansabilidad vivil, Buenos Ajres,

na de los actos propios: Arterint, Arilio y Loz
propios e el Derecho argenting”, £ Ley, v 1984-A; Acrering,
La doctrina de los aceos propios en el Cédiga Civil”, en Cuestinmes e
1988: AManko, José, “La doctring de log Propios actos en la jurispry-
2, Joaquin, “Renta viralicia.
pracién. Docrrina de los actos propios”, en Cuwdernns Civits de
» Eduardo, *Contrato, Vicios redhibitorios y reparacitn de dafios
(los actos propios en la interpretacion posteantracrual ¥ en ¢l proceso judicial®, fa Ley, 1990, vol. B,
Pp- 581 yss.; Rercorr, Eduardo, *Docering e [os actos propios y contraro de segure”, La Ley, 1994, vol,
E, pp. 1182 y w3 Brancm, Enrique ¢ Iiparni, Hécrar, * 13| principio general de la huena fe ¥ la docrrina
Fenire contra fircudn Prapism non vater”, en Ef Derorsa, v, 108, pp. 858 y ss.; Blasco (lases, Branciseo,
; ¥ doctrina de los aceos propios. Comentario a Ia

senrencia el T3], de Cataluiia, Sala Civil, de 7 Je enero de (992", en La Ll (Caeatunya), 1992-1;
viit de los drtos prapins, Buenos Aires, 1987; CLaro Casano, Fernando, “Estudio

subre b doctring dle Jog *ctos propios en el derecho rributaria”, en Revistit de Derecho Financiers y de
CoMpacaueer bE Caso, Rubdn, *

Donacién remuneraciva, Forma de ace,

La doctrina de los actas propios y Ia

1985, vol. A, pp. 1003 ys5.; Dy 2-Preazo, Luis, Dactrina de fos
Actus prapios, Barcelona, 1963, DominUez BenavEnTe, Ramén, “La mixima rema areitnr en la jurispru-

" -

» €0 Extruelivg e Derechia Cinil en bovor i Castin Tobesias, . 1, lamplona, 1969; Fyz GUIRRE
José Maria, £, doctring de lps

, rtos propios, memoria, Poarificia Universidad Cardlica Je Chile,
n1Rage, 1985; Fusve Langa, Fernando, *La docrring de los actos propios. ( Veuire cume fitctnm propinm
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cémo las otrora insospechadas consecuencias de la buena fe rambién comicnzan a
072

hacerse realidad en nuestro pais.

Se tratd, en la especie, de una demanda de indemnizacidn de perjuicios contra
un vendedor por incumplimiento de su obligacidn de entregar el microbds vendi-
do. Si bien se habfz hecho la cradicién del vehiculo, Yos tribunales del fondo esti-
maron incumplida la obligacidn de entregar, por cuanto ¢l vendedor no habia
pagado los impuestos que adeudaba al Fisco, lo que impidio al comprador obte-
ner el certificado de término de giro y la autorizacién administrativa para lograr
trabajar el microbus en la lacomocién colectiva. Como consecuencia de lo cual,
durante 169 dias, ¢l comprador estuvo imposibilitado de explotar ¢l vehiculo y
debid cancelar los tributos adeudados por el vendedor al Fisco.

Acogida la demanda indemnizaroria, en primera y en segunda instancia, la
Corte Suprema rechazd ¢l recurso de casacidn en ¢l fondo, sosteniendo que “el
pago de los impuestos a que estaba obligado cl vendedor por la explotacidn del
vehiculo que vendid, era una obligacién de dar frente al Fisco, acreedor de esos
impuestos, pero st omisién significd el incumplimiento de la obligacién de en-

tregar la especie vendida en ¢l momento convenido y en forma completa, con
todo lo inherente a efla para servir al fin a que estaba destinada y que era ¢l motivo
que indujo al comprador a adquirirla, de acuerdo con lo que esrablecen los artlcu-
los 1828 y 1546 del C. Civil” {c. 5).

La Corte de Apelaciones de Concepeién, ¢l 13 de julio de 2000, resolvié que
todo contrato debe ¢jecutarse de buena fe, entendida ésta “como fa conciencia de
cumplir los derechos y obligaciones derivados de los contratos con rectitud, hon-
radez, leal y honestamente, de un modo legitimo y consciente” (c. 13).73

En otra hipétesis contraceual, relativa al contrato de salud, la Corte de
Apclaciones de Concepeidn, acogiendo el reciirso de proteccidn, resolvié ¢l 6 de .
abtil de 2004, “que es necesario tener presente que el articulo 1546 del Codigo
Civil establece una regla fundamental refativa a los efectos del contraco entre los”
contratantes, esto es, que los contratos deben ejecurarse de buena fe, lo cual signi- |
fica que deben cumplirse conforme a la intencidn de las partes y 2 las finalidades
que se han propuesto al contracar”. Esta sentencia fue confirmada por la Corte

m:_u_\n,:m.aﬂ

WL AL 173,31, .

ductas del trabajador, graves y debidamente comprobadas
Yy

. da de las indemnizaciones
dido, como ocurre con la invocada por la de

2 lar _mm fincione

.. .nr.:: contratn, sefialando, en fallo

planteamiento que d

Lo Conrraros

Mis recicnreme : e §
e .B_SR. la Mﬁ_:z. suprema ha recurrido a la buena fe para repro
s trabajadores su falea de colaboraci . -
: : i aboracisn con los fines
il de fana S . . os fincs de la empresa. En
Comil fecha ﬁmn. %n._n::zn de 2008, sefialé que “como lo ha n_nn_mw.ao et
door as o_uomz::&m&am. el contraro de trabajo se encuentra también .
r un contenido ético, es deci i : e las
» &8 dectr, por el imperio de cier incipi
© por i o ctico, e € CIertos principios que lag
w:n:n::mz _q”u.m_uMEn n:_:m cllos, ¢l deber de fidelidad y lealtad a E__un .:Mvi §
obiigadas, arendidas, encre ocr i petit.
. as, entre otras, las circunseancias i
s s,  las stancias de alea cornperit-
e Len el que se desarrollan en el mundo moderno las activi raris
€. “En cfecro, el mayor o m ,
variedad de los productos que
risticas que, a su vez, dependet

d esari
enor éxito de una empresa _.m&nMﬁMm ._M: nwp_.m““m-
omﬁnm a los consumidores de fos mismos, nE.anu.\
1
sin duda, los trabajadores juegan M” dh“nmﬂﬂmw menﬂw_wo m_n _uzwacnnaz e
H_MM“MW, _::_H de desenvolverse en un clima n_n_uno_.umu”“m.o n__: M_,.—Hﬁwn_mwh_._w__\% _%E_;.
%Enzﬂﬁ___ﬂw :M,w vMMH_N,: M”Mgm_m: con sus obligaciones en {a forma estipulada, ».“M
i lngitacign e buend , v:..nm_“u_o del cual se encuentra intbuido toda nues-
kil Oaﬁ:,mc Qimu ".mw nm_u_rn_m mente ¢n materia contraceual, en el artfculo
oty eodigo 58. _.E._M n._.Mm _Bm:w._.u.\r.; mencionados deberes de solidari-
oo aw o mc:n wv e wnm_ ga érica m_.:&n_m_ son claras directrices del
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|+ ik Lotiz Samea Maria

cjereia, A igual conclusion podrix arribarse en Chile, sobre Ia base del articulo
1947 del Codigo Civil, posiblemente en relacion con ¢l articulo 1546, corrobora-
do éste por el articulo 1938, en la reglamentacion legal del contraro de locacidn.

Terminado un arrendamiento de oficinas o locales comerciales, el propierario
sricne [ obligacion juridica de permitir a su antiguo arrendatario colocar un rdtu-
lo o aviso en fa puerra del inmueble que ocupaba, anunciando ¢l lugar al que se ha
crasladado. %9 :

Entre fas conductas que impone la buena fe después de la muerte del contraco,
destaca la de secreto o de reserva. Dice Mosset Teurraspe que “es ésee el mds evi-
dente de todos los deberes. Aquellas cuestiones que una de los contratanges hubiere
conocido con motivo o en ocasion del concrato celebrado y ejecurado, y cuya
difusion o conocimicnto por terceros puedan daiar a la coneraparee, deben per-
manecer en el secrero o reserva”. %! La obligacién de secrero no sélo concierne a
los concratos terminados de licencia, de gnow-how, u ocros relacionados con la
propicdad induscrial (pateneada o no), sino que muy particularmente a los con-
tratos de servicios profesionales, por ejemplo, al secrero profesional que liga de
por vida at abogado con su ex cliente.

