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NUEVAS TEORIAS DE LA EMPRESA: VISION CONJUNTA

Roy Gerardo Ziiiiiga S.*

RESUMEN

Con éste articulo se pretende presentar una vision integradora de las tres principales teorias econémicas de la
empresa surgidas recientemente que ofrecen una concepcion de empresa como grupos de participantes: Teoria de
los Derechos de Propiedad, Teoria de la Agencia, y Teoria de los Costes de Transaccién. La trascendencia de éstos
enfoques radican en que echan por tierra los viejos e irreales paradigmas econémicos de la empresa y plantean una
teoria integral de la misma, incorporando aspectos tales como: incentivos, tipo de estructura, costos, informacion,
motivacion, sociologia, psicologia, derecho, legislacion, economia, autoridad, entre otros.

La primera parte del articulo consiste en una breve presentacion de lo que se denomina sistema econdmico,
pasando luego a la presentacion de los enfoques de la teorfa neocldsica sobre la empresa y los de la denominada
Nueva Economia Institucional.

Posteriormente se analiza la Teoria de los Derechos de Propiedad, la Teoria de la Agencia, y la Teoria de los
Costes de Transaccién, en grupos de dos, para poner de relieve las relaciones o complementariedades existentes
entre las mismas. Como tiltimo paso en busca de una vision integradora se consideran las tres teorias en conjunto,
presentindose las interacciones que se desprenden entre ellas.

SUMMARY

The purpose of this article is to present a joint vision of the tree main economic theories of the firm which have
arised recently and offer a concept of firm as a group of participants: Theory of the property rights, Theory of the
Agency , and Theory of Transaction Costs. The importance of this approaches is that they overcome the old and
unreal economic paradigms of the firm and present an integral vision of the firm, incorporating aspects such as:
incentives, structure, costs, information, motivation, sociology, psychology, law, economy, authority, and some
others.

In the first part of the article a brief presentation of the economical system is shown, and also the focus of the
neoclassical theory of the firm and the focus of the New Institutional Economic.

Subsequently the theories of property rights, the agency, and transaction costs are analyzed in pairs, in order to
point the relationships between them. Finally the three theories are considered together and their interactions are

presented.
1. LA NUEVA ECONOMIA namiento del sistema econémico, es decir, el mo-
INSTITUCIONAL do en que se coordinan las transacciones y activi-
dades econémicas.
1.1. El Sistema Econémico: Mercado El punto de partida, como se ha descrito
y Organizaciones muchas veces en la literatura existente, es la esca-

sez de recursos, entendiéndose el concepto de re-

Para comprender c6mo surgen las distintas  cursos en un sentido amplio (todo aquello que

teorfas de la empresa es preciso conocer el funcio-  contribuya a la satisfaccién de las necesidades hu-

manas), de forma que incluye factores como el

tiempo, la informacién, la tierra, etc. Dado que los

recursos son escasos, el problema econémico que-

* Ing. Ind., Prof. de la Esc. de Ing. Industrial de la Uni-  da definido como la consecucion de una asigna-
vessidist e Costa Hice. ci6n eficiente de dichos recursos.
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Como fruto de la escasez de los recursos y
frente a la autosuficiencia, el hombre desde el ini-
cio de los tiempos opté por la separacion de tareas
entre los individuos del grupo con el fin de poder
llevar a cabo un mayor nimero de actividades, es
decir, se produjo la divisién del trabajo. La evolu-
cién de la separacion de tareas en la sociedad lle-
vO, por ejemplo, a la divisién en sector publico y
sector privado, y a la divisién en diversas entida-
des dentro de cada uno de ellos.

La division del trabajo por su parte condujo a
la especializacion de los individuos, dado que se lo-
graban aumentos de productividad y por tanto una
mayor eficiencia en la asignacién de recursos. De
este modo se desarrollé un sistema econémico ba-
sado en el intercambio de bienes y servicios dado
que los individuos especializados (y los agentes
econémicos en general) tienen que adquirir de otros
individuos (agentes econémicos) los bienes o servi-
cios que necesitan para satisfacer sus necesidades.

Para que dichos intercambios puedan produ-
cirse es necesario que exista coordinacion. EIl
agente econémico que desea adquirir un bien o
servicio debe conocer qué agentes lo poseen, a
qué precio estdn dispuestos a intercambiarlo, c6-
mo puede ponerse en contacto con ellos, etc. El
sistema econdmico requiere un mecanismo Coor-
dinador de las transacciones para que las partes
consigan llevarlas a cabo.

