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Introduccion

1 siglo xx pasara a la historia de la economia como el «siglo

de la empresa». La sociedad anénima privada por acciones,

con la que estamos tan familiarizados y sobre cuyas peculiari-
dades nadie repara, no existia, ni siquiera en los paises mas desarro-
llados de Europa y América, en una época tan cercana como la pri-
mera mitad del siglo xix. Hoy en dia existen sociedades anénimas que
emplean a cientos de miles de trabajadores repartidos por todo el
mundo; sus decisiones de inversion y desinversion generan disputas
con y entre los gobiernos nacionales, y el acierto o desacierto en las
decisiones estratégicas de sus respectivos gestores tienen consecuen-
cias directas e indirectas para los ciudadanos de muchos paises. Las
empresas financian y ejecutan la mitad de la investigacién y desarro-
llo que se realiza en el mundo; son las responsables directas de c6mo
la tecnologia y el conocimiento llegan hasta los mercados en ofertas
de bienes y servicios para el consumo; entre sus unidades internas
circula buena parte del comercio y de la inversion directa en el mun-
do alterando la distribucién de la riqueza entre paises; la estructura
interna de salarios por puestos de trabajo explica una parte impor-
tante de la desigualdad en la distribucion de la renta personal. La
investigaciéon académica sobre economia de la empresa tiene, como
referente mds antiguo, un articulo publicado en los anos treinta del
siglo pasado; mientras que la profesionalizacion de la gestion empre-
sarial —a través de vincular la responsabilidad de la toma de decisio-
nes al mas alto nivel jerarquico de la empresa a la valia profesional
de las personas y no a los derechos que otorga la propiedad—, ape-

nas tiene cien anos de historia.



EL SIGLO DE LA EMPRESA

En la economia que se ensena en los libros de texto, la empresa
es poco mas que una parte del estudio del funcionamiento de los
mercados y la formacién de precios. Toda la diversidad de empresas
en tamanos, formas de propiedad, organizacién interna, especializa-
cién, ambito geografico, se subsume en un modelo estilizado que
describe a una unidad técnica de produccion. Si es cierto lo que afir-
ma McMillan sobre la importancia relativa de la empresa y del mer-
cado en una economia desarrollada, «... less than a third of all the
transactions in the US economy occur through markets and instead
over 70 per cent are within firms» (McMillan 2002, 168), habremos
de convenir que el énfasis en el estudio del funcionamiento de los
mercados en la economia actual, minimizando el realismo y la rele-
vancia de la empresa, estd lejos de proporcionar una imagen fiel de
c6mo se organizan y funcionan las sociedades modernas. Para el pre-
mio Nobel de Economia, Simon, el analisis econémico moderno de-
beria reconducirse comenzando con un cambio en la denominacién
del objeto de estudio: «The economies of modern industrialized
society can more appropriately be labelled organizational economies
than market economies. Thus even market driven capitalists
economies need a theory of organizations as much as they need a
theory of markets» (Simon 1991, 42).

Se dird que los contenidos de la ensenanza de la economia son la
consecuencia de una especializacion entre disciplinas académicas de
tal manera que ésta se ocupa de los mercados y otras disciplinas,
como la direcciéon de empresas o la sociologia, se ocupan de la em-
presas y las organizaciones en general. O que el funcionamiento de
las empresas esta predeterminado por la estructura de los mercados,
de manera que basta estudiar el mercado para saber qué van a hacer
las empresas. Estas argumentaciones tienen una parte de verdad: el
sociologo Max Weber ha influido mucho en el estudio de las buro-
cracias formales, tanto en empresas privadas como en la administra-
ci6én publica; la consolidacion académica de la ensenanza e investiga-
cion en management aporta un sustancial bagaje de conocimiento so-

bre las empresas y su funcionamiento; una intensa competencia en el
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INTRODUCCION

mercado deja tan poco margen de maniobra a las empresas que ter-
mina siendo irrelevante. Pero es igualmente cierto que el management
es una disciplina normativa que se orienta a mejorar los resultados
de cada empresa en particular sin apenas referencias al impacto de
las decisiones de gestion sobre el bienestar social. Ademas, en la
mayoria de las situaciones, la estructura y condiciones competitivas
de los mercados no son independientes de las decisiones de las em-
presas y, por tanto, sélo se comprenden desde el estudio de estas
ultimas.

La falta de relevancia en la forma en como se aborda el estudio
de la empresa en la corriente principal de la economia es el resulta-
do, creemos, de la natural evolucién de las disciplinas académicas
donde los paradigmas dominantes permanecen mucho mas tiempo
en esa situacion de dominio que lo que cabria esperar atendiendo a
la proliferacién de teorias que emergen a su alrededor. El objetivo
de estas conferencias es recopilar y ordenar las aportaciones de la
economia al estudio de la empresa que, sin formar parte de la tron-
calidad de la disciplina, contribuyen de una forma notable a com-
prender la naturaleza y la razén de ser de la empresa con el mismo
rigor con el que se estudia el equilibrio de los mercados y con un
grado de relevancia similar al que se le atribuye a la disciplina del
management. Tomando siempre como punto de referencia la empre-
sa, en cada capitulo se estudia una faceta distinta de la misma: la de
la empresa que participa en la organizacién de la sociedad, la de la
empresa como actor competitivo en el mercado de productos y la de
la empresa en interdependencia con la sociedad.

El capitulo 1, fruto de la primera conferencia, arranca con el recono-
cimiento de la necesidad de organizacién que emana de elegir la
especializacion y el intercambio para satisfacer las necesidades indivi-
duales y colectivas. La solucion del mercado (precios y propiedad pri-
vada) se impone a la alternativa del estado (planificacién y propiedad
publica). Sin embargo, en una economia de mercado existe una ins-
titucion, la empresa, donde la planificacion y la direcciéon conscien-

tes sustituyen a los precios en la funcién de coordinar y donde la
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desigual distribucién de la propiedad de los activos no humanos con-
diciona las decisiones libres de iniciar o terminar las relaciones con
ella. El estudio de la economia de mercado no estara completo hasta
que no se responda a las preguntas sobre por qué y en qué condicio-
nes la empresa realiza funciones propias del mercado, por ejemplo,
la coordinacién de acciones individuales, con unos instrumentos y
métodos distintos de los precios. También habra que explicar por qué
las empresas son tan diferentes en cuanto a las actividades que reali-
zan internamente, a su tamano, propiedad y forma juridica. La inves-
tigaciéon econémica sobre la empresa aplica métodos deductivos (teo-
rias) e inductivos (casos concretos, regularidades empiricas) para
explicar la existencia y naturaleza interna de las empresas, asi como
para explicar y valorar los cambios que experimentan en el tiempo.
La primera conferencia integra la aproximacién a la empresa como
un mecanismo que favorece el funcionamiento organizado de una
sociedad de especialistas, desde la doble vertiente del pensamiento
teorico y de la realidad empirica.

En la segunda conferencia, la empresa se contempla como una enti-
dad compacta que se proyecta hacia el exterior buscando visibilidad
y despertando el interés de quienes son los potenciales clientes para
sus productos. Un rasgo definitorio de la empresa es que produce
bienes y servicios para el mercado de donde obtiene también los in-
gresos que van a ser determinantes para su viabilidad. La empresa no
es la inica manifestaciéon de accién colectiva organizada en el océa-
no social; la familia es otro ejemplo conocido por todos. La diferen-
cia entre ellas es que la empresa produce para el mercado mientras
que la familia trabaja para el autoconsumo de sus miembros. El Esta-
do y los organismos publicos que financia, escuelas, hospitales, minis-
terios, son también acciones colectivas, pero su sostenimiento no
depende de lo que ingresan de la venta de los productos o servicios,
sino de los fondos que recauda el sistema fiscal. La empresa acude al
mercado (que ahora es un espacio para el intercambio) con sus ofer-
tas, y en €l coincide con las ofertas de otras empresas que se disputan

a la misma clientela. Cada empresa entra en competencia con otras
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INTRODUCCION

rivales y cuenta para ello con diferentes instrumentos y variables de
decision, que también estan al alcance de las demas. La complejidad
de las interrelaciones entre las decisiones de las empresas en compe-
tencia ha derivado en un campo de especializacién donde concurren
investigadores de la empresa e investigadores de la competencia im-
perfecta. En la conferencia se revisan las aportaciones intelectuales a
la competencia estratégica entre las empresas, asi como las relacio-
nes que se establecen entre las estrategias y los resultados economi-
cos en el equilibrio.

La tercera conferencia, con el titulo de «<Empresa y sociedad», abor-
da la relacion de la empresa con el entorno social del que forma
parte mas alld de la que surge por sus actividades de produccién y
venta. La empresa tiene una entidad propia y, desde ella, participa
en las actividades de produccion e intercambio, aunque sean perso-
nas fisicas las que actien en su nombre. ¢(De quién es la empresa?,
¢cuales son los objetivos que deben guiar las decisiones de quienes la
representan?, ¢a través de qué medios se controla si esos objetivos se
consiguen o no?, han sido preguntas recurrentes en la historia recien-
te de la empresa. La ortodoxia econémica mds pura responde que la
empresa es una mera ficcion legal que existe por voluntad de una o
varias personas que la crean y la dotan de recursos para funcionar.
Por ello, no debe hablarse de objetivos o responsabilidades de la
empresa, sino solo de objetivos y responsabilidades de las personas
fisicas a las que se les reconoce la propiedad de la misma. Sin embar-
go, otras corrientes de pensamiento reclaman para la empresa una
relacion responsable con el entorno que la rodea, asumiendo obliga-
ciones que van mas alla de cumplir las leyes y someterse a la discipli-
na del mercado, sobre todo cuando la ley y el mercado estdn en clara
posicion de inferioridad con respecto al poder que se concentra en
la propia empresa. La exposicion en esta conferencia analizara posi-
bles conflictos entre intereses privados e intereses sociales en las ac-
tuaciones de las empresas, de modo especial aquellas de mayor di-
mension.

Este libro estd escrito desde la aproximacion positiva al estudio de
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la economia, procurando identificar las preguntas relevantes que
conforman la teoria econémica de la empresa para, seguidamente,
darles respuesta a partir del conocimiento existente. La escritura
adopta un formato mas cercano al ensayo que a un libro de investiga-
ci6én, lo cual significa un uso relativamente libre de las citas que se
compensa con una lista amplia de referencias bibliograficas no todas
ellas citadas expresamente en el texto. Las conferencias no contienen
recomendaciones sobre c6mo gestionar una empresa concreta, sino
identificar los rasgos comunes al fenémeno empirico de la empresa
tal como se manifiesta, las razones detrds de su propia existencia y las
fuerzas que llevan a su transformacion con el tiempo. La tesis subya-
cente en este libro es que las sociedades complejas plantean proble-
mas permanentes de organizacién, competencia y equilibrio de po-
der en los que la empresa tiene y seguird teniendo un notable
protagonismo. Saber separar lo permanente de lo circunstancial en
lo que rodea a la empresa y a la prdctica de su gestion, es especial-
mente importante cuando el contraste empirico es poco discrimina-
dor sobre las buenas y las malas teorias, como suele ser habitual en
las ciencias sociales. No olvidemos que son las personas las que eli-
gen como vivir en sociedad y, afortunadamente, hay muchos modelos
entre los que elegir, lo que evita el determinismo que, en buena par-

te, si estd presente en las ciencias naturales.

