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I. INTRODUCCION

URANTE los ultimos anos, hemos asistido a
transformaciones importantes en la actividad
econdémica, con repercusiones significativas
en la estrategia y organizacion de las empresas de
los paises desarrollados. La ola de transformacio-
nes parece haberse iniciado en los paises anglo-
sajones (Estados Unidos sobre todo) a lo largo de
los afos ochenta, en respuesta a un incremento en
la competencia internacional y a un mercado de
control muy activo. Las empresas llevan a cabo
complejos y comprensivos procesos de reestructu-
racion con el fin de focalizar su negocio en las acti-
vidades nucleares, para lo cual desinvierten de los
negocios y operaciones escasamente interrelacio-
nados, asi como con el propdsito de reducir sus
costes, lo que persiguen a través de importantes
reducciones de plantilla y de la implantancion de
estructuras jerarquicas mucho mas aplanadas. A lo
largo de estos afos, y en paralelo a las transforma-
ciones anteriores, muchas empresas manufacture-
ras impulsan proyectos para evolucionar desde el
modelo taylorista-fordista de producciéon en masa
hacia el modelo de «manufactura moderna» o to-
yotista, introduciendo politicas de recursos huma-
nos y de relaciones con los proveedores de alto
compromiso, métodos de fabricacion flexible, ma-
yor énfasis en la calidad y en la velocidad de res-
puesta, mejora continua, etc. Términos como core
competences, downsizing, reingeneering, total qua-
lity management, just in time, kaitzen, empower-
ment, human capital, corporate governance,..., y
sus traducciones mas o menos afortunadas, han
compuesto la sinfonia dominante en la literatura
empresarial en épocas recientes (1).

En otros espacios geograficos, los cambios no
han sido de menor calado. Las empresas de los
paises del Este de Europa, incluida la antigua
Unidn Soviética, han experimentado grandes cam-
bios al ser privatizadas y verse obligadas a adaptar
sus operaciones a las exigencias de una economia
de mercado. Incluso en Europa Occidental y Japon
las empresas deben hacer frente a fuertes presio-
nes externas, derivadas de bajas tasas de creci-

miento y mayor intensidad de la competencia por
parte de los competidores americanos y de algu-
nas economias emergentes. Sin olvidar las privati-
zaciones de antiguos monopolios publicos y la ne-
cesidad de mantener una regulacion efectiva que
impida abusos y posiciones de dominio hasta que
la liberalizacién se traduzca en una competencia
efectiva.

Estos hechos estilizados sugieren una pregunta
claramente pertinente: ¢ Dispone la Economia de
una teoria de la empresa capaz de explicar los
cambios aludidos, predecir las implicaciones se-
cundarias que se derivan de ellos y orientar a los
que deben gestionar el cambio sobre como adap-
tarse de forma eficiente y efectiva al mismo? Las
respuestas diferiran, sin duda, entre unos expertos
y otros, pero una persona tan prestigiosa como el
premio Nobel Herbert Simon opinaba hace pocos
anos (Simon, 1991) que la Economia sigue siendo
una disciplina centrada en el funcionamiento de los
mercados, y claramente insuficiente en cuanto a
las aportaciones para comprender la naturaleza y
razon de ser de la empresa. Simon lamenta que
sea asi, pues cualquiera que observara la Tierra a
distancia extraeria la conclusion de que lo que pre-
domina en la accién econémica (produccion y ven-
ta) son las empresas (organizaciones) y no los mer-
cados.

Lo que parece indiscutible es que en los ultimos
veinticinco aifos, con mayor o menor éxito, la Eco-
nomia ha tratado de elaborar una teoria de la em-
presa que se ocupe de la empresa como institucion
compleja para ser estudiada por si misma, y no tan-
to como un instrumento que se utiliza para hacer
predicciones sobre el funcionamiento de los mer-
cados. Oliver Hart (1989) ofrece un panorama so-
bre cudles han sido las teorias de la empresa de-
sarrolladas por los economistas durante los ultimos
afnos con un doble propdsito: explicar cual es el
rasgo distintivo (o rasgos) de la empresa como ins-
titucion econdémica y social, y qué determina sus li-
mites o ambito de influencia con respecto a otras
instituciones, por ejemplo el mercado (2).

Hart argumenta que las teorias mas clasicas,
como las que se basan en la perspectiva tecnoldgi-
ca, en el paradigma de agencia y en las prediccio-
nes de la economia de los costes de transaccion,
son insatisfactorias cuando se trata de dar respues-
ta a las preguntas planteadas, y propone como al-
ternativa la teoria que emana de los derechos de
propiedad (3). Nuestro propdsito en este trabajo es
completar el panorama de Hart con tres avances
recientes en la teoria de la empresa: la teoria que
arranca en la institucion del acceso, como alterna-
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tiva a la propiedad cuando se trata de asignar po-
der, desarrollada por Rajan y Zingales (1998a); la
teoria de los contratos relacionales e implicitos,
ejemplificada en las aportaciones de Kreps (1990a
y b, 1996); la teoria de las complementariedades,
desarrollada sobre todo por Milgrom y Roberts
(1990, 1995a). Estas aportaciones no soélo tienen
interés por el avance conceptual que suponen
cuando se trata de comprender mejor los proble-
mas de incentivos y de coordinacion que deben re-
solver las instituciones econdémicas, sino que con-
tienen elementos positivos y normativos para dar
respuesta a la pregunta que planteamos después
de enunciar los hechos estilizados que motivan el
presente trabajo.

Il. LA TEORIA DE LOS DERECHOS
DE PROPIEDAD Y SUS EXTENSIONES

La moderna teoria econdmica de la empresa tie-
ne sus origenes en el trabajo clasico de Ronald
Coase «La naturaleza de la empresa», publicado
en 1937. Coase describe las empresas y los mer-
cados como formas distintas de realizar una mis-
ma funcion, siendo su principal preocupacion expli-
car por qué ciertas actividades econdmicas se
desarrollan dentro de las empresas y otras dentro
de los mercados. Con su planteamiento, Coase se
distancia de aquellos que consideran el reparto
de actividades econdmicas entre empresas vy
mercado como un dato o, en todo caso, atribuible a
factores tecnoldgicos: la especializacion entre em-
presas y mercados debe ser explicada econémica-
mente, para lo cual es necesario disponer de un
modelo conceptual de la empresa distinto del que
proporciona el andlisis neoclasico de los mercados.
A tal fin, Coase establece la distincion entre «pre-
cios», como principal instrumento para guiar las de-
cisiones en el mercado, y «drdenes emanadas de
la autoridad del empresario», como el principal me-
canismo para guiar las actividades dentro de la em-
presa. Williamson (1975) se refiere al rasgo distin-
to de la empresa como «jerarquia» o «estructura
de gobierno jerarquica», términos que insisten en
la caracterizacion de la empresa como relacion de
autoridad propuesta por Coase.

La caracterizacion de la empresa como una re-
lacion de poder suscita polémica y debate entre los
economistas, dando lugar a rechazos por algunos
(4) y al reconocimiento de la ambigliedad del térmi-
no poder, incluso entre aquellos que aceptan como
valida la definicion propuesta: ,qué significa el po-
der dentro de la empresa?, ;qué papel juega?,
¢ donde tiene su origen?..., son preguntas que han

tardado tiempo en responderse de forma precisa y
clarificadora.

Una linea de pensamiento que ha dado res-
puesta a cada una de estas preguntas es la pers-
pectiva de la empresa basada en los derechos de
propiedad, aparecida en los trabajos de Grossman
y Hart (1986), y Hart y Moore (1990), y sintetizada
en el libro de Hart (1995) (5). De acuerdo con esta
teoria, la autoridad o el poder difieren del mecanis-
mo de los precios porque llevan consigo el ejercicio
de derechos que no son contratables debido a los
altos costes de transaccion; se trata de los llama-
dos derechos residuales de control, en contraposi-
cion con los derechos contratados que si son sus-
ceptibles de recogerse en un contrato a un coste
asumible. El papel del poder dentro de la empresa
es proteger e impulsar inversiones especificas a la
relacion (es decir, inversiones que tienen un esca-
so valor fuera de la relacion pero un gran valor den-
tro de ella), en un entorno donde los contratos son
incompletos. Por lo tanto, cuanto mas reducido sea
el espacio de contratos que pueden formalizarse y
protegerse legalmente, mayor es la importancia del
papel de los derechos residuales de control y, por
extension, del poder. Por ultimo, el poder surge de
la propiedad sobre los activos fisicos, lo cual signi-
fica que los limites de la empresa estan marcados
por el conjunto de activos fisicos sobre los que se
extiende la propiedad.