Dado lo anterior surge la pregunta: ;Quién
ejerce ese papel coordinador?, lo que dependerd
béasicamente de la informacién necesaria para la
transaccién. Existen fundamentalmente dos posi-
bles formas de coordinar intercambios: el mercado
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y las organizaciones. A raiz de ellas se desarrollan
una serie de mecanismos hibridos, que representan
soluciones intermedias, tales como los mercados
organizados (por ejemplo el mercado de la plata) o
la existencia de mercados dentro de determinadas
organizaciones (las empresas multidivisionales o
multifuncionales que cuentan con mercados inter-
nos de trabajo o de capital, por ejemplo).

Cuando el precio contiene toda la informa-
ci6n necesaria, el mercado es el mecanismo de in-
tercambio mds eficiente. Un ejemplo de lo anterior
lo constituyen los mercados bursatiles como el de
Tokio, que son lo mds cercano que se puede encon-
trar a la definicion tedrica de un mercado eficiente:

- Toda la informacién estd disponible para todos
al mismo tiempo y de una manera instantdnea.

- El precio se define por la interaccion de las
fuerzas de oferta y demanda.

Sin embargo en la gran mayoria de las situa-
ciones reales el mercado necesita complementarse
o es sustituido por otros mecanismos de coordina-
cién de la transaccion, ya que el precio no contie-
ne toda la informacion necesaria, no siendo por lo
tanto el mecanismo mads apropiado.

En éste sentido es que surgen las organiza-
ciones como solucion a los problemas de informa-
cién que presenta el mercado, resultando que en
determinadas ocasiones las organizaciones resuel-
ven los problemas de informacién mejor que los
mercados.

Un esquema bdsico de lo presentado hasta
aqui se muestra en la figura 1.

( Division del trabajo '

v

( Especializacion '

/

Coordinacion

'

Mercados Organizaciones

Figura No. 1 Conceptos bisicos
Fuente: Douma, S. y Schreuder, H. (1992)[CdAaP1]1
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1.2 Evolucion reciente hasta las Nuevas
Teorias de la Empresa

La Economia Institucional constituye el ni-
cleo central de la Nueva Teoria Econémica de la
Empresa en la que las organizaciones son conside-
radas como mecanismos alternativos al mercado
en la coordinaci6n de la actividad econémica.

Durante muchos afios, en la Teoria de la
Empresa, ha primado la visién neocl4sica centrada
en cémo las decisiones econémicas son coordina-
das por el mercado. La Economia Institucional su-
pone una concepcion diferente del modo en que se
desarrolla la actividad econémica y sobre todo,
supone una visién totalmente diferente del papel
desempefiado por las organizaciones dentro del
sistema econdmico.

Antes de continuar alguien se podria pre-
guntar por qué si los mercados ideales son tan efi-
cientes entonces por qué no todo el intercambio se
realiza a través de ellos?; esta vieja pregunta fue
formulada por el premio Nobel de Economia de
1991 Ronald Coase en su articulo The Nature of
the Firm de la siguiente manera:”...Si un hombre
va del departamento X al departamento Y, él no
va debido a un cambio en los precios relativos, €l
va porque su jefe se lo ordend...Este ejemplo es ti-
pico en nuestro sistema econémico moderno...Pe-
ro dado que es usualmente argumentado que la
coordinacién serd hecha por el mecanismo de pre-
cios, por qué es la organizacién necesaria?...” *

Y es que contrario al supuesto de los merca-
dos ideales, si existe un costo por utilizar el siste-
ma de precios. Por ejemplo para realizar una tran-
sacci6n se debe investigar cudles son los precios
relevantes y se debe definir un contrato para llevar
a cabo la misma (que puede ser muy costoso por
no decir que imposible en algunos casos, como
podria ser en el caso de la funcion de Investiga-
cién y Desarrollo que dificilmente puede ser en-
contrada en el mercado, a menos que ya esté lista,
ya que la incertidumbre que conlleva més bien
produce que la misma sea internalizada por la or-
ganizacion).

Seguidamente se presentan los rasgos carac-
teristicos o postulados de la teoria econémica neo-
cldsica y los de las nuevas teorias de la empresa.

Teoria Neocldsica

Aqui interesa principalmente su visién del
intercambio en el marco econémico y de la posi-
cién que se le atribuye a la empresa, a saber:

1- El mercado es el mecanismo coordinador de
la actividad econémica a través de los pre-
cios. La coordinacién entre oferta y deman-
da se logra en el mercado mediante un pro-
ceso de ajuste en los precios que lleva al
equilibrio del mercado.

2- La empresa es un mero instrumento de
transformacién de factores en productos,
que persigue un tnico objetivo: la maximi-
zacion del beneficio sujeto a la restriccién
de su funcién de produccién. Dos considera-
ciones importantes son:

- Laempresa tiene un tinico objetivo
- Laempresa es un ente holistico:
un ente unificado.