Agradezco a la Fundacién BBVA y, de modo particular, a su direc-
tor, el profesor Rafael Pardo, el haberme dado la oportunidad de
impartir un ciclo de conferencias magistrales y, con ello, permitirme
escribir este libro. Mi gratitud también al profesor Julio Segura por
la presentacion del ciclo, y a mis padres Rosa y Vicente, por su inmen-

so carino y generosidad.
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1 El siglo de la empresa:
la empresa en la organizacion

1.1 El problema de organizacion economica y sus soluciones

a ciencia econémica combina el interés por el estudio de las

decisiones individuales (racionalidad individual) con el inte-

rés por los resultados colectivos a que llevan esas actuaciones
individuales (racionalidad social). Si la sociedad se organizara en for-
ma de islotes separados donde cada persona satisficiera sus necesida-
des apelando a los propios medios (o a ellos y a los que le proporcio-
na la naturaleza), el problema econémico se reduciria a decidir la
asignacion de los recursos disponibles que mejor satisface las prefe-
rencias de quien elige. El vinculo entre lo individual y lo colectivo,
que constituye el nucleo principal de interés para la economia, ema-
na de las relaciones e interdependencias que resultan de haber opta-
do por la division del trabajo y la consiguiente especializacion de las
personas. Al convertirse en especialistas, las personas renuncian al
autoabastecimiento individual o dentro del reducido circulo familiar;
para satisfacer, al menos, las mismas necesidades que con el
autoabastecimiento, la especializacion debe ir acompanada necesaria-
mente de la posibilidad de intercambiar con otros especialistas los
resultados del trabajo individual. Ademds, la colaboracién entre es-
pecialistas es imprescindible para que las tareas elementales que se
realizan en cada puesto de trabajo lleguen a convertirse en bienes y
servicios adecuados a las necesidades que se desean cubrir. Especiali-
zacion, colaboraciéon e intercambio son tres elementos inseparables

de la organizacién econémica.
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EL SIGLO DE LA EMPRESA

La colaboracién y el intercambio crean interdependencias, que
complican la tarea de descubrir aquello que los demas esperan
que cada uno haga para saber qué debe hacer uno mismo vy, finalmente,
conseguir la coordinacién de todos. Cuando esto ya se ha logrado
queda todavia asegurar que lo que le corresponde hacer a cada uno
desde la coordinacién de todos, es lo que cada persona quiere real-
mente hacer, dadas sus preferencias y restricciones particulares. La
especializacion, la colaboracion y el intercambio exigen reglas que
permitan crear orden colectivo a partir de las actuaciones individua-
les, es decir, crean una necesidad de organizacion para el conjunto del
sistema. La organizaciéon debe dar respuesta a la necesidad de coordi-
nacion (determinar qué debe hacer cada persona, lo cual no es, en
general, independiente de lo que deciden hacer los demds) y a la ne-
cesidad de motivacion, que implica crear los incentivos adecuados para
que las personas hagan lo que se espera de ellas de acuerdo con los
objetivos o intereses colectivos.

La principal solucion a los problemas que plantea la organizacién
de la sociedad especializada es el mercado. La investigacion econémi-
ca se ha prodigado en el estudio del funcionamiento del mercado y
en la forma concreta con la que aborda la solucién a los problemas
de coordinacién y motivacion. En sintesis, el sistema de mercado
consigue un funcionamiento organizado de las actuaciones individua-
les combinando dos instrumentos: la informacién que transmiten los
precios (con la que se resuelve el problema de coordinacion) y la
propiedad privada (que resuelve el problema de motivacién). Los
precios suben y bajan como reflejo de la escasez o la abundancia re-
lativa de bienes y servicios, de manera que la expresiéon mas repre-
sentativa de la coordinacién, que la oferta sea igual a la demanda, se
logra cuando el ascenso (descenso) del precio se acompana de un
aumento (disminucién) de la produccion. Los precios orientan las
decisiones que llevan a la coordinacién pero, para que tales acciones
se ejecuten, es preciso que quienes tienen que hacerlo estén debida-
mente motivados. Aqui interviene la propiedad privada, la cual pro-

tege el derecho del vendedor a quedarse para si mismo la recompen-
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LA EMPRESA EN LA ORGANIZACION

sa monetaria que recibe cuando produce mas (menos) en respuesta
a la subida (bajada) del precio. Si la utilidad de las personas aumenta
con la renta que reciben y esta renta aumenta (disminuye), cuando
aumentan (disminuyen) la produccién al subir (bajar) los precios, el
derecho de propiedad sobre las rentas que resultan de las acciones
que se emprenden, motiva a las personas a actuar segin se espera de
ellas para lograr la coordinacién deseada.

En algiin momento se pensé que la coordinacion podria lograrse a
través de la planificacién de las actividades desde un 6rgano centrali-
zado, encargandose al Estado la aplicaciéon de los mecanismos coerci-
tivos para conseguir que cada uno hiciera lo que el plan previamente
hubiera determinado. Sin embargo, la complejidad del problema de
coordinacién supera holgadamente la capacidad humana para la solu-
cion de problemas (incluso con la ayuda de los ordenadores), mientras
que los limites de los métodos coercitivos para motivar adecuadamen-
te a las personas son tan evidentes que se hace innecesaria cualquier
explicacion. Los precios de mercado se ha demostrado que cumplen
la condicion de estadisticos suficientes, lo que significa que conden-
san toda la informacién necesaria sobre qué estan haciendo los demas
para, sobre su base, poder determinar qué le corresponde hacer a
cada uno. Las interdependencias desaparecen y el problema que le
queda por resolver a cada persona es de una entidad y complejidad
suficientemente menor para que no choque con los limites fisiol6gi-
cos de la racionalidad (es decir, el mercado y los precios son los pri-
meros frentes para superar los limites fisiolégicos de la racionalidad
humana: «racionalidad limitada» en terminologia de Simon). Por otra
parte, cada persona tiene incentivos al aplicar la racionalidad para
resolver el problema que le han acotado los precios de mercado, por-
que la propiedad privada le da el derecho a aumentar su renta o uti-
lidad personal apropiandose de los beneficios que resulten de ello. No
debe extranar, pues, la buena acogida que ha tenido durante tantos
anos la feliz analogia de Adam Smith que describe al mercado como
la «mano invisible»: el mercado consigue que la economia funcione

de forma organizada sin que nadie se ocupe expresamente de ello.
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1.1.1 Coordinacién

La ciencia econémica de los mercados surge con el proposito de
contribuir a una mejor comprensién del funcionamiento de la mano
invisible y las propiedades del equilibrio al que conduce. Muy pronto
se descubre que el mercado tiene fallos tanto en la coordinacién
como en la motivaciéon, de manera que los equilibrios a los que con-
verge la actuacion descentralizada y espontdanea de los agentes indivi-
duales no siempre satisface las condiciones de eficiencia colectiva.
Ademsds, el mercado no entiende sobre criterios de equidad en la
distribucién de la riqueza creada y privadamente apropiada. La eco-
nomia muy pronto justificé la intervenciéon del Estado como solucion
para alinear intereses individuales y colectivos, pero tardé bastante
tiempo en reconocer y valorar la aportaciéon de la empresa a la solu-
cion privada de los fallos de coordinacion y otras ineficiencias del
mercado. La empresa queda relegada a una mera representacioén de
las tecnologias de produccién sobre la que se proyecta las preferen-
cias del empresario hasta llegar a una oferta agregada de bienes y
servicios para el mercado. La analogia que describe a la empresa
como una «caja negra» hace justicia con el tratamiento que ésta reci-
be en el estudio econémico del mercado, porque éste no va mas alla
de servirse de la tecnologia y los precios para obtener funciones de
demanda de factores y funciones de oferta de productos.

Ignorar la empresa en el estudio de la produccién y el intercam-
bio no tendria mayor consecuencia si dentro de ella se reprodujeran
los mismos mecanismos de funcionamiento propios del mercado. La
observacion de que no ocurre asi y la constatacion de que la empresa
funciona con unas reglas internas claramente diferenciadas de las que
imperan en los mercados, lleva a Coase (1937) a publicar un texto
con el titulo de «La naturaleza de la empresa», articulo que marca
un punto de inflexion en el estudio independiente de la empresa
dentro del anadlisis econémico. Coase reconoce las influencias en su
pensamiento de autores como Marshall (que ya incluye a la organi-
zacion como el cuarto factor productivo), Clark y Knight (que re-

conocen la funcién de coordinaciéon de empresarios y directivos) y
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LA EMPRESA EN LA ORGANIZACION

Robertson (que habla de coordinacién consciente). Pero tiene el
mérito de ser el primero en preguntarse por qué en una economia
de mercado se observan formas de coordinacién, como las que se
practican dentro de las empresas, distintas de las que se utilizan en
los mercados.

La investigacién econémica tarda casi cuarenta anos en prestar
atencion a los argumentos expuestos por Coase, tiempo que se em-
plea, sobre todo, en aprender mas sobre la eficiencia de los merca-
dos, especialmente los de competencia perfecta. Los progresos en
este campo fueron tan llamativos y de tanto alcance (de estos anos
son los principales teoremas del bienestar en las economias Arrow-
Debreu, bautizadas con los nombres de algunos de los principales
artifices de esa investigacién) que, a demds de consolidar a la econo-
mia como ciencia social, impulsan una linea de investigaciéon que si-
mula el funcionamiento interno de las empresas como si se tratara
de un mercado utilizando precios sombra (o implicitos) en el lugar de
los precios de mercado (Whinston 1961). De hecho, la recomenda-
ci6n de gestionar la empresa replicando un mercado en su interior
no ha dejado de estar presente entre las teorias de la direccién de
empresas (Malone 2004, cap. 7). Lo que tal vez no fue evidente en
estos intentos es que, si dentro de la empresa se pueden replicar los
mercados externos, la teoria del mercado se convierte en una teoria
de la empresa. El interés intrinseco por la empresa en si misma se
justifica en tanto en cuanto la empresa utiliza reglas diferentes a las
del mercado; si en la empresa se reproducen mercados internos, la
teoria de la empresa quedaria engullida como parte de la teoria del
mercado.

En su trabajo, Coase pone en duda la hipétesis, ampliamente acep-
tada por sus defensores, de que el mercado «funciona por si mismo».
Coase advierte que las personas incurren en costes para descubrir los
precios y cerrar los acuerdos sobre los términos del intercambio, cos-
tes que denomina genéricamente «costes de marketing». La mano
invisible sugiere que el mercado proporciona la informacién de los

precios como un bien publico y gratuito, por lo que, si fuera cierto,
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seria imposible encontrar una alternativa mejor al mercado para lle-
var a cabo la necesaria coordinacion. Pero desde el momento en que
el mercado funciona con costes de generar, procesar y utilizar infor-
macién, aunque las alternativas a éste obliguen a incurrir en costes
similares, lo relevante es ahora si estos costes son mayores o menores
a los que se incurre con el mercado. Coase apela a los costes de
marketing para explicar la existencia de empresas, pero, realmente,
la alternativa al mercado que emerge de su obra es la funcién del
empresario a quien define como «la persona o personas que, en un
sistema competitivo, reemplazan al mecanismo de los precios en su
papel de asignacion de recursos» (Coase 1937).