Fal como el tema de fa buena fe objetiva en los cratos preliminares ha podido
engarzarse en la nocién de lu culpa i contrahend, kas proyecciones de la buena fe
abjetiva luepo de terminado el contraco podrfan vinculasse a la reciente nocidn
germdnica de la culpa post contrabendum.

F Conclusidn

El principio de la buena fe, enwndido con la amplicud que le pertenece, y
aplicado efectivamente por los cribunales, representa un instrumenco morigerador
de la autonomia de la volunrad en materia contractual, ya que permite, cuando
corresponda, apartarse del cenor literal del contrato, ora amplidndolo, ora restrin-

gi¢ndolo, en virnd de fas circunstancias propias al caso que los eribunales son-
llamados a ponderar. La buena fe objetiva permite equilibrar el respeto debido a:

la palabra empefiada (la fuerza obligatoria del contrato) con los requerimientos
de ta justicia, mdximo desiderdtum del Derecho.

£ Fe s Rovvas Fudemenion | cit,. p, 259,

(CUARTA PARTE
INTERPRETACION
DE LOS CONTRATOS
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INTRODUCTION

CORPORATE acquisitions between two financial giants involving hundreds of millions and
sometimes even billions of dollars frequently occur today. [FN2] Such transactions are reported
in newspapers, over the media, in business periodicals and the like. [FN3] Frequently, the press
release announcing such an event indicates that the parties have reached either an 'agreement in
principle,’ where the parties contemplate ultimately negotiating and entering into a definitive
agreement, or a definitive agreement. The 'agreement in principle’ may be based on a handshake
understanding or memorialized in a preliminary letter of intent. [FIN4]

*126 After announcing the transaction, an issue that commonly arises concerns the enforceabil-
ity of the agreement. The most common issue is whether the 'agreement in principle’ constitutes a
binding and enforceable contract, or rather, is an unenforceable 'agreement to agree.' [FN5] If the
parties have entered into a definitive agreement, the enforceability of the agreement often de-
pends on whether the selling entity's board of directors can bind the corporation prior to share-
holder approval. [FN6] For example, the question of the enforceability of the definitive agree-
ment arises when the selling entity receives a more attractive offer after its board of directors has
approved the definitive agreement, but prior to shareholder approval. [FN7]

*127 This Article focuses primarily on the contractual issues resulting from the 'agreement in
principle.' ['N8] In most cases, courts have espoused the notion that their major focus is effectu-
ating the parties' intent. {FN9] This Article contends, however, that courts have not focused on
the probable expectation of the parties in determining whether a binding and enforceable contract
has arisen at the 'agreement in principle’ stage. Rather, courts have generally used an 'all or noth-
ing' approach. [EN10] Under this approach, courts determine either that the parties have entered
into a contract to consummate the transaction or that no contract exists. [FN11] This Article sug-
gests that, instead of limiting the inquiry to an all or nothing determination, courts should recog-
nize three separate categories of situations involving corporate acquisitions in order to determine
more accurately the parties' relationship. [FN12]

In the first category, the parties do not yet intend to have any contractual *128 relationship.

© 2009 Thomson Reuters, No Claim to Orig. US Gov. Works.



55 FDMLR 123 Page 2
55 Fordham L. Rev. 125
(Cite as: 55 Fordham L. Rev. 125)

They merely have conducted preliminary negotiations, and each party has felt free to walk away
from the discussions for any or no reason. This stage occurs prior to the parties reaching an
'agreement in principle.' Because the parties understand that they have engaged only in prelimi-
nary talks and have not yet formulated an expectation that the deal will ultimately be consum-
mated, these clear-cut situations are rarely the subject of litigation. The parties have neither a
contract nor an obligation to each other,

In the second category, the parties have entered into a definitive agreement. In most of these
cases, the parties feel that they have entered into a binding contract. [FN13] Each party expects
the transaction to close, and if either party backs out of the deal, for reasons other than an inabil-
ity to satisfy one or more of the conditions that is normally contained in an agreement of this na-
ture, [FN14] the other party feels that the contract has *129 been breached, entitling the non-
breaching party to a remedy.

The third category, in the middle of these extremes, is the subject of this Article and is the most
problematic. Here, the parties' negotiations have proceeded beyond the preliminary stage.
[FIN15] This is normally the situation where the parties have reached an 'agreement in principle,'
which typically spells out the price and outlines the general structure of the transaction, but often
conditions the parties’ obligation to consummate the transaction on their working out the terms of
a definitive agreement. [EN 6] The 'agreement in principle’ may be based on a handshake under-
standing [FN17] or reflected in either a preliminary memorandum of understanding or a letter of
intent. [FN18] At this point, each party has a clear understanding that negotiations have pro-
gressed beyond the mere discussion stage. They have some expectation that an ultimate agree-
ment to *130 consummate the transaction wiil be reached. [FN19] The parties are aware, how-
ever, that a definitive agreement still must be negotiated. Nevertheless, while each party feels
that either can walk away from the transaction, each is also likely to feel that there should be
some justifiable good faith reason for doing so.

Through using the 'all or nothing' approach, courts, for the most part, have not considered the
'agreement in principle' cases as a separate category. Thus, the commercial expectations of the
parties as the middle 'agreement in principle' stage are often ignored, creating an inequitable and
an inefficient situation. Some courts have permitted parties to an 'agreement in principle' to with-
draw in bad faith from negotiations, either for no reason or perhaps because of a higher offer
from another party. [FN20] On the other hand, some courts have held the withdrawing party li-
able as if a fully negotiated contract to consummate the transaction already existed. [FN21] The
inequity of this result is evidenced by the multi-billion dollar jury verdict in Texaco-Pennzoil,
[EN22] a decision which will be referred to throughout this Atrticle. Neither extreme is likely to
reflect what the parties thought they were agreeing to when they entered into the 'agreement in
principle.' In addition, the 'all or nothing' approach has created inefficiencies because negotiators
are uncertain of whether a court will construe their negotiations as a final contract resulting in
full expectation liability. [FN23]

This Article will explore different approaches in determining the enforceability of an 'agreement
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in principle.' Part I analyzes the traditional approach used by the courts. Part II discusses alterna-
tive approaches: use of promissory estoppel or enforcement of an obligation *131 to negotiate in
good faith as a mutually binding contract. Part I1I discusses how damages should be determined.
This Article concludes that judicial recognition of a contractual duty to negotiate in good faith
better effectuates the intent of the parties in cases involving an 'agreement in principle.'

I. THE TRADITIONAL 'ALL OR NOTHING' APPROACH

A. Theory
Under the traditional "all or nothing' approach, courts focus on two related concerns to determine
whether the 'agreement in principle' constitutes a binding and enforceable contract: whether the
parties intended to be bound, [FN24] and if so, whether the agreement is sufficiently definite to
be enforced. [FN25] Nevertheless, once a court has determined that the parties intended to con-
tract, it will attempt to enforce the agreement. Thus, a court will read enough terms into the

agreement to provide sufficient definiteness if it can find a reasonably certain basis for providing
an appropriate remedy. [FIN26]

*132 To determine the parties’ intent under the 'all or nothing' approach, courts generally rely on

the objective theory of contract. [FN27] The factors on which courts focus to determine intent
include the type of contract involved, whether that type of contract is normally in writing or
should be in writing, the amount of money at issue in the transaction, any indication that the par-
ties intended to be bound only by a written definitive contract, and whether that contract is of a
common or unusual type. [FN28] The party resisting enforcement often contends that the pre-
liminary agreement does not satisfy the statute of frauds, [FN29] the parties had not yet *133 in-
tended to reach a final agreement, [FIN30] and finally, even if the parties had intended to agree,
the agreement they reached was too indefinite to enforce. [FN31] The party favoring enforce-
ment often argues that, under the objective theory of contract law, the manifestations of the par-
ties would indicate to a reasonable person that an agreement had been reached. [FN32] Although
the party may try to use a promissory estoppel theory, courts generally have rejected the use of
the doctrine in this situation. [FN33]