Obsérvese que bajo éste enfoque no subyace
una teorfa de la empresa, sino una teoria de los
mercados en los cuales la empresa es un importan-
te actor. En éste sentido la empresa es una “caja
negra” que opera con el fin de definir las condi-
ciones marginales relevantes respecto a insumos y
productos, tratando de maximizar su valor actual.

Nuevas Teorias de la Empresa

En un hecho que las organizaciones son me-
canismos alternativos a los mercados en la coordi-
nacién de la actividad econémica. Las transaccio-
nes se realizardn al menor coste, en el mercado o
en la organizacién, en funcién de los costes de
transaccion de cada alternativa en cada situacién.
Este postulado de Coase’ recoge la nueva visién
del papel que desempeiia la organizacion en el sis-
tema econdmico ofrecido por las Nuevas Teorfas
de la Empresa desarrolladas bdsicamente en la dé-
cada de los setenta.

Segtin Coase, el mecanismo coordinador de
las transacciones dentro de las organizaciones es
la autoridad. Segtin otros autores, dentro de las or-
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ganizaciones existen varios posibles mecanismos
de coordinacién. Mintzberg' por ejemplo distingue
6 posibilidades de coordinacion: ajuste mutuo, su-
pervision directa, estandarizacién de procesos de
trabajo, estandarizacién de productos, estandariza-
cion de habilidades o conocimientos y estandari-
zacién de normas. A su vez dichos mecanismos
coordinadores suelen presentarse combinados.

Por su lado las organizaciones son entes
complejos que coordinan la accién colectiva, a
través de los cuales los individuos colaboran en
busqueda de objetivos especificos, permitiendo el
logro de objetivos fuera del alcance del individuo
aisladamente. Al destaparse la “caja negra” lla-
mada empresa por la teoria neocldsica uno se en-
cuentra con que no existe un tnico objetivo como
tal, sino que las empresas estdn constituidas por
grupos cada uno de los cuales tiene sus propios
objetivos, por lo que se establecen relaciones me-
diante contratos para realizar el intercambio de
factores dado que esto resulta mds barato que rea-
lizar la transaccién en el mercado. Por ejemplo
una cuadrilla de peones al mando de un capataz
que ostenta la autoridad ejecuta las funciones
asignadas éste sin tener que estar renegocidndose
continuamente los contratos, mientras que al acu-
dir al mercado para contratar a cada uno se esos
peones se deben definir meticulosos, intermina-
bles y caros contratos para asegurarse que a cam-
bio de un precio cada uno de ellos realizard una
serie de funciones.

Para llegar a la conformacién de la teoria
institucional se puede decir que, por un lado, han
surgido una serie de planteamientos sociolégicos
que consideran aspectos de las organizaciones ta-
les como la naturaleza social de la organizacién
(Escuela de las Relaciones Humanas), las relacio-
nes entre los diversos participantes en la organiza-
cién (Teoria del Comportamiento), el mejor modo
de organizar en funcién de la situacion de la orga-
nizacion (Teorfa de Contingencias), etc. Por otro
lado, también se han desarrollado contribuciones
desde una perspectiva econdmica, como las Teo-
rias Gerenciales, que presentan a la empresa como
una organizacién compleja en la que existe incer-
tidumbre, falta de informacién, entre otros, estu-
didndose cuestiones como la organizacién del pro-
ceso interno de toma de decisiones, etc.

En éste punto del articulo conviene sefialar
que, a diferencia del enfoque econémico neocldsi-
co que se fija en la relacion entre organizaciones
sin ver qué es lo que sucede dentro de ellas y no
llegando por lo tanto a constituir una teoria positi-
va de la empresa (que sea capaz de entender, ex-
plicar y predecir), lo que con los nuevos plantea-
mientos se estd llamando la atencién es en que:

a- El precio no puede reflejar todas las di-
mensiones de un bien (existen diferentes marcas y
calidades que hacen que los bienes no se puedan
considerar como homogéneos).

b- La incertidumbre estd presente y es dificil
de predecir (por ejemplo el mecanismo de precios
se ve en problemas cuando hay que fijar hoy por
medio de un contrato el precio al cual se vendera
un desarrollo tecnolégico que estd apenas en su
etapa de pre-investigacion, o el precio de una futu-
ra cosecha de cierta fruta que serad afectada por
condiciones climdticas, pestes, gustos y preferen-
cias variables, etc.).

c- Existe asimetria de informacién, que pue-
de llevar a un comportamiento oportunista al no
estar toda la informacién disponible para todos al
mismo tiempo.