Desde el momento en que la necesaria funcién de coordinacién
se comparte entre el mecanismo de los precios, que sigue operando
en las relaciones entre empresas, y el empresario, que la ejerce en el
interior de la empresa, aparece la pregunta sobre los factores que
explican esa especializaciéon. Por otra parte, la 16gica del funciona-
miento de los precios para lograr la coordinacion esta bien entendi-
da pero apenas se sabe nada sobre céomo realiza la coordinacion el
empresario. Coase avanza la idea de que el empresario recurre a la
planificacién y programacion previa de actividades para asegurar la
mutua compatibilidad entre ellas (de manera que la planificacién ya
no es una actividad exclusiva del Estado) y después distribuye las ta-
reas a realizar entre los trabajadores directos; es decir, utiliza 6rde-
nes, no precios, para dirigir el funcionamiento del colectivo. Por ello,
Coase aprecia en la autoridad del empresario, su capacidad para dar
ordenes y dirigir el trabajo de los demads, la esencia de la naturaleza
de la empresa y el rasgo que mejor la diferencia del mercado.

Aunque a Coase se le atribuye la primera teoria de la empresa (en
cuanto describe su funcionamiento interno, ejercicio de la autoridad
del empresario, y justifica su existencia, costes de marketing por utili-
zar el mercado), realmente su aportaciéon debe valorarse mds como
una explicacion de las funciones de la persona del empresario. Para
Coase, la empresa existe en la medida en que existe el empresario:

«una empresa consiste en el sistema de relaciones que se desarrolla
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cuando la administraciéon de los recursos depende de un empresa-
rio». Pero, ¢cuantos recursos terminaran dependiendo de un empre-
sario? ¢;Acabard la empresa sustituyendo totalmente al mercado? Has-
ta Coase, el tamano de la empresa se explica en funcién de propieda-
des de la tecnologiay, especialmente, de los costes de produccion. Sin
embargo, la tecnologia describe a la planta o unidad de produccién,
mientras que la empresa remite a la autoridad del empresario y la
tecnologia por si sola no impide que éste acumule, bajo su autoridad,
multiples plantas de produccién cada una produciendo a la escala
eficiente. Para explicar los limites de la empresa es preciso explicar
los limites en el alcance de la autoridad del empresario, en particu-
lar, las limitaciones para afrontar la complejidad, prever el futuro y
no ser infalible a la hora de cometer errores. En suma, la coordina-
cion a través del empresario da lugar a «costes de gestion» que cre-
cen con la dimensién y la complejidad de la tarea de coordinacién
que realiza. Que las actividades se coordinen a través del mercado o
bajo la autoridad del empresario se explica a partir de la compara-
cion de los costes de marketing y los costes de gestion y la aplicacion
del criterio de eficiencia o minimo coste total (coste de produccién
mas coste marketing o mas coste de gestion). Asi, en el equilibrio, el
coste adicional de coordinar una actividad a través de mercado sera
el mismo que el de coordinarla con la mediacién del empresario.
Anos mas tarde, Simon (1951) formaliza la relacién de autoridad
que subyace en la relaciéon de empleo, aunque sin citar el trabajo
anterior de Coase. Para Simon, lo relevante para regular la relacién
continuada entre el trabajador y la empresa es la situaciéon de infor-
macién de las partes. A veces, la informacion es completa en el sen-
tido de que al inicio de la relacién se conocen todas las contingen-
cias que pueden suceder durante la misma; cuando esto ocurre, la
forma o6ptima de conducir la relacion es a través de un contrato ex-
haustivo y contingente donde quede establecido de antemano qué
hacer para cada contingencia. Cuando la informacién es nula para
todas para las partes, el contrato establece un salario a cambio de una

tarea para realizar. En la terminologia actual, los dos contratos son
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completos porque las contraprestaciones estdn establecidas de ante-
mano y no hay margen para intervenciones posteriores. El contrato
completo con la lista de contingencias y contraprestaciones requiere
mas informacién y es mas eficiente en términos de riqueza creada sin
descontar el coste de la informacién y de redactar el contrato. El
contrato sin contingencias es mds simple pero, ante cualquier cam-
bio, es preciso renegociarlo de nuevo. Simon propone una solucién
intermedia para gobernar la relacién de empleo donde el empleador
alquila los servicios del empleado a cambio de un salario pactado de
antemano; posteriormente, el empleador decidird qué tarea realiza el
empleado en funcion de las contingencias que se van manifestando y
que el empleador conoce. El contrato es ahora incompleto en cuan-
to permite actuaciones posteriores no contempladas en el mismo en
aras de aprovechar la superior informacién del empleador cuando se
trata de decidir qué tarea es mas eficiente realizar en cada momento.
Al igual que Coase, para Simon la esencia de la relaciéon de empleo
es una relacion de autoridad que define de la siguiente manera: A
(el empleador) tiene autoridad sobre B (el empleado) cuando la
conducta de B queda determinada por la decisién de A.

Con la perspectiva que ofrece el tiempo transcurrido, la aporta-
cién de Coase —y mas tarde de Simon—, se comprende mejor a par-
tir del reconocimiento general de los costes de informacién a que
obliga incurrir el funcionamiento descentralizado de la economia
(Arrow 1969, 1974). El interés de Simon por explicar las relaciones
de intercambio como respuesta a los problemas de informacién y mas
concretamente a los costes, en sentido amplio, de adquirirla, proce-
sarla y utilizarla para la toma de decisiones, es consecuente con la
linea mds amplia de investigaciéon que este autor impulsa a través del
paradigma de la racionalidad limitada (y, en general, en toda la obra
de la Escuela de Carnegie Mellon en los anos cincuenta y sesenta, con
March, Cyert, Cooper y muchos otros, ademds de Simon). Simon
advierte que la racionalidad sobre la que se construye la teoria de los
mercados exige una capacidad de procesamiento de informacién

para las personas que excede a la que permite la fisiologia del cere-
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bro humano. Estos limites fisiolégicos operan como una restriccién
mas que limita el nimero de alternativas que se pueden valorar y el
grado de detalle con el que tiene lugar esa valoracion.

A corto plazo, la solucién 6ptima debe sacrificarse por la solucion
satisfactoria, dentro de las factibles. Pero, a medio plazo, el deseo de
avanzar hacia la racionalidad absoluta llevara a las personas a buscar
formas mas eficientes para procesar informacién y, con ello, reducir
la distancia entre solucion satisfactoria y solucion 6ptima. Las solu-
ciones que se vislumbran son de dos tipos, los avances tecnolégicos
en informatica y la construccién de ordenadores inteligentes (inteli-
gencia artificial), y la forma de organizar los nudos de decision y los
canales de comunicacién que los mantiene unidos. Simon compara
las estructuras de procesamiento y comunicacién de informacién tan-
to en los seres vivos como en las organizaciones sociales (empresas) y
llega a la conclusion de que la estructura jerdrquica es la mas frecuente
en todos los casos estudiados; dadas sus ventajas en cuanto a capaci-
dad de procesar informacion a bajos costes, la evolucion natural pue-
de ser la causa que explique la generalizacion de la jerarquia como
estructura social. Los mecanismos evolutivos y el aprendizaje por
pruebay error son consistentes con los costes de la informacion y los
limites humanos y sociales para procesarla (racionalidad limitada). La
teoria evolutiva de los sistemas sociales y de las empresas, en particu-
lar, arranca pues con la racionalidad limitada, el aprendizaje por la
experiencia y la experimentacion, siendo el libro de Nelson y Winter
(1982) el referente obligado para una sistematizacion de esta teoria.

La teoria de la informacion y, sobre todo, la de Ia comunicaciéon y
la coordinacion eficiente también se desarrolla dentro de la corrien-
te econémica que sigue aceptando la racionalidad absoluta. La mues-
tra mas representativa de esta corriente incipiente es la feoria de los
equipos (Marshak y Radner 1972, editan las obras principales). La
accion colectiva merece el nombre de equipo cuando: a) todos los que
participan en ella tienen diferente informacion sobre el entorno de
decision; &) intercambiar informacion tiene un coste, y ¢) todas las

personas que colaboran comparten un objetivo comuin que es tam-
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bién el que representa el interés del grupo. A pesar de que se com-
parte un objetivo comun, la decision de cada miembro del equipo
para conseguir el maximo resultado colectivo depende de la que
toman los demas. Las interdependencias hacen necesaria la coor-
dinacion de las decisiones individuales, lo cual requiere, a su vez,
compartir informacién (centralizar), con el consiguiente coste de
comunicacion, o establecer reglas para la decisién descentralizada
que utilizan s6lo la informacién parcial en cada punto de la organi-
zacion. La eleccién entre centralizar o descentralizar depende de los
beneficios de decidir con mds informacién en comparacién con
los costes de transmitirla y procesarla.

La teoria de los equipos que se desarrolla alrededor de esta forma
de organizacién se interesa por conocer los factores que influyen en
el funcionamiento mas o menos centralizado de las organizaciones 'y
en las decisiones sobre su estructura interna. Asi, la teoria predice
que la busqueda del maximo beneficio neto de los costes de comuni-
cacion hara que la centralizaciéon (compartir toda la informacion
concentrandola en un punto de decision) sea mas probable cuando:
mds intensas sean las interdependencias entre los miembros de la
organizacion; mas independientes sean los conjuntos de informacion;
menos costosa sea la comunicacién y cuando existen equilibrios mul-
tiples a los que puede llevar la actuacién descentralizada (cada uno
con beneficio neto diferente). La estructura interna, por su parte,
variara para modificar la intensidad y naturaleza de las interdepen-
dencias y, con ello, la propia necesidad de coordinar. Muchas de es-
tas ideas y resultados sobre coordinaciéon 6ptima en las organizacio-
nes vuelven bastantes anos mas tarde bajo el nuevo marco conceptual
de la teoria de la complementariedad (Milgrom y Roberts 1990, 1995).

1.1.2 Motivacién

La teoria de los equipos se desarrolla bajo el supuesto de que las
personas que forman parte de la accion colectiva que es necesario
coordinar, comparten un objetivo comuin que sirve para el grupo, por

ejemplo, crear la mayor riqueza conjunta posible. Cuando el grupo
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responde al modelo de equipo, el Gnico problema de diseno
organizativo que es necesario resolver es el de coordinacion; una vez
se sabe lo que le corresponde hacer a cada persona para lograr el
mejor resultado para el grupo, entra en su interés el hacerlo porque
hace suyo el objetivo del grupo. Cuando las personas colaboran pero
cada una busca su interés particular, en general, no bastara con saber
qué debe hacer cada uno para conseguir el objetivo colectivo de crear
la mayor riqueza posible; habrd que tener en cuenta si esa actuacion
es compatible o no con los incentivos y motivaciones individuales. Es
decir, el diseno organizativo requiere, en estos casos, resolver un pro-
blema adicional que llamamos problema de motivacion. En este epigra-
fe se describen las aportaciones a la solucién de problemas de moti-
vaciéon que se han relacionado con la existencia de la empresa y su
organizacion interna, comenzando con la importante contribucién a
la teoria de la empresa de Alchian y Demsetz (1972).