En su libro de 1995, Hart insiste en estas ideas
y, con abundantes ejemplos, aclara su significado.
En este sentido escribe, «...(las) empresas emer-
gen en situaciones donde las personas no pueden
escribir buenos contratos y donde la asignacion de
poder o control es por ello importante» (pag. 1). Es-
tamos, por tanto, en contextos donde los costes de
transaccion obligan a redactar contratos incomple-
tos, ambiguos en los términos sobre como se de-
sarrollaran las transacciones entre quienes contra-
tan cuando en el futuro se presenten contingencias
no previstas de antemano. Esa ambigtiedad es pre-
cisamente la que hace relevantes los derechos de
propiedad entendidos como derechos a decidir so-
bre aquello no anticipado en el contrato, y no pre-
visto por la ley o la costumbre. En el momento en
que determinadas contingencias se conozcan, pre-
visiblemente las partes negociaran sobre las condi-
ciones del intercambio en la nueva situacion. La
negociacion toma como referencia los que denomi-
namos «valores de ruptura», es decir, las ganan-
cias de cada parte en el supuesto de que no se lle-
gue a un acuerdo y se rompa la negociacion. La
relevancia econdmica de la posesion de los dere-
chos residuales de decision se pone de manifiesto
a partir del momento en que dicha posesion influye

3




en cual es el punto de ruptura, beneficiandose rela-
tivamente mas a quien posee los derechos que a
quien no los posee, pues aquél (o aquélla) tendra
la ultima palabra si la renegociacion no llega a buen
término. La «ventaja» de la posesion de la propie-
dad es especialmente importante cuando la opcion
de salida no protege suficientemente las rentas de
inversion realizada ex-ante por quienes participan
en la transaccion, porque dicha inversion es espe-
cifica. La correcta asignacion de los derechos de
propiedad sera critica, pues segun ella se anticipa-
réd una mayor o menor proteccion de las cuasi-ren-
tas correspondientes y se crearan o no los incenti-
vos para la deseada inversion.

Hart (1995) es consciente de que «poder» y
«propiedad» no son términos habituales en el ana-
lisis econdmico, y por ello hace precisiones sobre
los mismos. En la teoria del equilibrio general, tan
popular entre los economistas, el concepto de po-
der es irrelevante, porque se supone que el inter-
cambio ocurre entre agentes anonimos mutuamen-
te vinculados entre si por contratos completos o
con plena proteccion frente al oportunismo por el
ejercicio de la opcion de salida. En muchas de las
aplicaciones de la teoria de juegos, los agentes po-
seen poder de mercado, entendido como posibili-
dad de influir en el precio de los bienes o servicios.
Con los términos «poder de mercado» se quiere in-
dicar que la empresa puede fijar el precio porque el
numero de competidores en el mercado es limita-
do, pero no dice nada acerca de como asignar el
poder entre los propietarios de recursos que se in-
tegran en dicha empresa. La teoria de la agencia,
por su parte, ignora los costes de redactar contra-
tos e implicitamente presupone que los contratos
seran «comprensivos», en el sentido de que des-
plegaran las obligaciones de todos y cada uno de
los participantes en cada posible eventualidad. Fi-
nalmente, la teoria de los costes de transaccion
coloca el énfasis en el caracter incompleto de los
contratos, pero es mas imprecisa, segun Hart, a la
hora de reconocer la relevancia y significado del
poder (6).

En cuanto a la propiedad, la primera distincion
importante es entre el derecho de posesion y el de-
recho de decision que confiere dicha propiedad. El
derecho de posesion determina la capacidad para
elegir la transaccion en que se va a participar, pero
si una vez elegida la transaccion se regula a través
de contratos completos, son los derechos residua-
les los que importan y los que dan trascendencia
econdmica a la propiedad. Por ultimo, el derecho
de propiedad como derecho residual de decision
queda claramente diferenciado, al menos concep-
tualmente, del derecho a percibir la renta residual,

derecho que muchas veces se utiliza también co-
mo sinonimo de derecho de propiedad.

Resumimos, finalmente, las principales predic-
ciones de la teoria de los derechos de propiedad
(7). Supdéngase una situacion de partida en la que
un cliente compra de un proveedor externo que es
propietario de sus activos tangibles e intangibles.
La alternativa que se plantea es que el cliente se
haga propietario de todos los activos de su provee-
dor, con lo cual estamos integrando a las dos em-
presas. Pasar de la desintegracion a la integracion
supone beneficios y costes.

Beneficios (B): El poder negociador del cliente
aumenta, en el sentido de que consigue una parte
mas importante de la renta neta de la transaccion
en futuras negociaciones; ello significa que se in-
crementan sus incentivos a invertir en la relacion.

Costes (C): El proveedor reduce su poder nego-
ciador y su participacion en las rentas; el incentivo
a invertir en la relacion disminuye.

La eleccion entre integrar o desintegrar se re-
suelve comparando B con C. En algunos casos
particulares la respuesta es sencilla.

1) Sies posible redactar contratos completos
de manera que nunca seran renegociados, los
derechos residuales de control son inexistentes.
Ahora B = C, y la estructura de propiedad es irrele-
vante.

2) Sisolo el cliente invierte, entonces C=0,y
la mejor opcion es integrarse bajo el control del
cliente.

3) Sisolo el proveedor invierte, entonces B=0,
y la mejor opcién es mantenerse desintegradas.

4) Silos activos son estrictamente complemen-
tarios, en el sentido de que solo crean valor econo-
mico cuando se utilizan juntos, entonces C=0. La
razon es que el proveedor siempre necesita tener
acceso a los activos del cliente y, por tanto, no tie-
ne ninguna consecuencia que ceda el control sobre
los propios. Por otra parte, B> 0, y con ello se jus-
tifica la integracion.

5) Silos activos son independientes, en el sen-
tido de que su utilizacion conjunta no anade valor
frente a utilizar cada uno por separado, la mejor so-
lucién es la desintegracion.

6) Silos mercados respectivos del cliente y del
proveedor son competitivos, entonces B = 0, por-
que los incentivos del cliente no mejoran como re-
sultado de poseer los activos de un proveedor en

1




particular. Sin embargo, la propiedad incentiva al
proveedor, C > 0, y es mejor la desintegracion.

1. ¢(Acceso o propiedad?

La propiedad constituye un mecanismo juridico-
legal para asignar los derechos residuales de con-
trol y, con ellos, para asignar poder. Rajan y Zinga-
les (1998a) advierten que existen otras formas de
asignar derechos residuales de control y, con ellas,
otras formas de asignar poder. Concretamente, su
propuesta conceptual es incluir el acceso (access)
entre los mecanismos que permiten asignar poder.
Los autores definen acceso como «la posibilidad
de utilizar, o trabajar con, un recurso critico» (1998,
pagina 388). El recurso critico puede ser una ma-
quina, una idea o una persona. La persona que ob-
tiene el derecho de acceso a un recurso no amplia
la gama de derechos residuales de control en rela-
cion con los que ya tenia anteriormente; lo Unico
que se consigue con el acceso es la oportunidad de
especializar el capital humano que una persona po-
see y por ese camino revalorizar dicho capital.

Esto es importante porque en nuestra civili-
zacion existen recursos para los que no se permite
la asignacion de derechos: no es posible legalmen-
te comprar o vender personas, e incluso cuando se
venden servicios de trabajo la venta no es nunca
irrevocable por un largo periodo de tiempo. Las
personas son propietarias de su propio capital hu-
mano, y es preciso buscar mecanismos que reva-
loricen econdmicamente esos derechos residuales.
Cuando se combina con el derecho residual pre-
existente a retirar el capital humano especifico, el
acceso confiere a la persona la posibilidad de crear
un recurso critico sobre el que posee el control: ca-
pital humano especializado. El control sobre este
recurso critico constituye una fuente de poder.

