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Resumen

El presente articulo comprende un avance teérico de una investigacion que actualmente se
adelanta en el marco de la teoria de la agencia y los costos de transaccion. En primera instancia se
realiza una breve resefia tedrica acerca de la naturaleza de la teoria de agencia, centrando la
atencion en sus principales postulados y las implicaciones que tiene para la administracién. Se hace
una referencia a los mecanismos disciplinadores y se exponen algunas criticas. Luego se
referencian ideas acerca de la teoria de los costos de transaccion, enfatizando en sus origenes, sus

principales caracteristicas y criticas.
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Abstract

This article includes a theoretical advance of an investigation currently underway in the framework of
agency theory and transaction costs. In the first instance, it's includes a brief review about the nature
of agency theory, focusing on its main assumptions and the implications for management. Is makes a
reference to the contracting mechanism and outlines some criticisms. Then it's referenced some
ideas about the theory of transaction costs, emphasizing its origins, its main features and the critics

that it was been made.
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1. Introduccién

En el desarrollo tedrico de la administracion, se han evidenciado diferentes aproximaciones
para comprender su objeto de intervencién. En el ambito de los procesos de gestion han surgido
algunas teorias de origen econdmico, denominadas teorias de la firma, que han propendido
explicaciones acerca de las relaciones inter e intra organizacionales, entre las que se cuentan la

teoria de la agencia y los costos de transaccion. La primera se ha ocupado de analizar las
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implicaciones que subyacen en los acuerdos contractuales entre el propietario y el gerente (Poppo y
Zenger, 1998; Shepard, 1993; Slade, 1996) y la segunda, ha centrado su estudio en los costos que
se generan en los intercambios de bienes y servicios (Joskow, 1985, 1987; Masten, 1993; Poppo y
Zenger, 1998; Shelanski y Klein, 1995).

Teniendo en cuenta que la literatura en ambos casos es prolifica, en el presente articulo de
reflexion, se intenta realizar una apreciacion teérica sucinta de los principales postulados de cada
teoria, que sirvan como referente para apoyar hipotesis testeables empiricamente.

El documento se divide en dos partes; en la primera se realiza una breve resefia tedrica
acerca de la naturaleza de la teoria de agencia, concentrando la atencién en sus principales
postulados y las implicaciones que tiene para la administracion. Se hace una referencia a los
mecanismos disciplinadores y se exponen algunas criticas. En la segunda parte se referencian ideas
acerca de la teoria de los costos de transaccién, enfatizando en sus origenes, sus principales

caracteristicas y criticas.

2. Origenes, concepto y presupuestos de la teoria de agencia
2.1. Objetivo y unidad de analisis

En consonancia con Eisenhardt (1989), en la década del 60 y a principios de los 70, los
economistas se preocuparon en particular en explorar la percepcion del riesgo en los acuerdos de
cooperacion y el intercambio derivado entre individuos y grupos. La teoria de la agencia hace su
incursion para ampliar este estudio y evaluar lo que se denomina el “problema de agencia”, que
emerge cuando: a) las partes que cooperan tienen diferentes objetivos y expectativas y b) resulta
muy costoso para el principal conocer en todo momento lo que hace el agente (Ross, 1973). Por lo
tanto, el objetivo medular de la teoria de la agencia es analizar, desde la metafora del contrato, las
relaciones subyacentes entre el principal —quien delega el trabajo- y el agente —quien lo
desempefia— (Jensen y Meckling, 1976).

En este sentido, para la teoria de la agencia la unidad de andlisis es el contrato, que regula la
relacién entre el principal y el agente, y a partir del cual se busca evaluar la maximizacion del

beneficio, entregando asunciones acerca de las personas, la organizacion y la informacion.
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2.2. La definicion 6ptima contractual atendiendo al riesgo de los individuos

Eisenhardt (1989), plantea diez proposiciones que resumen los estados ideales en los cuales

se da la relacion de agencia:

e Cuando el contrato entre el principal y el agente esta basado en el resultado, es mas
probable que el agente se comporte en funcion de los intereses del principal. Esto se da
debido a que se restringen las preferencias del agente y por tanto se limita su
oportunismo, pues la retribucién depende de la accién de ambos, sobre todo en los
casos en los cuales el agente tiene una parte de propiedad de la firma (Jensen, 1983;
Jensen y Meckling, 1976).

e Cuando el principal tiene informacion para verificar el comportamiento del agente, es
mas probable que el agente se comporte en funcion de los intereses del principal. Esto
se presenta cuando los sistemas de informacion permiten que el principal tenga
conocimiento permanente de la actuacién del agente, y este a su turno pierde su
oportunismo, pues sabra que es muy dificil engafiar al principal (Fama, 1980; Fama y
Jensen, 1983).