La colaboracién entre multiples agentes —cada uno aportando
recursos de su propiedad— parece algo natural cuando, como ocu-
rre con la organizacion de equipo, todos los que colaboran compar-
ten un objetivo comun. La aparente contradicciéon de que personas
que buscan un interés particular deciden poner los recursos en co-
mun para colaborar en una accién colectiva, se resuelve si justifica-
mos que la colaboracién permite alcanzar niveles de produccién que
no son factibles cuando cada agente actiia por separado. Esto ocurre
en el caso de la tecnologia de producciéon que Alchian y Demsetz lla-
man tecnologia de equipo: aquella cuya explotacion conjunta entre va-
rios agentes que aportan sus respectivos recursos da lugar a un nivel
de output por periodo superior a la suma de producciones si cada
agente explotara la tecnologia por separado. Con tecnologia de equi-
po, los recursos productivos son complementarios, lo que significa
que la productividad marginal de cada uno aumenta con la cantidad
empleada del resto de recursos. La oportunidad de hacer mds pro-
ductivos los propios recursos cuando se ponen en comun con los que
poseen los demas podria llevar a que todos los recursos complemen-

tarios acabaran en manos de una sola persona, que se los compra a
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las demas. En el caso de recursos cuya propiedad es transferible, esta
solucion no debe descartarse. Sin embargo, cuando los recursos com-
plementarios incluyen, entre otros servicios de trabajo, la propiedad
unica de todos los recursos, no es factible pues las personas que los
proporcionan no se pueden comprar; y es aqui cuando el estudio de
la organizacién (accién colectiva) cobra pleno sentido.

Alchian y Demsetz comienzan el estudio de la eficiencia en pro-
duccion con tecnologia de equipo suponiendo un disefio organizativo
simple de aplicar que consiste en ofrecer a cada agente que colabora
con sus recursos (trabajo) una fraccién fijada de antemano de la pro-
duccion del grupo (por ejemplo, la enésima parte si son n personas
y cada una recibe lo mismo); si acepta, el agente decidira por inicia-
tiva propia la cantidad de recursos que quiere aportar. Al tomar la
decision, cada agente actuara de forma individualmente racional eli-
giendo la cantidad de recurso que hace mdaxima la diferencia entre
la contrapartida que recibe y el coste de oportunidad de los recursos
aportados (valor de los mismos en el mejor empleo alternativo). La
nueva organizacion, que sustituye al equipo, lleva el nombre de coa-
licion. La sencillez de este modelo autogestionario y colectivista de
organizacion se basa en que para su aplicacion basta con poder me-
dir el output del grupo al final de cada periodo vy, a partir de la medi-
ciéon y de la férmula de reparto, determinar lo que le corresponde a
cado uno. Alchian y Demsetz demuestran, de forma intuitiva, que la
coalicion es ineficiente, en el sentido de que las decisiones individua-
les llevan a un nivel de riqueza inferior al que es posible dados la
tecnologia y los costes de produccién. Holmstrom (1982) demuestra,
de forma rigurosa, que no existe ninguna férmula de reparto integro
del output del grupo para la que se cumple que la decision individual-
mente racional inducida en cada agente que colabora coincide con
la que hace maxima la riqueza colectiva.

La explicacién de este resultado insatisfactorio, en cuanto que la
organizacion colectivista de la coalicion esta condenada a desaprove-
char oportunidades de crear riqueza, es similar a la que sirve para

explicar por qué aparecen conductas de polizén o de pasajero sin
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billete cuando se decide descentralizadamente sobre la produccién
de bienes publicos. En el equilibrio de las decisiones individuales,
cada agente iguala ingreso marginal y coste marginal de la cantidad
de recurso que aporta al grupo. Por tanto, cuando cada uno decide
sobre lo que aporta a la tarea colectiva ignora la externalidad que esa
decisién induce en los ingresos de los demas (igual a la diferencia
entre ingreso marginal total y la parte del mismo que le corresponde
a cada miembro en particular); el resultado final es una aportacion
de recurso por debajo de la que hace maxima la riqueza conjunta. La
decision individualmente racional se distancia de la colectivamente
racional y es esa distancia la que justifica preguntarse por formas de
diseno organizativo que crean mas riqueza. El problema de motiva-
cién en organizaciones autogestionadas como la que subyace en el
modelo descrito, ha generado una extensa literatura, de manera que
el paradigma de diseno organizativo planteado inicialmente por
Alchian y Demsetz ha sido uno de los mas fructiferos para inducir
investigaciones sobre diseno de incentivos en acciones colectivas
(Bolton y Dewatripont 2005, cap. 8).

Si el diseno organizativo colectivista desaprovecha oportunidades
de crear riqueza, es de esperar que se sustituya por otros alternativos
que lleven a un resultado superior. Cualquier diseno que se propon-
ga debe ser compatible con las condiciones de informacién bajo las
que se aplica. En este sentido, la compensaciéon en funcién de los
resultados del grupo que se ofrece a cada participante en la accién
colectiva, podria sustituirse por otra basada en el output individual.
Sin embargo, la tecnologia de equipo, por sus propias caracteristicas,
impide descomponer la produccion del grupo en la suma de las pro-
ducciones individuales porque la complementariedad entre los recur-
sos hace que el total sea mayor a la suma de las producciones por
separado. Para aplicar un sistema de compensacion en el que cada
uno reciba una contrapartida acorde con su produccién individual,
seria necesario prescindir de la tecnologia de equipo y, por tanto, de
los beneficios de la complementariedad. El analisis técnico revela

que, eliminar la tecnologia de equipo y medir la produccién de cada
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agente por separado, evita la conducta de polizén pero a costa de
un menor nivel de produccién final porque se desaprovecha la
complementariedad. La decisién final en cuanto a sacrificar comple-
mentariedad entre los recursos o mejorar el sistema de incentivos
debera analizarse caso por caso. En la prdctica, las empresas segregan
activos en empresas independientes para poder evaluar mejor sus
resultados por separado; la produccién artesanal donde cada puesto
de trabajo incluye una persona que realiza todas las tareas para llegar
al producto final, también permite aplicar una compensacién en fun-
cion de la producciéon del puesto; sin embargo, en una cadena de
montaje solo se puede medir la produccién de toda la cadena.

Otra posible via de cambio ante la ineficiencia del diseno colecti-
vista consiste en que cada agente que colabora en la produccién con
tecnologia de equipo, recibe una contrapartida en funcion de la can-
tidad de recurso que aporta. Esto obliga a medir la cantidad y cali-
dad del recurso con el que cada agente colabora en la accién colec-
tiva, lo cual a su vez requiere dotar a la misma de algiin mecanismo
para llevar a cabo esa medicién. Una posible solucion es la practica
de la supervision mutua entre los miembros de la organizacién, lo
cual exige que cada persona realice la doble tarea de producir y su-
pervisar. Para evitarlo, la solucién es que una o varias personas se
especialicen en la supervisiéon y en la medicién de los recursos que
se aportan. En unay otra de las soluciones surge la pregunta de como
estar seguros de que la medicion se realizara de forma eficiente o, si
se desea, ¢quién supervisa finalmente al propio supervisor? Alchian y
Demsetz argumentan, convincentemente, que para que se aprove-
chen las ventajas de contar con un supervisor especializado y que a
su vez el supervisor tenga los incentivos correctos para la funcién que
se desea realizar, es preciso cambiar sustancialmente el modelo
organizativo de la autogestion. En esa linea, el nuevo modelo pro-
puesto se describe en los siguientes términos.

La coalicion se sustituye por un diseno organizativo que consiste
en colocar al supervisor en el nexo central de la relacion con otros

propietarios de recursos que colaboran de tal manera que el supervi-
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sor: a) contrata con cada propietario de recursos por separado; b) el
contrato incluye el derecho a supervisar la aportacion de recurso que
finalmente se realiza; ¢) el supervisor recibe, como compensacién por
su trabajo, una renta residual igual al valor de la produccién menos
lo que ha comprometido pagar a los demds a cambio de su colabora-
cién; d) el supervisor puede transferir libremente estos derechos. La
estructura de contratos resultantes mimetiza a la de la empresa capita-
lista, donde el supervisor se identifica como el empresario y la renta
residual recibe el nombre de beneficio. Una consecuencia importan-
te de la estructura de relaciones bilaterales entre el empresario y
otros agentes con los que contrata la aportacion de recursos a la ac-
cion colectiva, es que el estudio del problema de motivacién se puede
observar para cada una de las relaciones bilaterales por separado. La
empresa es, pues, la suma de contratos bilaterales independientes,
cada uno ajustado a las condiciones de informacién bajo las que se
desarrolla la relacién, aunque vinculados a un nexo contractual co-
mun. Ese nexo sigue siendo el empresario, no la empresa, por lo que,
al igual que sucede con Coase, la aportacion de Alchian y Demsetz
explica la figura del empresario, no la existencia de la empresa.

El trabajo de Alchian y Demsetz marca el inicio del interés por los
problemas de motivacion en la empresa, aunque con caminos distin-
tos. De un lado, los trabajos que cuestionan la supervisiéon perfecta y
sin costes del empresario sobre los trabajadores y otros proveedores
de recursos, proponiendo, en su lugar, la hipo6tesis de supervision
imperfecta y escalonada, dando pie a una escalera de supervisiones
sucesivas y al llamado salario de eficiencia (el empresario debe pagar al
trabajador un salario superior al coste de oportunidad del esfuerzo
que le interesa que realice, porque la posibilidad de perder esa dife-
rencia siendo expulsado de la empresa si se detecta que incumple el
contrato, es justo lo que le motiva a cumplirlo). Del otro, la teoria de
la motivacion bajo el epigrafe general de la teoria de la agencia, donde
el problema de supervision se complica porque el empresario obser-
va la aportacion que realiza cada propietario de recuso con un térmi-

no de error o ruido estocastico incorporado (Holmstrom 1979).

29



EL SIGLO DE LA EMPRESA

1.1.3 Reparto de riesgos

La vision de la empresa capitalista desde el paradigma de la agen-
cia ha ocupado un lugar destacado en la literatura académica duran-
te el ultimo cuarto del siglo xx. El nexo de unién entre esta vision de
la empresa y la que surge del trabajo de Alchian y Demsetz requiere
algunas aclaraciones. Un supuesto poco realista del analisis de
Alchian y Demsetz es que los ingresos de la accion colectiva son cier-
tos cuando, lo mas razonable, teniendo en cuenta que la produccién
se vende posteriormente al mercado, es que sea incierta. La estructu-
ra de contratos que replica a la empresa capitalista implica que cada
propietario de recursos contrata con el supervisor por una compen-
sacion que estd condicionada inicamente a que se aporte la cantidad
de recursos pactada de antemano. La retribucion del supervisor es,
en cambio, la renta residual como diferencia entre los ingresos y lo
que se ha comprometido a pagar y, si los primeros son inciertos, la
renta residual o beneficio también lo serd. En resumen, el supervisor
asume todo el riesgo por la incertidumbre en la produccién/los in-
gresos mientras que el resto de propietarios de recursos recibe una
compensaciéon que queda al margen de esa incertidumbre.