Si el capital humano que una persona posee es
genérico, entonces existen muchas personas en
condiciones de suministrar este recurso a la accion
colectiva, y ello impide convertir ese capital en un
recurso valioso mas alla de su valor de oportuni-
dad. Por el contrario, si la persona puede especiali-
zar su capital humano de manera que no existan
sustitutos proximos para la accion colectiva, pues
las habilidades tienen una oferta limitada, entonces
la persona esta en posesion de un recurso valioso
sobre el que posee derechos residuales de control.
Rajan y Zingales (1998a) argumentan que si la per-
sona necesita acceso al grupo o a sus recursos pa-
ra especializarse, entonces el grupo tiene a su al-
cance un mecanismo para aumentar el poder de la

persona en cuestion. Por medio de dar a esa per-
sona un acceso privilegiado, junto con la oportuni-
dad de especializar su capital humano, el grupo le
otorga la oportunidad efectiva de dar valor a sus
derechos residuales pre-existentes, y con ello ad-
quiere cierto poder. Con el acceso no se transfie-
ren derechos residuales, como ocurre con la pro-
piedad, sélo se incrementa el valor de los derechos
pre-existentes sobre el capital humano, pero los
efectos son similares, pues en ambos casos se dis-
tribuye poder entre quienes participan en la accion
colectiva.

Propiedad y acceso-especializacion son dos
medios de asignar poder entre los agentes que par-
ticipan en acciones colectivas de produccion, por
lo que resulta oportuno preguntarse cuando resulta
mas ventajoso utilizar uno u otro. Grossman, Hart y
Moore (GHM) restringen la propiedad de la empre-
sa a la propiedad de sus activos fisicos y excluyen
a los trabajadores como parte integrante de la em-
presa, dado que no es posible poseer la propiedad
sobre ellos. La asignacion de la propiedad (dere-
chos residuales) sobre los activos fisicos determi-
na el valor de oportunidad de la inversion especifi-
ca en capital humano, suponiendo que ese valor
aumenta (o, al menos, no disminuye) cuando ma-
yor es la cantidad de recursos fisicos con los que
se combina en empleos alternativos. Por lo tanto,
su prediccion es que la propiedad de los activos fi-
sicos debe otorgarse al propietario del capital hu-
mano cuyas inversiones especificas en ese capital
tienen potencialmente un mayor valor econémico.
Se consigue de este modo el maximo alineamiento
entre inversion ex-ante y rentas ex-post, y con ello
se incentiva la inversion especifica deseada.

Rajan y Zingales consideran que en muchas si-
tuaciones, y en particular cuando existe especiali-
zacion, la combinacién entre capital humano espe-
cifico y recursos fisicos reduce el valor de la opcién
de salida de la transaccion, frente al supuesto de
que la salida o abandono de la relacion suponga
sustraer sdlo capital humano, porque no se posee
la propiedad de los activos fisicos. La propiedad de
los activos fisicos, junto con el capital humano es-
pecifico, tiene consecuencias negativas para la
eficiencia porque, ante la expectativa de que si el
propietario de los recursos se especializa el valor
de los activos fuera de la relacién sera menor, la
decision ex-ante sera no especializarse, y con ello
se sacrifican oportunidades de crear riqueza. Con
el acceso a los recursos fisicos, en cambio, se esti-
mula la especializacion porque, al no ser propieta-
rio del activo fisico, la pérdida de oportunidades ex-
ternas no se vera afectada por la decision de
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La aportacion de Rajan y Zingales tiene, entre
otros, el doble mérito de ampliar el alcance de la
empresa mas alla de un conjunto de activos tangi-
bles e intangibles, como se desprende del analisis
de Hart y otros, y de advertir sobre las consecuen-
cias negativas para la eficiencia derivadas de la
propiedad, inadvertidas por los tedricos de los de-
rechos de propiedad. Con la teoria del acceso co-
mo forma de crear y distribuir poder, y con ello de
generar incentivos, la empresa se define en térmi-
nos de activos unicos (que pueden ser fisicos o hu-
manos) y en términos de las personas que tienen
acceso a dichos activos. Otras personas, por ejem-
plo los trabajadores, ademas de los propietarios,
quedan plenamente integradas dentro de las fron-
teras de la empresa. Ademas, la empresa ya no es
sé6lo una institucion que se crea para proteger ex-
post las rentas de las inversiones especificas, sino
que contribuye a crear un entorno ex-ante que pro-
picia la inversion especifica a través de facilitar la
especializacion que revaloriza por si misma esa in-
version.

La importancia metodoldgica de la aportacion de
Rajan y Zingales es evidente si tenemos en cuenta
que, en la empresa moderna, las fuentes de crea-
cion de valor y los activos unicos se desplazan ha-
cia el capital humano desde el capital fisico, que tu-
VO su preponderancia en otras épocas. La teoria
del acceso permite asi integrar dentro de la teoria
de la empresa contratos complejos entre propieta-
rios del capital fisico y propietarios del capital hu-
mano, que no tienen cabida en la teoria de los
derechos de propiedad de GHM porque los traba-
jadores de la empresa quedan fuera de ésta, y por
tanto no se diferencian de otros agentes que con-
tratan con la empresa utilizando contratos genera-
les de mercado.

2. Ejemplo ilustrativo (8)

Las implicaciones de las hipdtesis de GHM fren-
te a las de Rajan-Zingales, para la asignacion efi-
ciente de la propiedad de los activos, se pone de
manifiesto en el siguiente ejemplo.

Supongamos que un ingeniero y un director co-
mercial han de desarrollar un prototipo de maqui-
nas con el fin de convertirlo en un producto comer-
cial. El trabajo del ingeniero es necesario para
completar los requisitos técnicos y el del director
comercial para disefar y ejecutar la estrategia de
marketing. Actualmente, antes de incorporarle el
trabajo especifico del ingeniero y el director comer-
cial, la maquina tiene un valor de 120. Bajo los su-

puestos de GHM, después del trabajo especifico la
maquina mantiene al menos el valor original de
120 en empleos alternativos. Por el contrario, Ra-
jany Zingales asumen que la especializacion de la
maquina a las aplicaciones del ingeniero y a las ne-
cesidades de los clientes del director comercial re-
duce su valor en usos alternativos. Como veremos,
estos dos supuestos tienen implicaciones muy di-
ferentes sobre la asignacion de derechos de pro-
piedad sobre la maquina.

Continuando con la ilustracion, el ingeniero y el
directivo deben incurrir en un coste de 100 para es-
pecializar su trabajo al producto y el producto a sus
habilidades. Como resultado de ese trabajo, la ma-
quina tendra un valor economico de 420.

El directivo y el ingeniero no pueden llevar a ca-
bo contratos ex-ante sobre como se reparten los
beneficios de la colaboracién. Este reparto se ne-
gociara ex-post, después de que el trabajo especi-
fico se incorpore al prototipo, y supondremos que
de esa negociacion cada parte recibe un pago igual
al que corresponde a la solucion Nash al problema
de negociacion, cuando cada parte tiene un poder
negociador similar.

En el mundo de GHM, y si la propiedad del pro-
totipo es del ingeniero, los pagos de la negociacion
ex-post seran,

P,= 120 + 1/2 (420 — 120) = 270
P,= 0 +1/2 (420 — 120) = 150

donde P, es el pago del ingenieroy Py es el pago
del director comercial. Para explicar P, téngase en
cuenta que, si se rompe la negociacion, el ingenie-
ro tiene el prototipo modificado, cuyo valor en usos
alternativos suponemos igual al inicial 120. La so-
lucion de Nash otorga este pago al propietario de
la maquina y un reparto equitativo de la ganancia
incremental si se completa la transaccion. Puesto
que 270y 150 son mayores que el coste de la in-
version especifica, 100, asignar la propiedad de la
maquina a una de las partes es eficiente en este
caso.