La economia de la informacién es una rama
relativamente joven de la economia, que estudia
las caracteristicas e implicaciones de los proble-
mas de informacién. Aqui se sefialarin los con-
ceptos de informacién oculta y accién oculta.

Informacién oculta o seleccion adversa: es
un fenémeno de tipo ex-ante al contrato que apa-
rece cuando una parte en una potencial transac-
cion estd mejor informada sobre una variable rele-
vante en la transaccién que la otra parte. El pro-
blema es que dicha informacién relevante no es
observable por la parte que no la posee (problema
de inobservabilidad) y ésto le genera a la misma
un riesgo. Obsérvese la importancia que éste tipo
de situacién tiene para explicar el tipo de coordi-
cacién que es apropiado para transacciones parti-
culares. Por ejemplo la decisién de absorber a un
proveedor (integracién vertical hacia atrds o “rio
arriba”) puede obedecer a esto, teniéndose el caso
en el cual una transaccién de mercado pasa a con-
vertirse en una transaccién intraorganizacional.
Como se puede concluir entonces en algunos tipos
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de problemas el mercado tiene la solucién apro-
piada, y en otros son las organizaciones.

La accion oculta o peligro moral: en un fe-
némeno ex-post que se puede dar después de que
las partes han acordado ejecutar la transaccion
(tanto en el mercado como en la organizacién). Si
ésta accién no es observable para la otra parte en
la transaccién y podria afectar sus intereses, en-
tonces ésta accién podria impedir la completa y
satisfactoria ejecucién de la transaccién desde la
Gptica de la parte contratante. Y peor el caso en el
cual la anticipacién de la accién oculta genera que
del todo se impida la transaccién. Por ejemplo un
vendedor con salario fijo que acuerda con la em-
presa en manejar una drea geogréfica sobre la cual
la empresa no cuenta con ninguna informacién po-
drfa estar manejando la situacién de muchas posi-
bles maneras. Otro ejemplo lo constituye la con-
sulta con un abogado debido a la asimetria de in-
formacién que se genera por la existencia de su
conocimiento profesional. En éste caso ain cuan-
do €l le explique al cliente paso a paso qué es lo
que estd haciendo, el cliente podria no ser capaz
de determinar si sus acciones son tan responsables
y diligentes como podrian ser, a pesar de los cédi-
gos de ética, el control particular de su conducta
sub-estdndar por parte de un colegio profesional, o
los cursos de actualizacién que haya llevado.

d- El ser humano no es siempre necesaria-
mente racional ni tiene capacidad ilimitada para
manejar toda la informacién disponible ni para
discernir siempre correctamente entre ella. El
comportamiento racional maximizador definido
por la economia no se da en la realidad debido a
muchos factores (intereses personales, incapaci-
dad, etc.), de aqui que se deba partir mé4s bien del
concepto de racionalidad limitada del individuo.

Dado lo anterior es que la Nueva Economia
Institucionalista surge como una nueva corriente
de pensamiento dentro del andlisis econémico que,
considerando el aspecto econémico de la organiza-
ci6én (su perspectiva econémica), integra ideas de
las diversas perspectivas sociolégicas relacionadas.

La Nueva Economia Institucionalista englo-
ba una familia de teorias econémicas de la organi-
zaci6én que inciden en el aspecto econémico de la
organizacion (asignaci6n eficiente de los recursos
escasos), y que difieren en aspectos como los pro-

blemas identificados o los modelos bésicos de and-
lisis. Dichas teorfas son la Teoria de los Derechos
de Propiedad, la Teoria de los Costes de Transac-
cidn, y la Teoria de la Agencia. Los desarrollos de
éstas teorias se encuentran bastante avanzados y no
se expondrin aqui (a los lectores interesados se les
recomienda consultar la blbiligrafia del articulo),
sin embargo se llama la atencién en que hasta la
fecha cada uno de estos se ha tratado de manera in-
dependiente, a pesar de sus grandes similitudes. A
continuacién se consideran posibles integraciones
de éstas teorias por grupos de dos, con la intencién
de presentar luego una visién integradora de estas
teorias como constitutivas de un todo denominado
Nueva Economia de la Empresa.

2. VISION INTEGRADA: DERECHOS
DE PROPIEDAD/COSTOS DE
TRANSACCION

Antes de proceder a presentar ideas que
conlleven a intentar integrar estos dos enfoques
resulta pertinente contar con una definicién de lo
que constituyen ambos términos.

Derechos de propiedad: Conjunto de nor-
mas, costumbres y leyes que contribuyen a definir
los modos de apropiabilidad, formas de utilizacién
y reglas de intercambio de los recursos.