By focusing on the above factors, courts can determine whether, under traditional contract law
principles, the parties have entered into an enforceable contract. Nevertheless, focusing on these
factors may not effectuate what the parties expected from their 'agreement in principle.’ In those
cases where courts have enforced 'agreements in principle' as binding and enforceable contracts,
three circumstances often recur. First, in each of the cases, courts have found that the 'agreement
in principle' was sufficiently complete because it contained the essential terms of the contract.
[FN34] Thus, through use of gap-fillers [FN35] and the implication of a good faith duty [FN36]
on each of the parties, a court could supply the *134 missing terms to make the preliminary
agreement sufficiently definite to be enforced. Second, where the selling entity has withdrawn, it
generally has done so in order to sell to another at a higher price. [FN37] Finally, the parties con-
templated negotiation of a definitive agreement or at least further agreements between the par-
ties.
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Based on these three circumstances, courts have found themselves caught in a dilemma. On the
one hand, the 'agreement in principle' is sufficiently complete to be enforced, thus overcoming
the indefiniteness hurdle. On the other hand, because the parties conditioned any obligation they
might have on the negotiation of a further agreement, perhaps they intended their present 'agree-
ment in principle' to constitute an unenforceable 'agreement to agree.! [FN38] As such, a court
should not enforce *135 the preliminary agreement as a contract to consummate the transaction
until finalization of the definitive agreement. Finally, the seller's withdrawal from the transaction

in order to accept a higher offer without even an attempt to negotiate a definitive agreement is
inequitable. [FN39]

B. Case Law Application

Courts enforcing an 'agreement in principle' have determined that if it contains the essential
terms of the transaction, it indicates that the parties intended to be bound to consummate the
transaction. [FN40] Yet this *136 situation, in which the parties have conditioned the transaction
on successtul negotiation of a definitive agreement, differs from the situation in which the parties
have reached a definitive agreement but merely failed to include all terms in the writing. Courts
enforcing an 'agreement in principle' based on its completeness, however, are treating the two
situations in a similar manner.

Several cases illustrate how courts rely on the completeness of the preliminary agreement
[EN41] to help determine the intent of the parties. Under an 'all or nothing' approach, these
courts have enforced a preliminary agreement as a contract to consummate the transaction. In
Melo-Sonics Corporation v. Cropp, [FN42] the court considered a telegram from the defendant's
attorney providing that his clients were willing to sell their stock for $1,500,000 'subject to for-
malizing a preliminary agreement along lines previously discussed.' [FN43] After plaintiff's law-
yer replied and accepted the offer, the parties began negotiating the complete terms of the trans-
action, *137 Negotiations continued for almost two months before the defendants notified the
plaintiff that they were withdrawing from the contemplated transaction. The defendants then sold
to a third party for $4,556,700. [FN44]

In reversing the lower court's dismissai of the case, the court stated that the issue of whether the
parties had entered into a contract depended on their intent, which should be decided by a trier of
fact. [FN45] The Melo-Senics court further stated that where the parties have agreed on all the
essential terms and must only formalize the definitive agreement, the preliminary agreément is
sufficiently definite to be enforced as a contract. [FN46]

A number of courts have adhered to the Melo-Sonics rationale. [FN47] In American Cyanamid
Co. v. Elizabeth Arden Sales Corp., [FN48] the court held that a four page preliminary letter had
terms sufficiently definite to enforce as a final contract since it contained the essential elements
with respect to the subject matter required for a contract. [FN49] The lack of certain *138 terms
in the letter did not dissuade the court. Rather, the court judicially supplied the missing terms,
such as the closing date and the date for signing the formal agreement, [FN50] Similarly, in
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V'Soske v. Barwick, [FN31] the court rejected the argument that no contract had yet arisen be-
cause the parties had left too many terms unsettled in the initial agreements. In V'Soske, the par-
ties had not only exchanged correspondence, resulting in an 'agreement in principle,' they also
began procedures for consummating the transaction, including drafting and negotiating the for-
mal written agreement. [FIN52] The court found that the terms contained in the parties' initial of-
fer and counter-offers sufficiently detailed the terms of their agreement to constitute an enforce-
able contract. [FN33]

In Mid-Continent Telephone Corp. v. Home Telephone Co., [FN54] the court considered the
enforceability of a letter agreement executed by both parties that stated that its purpose was 'to
put in writing the terms and conditions of an agreement that we would propose to enter into.'
[FN35] Even though the letter agreement contained conditions concerning a number of different
matters, including the development of 'a mutually satisfactory arrangement for the continued
employment of certain management personnel,’ [FN56] the court found it enforceable. On that
basis, the court held Home Telephone liable for damages which Mid-Continent sustained as a
result of Home Telephone's withdrawal. The Home Telephone court *139 rejected the argument
that a contract is unenforceable because some terms are left open for future agreement of the par-
ties. [FNS7] The court emphasized that its primary focus in determining the contract's enforce-
ability was the parties’ intent. [FN38] Nevertheless, the court stated that where the parties have
agreed on all substantial terms of the contract, that the parties contemplate entering into a final
agreement does not make the preliminary agreement unenforceable absent a definite intent that
the agreement should not be binding until execution of the final document. [FN59]

Finally, the most dramatic example is the recent jury verdict in Texaco-Pennzoil [FN60] involv-
ing the battle for the Getty Oil Company. The jury returned a $10.53 billion verdict against Tex-
aco [FIN61] based on its finding that the Getty Oil Company, the Sarah C. Getty Trust, which at
the time controlled about 40.2% of the Getty Oil stock, and the J. Paul Getty Museum, which
controlled about 11.8% of that stock, had entered into a binding agreement with Pennzoil pursu-
ant to which Pennzoil was to become a three-sevenths owner of Getty Oil. The jury found that
the 'agreement in principle' between the parties was binding even though no definitive agree-
ments had been reached, [ENG2] and even though the parties *140 contemplated negotiating and
entering into such agreements. [FN63]

In these cases, the court was confronted with the three circumstances noted above: [FN64] first,
the parties had agreed on the essential terms of the proposed transaction; second, the parties still
contemplated negotiating and entering into further agreements spelling out all of the terms and
conditions of their arrangement; and in each case where the seller had withdrawn, it had done so
in order to sell to a third party at a higher price.

By using the 'all or nothing' approach, courts treat 'agreements in principle' as either creating a
binding and enforceable contract to consummate the transaction, or as creating no obligation
whatsoever. Classic black-letter law holds that an 'agreement to agree' is no agreement. [FN65]
Yet, in each of the cases discussed, the parties had agreed on the essential terms of the transac-
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tion. Additionally, the breaching party often withdrew only because someone else offered a bet-
ter price. Although many courts have concluded that an 'agreement in principle' constitutes an
unenforceable 'agreement to agree,' [FNG6] other courts have apparently recognized the inequity
of the situation and found that the 'agreement in principle' evidencec an agreement sufficiently
complete to warrant enforcement as a contract to consummate the transaction. [FN67]

*141 II. A PROPOSED SOLUTION TO THE 'ALL OR NOTHING' PROBLEM

A. Determining the Parties' True Intent

As discussed in Part I, one of the arguments advanced in favor of finding liability is that courts
should attempt to effectuate the intent of the parties. Some courts have assumed that even in the
absence of a definitive agreement, in the parties intended to be bound to consummate the transac-
tion. In transactions of the magnitude involved in the corporate acquisition setting, however, a
court inferring such an intent at the 'agreement in principle' stage will generally not effectuate the
parties’ true commercial expectations. Even if the 'agreement in principle' contains the essential
terms, because of the complexity of the transaction, numerous substantive provisions remain for
negotiation before the parties would reach a definitive agreement. For example, the parties often
still will have to agree on such critical provisions as warranties and representations, contract
conditions, the scope of indemnifications, and sometimes non-competition clauses.