Para valorar la eficiencia de la empresa capitalista a la hora de
organizar la producciéon en equipo es preciso introducir en el anali-
sis las preferencias por el riesgo del empresario/supervisor. A partir
de la teoria de la utilidad de Nevman y Morgenstern, se sabe que una
persona con aversion al riesgo valora menos una cantidad monetaria
esperada que la misma cantidad pero cierta, mientras que una perso-
na neutra al riesgo valora las dos por igual. La comparacion del valor
de rentas inciertas no debe hacerse en términos de pagos esperados
sino de equivalentes ciertos, donde la esperanza del pago se corrige
por la desutilidad que produce el riesgo incorporado al mismo. Si la
persona que ocupa el lugar del empresario/supervisor es neutra al
riesgo, la empresa capitalista crea mas riqueza, en términos de equi-
valente cierto, que si la persona es aversa al riesgo. Por tanto, la po-
sicion ante el riesgo es un criterio relevante para elegir a la persona

que ocupa el puesto de empresario. De hecho, Knight (1921) elabo-
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ra una teoria del empresario por la cual éste surge de la diversidad
de posiciones ante el riesgo entre las personas que integran la socie-
dad, de manera que los menos aversos se dedican a ser empresarios,
asumiendo los riesgos y asegurando un salario cierto a los mas aversos
(asalariados).

Sin embargo, al empresario de la empresa capitalista se le exige
algo mas que asumir riesgos por la incertidumbre de la renta residual
que retribuye su trabajo de supervisor. Quienes contratan bilateral-
mente con el empresario se preocuparan de que éste pueda cumplir
con su parte segun lo establecido en el contrato, cuando ellos cum-
plen con la suya. La garantia de cumplimiento mutuo esta en princi-
pio asegurada (salvo mala fe), en un entorno de certeza donde los
ingresos por la produccién siempre superaran a los pagos comprome-
tidos de antemano porque, de otro modo, la renta residual del em-
presario seria negativa y no tendria incentivos a asumir esa funcién.
En un entorno de incertidumbre, las valoraciones deben hacerse en
términos esperados y, aunque el ingreso esperado sea mayor que los
pagos comprometidos de antemano (beneficio esperado positivo),
todavia es posible que la probabilidad de pérdidas ex ante sea lo sufi-
cientemente alta como para que los ingresos de la empresa sean con-
siderados insuficiente garantia por los terceros. En muchos casos, el
empresario tendra que ofrecer garantias adicionales a los ingresos
previstos para conseguir la colaboracion del resto de propietarios de
recursos. Las garantias pueden ser de distinta naturaleza pero existe
una forma de proveerlas que ofrece notables ventajas. Entre los re-
cursos productivos necesarios se encuentran, en muchos casos, los
bienes de capital, es decir, aquellos cuya vida util productiva se pro-
longa durante varios anos. Cuando los pagos prometidos a terceros
por su colaboracién se producen con un intervalo de tiempo inferior
a la vida util de los bienes de capital, el valor residual de estos ulti-
mos serviran de colateral mientras contintian proporcionando servi-
cios productivos.

La persona que aporta los bienes de capital necesarios para la

produccion estd en mejores condiciones que otras para ser empresa-
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rio porque dispone de bienes para ofrecerlos de garantia adicional a
los ingresos, cuando pacta con terceros las condiciones de su colabo-
racion. Esto explica que la figura del empresario se acompane con el
calificativo de capitalista pues, ademads de suscribir los contratos, su-
pervisar su cumplimiento y hacer efectivos los pagos comprometidos,
el empresario aporta a la actividad productiva los bienes de capital
que se necesitan para la produccién, bienes que cumplen la funcién
adicional de servir de colateral para los contratos con terceros.

Si el capital ha de servir de garantia, su retribucién debe integrar-
se también en la renta residual, es decir, el empresario capitalista
recibe como renta la suma de la retribucién que le corresponde por
los servicios de supervision que presta y la retribucién que compensa
el consumo de los bienes de capital que aporta (costes de uso). Esto
explica que el beneficio incluya, a la vez, la retribucién de los servi-
cios del trabajo del empresario y las rentas que retribuyen los servicios
de capital como recurso productivo. La una y la otra son rentas in-
ciertas, lo que significa que el empresario capitalista asume riesgos
tanto en la retribucién de su trabajo de supervision como en la renta
de los bienes de capital invertidos. En condiciones normales de aver-
sion, la asuncion de riesgos da lugar a una pérdida de utilidad que
desanima al empresario a acceder a esa posicion, excepto si encuen-
tra elementos paliativos. Una elevada riqueza personal del empresa-
rio facilitara las cosas porque hara compatible reducir la variabilidad
de los retornos del patrimonio total a través de diversificar las inver-
siones sin renunciar a ofrecer suficientes garantias a terceros en cada
una de las operaciones empresariales en que participa. Cuando la
riqueza personal es pequena, en relacién con la inversion, la solucion
pasa por compartir la financiacién de los bienes de capital con otros
inversores reservandose para si la funcion adicional de empresario
supervisor. Ahora los beneficios que retribuyen al capital invertido y
al trabajo del empresario se confunden en el conjunto de la renta
residual; por otra parte, el reparto de la inversion y la renta residual
entre todos los inversores, a modo de contrapartida por la financia-

cion aportada, significa también el reparto de los riesgos entre todos
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ellos. La pregunta sobre cémo debe repartirse el riesgo entre los so-
cios inversores y cuantos socios deben participar en ese reparto ha
merecido la atencién particular de la teoria del sindicato (Wilson
1968).

El reparto eficiente de riesgos es s6lo una parte del problema en
la accién colectiva que involucra en esa accién a socios inversores con
el fin exclusivo de contribuir a financiar las inversiones en bienes de
capital. Los inversores no participan en la supervision y direccién
interna de la empresa, si bien ocupan la misma posicién de benefi-
ciarios residuales que el empresario supervisor que sigue dirigiendo
las relaciones con el resto de propietarios de recursos. La decision de
cada socio inversor sobre implicarse o no en la supervisiéon del buen
uso de los bienes de capital invertidos, estara afectada por los mismos
incentivos perversos que se advierten en el modelo de autogestion y
que llevan a conductas de polizén en la funcién de supervisiéon: si uno
se implica en la supervisién asume todo el coste de hacerlo, mientras
que los aumentos de beneficios que resultan de la misma se reparti-
ran entre todos los inversores lo cual termina en que nadie se impli-
ca esperando infructuosamente que los demds lo hagan. Ademas,
cuando los socios inversores comparten la inversiéon y la renta resi-
dual, el empresario supervisor pierde la condiciéon de beneficiario
residual tnico de la relacién, lo que significa que se incumple la
condicion que Alchian y Demsetz establecen como necesaria para
garantizar la supervision eficiente.

Para que la empresa capitalista compleja (que separa en personas
distintas el compartir los riesgos y el supervisar las actividades inter-
nas) funcione eficientemente, es preciso encontrar un equilibrio
entre el objetivo de asignar, de forma 6ptima, los riesgos incorporan-
do inversores que financian los bienes de capital, y el objetivo de
motivar al supervisor para que aporte la dedicacion y esfuerzo que
requiere una 6ptima asignacién de los recursos productivos disponi-
bles (Jensen y Meckling 1976). Estos recursos incluiran a los bienes
de capital pues el empresario tendra importantes ventajas de infor-

macion sobre los inversores financieros externos para saber cudl es el
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uso mds productivo que puede darse a dichos bienes. Por tanto, el
problema de motivacién no sélo debe resolverse buscando la eficien-
cia del supervisor en su trabajo de medir la cantidad y calidad de los
recursos que contrata, sino que la solucién aspirara también a aumen-
tar el valor de los activos de capital invertidos (Aghion y Tirole 1997).
La teoria de la agencia, donde los inversores financieros ocupan el
lugar del principal y el empresario el lugar del agente, ha inspirado
la formulacién y solucién de los problemas de encontrar contratos
que motiven el esfuerzo eficiente del empresario que supervisa las
relaciones con otros propietarios de recursos. En cambio, los meca-
nismos que se despliegan para conseguir que el empresario oriente
sus decisiones a conseguir una rentabilidad competitiva para los bie-
nes de capital que financian los inversores externos, se ha estudiado
bajo la rubrica de buen gobierno corporativo (Shleifer y Vishny 1997;
Tirole 2001). Un estudio completo de la empresa capitalista comple-
ja, donde las funciones del empresario supervisor se comparten entre
el empresario que controla internamente la empresa y los inversores
externos que comparten riesgos, requiere combinar e integrar la teo-

ria de agencia y las condiciones para el gobierno eficiente.

1.2 Transacciones, contratos y organizacion

A mediados de los anos setenta, Williamson (1975) escribe un in-
fluyente libro que plantea expresamente el dilema entre «mercados»
y «jerarquias» como soluciones alternativas a los problemas de organi-
zacion que surgen de la especializacion, la colaboracion y el intercam-
bio. Casi al mismo tiempo, un historiador de la empresa, Chandler
(1977), contrapone la mano visible del empresario a la mano visible del
mercado como sintesis de las diferencias en la forma de funcionar de
las empresas frente a los mercados. La jerarquia de Williamson remi-
te directamente a empresa, mientras que, en Chandler, la mano visi-
ble se refiere al poder o autoridad del empresario. La jerarquia es

pues la estructura organizativa que prolonga la autoridad del em-
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presario ubicado en el vértice superior de la misma. Chandler, y sobre
todo Williamson, aluden reiteradamente a las aportaciones de Coase,
Simon y Alchian y Demsetz, cuando identifican las influencias intelec-
tuales sobre su pensamiento. La obra de Williamson sienta las bases
de una corriente de pensamiento llamada teoria de los costes de tran-
sacciéon (TCT) que fundamenta la racionalidad de las decisiones de
eleccién institucional para la organizacién de la produccion y el inter-
cambio, entre ellas la eleccion entre empresa y mercado. En el libro
posterior Las instituciones economicas del capitalismo, Williamson (1985)
consolida la aproximacién institucional al estudio de la empresa.

La TCT propone estudiar la organizaciéon econémica tomando
como unidad primitiva de analisis la transaccion, que se define como
cualquier transferencia entre unidades tecnolégicamente separables.
La eleccion entre mercado y empresa se plantea en términos de de-
cidir si las unidades entre las que se produce la transferencia se man-
tienen en empresas separadas o, alternativamente, se integran las dos
en una misma empresa. Cuando la tecnologia no permite la separa-
cién entre procesos, éstos tienen que mantenerse necesariamente
dentro de una misma unidad; los cambios tecnolégicos alteran la
posibilidad de separar procesos y, con ello, la oportunidad para deci-
dir sobre la organizaciéon de las transacciones. La TCT, como cual-
quier teoria, debe aspirar a tener capacidad de prediccion, es decir,
debe indicar antes de que realmente ocurra en qué casos las transac-
ciones van a tener lugar dentro de una empresa o entre empresas
separadas. Williamson propone que, para explicar la eleccién
institucional, es necesario conocer atributos de las propias transaccio-
nes y caracteristicas de las personas que toman las decisiones.