Costos econémicos de transaccién: costos
en los que se incurre al poner en funcionamiento
las actividades de intercambio. Por ejemplo se ge-
neran costos al buscar la informacién, en la reali-
zacién de negociaciones, en la definicién de ga-
rantias de cumplimiento, entre otros.

Dadas las anteriores definiciones y la inte-
gracién que se pretende realizar entre los derechos
de propiedad y el tema de los costos econémicos
de las transacciones, la pregunta que surge inme-
diatamente serfa: jqué estudia la economia de los
derechos de propiedad?, encontrandose su tépico
de estudio en aquellas dreas sobre las cuales es in-
negable la influencia que el sistema de derechos
de propiedad tiene, y que son:

- El funcionamiento del mercado,
- La interrelacién entre derechos de propie-
dad,
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- Los incentivos, y
- El comportamiento econémico

Al ser entendidos los derechos de propiedad
como aquellos que tienen los individuos para utili-
zar 0 enajenar recursos, es obvio que los costos de
transaccion pueden poner trabas, y realmente po-
nen, al ejercicio de los derechos exclusivos, y que
por lo tanto diferentes derechos de propiedad gene-
ran costos de transaccién diferentes. De hecho un
sistema de derechos de propiedad y de asignaci6n
de los mismos alterard la dindmica productiva y las
relaciones de dominio prevalecientes en la socie-
dad, aunque con diferentes matices (por ejemplo no
es de extraiar la importancia mundial que se le esta
dando al tema del estudio del impacto econémico
de la legislacién, que afecta en cada caso de manera
diferente a diversos grupos de sectores en funcién
de como se definan los derechos de propiedad).

Por otro lado no se debe olvidar la conside-
racion del oportunismo, siempre latente en la
mente de algunos agentes econdmicos, que genera
la definicién de contratos como un mecanismo
que tienda a reducirlo, aunque la presencia y apro-
vechamiento de asimetrias de informacién por
parte de los participantes en el intercambio econd-
mico no pueda asegurar su completa eliminacién.

Sin embargo tales contratos requieren de un
ordenamiento superior que entre otras funciones
pueda servir como drbitro, en este sentido se hace
referencia a Commons® : “el grado requerido de
cooperacion para lograr la eficiencia no surge de
una presunta autonomia de intereses, sino de insti-
tuciones que impongan orden en el conflicto”. Lo
anterior no implica que dichas instituciones cons-
tituyan la tnica opcioén para resolver los conflic-
tos, de hecho siguiendo a Coase® se encuentra que:
“un fallo del mercado no es justificacion suficien-
te para la intervencién estatal”, lo que conlleva a
investigar de qué manera se pueden reducir los
costos de transaccién sin tener que contar con una
gran cantidad de partes, algunas innecesarias, cada
una abogando por sus intereses e incrementiandose
asf los costos de transaccién.

En este sentido Barzel” sefiala una posibili-
dad de la siguiente manera: “Cuando los costos de
transaccion son positivos, algunos pueden ganar a
expensas de otros. Para minimizar la pérdida aso-

ciada la gente acuerda en restringirse a si misma
de varias formas, y exigirdn instituciones sociales
para imponer y reforzar las restricciones”. Aqui y
a manera de ejemplo oportuno cabe recordar lo
conocido en términos de que una empresa lo que
hace es reducir el nimero de contratos necesarios
y por lo tanto disminuye de esa manera los costos
de transaccion (por ejemplo no se negocia con ca-
da empleado cada dia lo que va a hacer ese dia, si-
no que casi siempre sélo se requiere un contrato
con cada uno, siendo la autoridad y no el mecanis-
mo de precios el que le indicard qué hacer).

Para terminar con este intento de acerca-
miento entre las dos corrientes se debe tener pre-
sente que la economia de los costos de transaccién
adopta un enfoque contractual al estudio de la or-
ganizacién econémica, manteniéndose entonces
que cualquier topico que pueda ser formulado co-
mo un problema de derechos de propiedad puede
ser investigado para tomar ventaja en términos de
economias en los costos de transaccién.

3. VISION INTEGRADA: TEORIA
DE LA AGENCIA/DERECHOS
DE PROPIEDAD

La teoria de los Derechos de Propiedad y la
Teoria de la Agencia son dos enfoques que se
complementan dado que la forma en se distribu-
yan los derechos de propiedad sobre los distintos
factores entre los integrantes de la organizacién,
influird en el tipo de relacién de agencia que se dé
entre dichas partes.