In a corporate acquisition situation, the parties involved are usually sophisticated business peo-
ple [FN68] represented by able counsel. They realize that a definitive agreement must still be
concluded even after they have reached an 'agreement in principle.’ [FN69] Admittedly, they are
probably assuming that the party on the other side of the bargaining table will negotiate in good
faith. Relying on that good faith, however, does not mean that cither of the negotiating parties is
unaware of the possibility that negotiations might break off. [FN70] On the contrary, each party
probably realizes that, until definitive documents are signed, the transaction might not close. This
is one reason why the parties are normally anxious to draft, negotiate and finalize their agree-
ment as soon as possible, Once *142 those documents are completed, the parties finally feel that
they have an enforceable agreement which, assuming the conditions contained therein are satis-
fied, will be consummated. [EN71]

Assuming that the parties understand that a final definitive agreement must still be reached, how
do we deal with the dilemma created if one of the parties withdraws in bad faith? For example,
there would be something troublesome about letting the defendants in Melo-Sonics [FN72] walk
away from the negotiating table in order to accept another offer yielding three times the prior of-
fer. [FN73] Similarly, in Texaco-Pennzoil, [FN74] it seems unfair to permit one of the parties,
while the attorneys are drafting final documents based on the 'agreement in principle,' to with-
draw from the transaction with impunity simply because it has received a higher offer. [FN75]

The 'all or nothing' approach does not provide a solution to the problem of one party withdraw-

ing in bad faith from an 'agreement in principle' since it forces courts to treat the preliminary
agreement as either creating a final and binding contract to consummate the transaction or as
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creating no obligation whatsoever. If, however, at the 'agreement in principle' stage courts
viewed the parties as having obligated themselves to negotiate with one another in good faith to
attempt to reach a definitive agreement, courts could more closely effectuate their commercial
expectations. Such an approach also permits tailoring a remedy that more effectively compen-
sates the injured party for breach of that good faith duty.

*143 C. Two Approaches to Impose a Duty to Negotiate in Good Faith on
Parties
This Article discusses two ways to create and enforce a duty to negotiate in good faith. The first,
using promissory estoppel, is a less satisfactory method of creating the duty to negotiate than is
the second, which would enforce the obligation to negotiate as a mutually binding contract.

[FN76]

1. The Impact of Promissory Estoppel

In the 'agreement in principle' context, plaintiffs contending that a court should enforce such an
agreement will typically assert that the court should invoke promissory estoppel. [FN77] The
plaintiffs will argue that *144 they have reasonably relied to their detriment on a promise made
by the defendants, either in their handshake agreement, their letter of intent or perhaps both, and
that they have been damaged as a result. Under the approach taken by section 90 of the Restate-
ment (Second) of Contracts, [FN78] the promise is binding if injustice can be avoided only
through enforcement of the promise.

Courts generally have rejected the plaintiffs’ promissory estoppel argument in this situation.
They have found that the situation did not justify taking the contract out of the statute of frauds,
[FN79] there was no promise on which the plaintiffs could rely, {[FN80] or that, even if a promise
did exist, reliance on that promise was unreasonable. [FN§1]

Despite the general unwillingness of courts to rely on promissory estoppel to provide a remedy
to the non-breaching party when an 'agreement in principle's is at issue, [FN82] precedent exists
for using the doctring to *145 enforce an obligation to negotiate in good faith. Many commenta-
tors have viewed Hoffman v. Red Owl Stores, Inc. [FIN83] as creating such a duty to negotiate in
good faith. [FN84] Hoffman represented a significant development in the law of promissory
estoppel [FN85] by overcoming judicial reluctance to apply the promissory estoppe!l doctrine to
situations involving commercial transactions. [FN86]

In Hoffman, the plaintiff relied on assurances from Red Owl officials and sold his businesses in
anticipation of receiving a Red Owl franchise. [FN87] Despite the lack of a final written fran-
chise agreement between the parties, the Hoffman court held that the plaintiff actually and sub-
stantially relied to his detriment on a promise by the defendant, and thus met the elements neces-
sary to invoke promissory estoppel. [FIN88]

A court in the 'agreement in principle' setting could rely on the Hoffman case as precedent for
invoking promissory estoppel to effectuate the parties' expectation that each will negotiate with
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the other in good faith. [FN89] The Hoffiman case may not provide strong precedent for giving a
remedy when a corporate defendant involved in sophisticated business transactions withdraws in
bad faith from an 'agreement in principle.' The plaintiff in Hoffiman presented a particularly sym-
pathetic case. Because promissory estoppel is an equitable remedy and within the court's discre-
tion, it lends itself to just such sympathetic cases. On the other hand, courts are not always as
sympathetic to corporate defendants.

*146 Moreover, promissory estoppel is not the preferable way to enforce the obligation to nego-
tiate in good faith. [FN90] If the parties are viewed as having undertaken a contractual obligation
to negotiate at the 'agreement in principle' stage, action or forbearance in reliance on the promise
should not be required. There is also no need to determine whether the promisor could reasona-
bly have expected such action or forbearance. [FN91] Although section 90 of the Restatement
(Second) of Contracts no longer requires that the action or forbearance be of a definite and sub-
stantial character, it retains both the requirement of some action or forbearance in reliance on the
promise, and the promisor's reasonable expectation of such action or forbearance. {FN92] -

Moreover, even though section 90 gives courts using the doctrine of promissory estoppel the
flexibility to award whatever remedy justice requires, [FN93] a recent study indicates that the
vast majority of courts now *147 award full expectation damages in promissory estoppel cases.
[EN94] A court following the majority approach and awarding expectation damages in 'agree-
ment in principle' cases may not be enforcing a duty to negotiate in goed faith but, rather, may be
enforcing a final contract under the 'all or nothing' approach. If a court views the promise on
which the nonbreaching party is relying as a contract to consummate the transaction, and if it
awards expectation damages as a remedy for breach of that promise, then the promissory estop-
pel doctrine does not overcome the flaws in the 'all or nothing' approach. Unfortunately, courts
have not used the flexibility of section 90 to tailor a remedy that enforces the parties' commercial
expectations. This inflexible approach has resulted in too much uncertainty for the parties. Al-
though the parties may not have agreed on a contract even if they had negotiated in good faith, if
a court invokes promissory estoppel, the withdrawing party might be liable for full expectation

damages. [EN95]

2. Reprosystem, B.V. v. SCM Corp. and the Growing Judicial Recognition of a
Duty to Negotiate in Good Faith

Rather than invoking promissory estoppel to enforce an 'agreement in *148 principle,’ courts
should view the parties as having entered into a mutually binding agreement, with each party
having undertaken an obligation to negotiate with the other in good faith to arrive at a definitive
contract. [FN96] That obligation should itself be enforceable regardless of whether either party
takes any action in reliance thereon. [FN97] The advantage of viewing the 'agreement in princi-
ple' as a mutually binding contract to negotiate, rather than relying on promissory estoppel, is
that it will result in more certain damage awards for a breach of the 'agreement in principle.' The
non-breaching party should be compensated for the harm it has suffered in reliance on the other
party's duty to negotiate in good faith. [FN98]
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Assuming that promissory estoppel is a less satisfactory means of compensating a party for its
counterpart's failure to negotiate in good faith than basing recovery on a mutually binding con-
tract to negotiate, the question then becomes whether we can formulate such a contractual duty
that is capable of enforcement. The answer is yes, even though some recent case law indicates
that courts willing to acknowledge a duty to bargain in good faith are often unwilling to recog-
nize such a duty as a separate contractual obligation. [FN99]

Courts that recognize a duty to negotiate in good faith could hold in three different ways. First, a
court may hold that a withdrawing party is liable for breach of a duty to negotiate in good faith
regardless of whether an enforceable contract to consummate the transaction is found. [FN100]
Second, *149 a court may recognized that a separate contractual duty to negotiate exists, but may
find that such a duty is too indefinite to enforce. [FN101] Third, a court may acknowledge the
duty to negotiate in good faith but may, even without relying on the agreement's indefiniteness,
revert to the 'all or nothing' approach to decide whether an enforceable contract has yet arisen.