Los atributos relevantes de las transacciones son tres: la situaciéon
de informacion de las partes, la naturaleza de los activos que estan
afectados y la frecuencia con la que se producen. La situacion de infor-
macion en que se encuentran las partes que participan en la transac-
cion varia entre dos extremos, informacion completa y simétrica e
informacion incompleta y asimétrica. Los activos pueden ser de carac-

ter general, lo cual significa que su valor, en términos de capacidad
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para generar rentas, es relativamente similar en el uso para el que
inicialmente estan destinados que para usos alternativos, o de carac-
ter especifico, cuando el valor en el uso inicial es muy superior al de
usos alternativos. Finalmente, la frecuencia de las transacciones puede
ser alta (mucha repeticion) o baja. La informacién asimétrica e
incompleta y la especificidad de los activos, asi como la alta frecuencia
con la que se producen las transacciones, aumentan la complejidad
de las mismas, mientras que, con suficiente informacion, activos ge-
nerales y relaciones esporddicas, la transaccion se simplifica. Por otra
parte, las caracteristicas del comportamiento humano que inciden en
la eleccion institucional son la racionalidad limitada, en el sentido
que la define Simon, y la tendencia natural de las personas al compor-
tamiento oportunista o aprovechado. Al referirse al oportunismo,
Williamson quiere significar que las personas tienen una tendencia
natural a falsear la informacién o las promesas con el fin de sacar
beneficio propio aunque sea a costa del beneficio ajeno.

En la TCT, los agentes actian buscando su interés particular de
manera que lo que mueve su conducta es la contrapartida concreta
que reciben por participar en las relaciones con otros, no el bien
comun. El inherente conflicto de interés entre las partes se resuelve
a través del pacto o el acuerdo que genéricamente llamamos contrato,
o acuerdo voluntario que establece las condiciones bajo las que rea-
lizara la transaccion. Los contratos se adaptan a las condiciones de la
transaccion respondiendo a criterios de eficiencia (crear riqueza). Sin
embargo, dentro de la diversidad contractual destacan algunas
tipologias de especial relevancia econémica en funcién de si los con-
tratos son mas o menos completos y mas o menos explicitos y forma-
les. Asi pues existen contratos completos (donde queda especificado
todo lo que puede ocurrir durante la transaccioén y de las veces que
pueda repetirse) y contratos incompletos donde el contrato establece
un marco general para la transaccién de manera que las partes sa-
ben que habra contingencias y circunstancias no previstas en el
contrato inicial que habra que afrontar en el futuro. Por otra parte,

el contrato puede ser explicito o formal, con informacién objetiva y
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verificable que hace fécil la sancién legal de su cumplimiento, o
bien ¢mplicito o relacional, donde el acuerdo se sustenta en la pro-
mesa o palabra que intercambian las partes siendo muy dificil o
imposible que, terceras partes ajenas a la relacién, puedan mediar
en las disputas.

Cada transaccion debe dotarse de un contrato. Si la transaccion se
limita a un intercambio donde el quidy el quo coinciden en el tiem-
po, el contrato adquiere la minima expresion. En cambio, cuando
ambos se distancian en el tiempo y existen incertidumbres alrededor
de las transacciones que se van a realizar en el futuro, los contratos
deberan ser mas elaborados y complejos si se quiere proteger adecua-
damente lo que cada uno arriesga con la inversién que realiza. En un
contexto de racionalidad ilimitada donde las partes pueden anticipar
y predecir el futuro y desgranar cualquier ambigtiedad en el lenguaje
a la hora de traducir los acuerdos en clausulas escritas, los contratos
completos, contingentes y con respaldo legal daran la seguridad sufi-
ciente para que las transacciones prosperen. Si la buena fe y la con-
fianza mutua son la regla general y el oportunismo queda excluido,
entonces la adaptacion futura a las contingencias dentro de la com-
prensiéon mutua por los intereses reciprocos y la buena fe, hara in-
necesario preocuparse por la contratacion explicita y los contratos
implicitos son suficientes para llevar a buen término las relaciones
mercantiles. Pero la incertidumbre y la racionalidad limitada son un
hecho, como lo es también el que la confianza no es un acto espon-
tdneo sino que quien la recibe debe merecerla (precisamente porque
existe el oportunismo es relevante prestar atencion a las condiciones
para que la confianza se otorgue y sea honrada por quien la recibe;
sin oportunismo, la confianza seria algo natural en las relaciones
humanas y sociales).

Por tanto, los contratos a veces son necesariamente incompletos y
la buena fe no puede presumirse de antemano sino que es preciso
crear condiciones favorables para que se manifieste. Todo esto reper-
cute en complicaciones a la hora de establecer las condiciones que

regulan la transaccién y obliga a tener en cuenta los costes de tran-
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saccién en que se incurre redactando y haciendo cumplir los contra-
tos (incluida la pérdida de oportunidad a que lleva un contrato mas
sencillo y menos costoso de elaborar). Elegir los contratos mds eficien-
tes para cada transacciéon es una forma de avanzar hacia una eficien-
cia global que requiere hacer minimos los costes de producciéon mas
los costes de transaccion. Estos dltimos incluyen, de un lado, los lla-
mados costes directos, es decir, los que se incurren buscando opor-
tunidades para realizar la transaccion, acordando las condiciones y
redactando los contratos y ejecutando las garantias o salvaguardas ex
post. Del otro, los costes por pérdidas residuales o pérdidas de opor-
tunidad, entre las que se incluyen las pérdidas de bienestar que re-
sultan por no haber llegado a resolver del todo el problema de moti-
vacion subyacente. Generalmente, la pérdida residual se reduce a
medida que se incrementa el coste directo, pero la soluciéon de coste
minimo total raramente coincide con uno de los componentes del
coste total iguales a cero.

A partir del estudio primitivo de las transacciones y los contratos,
la TCT describe el mercado y la empresa como espacios donde ocu-
rren las transacciones que se distinguen el uno del otro en funcién
de los contratos que predominan en cada uno de ellos. En este sen-
tido, el mercado es un espacio donde predominan las transacciones
relativamente simples, las cuales, bajo el criterio de minimos costes
de transaccion, llevan a adoptar contratos completos. La empresa, en
cambio, es el espacio donde tienen lugar las transacciones mas com-
plejas y los contratos tienden a ser incompletos para facilitar la adap-
tacion ex post. La empresa se dota una estructura de garantias y pro-
cesos para la toma de decisiones que es costosa de crear y mantener
pero que, una vez creada, los costes de transaccién de utilizarla ape-
nas varian con la complejidad de la transacciéon. En el mercado, en
cambio, las relaciones son esporadicas y no hay una estructura per-
manente para regularlas; esto significa que los costes iniciales de uti-
lizacién del mercado son bajos pero crecen rapidamente con la com-
plejidad de las transacciones. Cuando la relacién entre costes de tran-

saccién y complejidad de la transaccion si se utiliza la empresa vy si se
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utiliza el mercado se superponen, la interseccién de las dos funcio-
nes define un umbral de complejidad, por debajo del cual el merca-
do implica unos costes mds bajos que los de la empresa, mientras que
por encima del umbral sucede lo contrario. Si la complejidad de las
transacciones (distribucion de informacion, especificidad, frecuen-
cia) se puede medir, la TCT es ya una teoria con proposiciones em-
piricamente contrastables.

La investigacion empirica sobre costes de transacciéon descubre
que la dicotomia empresa y mercado es insuficiente para capturar
toda la diversidad de formas organizativas que se utilizan para la pro-
duccion y el intercambio, destacandose las referencias a los grupos
de empresas, las alianzas y acuerdos de cooperaciéon entre empresas,
las empresas conjuntas, los contratos a largo plazo y, mds tarde, las
redes (networks). Algunas propuestas de tipificacion de las formas or-
ganizativas, donde el mercado y la empresa aparecen como formas
puras y el resto como hibridas resultan especialmente fructiferas para
comprender la diversidad institucional entre la que se puede elegir
para organizar los intercambios. Williamson (1991) teoriza sobre las
formas hibridas integrandolas, sin excepciones relevantes, en la pro-
posicion general de que la busqueda de la eficiencia, en términos
de menores costes de transaccion, conduce a que las formas hibri-
das se utilizardn donde ofrezcan ventajas sobre las formas puras.
Esto es mas probable que ocurra en transacciones que se ubican en
un grado de complejidad intermedia, dentro de la gradaciéon de
complejidad que sirve para ubicar a la empresa y al mercado en las
posiciones extremas y opuestas. Las formas hibridas de organizacién
entre empresa y mercado se estudian en buena parte bajo el marco
teérico de los contratos relacionales, aunque éstos no son exclusi-

vos de ellas.

1.2.1 Contratos relacionales
La eleccion institucional, planteada en términos de elegir el tipo
de contrato mas idéneo para cada transaccion, acrecienta el interés

por conocer mejor las caracteristicas de los contratos que mas se di-
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ferencian del simple quid pro quo propio del mercado puro, es decir,
acrecienta el interés por el estudio de los contratos relacionales y los
contratos incompletos. Los primeros se confunden con las relaciones
de confianza y con la influencia de la cultura sobre la confianza y, en
definitiva, sobre la contribucién de las dos a la solucién de proble-
mas de motivacién y coordinacién, sin precisar si tales problemas se
manifiestan en la empresa o en el mercado. Los contratos incomple-
tos clarifican el significado y el alcance de la autoridad del empresa-
rio y dan pleno sentido a la teoria de los derechos de propiedad. En
ambos casos se trata de estudiar la solucién de los problemas de co-
ordinacion y motivaciéon en entornos dinamicos donde las relaciones
se repiten y las consecuencias de las decisiones de hoy se encadenan
con las que se tomaran en el futuro.

La dinamica y la repeticion de las relaciones de produccion e in-
tercambio abre nuevas posibilidades para la solucién de los proble-
mas de coordinaciéon y motivaciéon. Por ejemplo, el aprendizaje por
la experiencia puede desembocar en respuestas casi automaticas ante
determinados fenémenos repetidos. Aparecen habitos sociales y ruti-
nas que, cuando son conocidas y aceptadas por todos, simplifican el
problema de coordinacién porque permiten conjeturar de antemano
cuadl sera el comportamiento de los demas y ajustar el propio a esa
conjetura. La vida en sociedad promueve también valores y normas
compartidas sobre lo que es socialmente aceptable y lo que no lo es
en las relaciones interpersonales, mas alla de lo que establecen las
leyes formales. La sancién social por incumplir las normas puede
condicionar la conducta de la misma manera que lo hace la amenaza
de denuncia por incumplir un contrato formal. La observacion casual de
la empresa sugiere recurrencia y repeticiéon en las relaciones entre
quienes se integran en ella, frente al anonimato y la relacion espora-
dica que parece dominar en los mercados. Algunas teorias sobre la
empresa (Kogut y Zander 1996), sugieren que la empresa existe en
cuanto permite una estabilidad y repeticion en las relaciones que no
se aprecian en los mercados. Sin embargo, la teoria es incompleta en

cuanto que no explica por qué esas rutinas y relaciones tienen un
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alcance diferente cuando ocurren dentro de la empresa y cuando
ocurren entre empresas. De hecho, las rutinas y los habitos son muy
comunes en las relaciones entre personas anénimas, de manera que
el aprendizaje por experiencia y la transmisiéon generacional de hdbi-
tos y costumbres forma parte del desarrollo humano y no son exclu-
sivos de las empresas (Schotter 1981).