e Los sistemas de informacion estan positivamente relacionados con los contratos
basados en el comportamiento y negativamente relacionados con los contratos fundados
en los resultados. Esto se presenta ante la existencia de las asimetrias de la
informacion, que suponen que existe informacion privilegiada en una de las partes
cooperadas. Surge por: a) la seleccion adversa, que se refiere a la imposibilidad que
tiene el principal para verificar las habilidades y destrezas informadas por el agente en el
momento de su contratacion, y por b) el riesgo moral, que se da cuando el agente no
pone todo su esfuerzo y desempefio en la realizacion del trabajo.

e Laincertidumbre del resultado esta positivamente relacionada con los contratos basados
en el comportamiento y negativamente relacionada con los contratos fundados en los
resultados. En virtud a que los resultados son solo una parte del comportamiento del
agente, otras variables como politicas gubernamentales, clima econdmico, acciones de
la competencia y cambio tecnolégico, pueden causar variaciones incontrolables en el

resultado. Asi, a menor incertidumbre en el resultado esperado, el agente percibird un
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menor riesgo. Lo contrario aumentara su riesgo percibido, pues estimara una contraccion
en sus beneficios esperados.

e La aversion al riesgo del agente esta positivamente relacionada con los contratos
basados en el comportamiento y negativamente relacionada con los contratos fundados
en los resultados. Cuando el agente es reacio al riesgo, no se incurre en costos
residuales cuando su accion se fundamenta en los resultados (Harris y Raviv, 1979).

e La aversion al riesgo del principal esta negativamente relacionada con los contratos
basados en el comportamiento y positivamente relacionada con los contratos fundados
en los resultados. La mayor propension al riesgo del principal, motivara que tal riesgo
sea trasladado al agente en funcién de los resultados (Harris y Raviv, 1979).

e Los conflictos de objetivos entre el principal y el agente estan negativamente
relacionados con los contratos basados en el comportamiento y positivamente
relacionados con los contratos fundados en los resultados. Cuando no existen conflictos
en las metas a alcanzar, el agente se comportara tal como el principal lo espera,
independiente de que haya monitoreo.

e La programacion de la tarea esté positivamente relacionada con los contratos basados
en el comportamiento y negativamente relacionada con los contratos fundados en los
resultados. La definicion anticipada del contenido del trabajo que realizard el agente,
facilitara su observacién y evaluacién, otorgando mayor inclinaciéon hacia contratos
apoyados en el comportamiento (Eisenhardt, 1988).

e La medida de los resultados esta negativamente relacionada con los contratos basados
en el comportamiento y positivamente relacionada con los contratos fundados en los
resultados. Cuando un resultado es dificil de medir debido a que el tiempo de alcance es
amplio y para completarlo se requiere del esfuerzo conjunto de varios miembros, los
contratos cimentados en el resultado no seran muy atractivos. Por el contrario si la
medicidn es rapida, aumentara su predileccion.

e La duracion de la relacion de agencia esta positivamente relacionada con los contratos
basados en el comportamiento y negativamente relacionada con los contratos fundados

en los resultados. En periodos cortos se puede dar la aparicion de asimetrias de
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informacion que hacen evidente el problema de agencia. En cambio, a mayor tiempo de

la relacidn contractual, el principal adquiere mayor conocimiento del agente.

2.3. Principales aportaciones de esta teoria al campo del management

En la teoria de la agencia, segun Eisenhardt (1989), la empresa es una especie de artificio
juridico que sirve como nexo de una serie de interacciones contractuales denominadas relaciones de
agencia. La relacién de agencia es aquella en la que interactian los duefios del capital (principal) y
los directivos (agentes), en un contrato explicito o implicito por el cual se comprometen en la
realizacion de una actividad de negocio. En efecto, la empresa se concibe como un equipo cuyos
miembros actlan para satisfacer sus propios intereses, pero que son conscientes que su futuro
depende de la capacidad de supervivencia de su equipo en el proceso de concurrencia con otros
equipos.

Frente a esto, la contribucion medular que entrega la teoria de la agencia al campo teorético
de la administracion, se puede resumir en: a) el tratamiento de la informacion que puede implicar
conflictos de intereses por el oportunismo del agente y b) las implicaciones del riesgo en las
relaciones contractuales principal-agente.

Ante ello, cabe decir que de la interaccidn principal-agente pueden emerger conflictos de
intereses, dando paso a unos costos de agencia originados en los gastos de control del principal, los
gastos de garantia de fidelidad del agente y unos costos por pérdida de eficiencia. Estos surgen
porque el trabajo realizado por el agente no siempre es observable por el principal, puesto que la
supervision seria muy costosa. Asi mismo, surgen de las relaciones entre los distintos agentes
dentro de la empresa y de las desviaciones de las actuaciones de los agentes en relacion con el
esfuerzo 6ptimo.

Las asimetrias informativas pueden dar lugar a que los agentes que buscan la maximizacion
de su utilidad, persigan objetivos distintos a los acordados contractualmente. Una posibilidad
alternativa para disminuir las fricciones derivadas de tales asimetrias, seria el establecimiento de un
sistema de informacion que la distribuya efectivamente de forma clara, continua y consistente,

aportando credibilidad a las actuaciones de los directivos, de modo que los inversionistas evaluen la
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empresa y su gestion a un bajo costo, lo cual reducira los riesgos percibidos tanto para el agente
como para el accionista (Jensen y Meckling, 1976).