Si la especializacion reduce el valor de la ma-
quina, como suponen Rajan y Zingales, y la maqui-
na vale 0 después del trabajo especifico, entonces,
suponiendo que la maquina es del ingeniero, los
pagos que resultan de la negociacion son: 210 (0 +
1/2 [420 — 0]) para cada uno. El ingeniero compara
esta ganancia anticipada con los costes en que in-
curre, 100 del trabajo y 120 por pérdida del valor
inicial del prototipo, para un total de 220, superio-
res a la ganancia de 210. Por lo tanto la decision
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seria no invertir, perdiéndose la oportunidad de
crear riqueza. Bajo los supuestos de Rajan y Zin-
gales, es mejor que la propiedad de la maquina se
asigne a un tercero ajeno a la transaccion. Si fuera
asi, en la negociacion ex-post cada parte recibe
1/3 420 = 140 y los tres tienen incentivos a hacer
su aportacion a la accion colectiva, pues 140 > 100
(y el director comercial /ingeniero compensa el cos-
te de su capital humano), y 140 > 120 (y el propie-
tario del prototipo obtiene un resultado superior al
que obtendria vendiendo el prototipo).

ll. LOS CONTRATOS IMPLICITOS
Y RELACIONALES

La teoria de los derechos de propiedad contri-
buye a explicar las fronteras de la empresa propor-
cionando reglas generales sobre cuando una tran-
saccion se internalizara y cuando se mantendra en
el mercado. Se trata, por tanto, de explicar los dos
extremos de los mecanismos de gobierno, mante-
ner todos los activos dentro de una sola entidad
(«gobierno unificado», en la terminologia de Wi-
liamson, 1985) o repartirlos bajo el control de mul-
tiples personas que se relacionan entre si a través
de transacciones simples, discretas y aisladas
(«transacciones clasicas», de nuevo en terminolo-
gia de Williamson). Entre estos extremos existen,
no obstante, formas de gobernar las transacciones
que se consideran intermedias o hibridas, conoci-
das genéricamente por los economistas como con-
tratacion relacional. La idea basica es mantener los
activos en manos de diversas entidades, pero al
mismo tiempo ahorrar en costes de transaccion de-
bidos a las negociaciones y renegociaciones de
contratos explicitos, aprovechando las consecuen-
cias beneficiosas de la reputacion y las relaciones
a largo plazo. La generalizacion hacia la perspecti-
va del poder y las diferentes formas de asignarlo,
propiedad y acceso, tampoco hace mencion expli-
cita a las formas intermedias de gobierno, si bien al
abrir el camino para que los trabajadores puedan
formar parte de la empresa, permite extender la
contratacion relacional a la relacion de empleo, es
decir, al contrato entre propietarios de los activos
no humanos y propietarios del capital humano.

La contratacion relacional incorpora al analisis
de la naturaleza y limites de la empresa a los con-
tratos implicitos, como posible complemento a los
contratos incompletos. Los contratos implicitos son
aquellos que se sustentan en un acuerdo verbal o
tacito entre las partes, sin que medie documento
formal que pueda ser utilizado como prueba del
acuerdo ex-ante, y por lo tanto cuyo cumplimiento

no depende de la amenaza de denuncia, y poste-
rior persecucion judicial en caso de incumplimien-
to, sino de la libre voluntad de las partes. Los con-
tratos relacionales se sustentan en la confianza
mutua, la cual surge como consecuencia de consi-
deraciones reputacionales (incumplir el acuerdo
dana las oportunidades futuras de realizar inter-
cambios provechosos, por encima de la ganancia
a corto plazo derivada de ese incumplimiento) o por
factores relacionados con la cultura y las normas
sociales (9).

En la literatura se han identificado tres tipos ge-
nerales de contratacion relacional: relaciones bila-
terales equilibradas, relaciones jerarquicas y rela-
ciones trilaterales (Kreps, 1990).

En la relacion equilibrada, las dos partes de la
transaccion retienen un grado relativamente alto de
autonomia y las contingencias se atienden a medi-
da que se presentan, a través de un mutuo consen-
so. Podria parecer en un principio que con esta re-
lacion se incrementan notablemente los costes de
transaccion ex post debido a las renegociaciones,
pues para tomar una decision se requiere el con-
sentimiento mutuo. Sin embargo, cada una de las
partes posee un fuerte incentivo a ser razonable en
sus peticiones debido al alto valor que atribuye a la
continuidad de la relacién, y un comportamiento po-
co razonable puede dar al traste con ésta. Una joint
venture entre dos empresas, en la que cada una se
compromete a aportar recursos en la forma de co-
nocimiento o capital, seria un ejemplo de este tipo
de contratacion relacional.

En la relacion jerdrquica, una de las partes de la
transaccion, identificada como superior jerarquico,
asume la principal responsabilidad de decidir qué
respuesta se dara a las contingencias a medida
que surjan. La otra parte, identificada como subor-
dinado, mantiene el derecho a romper la relacion,
pero hasta que no lo hace se encuentra bajo el po-
der del superior. El subordinado acepta esta posi-
cion previsiblemente porque considera al superior
mas capacitado o informado para tomar las deci-
siones pertinentes, y porque confia en que no abu-
sara en beneficio propio de ese poder de decision,
ya que tiene una reputacion que debe proteger. La
relacion de empleo en la empresa tradicional, con
el empresario actuando de superior jerarquico y el
trabajador de subordinado es un ejemplo de esta
relacion.

Por ultimo, en la relacion trilateral confluyen las
dos partes principales de una transaccion y un ter-
cero a cuya autoridad se apela cuando aquéllas no
pueden tomar una decision en las contingencias
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que se presentan. Siempre que dos partes firman
un acuerdo que incluye el arbitraje vinculante en el
supuesto de conflicto y desacuerdo entre ambos,
estamos en presencia de una relacion trilateral.
Quien arbitra acostumbra a despertar confianza en
las partes debido a que tiene que preservar su re-
putacion de persona ponderada y justa.

1. Ejemplo ilustrativo (10)

A través de un ejemplo numérico, ilustraremos
la interrelacion entre propiedad, una forma de con-
trato explicito en un entorno de contratos incomple-
tos, y contratacion relacional implicita.

Supdngase una transaccion entre un comprador
y un vendedor en la que Unicamente el primero rea-
liza una inversion especifica. Al principio de cada
periodo, existen tres niveles posibles de inversion
entre los que el comprador elige unilateralmente:
invertir 0, 90 6 220, inversién que le supone un cos-
te privado de la misma magnitud. Los ingresos
resultantes son respectivamente 0, 150 6 300,
siempre que el comprador y el vendedor hayan cul-
minado satisfactoriamente la transaccion. Los be-
neficios totales netos son, respectivamente, 0, 60 y
80, por lo cual la inversién socialmente eficiente es
de 220.

Cuando tenemos en cuenta los intereses indivi-
duales y nos movemos en el horizonte temporal de
un solo periodo, el resultado final puede ser distin-
to del socialmente 6ptimo.

Supongamos que en el momento de realizar la
inversion las partes no pueden contratar el reparto
de los beneficios que se van a derivar de ella; este
reparto se decide una vez que la inversion se ha
realizado y el comprador ha incurrido en los costes
de la misma. El comprador posee la propiedad de
todos los activos, pero su caracter especifico impli-
ca que si se rompe la negociacion con el provee-
dor y la inversion se ha de dedicar a usos alternati-

vos, los ingresos seran solo un tercio de los que se
obtienen si la transaccion con el vendedor se cul-
mina con éxito: 0, 50, 100. Dado un escenario de
negociacion tipo Nash, donde las dos partes tienen
un poder negociador similar, el comprador anticipa
unos resultados de la negociacion, en términos de
beneficios netos, iguales a 0, 10 6 20, respectiva-
mente, para las inversiones 0, 90 6 220 (11). Por lo
tanto, el comprador elige invertir 90 y obtiene un
rendimiento de 10; el proveedor, en cambio, recibe
un pago de 50. La decision de inversion es ahora
ineficiente. Ello ocurre asi porque el proveedor tie-
ne poder para sustraer al comprador la mitad de la
ganancia incremental que genera la inversion. Este
poder proviene del caracter especifico de la inver-
sion, el cual crea una relacion bilateral entre las
partes. Ante la expectativa de perder la mitad de la
ganancia incremental de la inversion, los incentivos
del comprador se diluyen y termina con una inver-
sion menor.

El resultado final seria aun peor si la propiedad
de los activos fuera compartida por el comprador y
el vendedor, de manera que sélo se puede decidir
sobre su uso a través del consenso. El proveedor
estara ahora en condiciones de denegar el acceso
a los recursos al cliente y extraer todos los benefi-
cios incrementales. Los beneficios previstos por el
comprador seran 0, —15 ¢ —70, lo cual significa que
el comprador invierte 0 y no se crea riqueza alguna
(12). Bajo los supuestos considerados, la mejor so-
lucién (6ptimo de segundo rango) es que el com-
prador tenga la propiedad unica de los activos.