La visién econémica sobre la culturay la confianza, como mecanis-
mos que resuelven problemas de coordinacién y motivacion, despega
con el trabajo de David Kreps (1990) y se afianza con el de Kandel y
Lazear (1992). El primero se pregunta por la credibilidad de las pro-
mesas de actuar de buena fe que buscan mitigar el riesgo de oportu-
nismo post contractual, al que se refiere Williamson, en un contexto
donde el cumplimiento reiterado de las promesas permite construir
una reputacion cada vez mas valiosa. Cuando una persona recibe la
confianza de otra se encuentra con la disyuntiva de honrar la confian-
za o abusarla. Si la honra, refuerza la reputacion y, con ella, la opor-
tunidad de seguir mereciendo la confianza de otros en el futuro. Si
abusa tiene una ganancia inmediata pero pierde la reputacion y, con
ella, la oportunidad de conseguir ganancias futuras. Hacerse merece-
dor de la confianza de los demas requiere convencerles de que esta
en el interés propio honrar la confianza porque se obtiene un bene-
ficio mayor que abusando de ella: la transparencia (en cuanto permi-
te comprobar si las promesas se cumplen o no), la prolongacion del
horizonte temporal (por ejemplo, reduciendo el riesgo de quiebra),
asumir la condicién de empresa sin danimo de lucro (con lo que se
renuncia a la ganancia personal por enganar) son algunas de las ac-
tuaciones empresariales que tratan de difundir la confianza en las
relaciones econémicas. En este contexto, Kreps (1990) explica la
creacion de empresas (personas juridicas) para interponerse en las
relaciones entre las personas fisicas con el argumento de que la per-
sona juridica tiene un horizonte temporal mas amplio que las perso-
nas fisicas y, especialmente, no cambia con la edad.

En cuanto a la cultura, su principal funcién social es facilitar la

coordinacién (si entendemos que las rutinas y los habitos son parte
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de la cultura) y la motivacién, en este caso afectando a las preferen-
cias de las personas e influyendo en la forma como se conducen las
relaciones interpersonales. Kandel y Lazear (1992) estudian el mode-
lo de empresa colectivista o autogestionada, donde los propietarios
de recursos comparten el oulput de la colaboraciéon a modo de con-
trapartida, bajo el supuesto de que el grupo es capaz de desarrollar
una cultura que incluye normas de conducta y presién social para que
cada uno las cumpla. Su trabajo demuestra que si la presion social es
suficientemente intensa (la penalizaciéon psicolégica, en forma de
sentimientos de verguienza o culpabilidad, cuando la conducta se dis-
tancia de la norma es elevada), entonces cada persona actuara si-
guiendo a la norma y los incentivos monetarios influiran poco en la
conducta observada. Si, ademas, la norma de conducta se acerca a las
acciones que llevan a la riqueza potencial, entonces la accion colecti-
va transcurre con altos niveles de riqueza creada superando las con-
ductas de polizén que surgen cuando no hay presién social. Para
Kandel y Lazear, en paises como Japo6n la autoridad del empresario
sobre el trabajador que emana del contrato es menos necesaria que
en otros porque alli la empresa funciona bajo una cultura mas fuerte
y mayor presion social y las normas sociales son mas determinantes
de la conducta que los propios incentivos econémicos. Anteriormen-
te, Ouchi (1980) ya habia llamado la atencién sobre la necesidad de
considerar el clan y el club social como formas organizativas donde
la cultura explica, en gran medida, la conducta en las relaciones per-
sonales y en el trabajo. Lo que quiza no esta suficientemente destaca-
do es que cuando la presion social es fuerte y, por tanto, las recom-
pensas o castigos psicologicos, por incumplir las normas, elevados, la
riqueza material ya no es un indicador de bienestar puesto que no
incluye esas recompensas o esos castigos psicologicos. Podria ocurrir
que en la sociedad con una cultura fuerte se trabaje mucho, apenas
exista supervision directa sobre los trabajadores y se cree mucha ri-
queza pero, al mismo tiempo, las personas alcancen un bajo nivel de
utilidad (bienestar), como consecuencia de la presion social a que

estan sometidas.
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1.2.2 Contratos incompletos

El contrato incompleto delimita un marco general por el que va a
transcurrir una relacién. Las partes contratantes saben que, en la
relacién, surgirdn contingencias o sucesos que el contrato no habra
previsto y, por ello, sera necesario dotarse de antemano de un meca-
nismo para tomar decisiones en aquellas situaciones no previstas en
él. Este mecanismo de toma de decisiones durante la relacion se de-
fine como sistema de gobierno. Kreps (1996) identifica tres posibles sis-
temas de gobierno para los contratos incompletos, el jerarquico, el
bilateral y el trilateral. El jerdrquico otorga el poder para decidir sobre
lo no precontratado a una de las partes de la transaccion. El bilateral
implica decisiéon por consenso o acuerdo mutuo entre las partes. Fi-
nalmente, el gobierno trilateral entrega el poder de decisién a un
tercero ajeno a la transaccioén. La relacion de empleo, que sirve de
paradigma para explicar la naturaleza de la empresa en Coase y en
Simon es, desde el punto de vista de la contratacién incompleta, un
sistema de gobierno jerarquico en el cual la capacidad de decision
o autoridad recae en el empleador o empresario. El contrato labo-
ral de prestacién de servicios es incompleto porque establece un
marco general para la prestacion sin ser exhaustivo sobre sus conte-
nidos, y es jerarquico porque concede al empleador la potestad (au-
toridad) para decidir sobre lo no precontratado (la tarea concreta
para realizar por el trabajador una vez ha aceptado trabajar para el
empleador). El contrato incompleto jerarquico explica el origen
contractual de la autoridad en la empresa (otros origenes distintos
de la autoridad son, el carismatico, cuyo ejemplo mas representati-
vo es el liderazgo, y el coercitivo, que emana del poder de las armas
y cuyo monopolio se otorga al Estado), de manera que, si los con-
tratos fueran todos completos, la autoridad quedaria vacia de con-
tenido, pues no habria margen para la discrecion y las 6rdenes del
empleador.

En los contratos incompletos siempre cabe la posibilidad de nego-
ciacion entre las partes, sea cual sea el sistema de gobierno que se

utilice. También queda la opcién de salida o abandono de la relacion,
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especialmente en la laboral. El que la negociacién y/o el ejercicio de
la opcién de abandono o salida de la relacién sean siempre opciones
factibles en un contexto de contratos incompletos hace creer que el
mecanismo de gobierno, en general, y la relacién de autoridad, en
particular, no son relevantes para la eficiencia final de las transaccio-
nes. Alchian y Demsetz (1972) basan en estos argumentos su critica a
la descripcion de la empresa como relacién de autoridad que propo-
ne Coase (1937). Sin embargo, la teoria de los derechos de propie-
dad (TDP) desarrollada por Grossman y Hart (1986), Hart y Moore
(1990) y resumida en Hart (1995), deja claro que, como ya habia sido
intuido por Williamson y otros, la eleccion del sistema de gobierno
influye en la eficiencia dindmica de las transacciones. Técnicamente,
optar por un sistema de gobierno u otro significa decidir quién toma
la decision sobre qué se hace en el supuesto de que, ante una contin-
gencia no prevista y la consiguiente negociacién sobre lo que se debe
hacer ante ella, no fuera posible llegar a un acuerdo.

Quién y como se decide en caso de no acuerdo en la negociacion
significa determinar cual serad el punto de ruptura de la misma, en tér-
minos de pagos resultantes para cada parte que negocia si la negocia-
cion se rompe. En modelos de negociacion a la Nash el punto de rup-
tura influye en los pagos esperados que predice el modelo como solu-
cién de equilibrio y éstos, a su vez, influiran en las decisiones que de-
ban tomarse antes de iniciar la relacion. Es de esperar que quien tiene
el derecho residual de decision en caso de ruptura elegira el punto que
resulte mas beneficioso para sus intereses (lo cual suele ir unido con
peores resultados para los demas). Por ello, poseer los derechos
residuales de decisiéon en un contexto de contrato incompleto signifi-
ca estar en condiciones de maximizar los pagos que se obtienen con
la negociacion ex posty, de este modo, crear los mayores incentivos
para la inversion ex ante. De igual modo, quedar desposeido de ese
derecho residual implica una posiciéon débil en la negociacion ex post
lo cual se traduce en un menor pago en la solucién negociada de
equilibrio, que afecta negativamente a los incentivos para invertir

ex ante.
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El caracter incompleto de los contratos también ayuda a compren-
der mejor la relevancia econémica de la propiedad. El derecho de
propiedad sobre un activo significa poseer el derecho a decidir sobre
el uso del activo en cualquier circunstancia previamente no contrata-
da. Llegado el momento de la negociacion, quien posee la propiedad
del activo decide el punto de ruptura y altera a su favor el reparto de
las ganancias del intercambio. En ausencia de costes de transaccién
y, por tanto, dominio pleno de los contratos completos todo estaria
precontratado de antemano y el derecho de propiedad no tiene rele-
vancia econémica alguna. De igual modo, la compra de un activo
representa la adquisicion de los derechos residuales de decision y, por
tanto, la transferencia de activos puede obedecer al propésito de ali-
near incentivos en las decisiones ex ante a través de modificar las con-
diciones de reparto de la riqueza creada ex post. Cuando la compra
venta de activos no es posible, se pierde una oportunidad para alinear
incentivos y la eficiencia econémica se resiente. Esto ocurre, por
ejemplo, con los activos que forman parte del capital humano, pues
la compra y venta de ese capital es imposible en un entorno de no
esclavitud. La TDP ha prestado especial atencion a los incentivos para
invertir en capital humano especifico a la transaccion cuando este
capital humano es complementario con los activos no humanos y s6lo
estos dltimos son susceptibles de una transaccién de compraventa. El
objetivo ultimo de estos analisis es explicar la distribucion de la pro-
piedad de los activos no humanos entre empresas y, con ello, aportar
una explicacién de las fronteras de la misma.