[FN102]

Perhaps the most complete judicial discussion of a contractual duty to negotiate in good faith in
the corporate acquisition setting appears in the district court opinion in Reprosystem, B.V. v.
SCM Corp. [FN103] In April 1976 SCM and Reprosystem began negotiating for the sale of
SCM's six office copier subsidiaries in Europe. In May, Reprosystem offered $9,000,000 for the
businesses. [FN104] No further negotiations occurred until August. While not accepting the ear-
lier letter offer, SCM provided Reprosystem with a list of items that it considered essential to an
agreement. The parties supplemented that list, which became the basis for further negotiations.

[FN1035]

*150 As negotiations continued, the parties began drafting the formal documents necessary to
consummate the transaction. Although the negotiating and drafting process continued on into
December with execution of a final agreement seemingly in the offing, [FN106] prospects for
finalizing the transaction worsened when, effective January 1, 1977, the person who had directed
negotiations for SCM was replaced. The newly appointed officer reviewed the transaction and
determined that the businesses being sold were more profitable than earlier projected. After SCM
formally broke off negotiations on February 2, 1977, Reprosystem sued for damages, alleging
among other things, breach of contract, promissory estoppel, and failure to perform and to nego-
tiate in good faith. [FN107]

The issue confronting the court was whether a contract existed despite the lack of executed for-
mal documents, where the drafts prepared explicitly provided that they were to become binding
only upon execution. [FN108] The district court, relying on the objective theory of contract,
found that the parties had reached an agreement [FN109] in December 1976 and that SCM's sub-
sequent actions were inconsistent with its duty to perform that agreement in good faith. [FN110]

Because the objective facts indicated that the parties had reached an agreement, the court re-
jected SCM's argument that a formal signing of final documents was necessary. The court based
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much of its reasoning on the parties' agreement on the essential terms of the transaction. The
court relied on section 2-204(3) of the Uniform Commercial Code to hold that, as long as the
parties had agreed on the essential terms of the *151 transaction, the court could supply the miss-

ing ones. [FN1111

In addition to its discussion of whether an agreement to consummate the transaction existed, the
district court dealt at length with whether a duty to negotiate in good faith had arisen and
whether SCM had breached that duty. The court, in concluding that such a duty did exist and that
SCM had breached it, attempted to go beyond the 'all or nothing' approach and, after noting the
difficulty in fashioning an appropriate remedy, [FN112] adopted a remedy theory based on resti-
tution or unjust enrichment. [EN113] On that basis, the court awarded Reprosystem the profits
earned by the copier businesses during the period in which it deemed SCM had, pursuant to the
parties’ understanding, operated those businesses on Reprosystem's behalf, [FN114]

The Reprosystem court focused on the proper issue by recognizing that the parties, through their
lengthy negotiating process, had obligated themselves to deal with one another in good faith.
[FN115] Unfortunately, however, even though the court acknowledged a duty to negotiate in
good faith, it did not properly view the contractual good faith duty as separate from the contract
to consummate the transaction. Rather, under the Reprosystem approach, a court will only find a
breach of duty to negotiate if it first finds an enforceable contract to consummate the transaction.
The Reprosystem court found that once the parties had agreed on all material terms of a contract,
a final and binding contract existed. The breach of the good faith duty was thus a breach of the
performance *152 of the contract rather than the breach of a separate obligation to negotiate.

On appeal, the Second Circuit reversed, [FN116] finding that the language of the contract drafis,
taken together with the other communications between the parties, indicated that the parties did
not intend to be bound until the final execution of definitive agreements. [FN117] The court rea-
soned that such an intent comported with commercial reality in such a large transaction. In con-
sidering the issue of whether SCM had breached a duty to negotiate in good faith, the court relied
on the typical "all or nothing' approach. Since the court concluded that no contract existed, it
found that SCM could not have breached any gooed faith duty. In addition, the court that any im-
plied agreement to negotiate in good faith that might have existed was too indefinite for a court
to enforce under New York law, [FN118]}

The Second Circuit's conclusions indicate its unwillingness to find a duty to negotiate in good
faith unless the court first finds that the parties had an enforceable agreement to consummate the
transaction. These conclusions, however, produce the potentially inequitable result we noted ear-
lier. [FN119] In Reprosystem, the testimony indicated that, after the attorneys had generated six-
teen drafts of the agreement, the parties had resolved all open issues. Nevertheless, the parties
had not yet executed a definitive agreement. The parties had indicated in these drafts that they
were to be final and binding only when executed and delivered. [FN120] Thus, the court may
have accurately interpreted the parties’ intent that an enforceable definitive agreement would
arise only after the parties had executed it. That intent should not mean, however, that until the
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final agreement is executed either party may act as it likes with impunity. Rather, once the par-
ties have entered into an 'agreement in principle,' each party reasonably expects to be obligated
to act in good faith to agree *153 on the terms of a definitive agreement, regardless of whether
they ultimately execute a definitive agreement.

C. Applying the Good Faith Duty _

The reluctance of many courts to consider whether a separate duty to negotiate in good faith ex-
ists, and the reluctance of other courts to enforce such a duty even if they find that it does exist,
may stem from two possible concerns. The first concern is that good faith can be a difficult con-
cept to apply [FN121] and, thus, courts may fear that they are unable to determine whether one
of the parties has failed to negotiate in good faith. The second concern may arise out of the diffi-
culty in devising an appropriate remedy for the breach of such a duty. [FN122] Both of these
concerns are evidenced by some courts focusing on the indefiniteness of an 'agreement in princi-
ple' as the basis for not enforcing it as a contract to negotiate.

Concern over the application of the good faith duty most likely stems from the difficulty of de-
fining, or perhaps even deciding whether to define, good faith. [EN123] The Restatement (Sec-
ond) of Contracts views good faith as an excluder. [FIN124] Under this approach, good faith can-
not be defined but, rather, merely excludes many forms of bad faith. [FN125] Although various
examples of bad faith conduct can be offered, the excluder approach views as too confining any
definition of good faith or any definitive listing of examples of bad faith conduct. [FN126] The
excluder approach *154 views good faith as an evolving concept that can be used to fit any situa-
tion on a case-by-case basis. [FN127]

Although the Restatement's provision does not directly address the issue of good faith in the
formation of a contract, the comment to the section indicates that bad faith in negotiation, al-
though not within the purview of the section itself, may give rise to sanctions, [FN128] Professor
Summers, one of the more ardent advocates of the excluder approach, specifically notes in his
seminal article on good faith [FN129] that bad faith in negotiating can result in a cause of action,
and that among the forms of bad faith in negotiating is the abuse of the power to break off nego-

tiations. [FN130]

More recently, a different approach to good faith has been proposed. Under this analysis, good
faith is examined by use of a forgone opportunities test. [FN131] When a contract is formed,
each party has agreed to forgo certain alternative opportunities, and thus has limited its discre-
tion, A party will act in bad faith by trying to recapture alternative opportunities it had forgone at
the time of contracting. As an illustration, if A had agreed to sell 100 designated widgets to B for
$1.00 each, A has limited its discretion by forgoing the opportunity of selling those same widgets
to C for $1.50 each. If A now tries to sell those widgets to C, A will be acting in bad faith by try-
ing to recapture an alternative opportunity it had forgone at the time of contracting with B.

Professor Burton, who first formulated the 'forgone opportunities approach,’ poses two ques-
tions. [FN132] First, at the time of contract formation, what were the reasonably expected costs
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of performance (forgone opportunities) to the party who has allegedly breached the contract?
Second, at the time of performance, did the party who allegedly breached the coniract use its dis-
cretion to recapture an opportunity that it had forgone on entering the contract?

Professor Burton's forgone opportunities approach can be particularly helpful in determining
whether the parties have entered into a contract to negotiate and whether either party has
breached that contract. In deciding whether the parties have a contract to negotiate in good faith,
a court can look at whether the parties have forgone alternative opportunities. Professor Burton
states that courts should focus attention on the time of contract formation. This analysis involves
an objective inquiry into the promisee's reasonable expectations as to which opportunities the
discretion-exercising promisor acting in bad faith had forgone by entering into *155 the contract.
[FN133] Under traditional contract law principles, these forgone opportunities would constitute
consideration.