De la consideracion de la empresa como una asociacion de individuos con intereses
particulares, emerge un objetivo comun a principal y agente hacia la maximizacién del beneficio
individual. No obstante, dentro de la empresa se va a generar una continua negociacion en la que
cada participante intentard maximizar el valor para satisfacer sus intereses. Si bien tanto el principal
como el agente preferiran inversiones con altos rendimientos, sus intereses son opuestos debido a la
incertidumbre y riesgo asociado a las distintas inversiones.

Empero, en tanto que el principal es indiferente al riesgo especifico o0 no sistematico de una
inversion, el agente se ve directamente afectado por este. Esto porque el principal puede reducir su
riesgo a cero diversificando su portafolio de inversiones. El agente, sin embargo, no puede
diversificar su cartera puesto que su riqueza y estatus se derivan de su propio trabajo en la empresa.
Por consiguiente, el comportamiento del principal hacia la diversificacion estratégica, estara definido
por un analisis costo-beneficio, determinandose asi una habilidad para diversificar en funcién del
control ejercido por dicho principal.

En definitiva, desde esta perspectiva se entiende a la empresa como un mix contractual, que
se mantiene en una continua tension entre actitudes de cooperacién de sus participantes para la
maximizacién del beneficio y comportamientos competitivos que se generan en su reparto. La
gerencia debe arbitrar esta dinamica entre la creacion de los sistemas de informacion y la gestién del
riesgo contractual, de tal forma que cada participante obtenga una asignacion que satisfaga sus

intereses.

2.4. Mecanismos disciplinadores o de control del agente

De acuerdo con Coles, McWilliams y Sen (2001), existen dos categorias importantes de
mecanismos de control del comportamiento del agente, con el fin de alinear los intereses de los
accionistas (principal) con el directivo (agente). En este sentido se citan: a) los mecanismos de
monitoreo organizacional que incluyen la estructura de propiedad y la estructura de direccion, y b)
los mecanismos de alineacion de incentivos que incluyen la compensacién del directivo y la

estructura de propiedad.
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Mecanismos de monitoreo organizacional

Se utilizan para supervisar las actividades de los directivos. Para ello se emplean tres: la
estructura de direccion de la firma, la composicion del cuadro directivo y la propiedad de las
acciones de los miembros del cuadro directivo.

En cuanto a la estructura de direccion, los autores plantean la hipétesis que las empresas que
separan las posiciones del directivo, que a la vez es miembro de la junta directiva, tienen mejor
desempefio que las empresas que los mantienen unidos. Esta premisa se fundamenta en el hecho
de que el accionista-directivo concentra demasiado poder, que implicara una toma de decisiones en
su beneficio y en detrimento del resto de accionistas.

A propdsito de la composicion del consejo directivo, exponen la hipétesis que las empresas
que tienen una mayor proporcion de directivos externos al servicio de la junta directiva, tendran
mejor desempefio que aquellas con una mayoria de gerentes que tienen asiento en la junta directiva.
Esto sugiere que es mejor separar la estructura de propiedad de la estructura de direccion y
contratar profesionales externos para monitorear la actuacion del gerente, buscando asi reducir su
oportunismo.

En relacion con la estructura de propiedad de las acciones, introducen la hipétesis de que las
empresas en donde los directivos tienen una alta propiedad de ellas, tendran mejor desempefio que
las empresas en donde esta proporcion es baja, puesto que esto incrementa su propiedad y riqueza

particular, reduciéndose el problema de agencia.

Mecanismos de alineacion de incentivos del directivo

De acuerdo con el sistema de pago variable para el directivo, los autores establecen la
hipdtesis que las empresas que emplean planes de compensacion positivamente correlacionados
con la creacién de valor, tendran mejor desempefio que aquellas firmas en donde la compensacion
del directivo no esta atada a la creacion de valor.

Con base en la estructura de propiedad, se plantea la hipdtesis que cuando el nivel de
propiedad del directivo aumenta, el desempefio de la empresa también incrementara, esto en razén

a que la riqueza particular del directivo tendra una fuerte dependencia del valor de la firma.
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Finalmente, plantean la hipdtesis que a mayor tiempo de permanencia del directivo en su
posicion, mayor sera el desempefio de la empresa, esto debido a que la buena gestion de este se

vera recompensada con mayor estabilidad y continuidad.

2.5. Criticas/limitaciones de la teoria de agencia

Siguiendo a Fontrodona y Sison (2006), se encuentra una seleccion de criticas a la teoria de

agencia que se puede resumir del pensamiento de dichos autores como sigue:
¢ Quién es el duefio de la empresa?

La teoria de la agencia asume la presuncion de que los accionistas son los duefios de la
empresa, lo cual no esta justificado aun en el marco per se de la teoria, puesto que si la firma es un
nexo de contratos, entonces nadie seria el poseedor de ella dado que no se puede ser duefio de un
simple nexo. Solamente podrian existir propietarios de varios factores de produccion, lo que no
implica que poseer capital sea lo mismo que poseer la empresa.