Debe tenerse en mente que la especificacion
de los derechos de propiedad determina la forma
en que los costes y las recompensas se asignan en-
tre los agentes de una organizacion y que el com-
portamiento individual en el seno de la organiza-
cién dependerd en gran medida de la naturaleza de
los contratos en que se determinan los derechos de
propiedad. Por otro lado para poder continuar se
debe entender que la relacién de agencia es el con-
trato (implicito o explicito) por el cual una o més
personas (principal/es) contratan a otra persona
(agente) para que realice un determinado servicio
en su nombre, implicando un cierto grado de dele-
gacion en el agente.
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Dado que todos los individuos tienden den-
tro de su légica a ser maximizadores de su propia
utilidad, es de prever que el agente no actie siem-
pre en el mejor provecho del principal, desviando
su conducta para incrementar su utilidad propia en
detrimento de la maximizacién de la utilidad del
principal, objetivo por el cual fue contratado.

El principal tratard de limitar las desviacio-
nes en el comportamiento del agente mediante el
establecimiento de incentivos y/o incurriendo en
costes de control de la actuacién de dicho agente.
Toda relacién de agencia conlleva costes de agen-
cia, estos costes pueden ser de tres clases: los gas-
tos de control en que incurre el principal, los gas-
tos de garantia de fidelidad en que incurre el agen-
te para convencer al principal que estd actuando
correctamente, y una pérdida residual que aparece
en toda relacion de agencia.

Las relaciones de agencia se establecen en
todos los niveles del marco organizacional, y se
veran influidas por el modo en que se especifique
la propiedad de los distintos factores de produc-
cién. Es decir, las desviaciones en que incurra el
agente y los gastos en que incurran principal y
agente, vendrén determinados en buena medida
por la determinacion de los derechos de propiedad
en los contratos establecidos.

Por lo tanto dicha estructura de propiedad,
es decir, la forma en que los derechos de propie-
dad se estipulan en cada organizaci6n, condiciona
y determina el tipo de relacién de agencia existen-
te entre la propiedad y el control, asi como el mo-
do en que los costes derivados de dicha relacién se
distribuyen entre las partes implicadas.

La estructura de propiedad de la organiza-
cién también determina las distintas limitaciones
que la gerencia experimenta en su actuacién a la
hora de incurrir en comportamientos ineficientes
para los propietarios (por ejemplo los gerentes po-
drian manejar a su discrecién cierta informacién y
no tomar un proyecto de alta rentabilidad para los
accionistas si el riesgo que éste conlleva podria
costarle a ellos su propia continuidad en la empre-
sa), ademds de que existen frenos a la actuacién
de los gerentes, tales como: la existencia de un
mercado de gerentes compitiendo por los mejores
puestos, la existencia de un mercado de capitales
capaz de descontar las consecuencias de la actua-

cion de los gerentes a través del precio de las ac-
ciones, la porci6én de costes de agencia que el ge-
rente debe soportar (control sobre él, por ejem-
plo), etc.

En iltima instancia y para cualquier tipo de
organizacion, la decisién de actuar ineficientemen-
te descansa en las preferencias del gerente en rela-
cién a la apropiacién de recursos de la empresa y
por tanto en los valores morales del individuo.

4.  VISION INTEGRADA: COSTOS
DE TRANSACCION/TEORIA
DE LA AGENCIA

Se iniciard esta seccién con dos pequeiios
casos, a partir de los cuales es posible visualizar
sefiales sobre la integraci6n de estos dos enfoques:

Caso 1:

Al considerar los costos de transaccién co-
mo aquellos en los que se incurre para poner en
funcionamiento las actividades de intercambio (in-
formacién, negociacion, garantias y otros) y al
considerar la necesidad de un Monitor que en tér-
minos de la Teoria de Agencia es la figura que
constituye la solucién al problema de la evasién
de responsabilidades dentro de un grupo de traba-
jo, se encuentra que la potestad del monitor para
ajustar los contratos de trabajo, entendiéndose es-
tos como la negociacién de la asignacién y/o rea-
signacién de funciones, conlleva a una disminu-
cioén de los costos de transaccion.

Caso 2:

Considérense los agentes que ocupan posi-
ciones a nivel directivo, asi como las estructuras
jerdrquicas que se generan a partir de ellos. Con
un poco de razonamiento se puede deducir que
gracias a ese ordenamiento se logran economias
de comunicacién y de toma de decisiones, ya que
no es necesario que todos se comuniquen con to-
dos ni que todos tengan que participar a la hora de
tomar cada decision, claro, siempre y cuando di-
chas formas organizacionales sean las més efi-
cientes, o sea, que precisamente generen los me-
nores costos de transaccién. Recuérdese que de
acuerdo con Williamson® : “la eleccién organizati-
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va entre empresa y mercado...refleja principal-
mente esfuerzos por reducir costos”.