In the 'agreement in principle' setting, this analysis can be illustrated by the following hypotheti-
cal. Assume that on January 1, Acquiring Corporation and Target Corporation began negotiating
for purchase by Acquiring of Target. Acquiring formed a subsidiary corporation that was to ten-
der for some or all of Target's shares at a specified price. After completion of the tender offer,
Target was to be merged into the subsidiary. Target is a processor of Florida orange juice and
about 75% of its assets consist of orange groves in Florida. On January 10, although no definitive
agreement had been reached, the parties entered into either a handshake understanding that Ac-
quiring would tendder for all of Target's shares at a price of $25 per share or a letter of intent
spelling out the basic terms of the transaction. In both situations, the parties understood that the
fransaction was subject to their negotiating and entering into a definitive agreement.

Once the 'agreement in principle' was reached, the attorneys began negotiating the terms of a
definitive merger agreement, and aithough disagreements existed over the wording of the final
agreement, the negotiations were ongoing and had centered around the provisions necessary to
implement the transaction. However, negotiations came to an abrupt halt when, on January 13,
Vulture Corporation approached Target's management with a proposal in which Vulture agreed
to buy all Target's stock that might be tendered at a price of $30 per share. Target ultimately ac-
cepted Vulture's offer.

In the hypothetical, although their letter of intent might not be enforceable as a contract to con-

summate the transaction, it may constitute an enforceable contract to negotiate in good faith. If
each party could reasonably expect that the other, by entering into the letter of intent, has forgone
certain opportunities, then sufficient consideration has passed between the parties for a contract
to have come into existence. [FN134] By accepting Vulture's offer, Acquiring might reasonably
conclude that Target is attempting to recapture a forgone opportunity and is breaching its con-
tract to negotiate in good faith. [FN1335

In addition to clearing the consideration hurdle, Professor Burton's first inquiry can help a court
evaluate whether the 'agreement in principle' is sufficiently definite. If a court can look at the
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terms of the 'agreement in principle’ and find a sufficiently definite understanding between the
parties as to the opportunities that each had forgone, then it can find *156 that the parties formed
a contract to negotiate. The definiteness required for the formation of this contract should be
viewed on a different level than the definiteness that would be required to form a contract to con-
summate. A court should only be concerned here with determining whether the parties had for-
gone opportunities. It should not be seeking to supply sufficient terms to create an enforceable
contract to close the transaction.

Even if consideration is found, and a court determines that the agreement contains sufficient
definiteness to permit the finding of an enforceable contract to negotiate, it must still find that the
parties intended to be bound by the contract to negotiate. By focusing on the opportunities that
the parties had forgone, a court can discern what the parties expected from their agreement. For
example, if the agreement contains either an implicit or an explicit understanding that the parties
will withdraw from the market during the negotiation process, a presumption should arise that
the parties intended to be bound to negotiate in good faith. On the other hand, if the parties indi-
cated in the 'agreement in principle' that they did not intend any obligation to have arisen, includ-
ing one to negotiate in good faith, then a court should respect that intent. Absent an explicit
statement in the 'agreement in principle' disclaiming any obligation to negotiate in good faith,
focusing on the forgone opportunities will help a court determine what the parties expected from
the 'agreement in principle.'

Professor Burton's inquiry is whether the withdrawing party has breached the contract to negoti-
ate in good faith and on whether that party has used its discretion to recapture an opportunity that
it had forgone on entering into the contract. Here, the court should examine the promisor's sub-
jective intent [FN136] in withdrawing from the negotiations. [FN137] This inquiry should help a
court determine whether the promisor is withdrawing from the transaction because it is honestly
dissatisfied with the progress of the negotiations or because it changed its mind irrespective of
the status of negotiations. [FN138] If the promisor is honestly dissatisfied with the progress of
the negotiations, it can withdraw from the contract with impunity. If, on the other hand, the
promisor merely declines to pursue the transaction, it may be attempting to recapture a forgone
opportunity *157 in breach of the contract to negotiate. [FN139]

A look at some case law is helpful to illustrate how the forgone opportunities approach might
work in the corporate acquisition setting. In Interway, Inc. v, Alagna, [FN140] the parties entered
into a letter of intent providing that Interway would transfer approximately $1.6 million of its
stock to Alagna in exchange for Alagna's interest in Trailer Leasing Corporation. [FN141] The
letter of intent, prepared by Interway and accepted by Alagna, stated that " o ur purchase is sub-
ject to a definitive Purchase and Sale Contract to be executed by the parties." [FN142] He day
following the execution of the letter of intent, Alagna informed Interway that he would not pro-
ceed with execution of the final contract. Interway sued. [FN143]

The court, after indicating that the parties' intent controlled the question of whether they had en-
tered into an enforceable contract, held that the letter unambiguously indicated the tentative na-
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ture of any agreement between them. Adhering to the 'all or nothing' approach, the appellate
court affirmed the trial court's dismissal of the plaintiff's complaint. [FN144]

Applying the forgone opportunities approach to the facts in Interway demonstrates how a court
could find an enforceable duty to negotiate in good faith. First, a court would determine whether
each party had forgone opportunities by entering into the letter of intent. [FN145] If so, the court
would then have to focus on the second inquiry--determining precisely which opportunities these
were and deciding whether Alagna was now trying to recapture them.

In the first step, the court's concern should be whether a mutually binding contract has been
formed. The court should focus on forgone opportunities to determine whether the parties gave
consideration and intended to be bound, and whether the 'agreement in principle’ is sufficiently
definite to be enforced as a contract to negotiate. In the Interway case, because the important
price term was specified, [FN146] a court could *158 reasonably conclude that, by entering into
the letter of intent, each party had limited its discretion and had forgone certain opportunities. A
buyer who has entered into a letter of intent of the type present in the Interway case, for example,
reasonably might expect that the seller could not withdraw solely because of receipt of a higher
offer for the asset. [FN147] Similarly, a seller reasonably could expect that the buyer cannot
shop around for a comparable substitute asset that might be available at a cheaper price. In addi-
tion, the buyer probably is reasonable in assuming that the seller has forgone the opportunity of
taking the property off the market, as occurred in Interway, without trying to negotiate an ac-
ceptable agreement with the buyer. [FN148]

The second step of the inquiry, determining whether the withdrawing party has breached the
good faith duty, admittedly will be difficult in many cases. Here, the court must ask whether the
promisor is withdrawing because it is trying to recapture a forgone opportunity or because it
feels that negotiations have irretrievably broken down despite good faith efforts. In the Interway
case, for example, because one party withdrew without even attempting to negotiate a final
agreement, a court could logically conclude that the party had breached his contractual duty to
negotiate in good faith.

Although the Interway case presents a clear-cut situation where one party refused to negotiate at
all, the hypothetical situation illustrates how the analysis can become difficult in the second step.
Let us assume that after Target and Acquiring had entered into their 'agreement in principle' and
while negotiations were underway, a freeze hit Florida that killed the majority of oranges in the
state but miraculously left Target's groves untouched. Would Target be liable if it decided that it
no longer wanted to continue negotiations with Acquiring, even if it did not accept a better offer?

[f Target's withdrawal from negotiations is based on its decision that its assets are now worth
more than before and that it wants to remain independent, then Target appears to be recapturing a
forgone opportunity and has breached its duty to negotiate in good faith. [EN149] Frequently,
however, the decision to withdraw from negotiations results from a combination of factors. For
example, although Target may remain committed to negotiating a final agreement with Acquir-
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ing even though the value of its assets has risen, the attitude of its negotiators toward the negotia-
tions is likely to change, at least subconsciously. Because Target probably feels that the value of
its bargain has diminished, it will likely *159 be more inflexible in its demands and less willing
to concede certain points.

The second inquiry is undoubtedly a difficult one for courts to make, especially because Profes-
sor Burton's approach requires a determination of the promisor's subjective intent, [FN150] This
difficulty should not deter the use of this analysis, however, because courts are frequently forced
to make such determinations. [FN151]

An interesting example of a court's inquiry into a party's good faith in negotiating, although not
arising in the corporate acquisition setting, occurred in Evans, Inc. v. Tiffany & Co. [FN152]
Evans involved the negotiation of a sublease. [FN153] The Evans court extensively reviewed the
history of the parties' negotiations and concluded that the defendant breached its duty to negoti-
ate in good faith by ignoring custom and usage, by insisting on arbitrary clauses and by ignoring
the sublessor's legitimate interests. [FN154]

Although the Evans court may have looked at objective factors in making its determination be-
cause the letter of intent between Evans and Tiffany provided that the parties were to enter into a
formal contract incorporating the terms of the letter of intent within 'reasonable limitations,'
[I'N155] a similar analysis could be undertaken in the corporate acquisition setting, Thus, to
evaluate the promisor's subjective intent, a court should be able to consider usage of trade
[FIN156] and underlying industry *160 practice [FN157] to help determine whether the promisor
was negotiating in good faith or just taking a particularly harsh negotiating position in order to
create an excuse for withdrawing from the transaction. In the latter situation, the promisor is ne-
gotiating in bad faith and should be liable for breaching the contract since it is attempting to re-
capture a forgone opportunity.