Existen proveedores de capital y directivos que toman y ejecutan decisiones organizacionales.
Incluso puede existir un doble rol en donde una persona es accionista y directivo. Sin embargo,
aunque estan comprometidos con la gestion de la empresa, su expectativa seria la del inversor que
desearia maximizar el beneficio al vender sus acciones, por lo que no es dable llamarlos propietarios
de la firma, ni siquiera socios que asumen los mayores riesgos, pues ellos pueden reducir la
incertidumbre diversificando su portafolio, lo que no es asi para los empleados, ya que estos Ultimos
no tienen equivalencias en el mercado del trabajo.

Existe otra objecion y es que solo las cosas materiales tienen duefio, mas no las personas. Al
comprender que la empresa es un colectivo social, tratar de adjudicar derecho de propiedad sobre
ella, implica una reduccion de la condicion humana de los integrantes.

Asi pues, las relaciones de agencia no suponen que deba existir un principal que sea el duefio
exclusivo de la empresa. En su lugar, subyacen diversas interacciones entre los poseedores de los
medios de produccion. Los autores exponen que por ello, la teoria del stakeholder, que considera a
los diferentes actores duefios de los medios productivos, ofrece una vision de la empresa mas

entendible que la teoria de la agencia.
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¢ Hay otro tipo de interés aparte del economico?

La economia neoclasica ha postulado que el ser humano tiene un interés econdmico, el cual
busca maximizar, circunstancia que desconoce su interés en relacion con otras personas,
incurriendo en pérdidas de informacion que dificultan su toma de decisiones. La teoria de la
motivacion ha demostrado que los individuos se conducen por otras razones diferentes al dinero. De
modo que si el comportamiento en la empresa fuera solo la maximizacion de beneficios, el problema
se reduciria a una calculabilidad de los resultados. Pero desde que los motivos no son
exclusivamente econdmicos y pertenecen a diferentes @mbitos, la mera maximizacion en una sola
esfera no es una opcion viable. En atencién a la multiplicidad de motivos de los individuos, la
direccién de la empresa supone la armonizacién de diferentes intereses particulares. Al buscar
incentivos que persuadan al agente para que entregue una respuesta esperada por el principal, al
tiempo que se suscribe el principio de que los individuos acttan por su propio interés, la teoria de la
agencia termina siendo incoherente.

Esto edificaria la empresa sobre bases muy fragiles, con un principal motivado por su propio
interés y pidiendo lealtad a un agente tan interesado en si mismo como él. Lo seria el epitome de
una “economia de la sospecha’, en la que la ética se convierte en un intento frustrado de tratar de
asegurar que los agentes cumplan los deseos de los principales. A pesar de que se busca como
solucion ofrecer incentivos a los participantes para unir los intereses, esto conduce a un
empobrecimiento de la accidn empresarial. Los incentivos econdmicos generan conductas
oportunistas en el corto plazo, lo que afecta la supervivencia a largo plazo de la empresa.

De lo anterior se deduce que los agentes no pueden ser motivados solamente por el interés
econdmico propio. Es mas, los intereses no econémicos (éticos, sociales y otros) son precisamente
los Unicos que favorecen la supervivencia de la empresa a largo plazo. No se trata tanto de
maximizar beneficios como de asegurar que cada agente obtenga una minima satisfaccion

motivacional, de modo que mantenga su buena voluntad para participar en la empresa.
¢ Es la firma algo méas que un nexo de relaciones?

La teoria de la agencia expone que la empresa responde a un nexo de relaciones

contractuales entre agentes y principales, lo cual es una ficcién legal que representa un proceso
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complejo para mantener equilibrados los objetivos individuales. Empero, esta nocion de la empresa
impide captar por completo la naturaleza social de la persona, quien tiene un valor en si misma, sin
considerarse unicamente como representando un rol de trabajo.

Cuando el énfasis se reduce a las relaciones, las personas son consideradas solo en términos
funcionales, y hay que entender que toda persona tiene un valor y una bondad por si misma que le
dota de dignidad, de manera que la empresa se entienda a su turno como una comunidad de
personas unidas por un objetivo colectivo de naturaleza mas moral que material. De este modo, se

trasciende la suposicion de la empresa como un nexo de relaciones.
¢ Cudl es el proposito de la empresa?

Esta Ultima asuncion se deriva de las anteriores. Si se asume que los agentes deben alcanzar
el objetivo del principal, con un Unico interés econdmico, el propdsito de la empresa sera entonces
maximizar la riqueza del accionista. Pero si se acepta que el principal no es el propietario de la
empresa, no sera el unico cuyos intereses primen, descartandose la idea de la firma como
generadora de utilidad econdmica. El hecho de que la empresa obtenga beneficios, no quiere decir
que este sea su unico fin. Aunque las empresas necesitan tener un beneficio porque sin €l no serian
capaces de permanecer en el mercado, esto no supone estrictamente su proposito. Justificar la
existencia de una empresa exclusivamente por sus beneficios es inaceptable. Mas que un solo
propdsito de la empresa, parece apropiado hablar de maltiples, incluyendo los no econdmicos.