Cambiemos una de las hipdtesis y supongamos
que la transaccion se repite en el tiempo. La rela-
cion puede modelizarse ahora como un juego repe-
tido, y la pregunta habitual es para qué valores del
factor de descuento & podriamos alcanzar la solu-
cion de 6ptimo de primer rango, dadas las estrate-
gias de los jugadores (13). En el contexto que nos
ocupa, suponemos que las partes anuncian estra-
tegias en las que las decisiones de cada una en ca-
da periodo se condicionan al comportamiento pre-
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vio de la otra. Por ejemplo, el comprador y el pro-
veedor acuerdan ex-ante que el primero invierta
220y los ingresos se repartiran 230 para el com-
prador y 70 para el vendedor (de manera que el
comprador se asegura las 10 que obtiene en la so-
lucion estatica); ademas, el comprador anuncia que
si a posteriori el proveedor fuerza otro reparto, en
periodos sucesivos solo invertira las 90 que resul-
tan de la solucion estatica.

El proveedor se enfrenta asi al dilema de forzar
la renegociacion del acuerdo y ganar 100 el primer
periodo y 50 todos los demas, o mantener el acuer-
do y obtener 70 desde el principio. En términos de
valor presente de las ganancias, se eligira mante-
ner el acuerdo si se cumple que:

1—702100+L50
1-9 1-9%

es decir, si 6 > 3/5.

Bajo propiedad compartida, es posible encontrar
otra solucioén en la que el 6ptimo de primer rango
se alcanza para un rango mas amplio de valores de
d: el comprador invierte 220, y los ingresos (300),
se reparten 220 para €l y 80 para el proveedor; el
comprador acepta este reparto porque le garantiza
un beneficio de 0, que es el que obtendria en la so-
lucidn estatica. El proveedor, por su parte, debe
comparar, de nuevo, forzar una renegociacion, que
le proporciona una ganancia de 150 a corto plazo y
unos ingresos de 0 para el resto de periodos futu-
ros, o aceptar el acuerdo obteniendo 80 indefinida-
mente. Por tanto, elige respetar el acuerdo si se
cumple,

1—802150
1-9

0 bien 6 > 7/15.

Para valores de 6 entre 7/15 y 3/5, la propiedad
compartida permite alcanzar la soluciéon dptima de
primer rango, mientras que si la propiedad del acti-
vo se otorga exclusivamente al comprador, ello no
es posible.

2. Discusion

Poniendo en relacion la teoria de los derechos
de propiedad y los contratos relacionales, asimila-
mos propiedad unica de los activos con relacion je-
rarquica y propiedad compartida con relacion equi-
librada. La teoria de los derechos de propiedad
asimila propiedad con un contrato explicito que
otorga derechos residuales de decision; en los con-

tratos relacionales, esos derechos se otorgan de
acuerdo con un contrato implicito, pero el resultado
final es similar. Bajo estas consideraciones, el
ejemplo ilustrativo sugiere lo siguiente:

a) Los contratos implicitos y la integracion verti-
cal son sustitutos. Esto se deduce de tener en
cuenta que las consideraciones reputacionales per-
miten alcanzar el 6ptimo de primer rango (para va-
lores de d suficientemente altos) sin necesidad de
que comprador y proveedor se unan en una sola
empresa (alternativa que también consigue el mis-
mo resultado final).

b) Incluso en un contexto de contratos implici-
tos, la asignacion de derechos de propiedad puede
resultar relevante para la eficiencia. En la ilustra-
cion, la propiedad compartida (relacion equilibrada)
y la propiedad unica (relacion jerarquica) pueden
tener consecuencias distintas para la eficiencia, pa-
ra un valor del factor de descuento 6 dado.

c) Las consideraciones reputacionales que son
posibles en un entorno dinamico pueden convertir
en eficientes formas de propiedad que son inefi-
cientes en un contexto estatico. Tal es el caso con
la propiedad compartida, que es mas ineficiente
que la propiedad Unica cuando estamos en un solo
periodo, y ofrece mejores oportunidades de alcan-
zar la eficiencia cuando nos movemos en un hori-
zonte multiperiodo.

d) Lateoria de los derechos de propiedad esta-
blece que los derechos residuales deben recaer en
aquel participante de la transaccion que esta en
condiciones de obtener mas valor econémico con
sus inversiones. Los contratos implicitos de base
reputacional sugieren, en cambio, que un posible
criterio para asignar esos derechos es el del valor
que cada parte atribuye a su reputacion: asignan-
do los derechos residuales de decision a quien atri-
buye mayor valor a su reputacion se hace mas facil
alcanzar la eficiencia maxima utilizando contratos
implicitos (confianza). En otras palabras, conside-
raciones reputacionales pueden dictar la configura-
cion de los derechos de propiedad.

IV. COMPLEMENTARIEDADES
Y COORDINACION

Los derechos de propiedad y acceso, los con-
tratos relacionales e implicitos aportan elementos
valiosos para comprender la naturaleza y funciona-
miento interno de la empresa cuando se trata de re-
solver problemas de incentivos; es decir, de alinear
intereses individuales con las oportunidades de
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crear riqueza que ofrecen la tecnologia y los cos-
tes de produccion. Sin embargo, el funcionamiento
interno de las organizaciones en general, y de las
empresas en particular, esta afectado también por
la necesidad de resolver problemas de coordina-
cion; es decir, compatibilizar las decisiones indivi-
duales en un contexto de interdependencias vy
diferencias de informacion, incluso cuando se ac-
tla como un equipo; esto es, todos los participan-
tes comparten el objetivo comun de maximizar la
riqueza.

Uno de los mecanismos propuestos para resol-
ver el problema de coordinacion es el de la centra-
lizacion de la informacion y las decisiones en un
punto, que después transmite las instrucciones al
resto de miembros de la organizacion sobre lo que
le corresponde hacer a cada uno. La hipotesis de
equipo asegura que esas instrucciones se siguen
fielmente. Desde los escritos de Hayek (1945), los
economistas han cuestionado la capacidad de la
planificacion centralizada y de los altos ejecutivos
de las empresas para decidir sobre cuestiones con-
cretas a escala de planta o puesto de trabajo: los
altos ejecutivos, se dice, no pueden acceder de for-
ma continua y directa a informacion sobre qué per-
sonas y qué métodos son mas productivos, qué ha-
bilidades poseen las personas para desempenar
nuevas tareas... Sin embargo, a pesar de estas
desventajas de informacion, existen situaciones
donde la implicacion de la alta direccion en las de-
cisiones puede redundar en resultados superiores,
bien eliminando las pérdidas derivadas de una ma-
la coordinacion entre directivos de las unidades
técnicas o administrativas correspondientes, o bien
aportando informacion que no esta disponible en
los niveles inferiores.

Milgrom y Roberts (1992, pag. 91) han identifi-
cado las condiciones en las que la coordinacion es
especialmente valiosa. La primera es que existe
suficiente informacidn a priori sobre cuales son los
atributos de disefio que encajan mejor unos con
otros. Por ejemplo, cuando se ha de introducir un
nuevo producto, sabemos de antemano que la fa-
bricacion y la distribucion deben estar a punto de
funcionamiento al mismo tiempo y que la campana
de publicidad debe comenzar un poco antes, a pe-
sar de que no se sepa la fecha exacta del lanza-
miento. La segunda condicion es que los errores
por un mal acoplamiento deben dar lugar a pérdi-
das relativamente mas importantes que las que se
originan por errores en el disefo. Esto significa
que, por ejemplo, si el lanzamiento del producto se
retrasa un mes con respecto a la fecha 6ptima, las
pérdidas son menores que si la fabrica sufre un re-
traso de un mes en su puesta a punto, y el resto de

recursos estan dispuestos en el tiempo previsto.
De igual modo, en el disefio de un automovil, un
mal acoplamiento entre los componentes produci-
ra, en general, mas pérdidas que si el coche resul-
ta un poco mas ligero o pesado de lo que estaba
previsto.

En decisiones de diseno, los beneficios de la co-
ordinacion central acostumbran a superar a los
costes. Ocurre asi porque, a pesar de que un plan
central detallado posiblemente incurrira en errores
cuando se trata de precisar lo que le corresponde
hacer a cada departamento concreto, al menos
asegura que el plan es coherente y las piezas en-
cajan unas con otras. En suma, las aportaciones
de Milgrom y Roberts dejan claro que existen deci-
siones de disefo (sobre todo en las que intervienen
atributos como pesos, talla, fechas, tolerancias de
fabricacion...) que no pueden coordinarse eficaz-
mente a partir de decisiones tomadas por agentes
dispersos que responden a informacion local y a las
sefales de los precios.