Continuando con esta linea de razonamiento
se debe tener claro que la economia de los costos
de transaccién se concreta al asignar transacciones
a estructuras de gobierno (que son los marcos or-
ganizacionales dentro de los cuales la integridad
de una relacién contractual es decidida) de una
manera discriminada. Asi, el crecimiento de una
firma puede ser visto como el reemplazo de un
mercado de productos por uno de factores, resul-
tando asi ahorros en los costos de transaccién. N6-
tese que en lugar de contratos multilaterales entre
todos los propietarios de insumos que quieren par-
ticipar en el intercambio (clientes, proveedores,
accionistas, empleados, gobierno) una parte cen-
tral por medio de contratos bilaterales es la que fa-
cilita la organizacion eficiente.

Como consecuencia del flujo de informa-
cién que se genera hacia la parte central se dispo-
ne ahora de informacién sobre las caracteristicas
productivas de una gran variedad de insumos de
una manera més barata (no hay que buscarla, sino
que llega a la parte central), lo que hace que la fir-
ma tome la caracteristica de un mercado eficiente.
Dada esta situacién de concurrencia hacia una par-
te central, es posible combinar ahora los recursos
de un modo mads eficiente que al tener que ir a
buscarlos al mercado, a la vez que los recursos
compiten entre si para poder participar en las rela-
ciones contractuales.

5. CONSIDERACIONES SOBRE UNA
VISION INTEGRAL DE LAS
TRES TEORIAS: DERECHOS
DE PROPIEDAD/COSTOS
ECONOMICOS DE LAS
TRANSA CCIONES/TEORIA
DE LA AGENCIA

Antes de intentar determinar la integracién
de estos tres enfoques debe tenerse claro que
asuntos tales como: la naturaleza de la empresa, la
estructura de capital, la separacién entre propiedad
y control, y el disefio interno de las organizacio-
nes, son objeto de estudio por parte de los tres, y
que, adn cuando pueden encontrarse diferencias,

constituyen al menos puntos sobre los cuales las
tres corrientes se interesan y toman una posicion.

Al tomar la teorfa de los derechos de propie-
dad, se encuentra que ésta se fundamenta en la
maximizacién de la utilidad, enfatiza el uso de in-
centivos, hace hincapié en los costos de contrata-
ci6n implicitos y explicitos en las transacciones,
trata la propiedad de la empresa como un conjunto
de derechos residuales de control sobre sus activos
y como consecuencia, los propietarios tienen dere-
cho a decidir quién usa aquellos y quiénes no.
Ademds posee la ventaja de ser capaz de explicar
los costos y beneficios derivados de la integra-
cién, evidenciando de una manera especial c6mo
los incentivos cambian cuando una empresa ab-
sorbe a otra. Recuérdese que Coase justifica la
existencia de la empresa debido a los costos de di-
reccién, planificacién y contratacién que acompa-
fian a ciertas transacciones.

Ademds cuando se efectia una transaccién
las partes intervinientes incurren en diversos cos-
tos, siendo algunos anteriores al suceso de la tran-
saccién. Si la transaccion es gobernada por un
contrato escrito este debe ser redactado y negocia-
do, y si es dirigida por acuerdos verbales los tér-
minos de la transaccién también han de ser nego-
ciados. Los otros costos ex-post estdn representa-
dos por los gastos originados por la consumaci6n
y salvaguarda del acuerdo que inicialmente fue al-
canzado. La idea fundamental de estos costos es
que las transacciones tienden a desarrollarse de
forma que se maximicen los beneficios netos que
proporcionan, ya descontados los costos de tran-
saccién. Es decir, desde una perspectiva global
cuando en una transaccién los costos totales son
mayores que lo beneficios, aquella en principio no
se deberfa llevar a cabo.

Antes de continuar con la bisqueda de ele-
mentos integradores se presentan dos situaciones
que podrén dar luz sobre estos:

Caso 1:

Para lograr la realizacién de una transaccién
externa cuando interviene un activo especifico (un
ejemplo lo puede constituir la compra de una foto-
copiadora especial por parte de una cierta empresa
con el propésito de darle servicio a otra), una figu-
ra que puede aparecer es la de la relacién contrac-
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tual (de no ser asf se podria pensar en muchas ma-
neras por medio de las cuales cualquiera de las
partes, al poseer cierta informaci6n, podria preten-
der aprovecharse de la otra: no se da el servicio de
la méiquina especial que no tiene ningin otro pro-
veedor si no se paga mds, o en el otro lado de la
moneda no se compra el servicio que da la méqui-
na y que sélo le sirve al cliente particular si no se
cobra menos, por ejemplo) buscdndose de este
modo disminuir en el largo plazo los costos de
transaccion, a la vez que se consideran los limites
de los derechos de propiedad.