Creating an independent cause of action for failing to negotiate in good faith does present some
dangers. The first danger is that good faith is a difficult concept to apply, particularly because of
the difficulty in defining, or even deciding whether to define, the term. [FN158] What a court
might objectively view as bad faith conduct might not, in reality, have been subjective bad faith
by the party. [FN159] Similarly, a court might view certain conduct as not constituting bad faith
when in fact one of the parties had in bad faith stymied negotiations in order to recapture a for-
gone opportunity. Nevertheless, a court focusing on the good faith issue will be far more likely to
discern the parties' true intent than will a court that relies on the 'all or nothing' approach,

[FN160]

The second danger lies in formulating an appropriate remedy for the breach. Some courts that
have considered whether a party has breached its duty to negotiate have found such a duty too
indefinite to enforce. [FN161] *161 Both the UCC [FN162] and the Restatement (Second)
[EN163] analyze definiteness in terms of whether there is a reasoanbly certain basis for giving an
appropriate remedy. Although courts have not generally articulated the difficulty in formulating
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an appropriate remedy as their reason for not finding an independent cause of action for breach
of the duty to negotiate, this difficulty may explain the results of some cases. [FN164]

ITI. REMEDIES FOR BREACH
Commentators' suggestions for appropriate remedies for a breach of the duty to negotiate in
good faith have ranged from protecting either a party's reliance interest, its expectation interest,
or its restitution interest. [FN165] Courts have not yet sufficiently explored this area and conse-
quently, there is still no judicially recognized theory of an appropriate remedy.

Two reasons can be posited to explain this lack of development in the area of remedies. First,
courts only recently have begun to recognize the duty to negotiate in good faith as a separate
cause of action. [FN166] In addition, once a court suggests that the plaintiff might succeed on
such a cause of action, which often occurs in deciding a motion for summary judgment, the par-
ties may well settle the case out of court, thus preempting any need for a court-formulated rem-
edy. [FN167] Second, and more important, courts have focused their analysis on whether a bind-
ing contract to consummate the transaction exists. Consequently, the court will focus on whether
the parties intended a final and binding contract, and, if *162 so, whether the terms of the
'agreement in principle' are sufficiently definite for a court to enforce. [FN168] By focusing on
these issues, rather than on whether a contract to negotiate has arisen, courts have held either that
there is no remedy because there is no liability [FN169] or, if they find liability, they assume that
the traditional expectation measure of damages is the appropriate remedy. [FN170)

Generally, a court holding that an 'agreement in principle’ constitutes a binding contract under

the 'all or nothing' approach will give the non-breaching party traditional contract damages.
[EN171] When the sale of a business is involved, the typical remedies for breach of such a con-
tract would include either specific performance, if the business is unique and damages could not
provide an adequate remedy, [FN172] or damages, based on the non-breaching party's expecta-
tion interest.

At the 'agreement in principle’ stage, neither of these remedies is appropriate. Specific perform-
ance is inappropriate for two reasons. First, in order to grant specific performance the contract
must be sufficiently certain to provide a basis for granting and enforcing the decree. [FN173]
The certainty required for specific performance is greater than the certainty required for granting
damages. [FN174] Thus, although the 'agreement in principle' may be sufficiently certain for a
court to enforce as a contract and to grant damages for its breach, it may not be certain enough to
*163 warrant a decree of specific performance. Second, specific performance at the 'agreement
in principle' stage is inappropriate since the parties do not yet expect that the transaction will
close, They each realize that a definitive agreement must still be negotiated, and if negotiations
break down over the terms of that definitive agreement, even though both parties have acted in
good faith, they each expect to walk away with impunity. Thus, specnﬁcally enforcmg the
agreement would not effectuate the parties' intentions.

The traditional measure of expectation damages is also an inappropriate remedy at the 'agree-
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ment in principle’ stage. Expectation damages in the sale of business context are intended to give
the non-breaching party the benefit of its bargain. This measure of damages is normally calcu-
lated by the difference between the contract price and the fair market value of the business on the
date of breach plus incidental or special damages provided that they are foreseeable at the time of
contracting and can be proven with reasonable certainty. [FN1735] These special damages might
include costs incurred in connection with a substitute transaction, [FN176] and, in some cases,
lost profits. [EN177] At the ‘agreement in principle' stage, this measure of damages overcompen-
sates the non-breaching party. Because neither party has any assurance that they will successfully
reach a definitive agreement, even if both act in good faith, the non-breaching party should not
be entitled to damages other than the harm it suffers in reliance on the other party's implicit
agreement to negotiate in good faith. [FN178]

A court focusing on the duty to negotiate in good faith can formulate a remedy concentrating on
the harm that the non-breaching party suffers as a result of the breaching party's failure to nego-
tiate in good faith. As already suggested, courts should view the parties to an 'agreement in prin-
ciple' as entering into a contract with mutual obligations. Each party intends that it will withdraw
from the market and not seek a better deal elsewhere. [FN179] In the hypothetical, for example,
Acquiring, by entering *164 into an 'agreement in principle' with Target, has forgone the oppor-
tunity of shopping around to purchase a comparable firm if that purchase would serve as a substi-
tute for the acquisition of Target. When a party breaches the duty to negotiate in good faith by
reentering the market and recapturing that forgone opportunity, it should have to pay any dam-
ages that the non-breaching party has suffered in reliance on the 'agreement in principle.'

As a general principle, the non-breaching party's damages can be measured by the extent that it
has been harmed by its withdrawal from the market between the time when the parties entered
into the 'agreement in principle' and when the withdrawing party terminated the negotiations in
bad faith. [FN180] If during this period the market changed to the detriment of the non-breaching
party, then the non-breaching party should be compensated to the extent of that change. The pur-
pose of this remedy is not to give the non-breaching party the benefit of the bargain. Rather, it is
an attempt to return the non-breaching party, as nearly as possible, to its status quo position at
the time of the 'agreement in principle.’ [FN181] The hypothetical demonstrates how damages
should be calculated under this theory. [FN182]

*165 Assume that on the date that the parties entered into the 'agreement in principle’ Target's
stock was trading on the market at $20 per share. At that time, Acquiring was willing to purchase
those same shares for $25 per share. Subsequently, Vulture offered Target $30 per share.
[FN183] On the date that Target breached its duty to negotiate in good faith by accepting Vul-
_ ture's offer, Acquiring would be placed in its initial position vis-a-vis the market if it could reen-
ter the market and purchase a similar company for the same price it had agreed to purchase Tar-
get. On the date the 'agreement in principle' was reached, Acquiring was willing and able to buy
the asset it wanted at $25 per share. On the date of breach, that exact asset is being sold for $30
per share. In the absence of other information concerning the market, that $30 per share selling
price should indicate that Acquiring would have to pay the equivalent of $30 per share for a
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. comparable asset. We can thus put Acquiring in its original position by allowing it to recover the
$5 per share difference between *166 its offer and Vulture's offer. [FN184]

Because Acquiring should be contractually obligated to withdraw from the market following its
‘agreement in principle' with Target, Acquiring has suffered damages to the extent that the
amount it would have to pay for Target rose while it was contractually obligated to be out of the
market. By allowing Acquiring to recover damages based on the $5 per share increase in the
market, Acquiring is returned to the status quo ante. Although the cost it would have to pay has
increased, Acquiring has recovered damages equal to that increase, thus permitting it to compete
for a substitute for Target on the same basis as before in the now higher market. [FN85]