Junto a los atributos que intervienen en las de-
cisiones de disefo, existen otros que también se
benefician de la centralizacion, y que han sido iden-
tificados por Milgrom y Roberts como atributos de
innovacion. Estos atributos emergen cuando los
pagos de las alternativas estratégicas dependen de
informacion que no forma parte de los conjuntos de
conocimiento que poseen los agentes locales, pues
depende de interacciones entre las diferentes fun-
ciones. Por ejemplo, las ventajas de equipos flexi-
bles para fabricar la linea de productos corriente de
la empresa pueden ser conocidas por el director de
fabricacion como resultado de su experiencia de
trabajo. De igual modo, el director comercial puede
conocer, a partir de estudios de mercado, las de-
mandas previstas para determinadas extensiones
de la gama de productos. Sin embargo, el plan 6p-
timo de la empresa, que requiere disenar produc-
tos que son factibles con el equipamiento existente
y que satisfacen las necesidades de los clientes,
necesita, en general, informacion del mercado y de
los costes que ni el director de fabricacion ni el di-
rector comercial tienen a su disposicion. Es nece-
sario, por tanto, incorporar funciones de investiga-
cion para el apoyo de las decisiones, como ocurre
con cualquier innovacion.

Técnicamente, Milgrom y Roberts formalizan el
problema de coordinacion en las condiciones ex-
puestas aplicando el concepto de complementarie-
dad, que ya tiene un lugar en el analisis de la de-
manda. Para que un grupo de variables sean
complementarias se deben cumplir dos condicio-
nes. La primera es que si varia una de ellas no se
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altera (reduce) el conjunto de decisiones factibles
de las demas. La segunda es que los pagos obte-
nidos cuando varian dos o mas de las variables si-
multaneamente son, al menos, iguales a la suma
de los pagos si se varia cada una de las variables
por separado. Formalmente, si fes la funcion que
determina los pagos y X > x son dos vectores de
decision, entonces se cumple que

F® 102X [, x.~ ()

Cuando fes una funcion diferenciable, comple-
mentariedad significa que para todo i # j, las deri-
vadas cruzadas de fcon respecto a x, X; son no ne-
gativas,

d*f/ dx,0x> 0.

Esto significa que aumentando el valor del atri-
buto y al output total. Asi por ejemplo si fes una
funcion de produccion y tenemos dos recursos, tra-
bajo, x,, capital, x,, complementariedad entre tra-
bajo y capital significa que aumentando la cantidad
de capital se incrementa la productividad marginal
del trabajo.

1. Ejemplo ilustrativo (14)

De nuevo, para completar la exposicion de los
conceptos recurrimos a un ejemplo ilustrativo. Su-
pongase el cuadro n.? 1, donde se muestran los
pagos correspondientes a las combinaciones de
valores en dos atributos de disefio: «numero de
productos» y «maquinaria». La empresa se en-
cuentra actualmente utilizando una maquinaria po-
co flexible y una gama de productos estrecha. De
acuerdo con los datos, ampliar la gama de produc-
tos sin cambiar la maquinaria reduciria los benefi-
cios, con respecto el statu quo, de 10 a 8. De igual
modo, si se invierte en maquinaria flexible mante-
niendo la actual gama de productos, las ganancias
son menores, 9 frente a 10. Sin embargo, los dos
cambios simultaneamente quedarian justificados si
IT> 10, lo cual requiere la complementariedad en-
tre las decisiones.

Sea cual sea el valor de I1, un equilibrio Nash
del juego de decision entre dos directivos, con uno
que elige la gama de productos y el otro el tipo de
maquinaria, sera el statu quo, con una gama estre-
cha de productos y una maquinaria poco flexible.
Obsérvese ademas que si no existe una coordina-
cion sobre un plan concreto, el resultado final pue-
de ser estrictamente inferior pues puede terminar-
se con un pago de 9 o de 8. Si Il > 9, el cuadro

numero 1 muestra un ejemplo claro de decision de
diseno: coordinarse en una opcion coherente de di-
sefo es mas importante que tener a uno u otro de
los directivos siguiendo su parte de la estrategia
optima.

El cuadro n.? 1 ilustra también acerca del papel
de los atributos de innovacion. A pesar de que la
empresa lleve tiempo siguiendo la estrategia de
estrecha gama de productos y tecnologia poco fle-
xible, el director comercial y el ingeniero pueden
haber aprendido por separado sobre las conse-
cuencias de cambios unilaterales en sus eleccio-
nes, a través de un proceso de experimentacion.
Sin embargo, es dificil imaginar que puedan inferir
el valor de I1 a partir de sus experimentaciones in-
dividuales. Si cambios en el entorno han dado lu-
gar a incrementos en I1, hasta situarse por encima
de 10, es dificil que en la experiencia cotidiana ca-
da directivo por separado se dé cuenta de dicha va-
riacion.

El ejemplo ilustrativo permite también ejercitar
las condiciones matematicas de la complementa-
riedad. Para comprobar que los datos proporciona-
dos satisfacen la condicion de complementariedad,
observamos primero que se cumple la correspon-
diente a las restricciones: adoptar un equipamiento
flexible no impide ampliar la gama de productos. En
segundo lugar, la condicion en los pagos también
se cumple siempre que I1 > 7, pues en ese caso la
suma de las variaciones en los beneficios corres-
pondientes a las decisiones individuales es -3, y el
cambio en los beneficios si se adoptan las dos mo-
dificaciones de disefio es IT— 10 > —3.

2. Discusion

Resumimos ahora algunas de las implicaciones
que se derivan del estudio de la complementarie-
dad y su aplicacion al problema de coordinacion.

El problema de eleccion estratégica y organiza-
tiva a que se enfrentan las empresas comprende
variables, relaciones no convexas entre ellas y al-
tas interdependencias entre los conjuntos de deci-
sion que resultan de la especializacion interna. To-
do ello hace al problema altamente complejo v,
para muchos, irresoluble. A lo mas que puede as-
pirarse es a conseguir colocarse en uno de los, po-
siblemente numerosos, dptimos locales y mantener
la coordinacién alrededor del mismo. Milgrom y Ro-
berts demuestran que muchas de esas interdepen-
dencias y no convexidades constituyen relaciones
de complementariedad y pueden abordarse siste-
maticamente desde la teoria formal que ellos mis-
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mos desarrollan. De esos analisis se extraen ense-
fanzas sobre como llevar a cabo ajustes parciales
y cambios fundamentales en las organizaciones.

En primer lugar, cada configuracion de diseno
que constituye un optimo local —(0,0) en el ejem-
plo ilustrativo, por ejemplo—, constituye un patron
coherente: cambiar unas variables y dejar intactas
las restantes no dara en general una indicacion
precisa (incluso en términos de signo) sobre el
cambio en los resultados que se obtendria con un
cambio global en la solucion —pasando a (1,1). Es-
to significa, a su vez, que los cambios deben ser
coordinados, multidimensionales e importantes.
Significa también que ajustes parciales, que se
guedan a mitad de camino, aunque sea en la direc-
cion correcta, previsiblemente daran peores resul-
tados que mantenerse en la solucion inicial.

Segundo, cualquier cambio en el entorno de la
empresa que induzca a modificar el valor de una
variable desde el equilibrio corriente a otro nuevo
induce el cambio de todas las variables.

Tercero, a medida que cada grupo de variables
de decision se modifica, en un proceso de ajuste
parcial, hacia los valores que le corresponden en
un 6ptimo superior, los beneficios de ajustar los va-
lores de las demas variables se hacen cada vez
mayores. Esto significa que el ajuste se hace pro-
gresivamente mas facil a lo largo del tiempo, pero
también que sera penoso en los inicios. Si el cam-
bio se va a llevar a cabo en varias etapas, se nece-
sita un fuerte liderazgo, que anuncie las lineas
maestras del nuevo modelo y que mantenga al sis-
tema en movimiento, a pesar de las pérdidas que
se produciran en los ajustes parciales iniciales.