Aunque la légica econdmica se presenta como un valor neutral, tiene una clara intencion
normativa: cualquier accion que contribuya a aumentar el beneficio es ética. Esta se convierte en la
Unica opcidn aceptable. Lo que sitla a este discurso aparte de los otros no es su naturaleza
aparentemente “no normativa”, sino que asigna a la ética un papel instrumental en la maximizacién
de la utilidad econdmica.

La empresa es una organizacion social en la que los individuos persiguen un objetivo comun
sin excluir sus propios objetivos privados. El objetivo comun es lo que une a la organizacion.
Ademas, la mision de una empresa no es solo crear valor econdmico, sino también distribuirlo
justamente. Desde esta perspectiva humanistica la empresa es una institucion que intenta
proporcionar un entorno favorable para que los individuos mejoren, tanto material como moralmente,

a través de las relaciones reciprocas.
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3. Los costos de transaccion
3.1. Las ideas germinales de Ronald Coase

Coase (1937) declara que los economistas han cometido errores al introducir teorias sin
analizar los fundamentos sobre los cuales estas se erigen; situacion que toca a la empresa, que
debe ser definida en términos del mundo real y en relacion con los instrumentos operativos de
margen y sustitucion; de manera que sea vinculada con relaciones formales que se puedan
identificar de forma exacta.

En consecuencia, Coase (1937) se propone el interrogante con respecto a la ‘razon de ser’ de
la firma en una economia de intercambio especializada, para intentar inferir una definicion
significativa. Sefiala que los economistas tienden a suponer que la direccién de los recursos
depende directamente del mecanismo de precios. Estos planteamientos en relacion con el sistema
econdmico, para Coase (1937) no tienen aplicacién a la empresa, ya que las situaciones que la
influencian en un momento dado, pueden partir de otros factores diferentes a un cambio de precios —
verbigracia, una orden interna—. En este sentido, la planificacion dentro del sistema econdmico es
diferente a la planeacion individual y, por tanto, el mercado o la orientacién de los precios no es libre.

En otro argumento, Coase (1937) introduce el analisis de la coordinacién gestionada como
método alternativo para administrar la produccion®. Es asi como aparece la empresa, en la metafora
de Robertson, como islas de poder en un mercado que actia como el principal mecanismo para
gobernar las transacciones?. De tal forma, los economistas admiten como elementos de la
coordinacién gestionada la dualidad empresario-mecanismo de precios; ambos reciprocos.

Asi pues, Coase (1937) intenta crear un puente entre el supuesto de que los recursos se
asignan a través del mecanismo de precios y el supuesto de que dicha asignacion depende del
empresario coordinador. Para él, el mecanismo de precios puede ser desplazado como
consecuencia de una serie de transacciones de intercambio en el mercado, en donde por ejemplo
una persona decidiera pagar a otros mas de lo que esta recibe con el fin de ejercer poder y dominio

sobre ellos.

' La coordinacion gestionada se utiliza para representar a la empresa.

2| as transacciones son entendidas como el intercambio de bienes y servicios entre dos unidades técnicamente independientes.
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De lo anterior, se puede deducir que las empresas existen en el mundo real independiente
de la fidelizacién de sus consumidores, y quiza la principal razon para su creacién, sea la presencia
de un costo necesario para utilizar el mecanismo de precios; es decir, que las empresas existen
porque hay costos producidos por utilizar el mercado.

Por otra parte, expone Coase (1937) que si bien la existencia de la empresa no implica la
desaparicion de los contratoss, estos si se reducen ostensiblemente. Cuando una transaccion se
repite varias veces, surgen costos que pueden reducirse al sustituir contratos recurrentes en el corto
plazo por uno solo de largo plazo, incurriendo Unicamente en costos de negociacién como por
ejemplo con la contratacién de la mano de obra; en donde hay una actitud sicolégica del riesgo que
motiva a acordar contratos de mayor extension en el tiempo.

En esta direccion, considerando que el funcionamiento del mercado es costoso, la reduccion
de los costos obtenida mediante coordinacion gestionada (organizacion-empresario), es la
explicacion de productividad que aporta Coase (1937) a la existencia de la empresa, para quien esta
consiste en un sistema de relaciones que aparece cuando la direccién de recursos depende de un
empresario.

En este punto Coase (1937) analiza el fendbmeno del crecimiento de las empresas,
expresando que las transacciones adicionales que el empresario organiza, tienden a aumentar el
tamafio de la empresa y que al abandonarlas ocurre lo contrario. De esta manera, la expansion de
una empresa alcanzara su limite cuando los costos por organizar algunas transacciones dentro de
esta, sean iguales a los costos de llevar a cabo transacciones de intercambio en el mercado libre.