Caso 2:

Si se decide que la especificidad del activo,
aunada a su frecuencia de uso lleva a una situacién
en la cual las transacciones deben ser llevadas a
cabo internamente (integracién vertical, por ejem-
plo), se debe tener claro que se han redefinido los
derechos de propiedad, a la vez que se deben defi-
nir o redefinir los contratos de la estructura de go-
bierno requerida para utilizar dicho activo y para
que se realicen las actividades que éste origina.

De los dos casos anteriores es evidente la in-
terrelacion entre los enfoques, asi como que un
elemento comiin a éstos lo constituye la informa-
cién, de modo que el concepto de la “economia de
informacién”, al ser considerada ésta como un re-
curso escaso que podria estar asimétricamente dis-
tribuido, plantea que se genere un valor econ6mi-
co para aquel que la posea. Como los problemas
de informaci6n afectan la vida econémica, de aqui
la necesidad de acuerdos contractuales que permi-
tan manejar de una mejor manera la problemética.

Témese ahora como caso el hecho de la dis-
persién de las participaciones de capital (separa-
cién entre propiedad y control), la cual aunada a
las diferencias de intereses por parte de los partici-
pantes parece implicar que los propietarios ven re-
ducida su capacidad de control, lo que no es el re-
sultado de restricciones legales de los derechos de
propiedad, sino de los costos que para los propie-
tarios entrafia detectar y fiscalizar las decisiones
gerenciales y de imponer una conducta de maxi-
mizacion de riqueza.

A partir de lo anterior no se puede llegar a
concluir que la dispersién de capital deja a los
propietarios a merced de los directivos, ya que el

propietario siempre puede “despedir” al directivo
al vender sus acciones, y que a mayor cantidad de
propietarios insatisfechos mayor ser4 el efecto que
dicha insatisfaccién tenga en el valor de las accio-
nes. Por otro lado se puede definir un paquete de
compensacién que no sélo lleve a una alineacién
de objetivos, sino que procure disminuir los costos
de agencia.

Ademds siempre existird un mercado de ge-
rentes que estardn en constante competencia para
mejorar sus posiciones, los cuales estardn pendiente
de los aciertos y errores de los que ocupan dichas
posiciones en cada momento. De acuerdo con lo
anterior se puede concluir que en funcién de cuan
atenuados estén los derechos de propiedad se podrd
esperar un comportamiento similar en los directi-
vos, lo que implica la concepcién de un sistema de
incentivos que minimice los costos de agencia.

De acuerdo con las ideas y casos antes pre-
sentados resulta evidente que la nueva economia
institucional plantea y pone de manifiesto la inte-
rrelacién real entre derechos de propiedad, incen-
tivos, comportamiento econémico, costos relacio-
nados con el modelo elegido para regular la pro-
duccién y el intercambio de bienes y servicios
(costos de transaccion), adicionales a los costos
derivados del modelo elegido para explotar la tec-
nologfa (costos de produccién), y que son funcién
de la informacién disponible y de las posibilida-
des de comportamiento oportunista en las relacio-
nes contractuales, asi como la existencia de rela-
ciones de autoridad formal dentro de las organi-
zaciones.

Obsérvese que la trinidad institucional cons-
tituida por la empresa, el mercado y la ley, bajo
este enfoque, constituyen la base del sistema eco-
némico, y que los costos de transaccién ocupan un
lugar central en el andlisis.

Si a lo anterior le integramos la idea de Al-
chiam’ de que: “aiin con los mismos objetivos, dos
organizaciones pueden tener comportamientos di-
ferentes, porque los sistemas de recompensa son
diferentes”.

Y si se tiene conciencia de lo siguiente:

a-  Los individuos intentan asegurar sus propios
intereses
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b-  Puede existir un patrén de derechos de pro-
piedad, los que afectan el sistema de recom-
pensas y de incentivos

c- Los costos de transaccién son mayores que
cero

Entonces el problema econémico no deberia
considerarse llanamente como el de la imperativa
frase: “maximizar utilidades”, sino ser concebido
dentro del imperativo organizacional de: “organi-
ce las transacciones con el propdsito de economi-
zar en la racionalidad limitada al mismo tiempo
que se protege contra los peligros del oportunis-
mo”. Obsérvese que el objetivo econémico no ha
cambiado, sino que se ha adecuado a las realida-
des organizacionales y legales que coadyuvan o
no al logro del mismo, o dicho en otros términos,
la integracion de los conceptos de costos de tran-
saccién, derechos de propiedad y teorfa de la
agencia han dado nueva luz sobre la manera por
medio de la cual eso que se llama la Nueva Eco-
nomia Institucional da respuesta a las interrogan-
tes que se plantean en torno a la razén de ser y ob-
jetivos de la empresa, entre otros temas.
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