Dentro del contexto mas amplio de la teoria de
la empresa que nos ocupa en este trabajo, los re-
sultados de Milgrom y Roberts apuntan hacia una
nueva justificacion de la empresa entendida como
coleccion de informacion y atributos cuyas interde-
pendencias requieren un esfuerzo de coordinacion
consciente muy distinto, cualitativa y cuantitativa-
mente, del que proporciona la actuacion descentra-
lizada guiada por el mecanismo de los precios. La
estructura administrativa de la empresa contribuye
a generar y agregar informacion global que comple-
mente a la localmente dispersa y permita descubrir
los nuevos optimos globales cuando cambia el en-
torno donde se desenvuelve la actividad producti-
va. También debe proporcionar suficiente capaci-
dad de liderazgo para revelar cuales son las
dimensiones que se deben cambiar, a qué ritmo y
hacia qué configuracion alternativa (15). Todo ello
sin necesidad de introducir consideraciones deriva-

das del conflicto de intereses y los consiguientes
problemas de incentivos que se abordan desde
otras perspectivas. La justificacion de la existencia
de la empresa como mecanismo de «coordinacion
consciente» surge incluso en condiciones de con-
vergencia de intereses individuales y colectivos

(equipo).

Una extension interesante de estos resultados
es en la direccion de tener en cuenta posibles con-
flictos de intereses y, en Ultima instancia, incorpo-
rar al analisis el problema de coordinacion junta-
mente con el problema de incentivos. En principio,
el problema es conceptualmente similar, pues bas-
taria con incorporar la asignacion (eficiente) de de-
rechos de propiedad dentro de la empresa como un
elemento mas de los atributos de disefo y actuar
en consecuencia. Sin embargo, los atributos nue-
vos, en muchos casos, no satisfacen la condicion
de restricciones, y no se cumple la condicion de
complementariedad. El problema de diseno se
complica porque la teoria formal que permite estu-
diar tan eficazmente los problemas de coordinacion -
ya no puede aplicarse.

Milgrom y Roberts (1995b) sefalan el doble pa-
pel que pueden jugar los derechos de propiedad
dentro de la empresa. Por una parte, seran un fre-
no al cambio porque quienes prevén pérdidas per-
sonales como consecuencia del cambio (por ejem-
plo, si se mejora la eficiencia y sobran puestos de
trabajo que van a eliminarse) utilizaran los dere-
chos para vetarlo. Por otra, asegurar una mayor
proteccion de las rentas a los distintos colectivos
otorgandoles mas derechos de propiedad resulta
positivo, porque con ello se consigue una mejor dis-
posicidn a colaborar con el cambio. En este senti-
do, los autores apuntan a la seguridad en el em-
pleo, a la rotacion por diferentes puestos de trabajo
y a una politica salarial que haga hincapié en con-
sideraciones de equidad como iniciativas que pue-
den conseguir la colaboracion positiva de los tra-
bajadores en ciertos cambios organizativos, pero a
costa de bloquear otros cambios, como por ejem-
plo aquellos que suponen reducciones parciales de
plantilla.

V. EVIDENCIAS EMPIRICAS Y EXTENSIONES

Comprobar la capacidad explicativa de las teo-
rias de la empresa analizadas sobrepasa las posi-
bilidades del presente trabajo. Nos limitaremos, por
tanto, a resumir algunas de las referencias donde
el lector encontrara evidencias de como el poder,
las relaciones y las complementariedades ayudan
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a comprender a la empresa actual y sus transfor-
maciones en el tiempo.

Buena parte de las evidencias empiricas que se
relacionan con la teoria se han aportado por los
propios tedricos. Hart (1995, pags. 53 y 54) revisa
con cierto detenimiento las contribuciones de la
teoria de los derechos de propiedad a la explica-
cion de las fronteras de la empresa (integracion
vertical), al tamano de la empresa, a la asignacion
de derechos de decision dentro de la jerarquia ad-
ministrativa...

En una alusion explicita a los procesos de de-
sintegracion vertical (externalizacion) en los que se
ven envueltas las empresas en los ultimos afos,
justifica aquéllos a partir de las menores comple-
mentariedades entre activos, consecuencia, a su
vez, de la difusion de tecnologias de fabricacion
mas flexible (recuérdese que el modelo predice la
solucion de desintegracion cuando los activos son
independientes).

Rajan y Zingales (1998a y b) relacionan algunas
instituciones relevantes con los limites que atribu-
yen a la propiedad cuando se utiliza para asignar
poder, como, por ejemplo, las que surgen en el am-
bito del gobierno de la empresa o la propiedad pu-
blica de los activos en actividades donde el Estado
es el comprador exclusivo de productos y/o servi-
cios. En tal sentido, Rajan y Zingales advierten que,
puesto que la propiedad es una fuente de poder, si
se asigna a uno de los propietarios que aporta re-
cursos criticos a la empresa, se corre el riesgo de
que el poder se utilice en contra de los intereses del
resto de propietarios de recursos criticos, inhibién-
dose por ese motivo la deseada especializacion.
Resulta, por tanto, mas eficiente entregar los dere-
chos a un tercero, ajeno a la produccién en cuanto
qgue no aporta recursos criticos. Rajan y Zingales
justifican la estructura accionarial dispersa y anoni-
ma como esa «tercera parte» que es ajena a la ac-
tividad cotidiana de la empresa, pues cede el uso
de los activos al equipo de direccion. El unico dere-
cho que se reserva es la intervencion cuando los
resultados son muy insatisfactorios. Segun estos
autores, la lejania y aparente falta de poder de los
accionistas en estas condiciones promueve la es-
pecializacion y la eficiencia. Blair y Stout (1998) tra-
bajan sobre el gobierno de la empresa y el derecho
de sociedades americano a partir del modelo tedri-
co de Rajan y Zingales (16).

La contratacion relacional ha sido aplicada por
Kreps (1996) al estudio de la relacion de empleo
y de algunas de las transformaciones que se
han producido en ella en los ultimos anos. Segun

Kreps, estamos asistiendo a una evolucion desde
el gobierno jerarquico al gobierno relacional debido
a que las exigencias de la competencia y las posi-
bilidades de la tecnologia conducen a una mayor
asignacion de capacidad de decision a todos los
trabajadores, frente a la situacion inicial, en la cual
ese poder esta concentrado en el empresario.
Puesto que en la decision de asignar derechos de
decision interviene la informacion disponible y tam-
bién la viabilidad de las relaciones de confianza,
para que el gobierno bilateral alcance su plena efi-
cacia es preciso que los trabajadores merezcan la
confianza de sus empleadores, es decir que la con-
fianza sea reciproca. Esta confianza, y las consi-
deraciones reputacionales que estan detras de ella,
pueden explicar la viabilidad y eficiencia del «con-
senso» (cierta forma de propiedad compartida) que
subyace en las nuevas relaciones laborales; es de-
cir, estariamos ante la combinacion de contratos in-
completos con gobierno bilateral y contratos impli-
citos. Salas (1997) analiza algunas facetas de las
relaciones laborales en Espana utilizando el para-
digma de los contratos relacionales. Por otra parte,
Dyer y Singh (1998) introducen el concepto de
«renta relacional» para aludir a la creacion de ri-
queza que resulta de ventajas competitivas asocia-
das a ciertas formas de contratacion relacional.

La contribucién mas significativa al estudio em-
pirico del cambio en la empresa que realizan Mil-
grom y Roberts, a partir de su teoria de las comple-
mentariedades, es la que se refiere al cambio
desde la produccién en masa a la produccion flexi-
ble, desde el taylorismo al toyotismo. En sus expli-
caciones, queda plenamente justificado y demos-
trado por qué el cambio es global y por qué puede
hablarse de patrones que dan coherencia a los
distintos atributos de diseno. Milgrom y Roberts,
alertando sobre la complejidad del cambio y la ne-
cesidad de un fuerte impulso desde la maxima au-
toridad ejecutiva, ayudan a comprender también
por qué el «liderazgo» se ha revalorizado enor-
memente en los Ultimos afios como tributo de una
gestion de alta calidad. La influencia en otros auto-
res de estas aportaciones es bastante amplia.
McMillan (1990, 1995) utiliza las complementarie-
dades (junto con elementos de la contratacion rela-
cional) para explicar la adopcion, por parte de las
empresas americanas, de formas de organizar sus
relaciones con los proveedores propias de las em-
presas japonesas. McDuffie (1995) e Ichniowsky y
otros (1997) contrastan empiricamente la hipétesis
de complementariedad entre formas de organiza-
cion del trabajo y determinadas politicas de recur-
sos humanos; Salas (1996). Michael Porter (1996)
utiliza de nuevo las complementariedades para ela-
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borar un nuevo concepto de estrategia empresarial.
Los analisis economicos sobre el TQM y otras in-
novaciones organizativas afines, como los que rea-
lizan Wruck y Jensen (1994), insisten en reconocer
los efectos sistémicos entre los diferentes atributos
del diseno organizativo para que el TQM alcance
todas sus posibilidades de contribuir a la eficiencia.
Por ultimo Aoki (1994) aplica conceptos sistémicos
para analizar la empresa japonesa.