Con este criterio, Coase (1937) define que una empresa tiende a crecer cuando aumentan las
transacciones sin aumentar ni los costos de organizacion ni los errores del empresario, y también
cuando es menor el precio de entrega de los factores de produccién. Asi mismo, la innovacién, al
igual que la integracion vertical y horizontal, que conllevan disminucion de los costos de transaccion;
pueden propiciar un aumento en el tamafio de las empresas y los procesos.

En adelante, los diferentes trabajos se ocuparon de analizar los diversos costos en los cuales
se incurre, ya sea de transaccion por la utilizacion del mercado o de coordinacidn por la decision de

producir endégenamente, frente a lo cual, ha cobrado especial interés el problema de hold-up

3 Un contrato es un documento por medio del cual el factor, por una determinada remuneracion, acepta obedecer las directivas de un
empresario dentro de ciertos limites.
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(Holmstrdm y Roberts, 1998), que se presenta cuando debido a la especificidad de los recursos y a
la imposibilidad de crear contratos completos, un participante de una transaccion que no ha
realizado inversiones en activos especificos, actia de manera oportunista en la modificacién de las
condiciones y términos de la transaccion, con aprovechamiento doloso de la racionalidad limitada de

los agentes.

3.2. Los postulados de Williamson

Williamson (1979) plantea que el propésito primordial de las instituciones econdmicas del
capitalismo?, es el de economizar los costos de transaccions; lo que de entrada propone un reto a
ser estudiado desde la perspectiva del derecho, la economia y la organizacion, si se considera que
estas —las instituciones econdémicas del capitalismo—, no han ocupado un lugar de relevancia en las
investigaciones de las ciencias sociales, quiza por su complejidad inherente, o quiza por la falta de
acuerdo con respecto a los propositos principales de la organizacion economica.

No obstante —advierte Williamson-, tal complejidad puede servir como un incentivo para iniciar
el estudio de los detalles (microanalisis) de la organizacion; en donde se consideren ademas las
particularidades de las formas de organizacién del mercado, las formas jerarquicas y las formas
hibridas.

Ante esta perspectiva, Williamson (1988) expone que a partir de los afios sesenta se
presencia un interés marcado por las instituciones y su relevancia econdmica, sobre todo en la
sustitucion del concepto de empresa como una funcion de produccion, por el concepto de la
empresa como una estructura de gobierno8.

Asi pues, desde el pensamiento de Williamson (1979, 1988), puede decirse que la principal
ventaja de los costos de transaccion radica en la asignacion analitica de las transacciones a las

estructuras de gobierno. De modo que permite identificar a la transaccion como la unidad basica del

4 Seguin Williamson (1988), las instituciones econdmicas del capitalismo son las empresas, los mercados y la contratacion correlativa.

5 Para Williamson una transaccion es aquella en la que se transfiere un bien o servicio a través de una interfase tecnologicamente
separable.

6 Williamson (1988) argumenta que para la economia del costo de transaccion, la empresa —en muchos de sus propositos— es una
estructura para ejercitar el poder.
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analisis y como esta se influencia por el mercado, la empresa y la hibridacién, a través de los

instrumentos jerarquicos, los atributos de desemperio y el soporte legal del contrato.
La economia de los costos de transaccion

Williamson (1991) manifiesta que la economizacion del costo de transaccion, es primordial
para evaluar acertadamente las instituciones econdmicas del capitalismo; atribuyendo mas
respetabilidad a la organizacion, en especial a los propdsitos de eficiencia y de innovacidn. Expone
que los costos de transaccion son aquellos en los cuales se incurre por la planeacion, disefio y
ejecucion de una estructura de gobierno especifica, que identifica: a) la empresa, b) el mercado y c)
cualquier otra forma hibrida de organizaciéon. De manera que el interés de los agentes econoémicos
por aumentar sus beneficios, a partir de la reduccion de costos en las transacciones, llevara a que
ellos elijan la estructura de gobierno que mayor eficiencia les entregue (Klein, Crawford y Alchian,
1978).

En esta eleccion se tendran en cuenta los costos de transaccion vinculados a ciertas
caracteristicas de los agentes, como la racionalidad limitada y el oportunismo, y a su vez la eleccién
dependera de ciertos atributos de la transaccion, entre ellos el grado de especificidad de los
recursos involucrados, la redundancia de la transaccion y el tiempo en que se prolonga, vy la
incertidumbre presente en la ejecucion del contrato.

Con esto, la utilizacién de una estructura de gobierno requiere la elaboracién de contratos
completos que incluyan todas las garantias y condiciones asociadas a la transaccion, asi sea que la
racionalidad limitada influya en su confeccidn y posteriormente deban realizarse ajustes.

Conforme con la concepcion de Williamson (1979, 1988, 1991), la organizacién econémica
evidencia un problema de contratacion a la luz de la economia del costo de transaccion, en donde
los contratos implicitos o explicitos implican costos de tipo ex ante y de tipo ex post.