*167 Now assume that, instead of a rising market, the value of Target's stock in this same time
period, absent Acquiring's offer, fell to $15 per share after the parties entered into their 'agree-
ment in principle.’ Acquiring is more likely to breach in this situation because it may no longer
be willing to pay $25 per share to acquire Target when the stock's value would have fallen, but
for its offer, to only $15 per share. [FN186] In this case, Target is the non-breaching party that
had contractually obligated itself not to sell to, or perhaps even to negotiate with, another while
negotiating with Acquiring. This remedy compensates Target and places it back to its original
position as of the date of the 'agreement in principle.’ As of that date, Target could have sold its
shares on the market for $20 per share. On the date of breach, it could sell its shares for $15 per
share. Target can only be put back into its original position if Acquiring is required to pay dam-
ages based on the $5 per share decrease in market value of Target's stock between the date of the
‘agreement in principle' and the date of Acquiring's breach. In effect, Target is compensated for
the harm it suffered as a result of its contractual obligation to stay out of *168 the market in reli-
ance on Acquiring's agreement to negotiate in good faith. {[FN187]

The purpose of formulating a remedy based on changes in price is to compensate the non-
breaching party to the extent that the 'agreement in principle' contractually obligated it to with-
draw from the market. Such a remedy is more in line with the expectations of the parties than are
the traditional remedies for the breach of a contract to consummate. [FN18§]

In the area of corporate acquisitions, when the parties enter into an 'agreement in principle,’ each

party recognizes that a definitive agreement may never be reached because of the complicated
and intricate nature of such transactions. [FN189] In most cases, however, at the 'agreement in
principle’ stage, absent a provision permitting 'shopping’ of the deal, there is an expectation that
the other party will negotiate in good faith. This expectation normally means that the parties have
agreed to withdraw from the market. [FN[90]

To the extent that a party has withdrawn from the market in reliance *169 on the other party's
agreement to negotiate in good faith, the non-breaching party deserves protection. That reliance
interest, however, should be limited to any detrimental changes in the price of the target com-
pany. Any measure of damages based on future profits or benefits arising from the consumma-
tion of the transaction is unjustified because the parties have not entered, nor have they intended
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to enter, into a contract to consummate the transaction. Additionally, such damages would re-
quire the fact-finder to speculate as to what kind of definitive contract the parties eventually
might have negotiated.

Applying the proposed reliance type of recovery introduces a measure of certainty to the inter-
pretation of an 'agreement in principle.’ On the one hand, the parties' legitiamte commercial reli-
ance interest will be protected if they withdraw from the market. On the other hand, there is a
clear and a definite understanding of the scope of the damages. The proposed solution restores
the non-breaching party to its status quo position, but avoids the egregious result to the breaching
party that may stem from awarding full expectation damages. [FIN191] This should encourage
more parties to enter into negotiations, which should result in the consummation of more transac-
tions, and, ultimately, will benefit shareholders.

*170 CONCLUSION

The recent verdict in Texaco-Pennzoil, where the jury awarded over $10 billion to Pennzoil and
put Texaco on the verge of bankruptcy, is probably the most dramatic and almost certainly the
most well-publicized example of the problems resulting from the confusion as to whether an
'agreement in principle' constitutes an enforceable contract. As this Article illustrates, however,
Texaco-Pennzoil is just one of many cases where the same issue has arisen. General judicial ad-
herence to the 'all or nothing' approach has exacerbated the confusion because parties are uncer-
tain whether their 'agreement in principle' will be enforced as a contract to consummate the
transaction or, alternatively, whether either party can withdraw from the transaction with impu-
nity. As the Texaco-Pennzoil verdict illustrates, under the current state of the law, either the tar-
get corporation or the pursuing third-party suitor may be gambling with its economic future, not
knowing how a court will decide the enforceability of the 'agreement in principle.'

Increased judicial recognition of a contractual duty to negotiate in good faith will help alleviate
confusion over whether the 'agreement in principle' constitutes a binding and enforceable con-
tract to consummate the transaction. By focusing on the contract to negotiate, courts will deter-
mine more accurately what the parties were trying-to accomplish when they entered into the
'agreement in principle.’ Courts will also be more likely to tailor a remedy for the breach of that
contractual duty that reflects the harm that the breach has caused.

Imposing a contractual duty to negotiate in good faith is not risk-free. Courts may often face dif-
ficulties in determing whether the withdrawing party acted in bad faith. Additionally, even using
the suggested reliance approach to damages, courts may have difficulty in determining the pre-
cise harm that the non-breaching party has suffered as a result of the breach. Nevertheless, these
difficulties should be no more significant than the difficulties that courts frequently face when
they have to apply the good faith doctrine and make determinations of value in other contexts.

The most significant justification for increased judicial adoption of a contractual duty to negoti-

ate is that courts can then accomplish their primary goal of effectuating the parties' intent and
reasonable commercial expectations. Courts should carefully examine the parties' expectations at

© 2009 Thomson Reuters. No Claim to Orig. US Gov. Works.




55 FDMLR 125 Page 20
55 Fordham L. Rev. 125
(Cite as: 55 Fordham L. Rev. 125)

the time they entered into the 'agreement in principle.' If the parties did not intend any contrac-
tual duty to arise, including a duty to negotiate, courts should respect that intent and, in such a
case, allow either party to withdraw with impunity. If the parties did not so indicate, however,
the court should look carefully at what the parties agreed on at the 'agreement in principle' stage.
It is likely that they will determine that the parties have obligated themselves to negotiate in good
faith. Once we determine the parties' true intent, courts can and should effectuate *171 that in-
tent, In doing so, the parties will know that the obligation they intended to undertake is the same
one that the court will enforce.

[ENal]. Attorney, Foley & Lardner, Madison, Wisconsin; 1983-86, Associate Professor of Law,
Tulane University; B.A. 1974, University of Wisconsin; J.D. 1978, University of Illinois. The
author thanks his former colleagues, Professors Thomas J. Andre, Jr., John Dzienkowski, and
John Stick for their helpful comments and insights. The author also thanks Jim Shephard (Tulane
1986) for ohis excellent research work and for his cheerful encouragement.

[FN1]. Although this phrase probably originated in the opera setting, one of its more interesting
uses occurred in the battle between Pennzoil and Texaco for the Getty Oil Company. When Tex-
aco's Chairman, John K. McKinely, asked Getty Qil's Chairman Sidney Peterson whether Getty
might still be available even though an "agreement in principle' had been entered into with Penn-
zoil, Peterson responded that 'the fat lady had not yet sung.' Pennzoil Co. v. Getty Oil Co., No.
7425, slip op. at 46 (Del. Ch. Feb. 6, 1984). For a further discussion of the Texaco-Pennzoil case,
see infra text accompanying notes 60 to 63.

[EN2]. In 1984 alone, over 2,500 corporate mergers and acquisitions occurred with a combined
value of over 122 billion dollars. Work & Seamonds, What are Mergers Doing to America?, 99
U.S. News & World Rep. 48 (July 22, 1985). Some of the more notable 1984 mergers and acqui-
sitions included Texaco's purchase of Getty Oil, Allied Chemical's purchase of Bendix Corpora-
tion and 39 percent of Martin Marietta, Chevron's purchase of Gulf Qil, and General Motor's
purchase of Hughes Aircraft and Electronic Data Systems. Id. at 48-49. In 1985, some of the
more well-publicized mergers included General Electric's takeover of RCA, Capital City Com-
munication's purchase of ABC and Kohlberg Kravis' buy-out of Beatrice. Although 1986 started
by showing some slowdown in the mergers and acquisitions area, the Sperry-Burroughs merger,
Northwest Airline's takeover of Republic Airlines and Texas Air's takeover of Eastern Airlines
were among a few of the transactions which continued to garner headlines. As the year con-
cluded, activity in the corporate acquisition area increased, presumably in anticipation of 1mple-
mentation of the Tax Reform Act of 1986.

[FN3]. See infra note 70.
[FIN4]. A related issue is when disclosure of merger negotiations is required in order to comply
with the federal securities laws. Although the law is by no means wholly free from doubt, it

seems clear that by the time an 'agreement in principle' has been reached, an announcement
which is not misleading and which does not contain any material omissions is required. See

© 2009 Thomson Reuters, No Claim to Orig. US Gov. Works.
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