A pesar de las justificaciones provenientes del
lado empirico sobre el alcance e importancia de las
teorias expuestas, alguien puede afirmar que se
han ignorado otras, tan populares en los ultimos
afnos como la relativa a recursos-competencias-ca-
pacidades, la teoria evolutiva de la empresa o la teo-
ria de la empresa basada en el conocimiento (17).
En nuestra opinidn, estas teorias surgen con el ani-
mo de explicar diferencias entre las rentas (benefi-
cios) de unas empresas y otras, apelando a la he-
terogeneidad interempresarial. Lo que interesa,
sobre todo, es poner en relacion una empresa con
otras, pero no tanto explicar por qué una empresa
ha conseguido un determinado nivel de recursos-
competencias-capacidades y no otro, o por qué dis-
pone de un determinado nivel de conocimiento.
Precisamente, por qué unos recursos forman parte
de los limites de una empresa, como se incide en
los incentivos y en la coordinacion para que se uti-
licen con eficiencia y efectividad, o por qué se ha
podido llegar a un equilibrio y no a otro, junto con
la inercia a permanecer en él, son las preguntas
que ayudan a responder las teorias relacionadas
con el poder, los contratos relacionales y las com-
plementariedades. Por tanto, es nuestra conjetura
que lo expuesto a lo largo de este trabajo puede ser
de gran ayuda para superar las criticas a la circula-
ridad y al razonamiento tautolégico que se atribuye
a la teoria de los recursos (18), y avanzar en dar
una respuesta a la pregunta de como consigue una
empresa desarrollar las capacidades en las que
sostiene su ventaja competitiva. Llegados a este
punto, habremos conseguido una clara integracion
entre estrategia y organizacion interna de la em-
presa.

VL. CONCLUSION

Los paradigmas de equipo, agencia, coalicion,
coste de transaccidn,... han supuesto aportaciones
positivas importantes a la teoria de la empresa,
contribuyendo a un mejor conocimiento econémico
de este tipo de organizacion social. Sin embargo,
son insuficientes para explicar las transformacio-
nes empresariales que se producen en los ultimos

anos, tanto en su organizacion interna (horizontali-
zacion, trabajo en equipo, politicas de recursos hu-
manos de alto rendimiento,...) como en las relacio-
nes horizontales (alianzas, acuerdos, empresas
conjuntas) y verticales (cuasi integracion, contratos
a largo plazo, franquicia,...). Afortunadamente, la
Economia de la Empresa continua avanzando y
aporta soporte conceptual y analitico para com-
prender las causas y consecuencias de los cam-
bios y orientar a quienes tienen que darles respues-
ta. Las perspectivas de la empresa desde el poder,
las relaciones y las complementariedades, y sus in-
terrelaciones, han merecido la atencion en este tra-
bajo, procurando dar cuenta somera de su poten-
cial analitico y explicativo de la realidad.

NOTAS

(1) Para una reflexion ingeniosa sobre si realmente estos térmi-
nos representan algo nuevo en la gestion de empresas, véase BRric-
KLEY, SMITH y ZIMMERMAN (1997).

(2) Véase también HoLmsTROM y TIROLE (1987). El libro de MiL-
GROM y ROBERTS (1992) sintetiza muy bien el contenido y alcance de
las teorias de la empresa a principios de los anos noventa.

(3) En SaLas (1987) se muestra una tipologia de modelos de em-
presa-organizacion que puede considerarse representativa de los mo-
delos dominantes a mediados de los ochenta: empresa neoclasica,
equipo, jerarquia, agencia y coalicion. Véase tambien SaLAs (1984).

(4) Vease, por ejemplo, ALCHIAN y DEMSETZ (1972).

(5) HansmANN (1996) proporciona una perspectiva institucional
de la propiedad de la empresa mas comprensiva, pero menos formali-
zada, que la que se contiene en los trabajos citados; en nuestra opi-
nion, se trata principalmente de aplicaciones mas que de conceptuali-
zaciones teoricas.

(6) AGHION y TIROLE (1997) proporcionan una perspectiva distinta
de la autoridad-poder en la organizacion, mas proxima al tema gené-
rico de la descentralizacion 6ptima.

(7) Este resumen se extrae de MooRe (1995).
(8) Adaptado de RAJAN y ZINGALES (1998b).

(9) Kramer y TYLER (1996) incluyen una extensa recopilacion del
estudio de la confianza aplicada a las organizaciones y contratos.

(10) Adaptado de Moore (1995).

(11) llustraremos como se llega a uno de estos beneficios, por
ejemplo 10. Si la inversion es 90, la solucion Nash otorga al compra-
dor, en la negociacion ex-post, unos pagos de 50 + 1/2 (150 — 50) =
100; sustrayendo de esta cifra el coste de la inversion, 90, no obtiene
el resultado buscado.

(12) De nuevo ilustramos el —15. Los pagos ex-post del compra-
dor seran 0 + 1/2 (150 — 0) = 75. Por tanto 75 — 90 = —15. La posibili-
dad de bloqueo por el vendedor impide ejercitar la opcion alternativa
si no se llega a un acuerdo, y el pago en la ruptura es 0.

(13) Sobre juegos repetidos y su modelizacion, véase, por ejem-
plo, Kreps (1990, cap. 14).

(14) Tomado de MiLGrROM y ROBERTS (1995b).

(15) Estas observaciones sugieren un posible punto de encuen-
tro entre la aportacion a la teoria de la empresa a partir de las com-
plementariedades y otros intentos de teorizacion. Por ejemplo KoguTt
y ZANDER (1992, pags. 384 y 385) contemplan a las organizaciones
como «comunidades sociales en las que la habilidad individual y so-
cial se transforma en productos Utiles a través de la aplicacion de prin-
cipios organizacionales de orden superior». Sin embargo, no indican
ni el origen de tal comunidad ni cudles son esos principios. La aporta-
cion desde las complementariedades apunta a la informacion para re-
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solver problemas de coordinaciéon que no resuelve el sistema de pre-
cios. De igual modo TEeCE, PisaNO y SHUEN (1997) insisten en carac-
terizar a la empresa a partir de «<modos de organizar y hacer cosas
que no hace el mercado» (pag. 510), pero no dicen por qué falla el
mercado y por qué la empresa es un sustituto adecuado.

(16) Notese el contraste con el pensamiento dominante sobre go-
bierno empresarial, que insiste en atribuir la raiz de los problemas de
gobierno a la debilidad de los accionistas.

(17) Una recopilacion de las principales publicaciones se encuen-
tra en Foss (1997). El trabajo tampoco se ha ocupado de extensiones
importantes de los modelos clasicos que se han producido en los ulti-
mos anos. Especial mencion merecen las extensiones del modelo de
agencia de HoLmsTROM y MiLGROM (1991, 1994).

(18) Véase, por ejemplo, Foss (1997, pags. 359-362).
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Resumen

La teoria econémica de la empresa afronta el reto de ex-
plicar los importantes cambios que experimentan estas organi-
zaciones, extraer implicaciones econémicas y sociales y orien-
tar las respuestas de quienes participan en la empresa con
responsabilidades de gestion. Este trabajo revisa los avances
en la Economia de la Empresa durante los ultimos diez afnos,
poniéndolos en relacion con la evidencia empirica sobre el
cambio empresarial, sus causas y sus consecuencias.

Palabras clave: propiedad, poder, contratos relacionales, com-
plementariedades, cambio empresarial.

Abstract

The economic theory of the firm faces the challenge of ex-
plaining the major changes that are taking place in these orga-
nizations, drawing economic and social implications, and gui-
ding the responses of those who play a part in the firm with
management responsibilities. This article reviews the advan-
ces in the Economics of the Firm over the last ten years and
compares them with the empirical evidence on business chan-
ge, its causes and its consequences.

Key words: ownership, power, relational contracts, comple-
ments, business change.
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