Segun Williamson (1985) los costos ex ante son definidos como “los costos de la redaccion,
negociacion y salvaguarda de un acuerdo” (p. 20). Estos convergen en contratos complejos que
entrafian diversas contingencias en los cuales, 0 se pacta por adelantado —entre las partes— las
posibles adaptaciones, o se dejan abiertos los espacios literales para que las partes los llenen a
medida que surjan las eventualidades.
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Los costos ex post son aquellos que se hacen inevitables debido a las limitantes del orden
judicial, entre los que se cuentan: a) los costos de mala adaptacion, en los que se incurre cuando las
transacciones se desalinean, b) los costos del regateo, en que se incurre cuando las partes se
esfuerzan por corregir las malas alineaciones del contrato, c) los costos de abastecimiento y
administracion, relacionados con las estructuras de gobernacion que median en las disputas y d) los
costos de aseguramiento de compromisos.

Ahora bien, cuando no es posible reproducir las condiciones en que funciona el mercado,
dentro de la jerarquia organizada, dado que esta con sus propios costos de transaccion torna
ineficaz la sustitucién del mercado, entonces Williamson (1991) propone la solucion del problema de
los polos mercado-jerarquia de la siguiente manera:

La empresa alberga unos costos ex ante asociados a su puesta en funcionamiento sobre todo
por la estructura de gestién que implica el dominio de la autoridad. Cuando esta en funcionamiento,
los costos ex post presentan variaciones sensibles frente a los incrementos en la especificidad de los
activos implicados. Por su parte el mercado, si bien tiene unos costos fijos menores en una
transaccién concreta, los costos variables aumentaran rapidamente al compéas del aumento en la
especificidad de los activos. En una cierta frontera de especificidad de los activos, la empresa
reemplaza al mercado, puesto que los costos totales de transaccion son inferiores. Por debajo de tal
frontera, ocurrira lo contrario. Con la forma de gobierno hibrida, la variacion en la especificidad de los
activos, implicara un costo tanto fijo como variable intermedio entre los costos del mercado y la
empresa.

Desde esta perspectiva, en transacciones donde incurren activos de baja especificidad, la
estructura de gobierno a elegir sera el mercado, en tanto que ante una especificidad alta se elegira a
la empresa, y frente a una especificidad intermedia se elegira la estructura de gobierno hibrida. Para
llegar a esto, se supone que el paso del mercado a la empresa implica aumentar los costos ex ante
de la transaccién, y que una vez la empresa se ha estructurado, los costos de transaccion son
apenas sensibles a la especificidad de los recursos.

Por su lado, como los costos ex post del mercado se incrementan rapidamente con respecto
al aumento de la especificidad, en el umbral de esta, los costos totales de transaccion de la empresa
son inferiores a los costos totales del mercado y por eso la estructura de gobierno a elegir sera la

empresa.
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Ahora bien, cuando los costos ex ante de las estructuras hibridas son intermedios entre los
costos de la empresa y el mercado, y la pendiente de los costos ex post, en razén de la especificidad
de los activos, es también intermedia entre las pendientes de los costos ex post de la empresa y el
mercado; surgen dos umbrales en donde en el primero se elegira la estructura hibrida frente al

mercado y en el otro se elegira la empresa frente a la estructura hibrida.

3.3. Algunas criticas a la teoria de costes de transaccion

Holmstrom y Roberts (1998) plantean que a pesar de que la economia moderna se origind con
los costos de transaccion de Williamson, su evolucion ha sido muy poca en los afios recientes.
Exponen que en sus primeros trabajos, Williamson se ocupd de analizar las imperfecciones de las
relaciones contractuales ex post, sobre todo en condiciones asimétricas de informacion,
desconociendo las situaciones de oportunismo tipo hold-up, y que posteriormente estudié las
inversiones iniciales especificas, pero en ningin caso super6 su idea bésica de las elecciones
individuales que pueden ser asignadas a un arreglo institucional eficiente.

Entre sus criticas plantean que Williamson: a) no hace referencia a los costos directos por
adelantado en inversiones ex ante. Por ejemplo no diferencia entre un activo especializado que
cuesta diez millones y otro que cuesta cien millones, dentro y fuera de la relacién contractual; b) la
aproximacién a la medida implicita de la especificidad de los activos es el nivel agregado de las
cuasi rentas creadas por la inversidn, por lo que una relacién asimétrica con una de las partes en
una posicion dominante, no se diferencia de una simétrica en el mismo nivel agregado de
especificidad del activo; c) al tomar la transaccién como unidad de analisis se crean problemas, dado
que los costos de burocracia y jerarquia no se refieren a Unicas transacciones, sino a toda una
coleccion de transacciones de la estructura de gobierno jerarquica; y d) considera el intercambio en
el mercado como un valor predefinido superior a los intercambios de la empresa con menos niveles
de incertidumbre, frecuencia y especificidad de los activos, pero debido a que el mercado es el valor
por defecto, sus beneficios no son tan claramente explicados como sus costos.

Los autores fundamentalmente critican una cierta debilidad en la teoria cuando trata de
universalizar el postulado del oportunismo en la contratacion, omitiendo las relaciones de confianza.

A través de un estudio de caso entre empresas fabricantes de automoviles en el Japdn y sus
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proveedores, intentan evidenciar tal debilidad. En las relaciones entre proveedores y fabricantes no
existen contratos, o no son formales, y los proveedores solo esperan recuperar €l costo incurrido en
disefio e inversiones. Segun la hipétesis de los costos de transaccion, se esperaria que: a) los
fabricantes se comportaran de manera oportunista debido a la alta inversién especifica de los
proveedores y b) por ser bajo el numero de proveedores, estos también serian oportunistas y
presionarian a los fabricantes para que paguen precios mayores por las autopartes. Sin embargo, en
el estudio adelantado se demostré que la relacion marchd correctamente. Segun Holmstrom y

Roberts (1998) esto se debid a la interaccion repetida en el tiempo entre ambos participantes.

3.4. Contra-argumentos a las criticas planteadas

Para tomar partido en términos de confrontacién a los planteamientos criticos de Holmstrém y
Roberts (1998), se recogen algunas ideas concluyentes de Williamson para defender la teoria de los
costos de transaccion, las cuales se esbozan como:

e La ofrora restriccion de clientes y mercados y la contratacion no convencional,

consideradas contendientes de la competencia; ahora salvaguardan las transacciones.

e No hay que desatender que se da la discriminacion de precios, cuando un vendedor
ofrece un bien o servicio a dos compradores, uno de los cuales ofrece una salvaguarda
contractual.

e Si bien los contratos pueden resultar problematicos cuando el bien o servicio se provee
en condiciones de incertidumbre e involucra inversiones en activos especificos; no
implica que esta no pueda ser nunca viable.

e Hay que recordar que la economia del costo de transaccion se aplica satisfactoriamente
en aquellos problemas susceptibles de ser concebidos en términos de contratacion,
aunque existan interacciones continuadas, pues estas en cualquier momento podrian
generar desavenencias.

e Cuando las transacciones se asignan de forma discriminada a las estructuras de
gobierno, se obtienen ahorros en los costos de transaccion.

e La implantacion de la economia del costo de transaccién implica una evaluacion

institucional comparada de alternativas discretas que se ubican en tres vértices: en los
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extremos; la contratacion de mercado clasica y la organizacion jerarquizada; y en el
centro, los modos mixtos de organizacion de la empresa y el mercado (estructuras
hibridas).

e El estudio de la organizacion economica debera realizarse desde las diferentes

ramificaciones de la racionalidad limitada, el oportunismo y la especificidad de los activos.

Finalmente, los atributos de las transacciones se veran beneficiados con: a) la planeacion, ya
que donde las partes son oportunistas, los activos especificos y la racionalidad limitada; no existiran
problemas de ejecucion, puesto que se evita el incumplimiento de los acuerdos al considerar que la
intervencién judicial es eficaz para dirimir las disputas, b) la promesa, pues en donde los agentes
estan sujetos a la racionalidad limitada, las transacciones se encuentran apoyadas por activos
especificos y se supone que no esta presente el oportunismo; no existiran problemas en la ejecucion
del contrato si las partes convienen de antemano una clausula de cumplimiento automatico, de
manera que cada una se comprometa con lograr la eficiencia y maximizar el beneficio conjunto, y c)
la competencia, en donde los agentes —quienes experimentan la racionalidad limitada-, el
oportunismo y la ausencia de activos especificos; no evidencian intereses continuos y se enfrentan a

mercados plenamente disputables.

4. Conclusion

Las teorias de la firma han ganado un espacio importante en la construccién tedrica de la
administracion, como constructos que coadyuvan a la mejor comprension de las interacciones entre
los agentes organizacionales y de los procesos derivados de los intercambios o transacciones.
Especialmente, la teoria de la agencia y la teoria de los costos de transaccion han sido
determinantes en las explicaciones, en el &mbito econdmico, de la organizacion capitalista.

Las relaciones de agencia han sido estudiadas para tratar de discernir las problematicas y
conflictos derivados de los acuerdos entre el duefio de la empresa y el director, quien recibe por
delegacion de aquel la gestidén del negocio. El problema de agencia ha sido definido como la
imposibilidad que tiene el principal de conocer los comportamientos y actuaciones del agente, quien

gracias a la informacion privilegiada que maneja, podria incurrir en acciones oportunistas en
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detrimento del beneficio esperado por el duefio, por lo cual este Ultimo debe estar permanentemente
evaluando la mejora en los incentivos 0 mecanismos de control.

Por su parte, los costos de transaccion han significado aquellas implicaciones de la empresa
debidas a la formalizacion contractual. Asi que, en virtud a que la empresa esta sometida a una serie
de operaciones mediadas por el riesgo y la incertidumbre, la alta direccién debe estar evaluando
estrategias para minimizar los costos y salvaguardar los resultados esperados. En ello, la definicion

contractual termina siendo una manera de enfrentar dicha incertidumbre.
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