La TCT proporciona una primera respuesta a la pregunta sobre
las fronteras de la empresa como parte de su interés por el estudio
de las decisiones de integracién vertical (fabricar o comprar). En este
sentido, la decision de General Motors de comprar a su hasta enton-
ces proveedor independiente, Fisher Body, ha sido una de las deci-
siones paradigmadticas para confirmar o refutar las predicciones de la
teoria de los costes de transaccion (Klein 1991; Klein, Crawford y
Alchian 1978). La prediccion desde la TCT es que la probabilidad de

elegir fabricar (integracién) aumenta con la incertidumbre sobre
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contingencias futuras durante la transaccién, aumenta con la especi-
ficidad de los activos y, especialmente, por la interaccion entre las dos
variables. La incertidumbre impide realizar contratos completos con-
tingentes, mientras que los activos especificos tienen muy bajo valor
econémico fuera de la transacciéon inicial que motiva la inversion en
ellos. Una salvaguarda para un proveedor que invierte hoy con incer-
tidumbre sobre los términos en que se producira la transacciéon futu-
ra con el cliente es que, si llegado el momento de pactar los térmi-
nos de la misma no se consigue un resultado satisfactorio, queda
abierta la opcién de salida dedicando los activos a usos alternativos.
Sin embargo, si los activos son especificos a la transaccion, la salida
no es un mecanismo efectivo de protecciéon porque su valor en usos
alternativos es muy inferior al que tiene en su uso actual. La especi-
ficidad de los activos crea una situacion donde quien invierte se que-
da retenido en la relacién para evitar la pérdida que significaria aban-
donarla; esto beneficia a la otra parte que consigue apropiarse de una
porcion del valor de la inversion. Cuando se toma la decisiéon de in-
vertir y se valoran los flujos de caja previstos, en el calculo se tiene en
cuenta el riesgo de retencién y, ante esa amenaza, la inversion inicial
0 no se realiza o se realiza, en un montante inferior al eficiente. Para
que la inversion se produzca es preciso evitar el riesgo de retencion
y esto se consigue concentrando la propiedad de los activos en una
sola empresa, el proveedor o el cliente.

La TCT proporciona una explicacion de las fronteras de la empre-
sa en términos de activos que son de su propiedad sin reparar en el
caracter no transferible del capital humano, ni en las implicaciones
que puede tener en los incentivos para invertir en este capital huma-
no la decisién sobre la distribucién de la propiedad de los activos no
humanos que si son transferibles. La TDP advierte de las limitaciones
de la TCT en cuanto a reconocer los costes de transaccion a que da
lugar la integraciéon vertical cuando se tienen en cuenta los efectos
en las decisiones de inversion en capital humano, de alterar la pro-
piedad del capital no humano (Hart 1995). Para formalizar esta ob-

servacion, se propone un escenario de intercambio de un bien inter-
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medio entre una hipotética empresa compradora y otra hipotética
empresa vendedora. Cada empresa esta dotada inicialmente de dos
tipos de recursos, humanos y no humanos, que son mutuamente com-
plementarios y, ademas, la productividad del capital humano aumen-
ta con la dotacion de capital no humano con la que se combina. Esta
complementariedad se manifiesta también cuando los dos recursos se
destinan a usos alternativos distintos del intercambio entre el cliente
y proveedor porque se rompe la relacién, aunque existe un incentivo
a que la relacién se mantenga pues se crea mas riqueza con ella que
con cualquiera de las alternativas.

La decision de invertir en recursos humanos se decide hoy en fun-
cion de las expectativas sobre los flujos de caja futuros cuando se
materialice la transaccién con la otra parte. Como el contrato es in-
completo, los términos de la transaccion se determinan a partir de un
proceso de negociacién cuyo resultado estd condicionado por el pago
que consigue cada parte negociadora en el punto de ruptura de la
negociacion; éste a su vez esta determinado por los pagos que cada
parte recibe en el caso de que la transaccion no prospere. Hemos
dicho que éstos aumentan con la dotacién de capital no humano que
acompana al capital humano en esa salida, de manera que los flujos de
caja previstos para la inversion en capital humano crecen con los acti-
vos no humanos que se posee en propiedad. Si la empresa cliente (pro-
veedora) compra a la proveedora (cliente), la primera acumula todos
los activos no humanos e incentiva asi la inversion en su propio capital
humano, pero si una incrementa es a costa de que la otra se queda con
menos activos y, por tanto, ve reducidos los incentivos a invertir en
capital humano. La situacion se resolveria concentrando los activos no
humanos y los activos humanos todos en la misma empresa, pero, al
no ser transferible la propiedad de estos ultimos, la solucion es invia-
ble. La conclusion final del analisis es que la distribucién de la pro-
piedad de los activos no humanos y, en consecuencia, la frontera de
la empresa queda indeterminada y debe analizarse caso por caso.

La TDP ha clarificado la importancia econémica de la propiedad

de los activos cuando se trata de proporcionar palancas que influyen
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en los resultados de la negociacién y, por ello, en la provisién de
incentivos. Sin embargo, ha suscitado criticas de caracter técnico y de
caracter institucional. Por ejemplo, no tener en cuenta la posibilidad
de que los contratos relacionales alteren los resultados de la negocia-
ci6n y cambien la estructura de incentivos y, con ella, las decisiones
de reparto de propiedad de los activos no humanos entre las empre-
sas (Baker, Gibbons y Murphy 2002). Otros critican la excesiva sim-
plificacion con la que se describe la empresa, propietaria de activos
no humanos y, a la vez, no precisar suficientemente si la teoria res-
ponde a la explicacién de la distribucién de la propiedad de los acti-
vos entre empresas o entre empresarios. Por altimo, la TDP no ofre-
ce ninguna explicaciéon sobre la organizacién interna de la empresa.
Desde esta posiciéon critica, Holmstrom y Roberts (1998) aportan
abundantes ejemplos empiricos de relaciones entre empresas para los

que la TDP resulta insuficiente a la hora de explicarlos.

1.2.3 :Empresario o empresa? La empresa como persona juridica
La exposicion previa contiene referencias a la empresa y al empre-
sario sin clarificar la relacién entre ambos términos. Recopilando
ideas dispersas, el empresario aparece como una persona fisica que, en
una organizacion social con division del trabajo, realiza funciones de
coordinacién y supervision con las que se completa la labor orga-
nizativa que colectivamente la sociedad encarga al sistema de merca-
do. La empresa, en cambio, aparece descrita como un lugar o espacio
dentro del cual transcurren determinadas transacciones, mientras que
es el mercado quien dirige las relaciones entre empresas. Esta distin-
ci6n entre empresa y mercado requiere de un criterio para delimitar
las fronteras de unay otro. Por ejemplo, Coase proporciona uno cuan-
do coloca los limites de la empresa en el punto donde termina la
autoridad del empresario (lo cual difumina las diferencias entre
empresa y empresario), mientras que, desde la TDP, la empresa limi-
ta con los activos no humanos sobre los que demuestra la propiedad.
La separacion entre empresa y empresario es mas evidente cuan-

do incorporamos al analisis la perspectiva juridica. Para el derecho,

48



LA EMPRESA EN LA ORGANIZACION

la empresa es, por encima de todo, una entidad judicialmente reco-
nocida, que posee atributos clave de personalidad legal como son el
poder legal de contratar y de poseer bienes en propiedad. En efecto,
la empresa como persona juridica participa en los contratos con el
resto de propietarios de recursos, sustituyendo a la persona fisica del
empresario. La persona juridica es la propietaria legal de los activos
no humanos que la teoria de los derechos de propiedad considera
relevantes para motivar la inversiéon en capital humano especifico. Por
qué es la persona juridica de la empresa la que posee la propiedad de
los activos no humanos, es una pregunta que merece la pena plantear-
se. En este sentido, Holmstrom escribe «/ take that the ownership of assets
by firms, and the attendant feature that economic contracts are made with
firms, not with their employees or owners, as one of the most significant and
robust empirical regularities to be explained by any theory of the firm»
(Holmstrom 1999, 75).

El Derecho ofrece distintas formas juridicas entre las que se pue-
de elegir para dotar de personalidad propia a la empresa. Es razona-
ble esperar que la estandarizaciéon de las formas juridicas, en cuanto
que cada una define un marco conocido por todos dentro del cual se
produce la relacion de la empresa con terceros, economiza en costes
de transaccion y da seguridad a las transacciones. Entre todas estas
formas juridicas existe una que se ha convertido en dominante en el
siglo xx. Nos referimos a la «corporacion» en América, la «compania»
en el Reino Unido y la «sociedad an6énima por acciones» en Espana.
Enumerando los principales atributos de esta forma juridica de em-
presa, recordaremos las caracteristicas de la empresa capitalista com-
pleja que surge del analisis de Alchian y Demsetz, y tendremos mas
argumentos para responder a la pregunta planteada por Holmstrom.

En primer lugar, la corporacion tiene personalidad legal, lo cual,
como ya se ha dicho, le permite contratar con terceros, tener propie-
dades, pagar impuestos, denunciar o ser denunciada, por ella misma.
La valoracion que se realiza de la personalidad juridica propia es que
ahorra costes de transaccion. La personalidad ficticia de la corpora-

cién hace posible servir de nexo comun a multiples contratos, evitan-
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do la negociaciéon multilateral entre todos ellos y simplificando la
coordinacion entre los multiples participantes que se aglutinan alre-
dedor de la tecnologia de equipo. Cuando la accién colectiva tiene
una dimensién pequena, la persona fisica puede sustituir a la perso-
na juridica pero, en los casos en que es necesario agregar las aporta-
ciones de muchos socios financieros, resulta mas ventajoso crear una
entidad con un estatus propio y con rendicién de cuentas separada
porque se protege mejor a los inversores frente a una eventual expro-
piacién. En teoria, los inversores podrian transferir derechos de pro-
piedad al empresario con la condicién de que los fondos fueran in-
vertidos en actividades productivas a cambio de que el empresario se
obligara contractualmente a pagar a los inversores el resultado neto
alcanzado, después de descontar el pago por sus servicios. En la prac-
tica, sin embargo, tal solucion seria altamente vulnerable al riesgo de
robo o mala gestién por parte del empresario.

La segunda caracteristica de la corporacién es que su propiedad
recae en los inversores financieros, accionistas, de tal manera que
ellos son los titulares de los derechos de control y, al mismo tiempo,
del derecho legal a reclamar para si el beneficio o renta residual que
queda después de pagar lo convenido contractualmente al resto de
participantes. La opcion de hacer propietarios a los accionistas no es
la dnica posible y, en la practica, existen otras formas juridicas como
la cooperativa, que permite investir de derechos de propiedad a los
trabajadores, a los proveedores o a los clientes, o las entidades sin
animo de lucro. La homogeneidad de intereses entre los accionistas
alrededor de aumentar el precio de las acciones facilita la toma de
decisiones y reduce los costes de gestion, mientras que €sa unanimi-
dad en el objetivo es mas dificil que se produzca en otras formas juri-
dicas que otorgan los derechos de propiedad a otros colectivos (por
ejemplo, en la cooperativa de trabajadores es de esperar diferencias
de criterios entre trabajadores mas jovenes y trabajadores de mas edad
a la hora de valorar inversiones con un largo horizonte temporal).

Tercero, la corporacion incorpora la delegacion de poder de deci-

sién a una autoridad tunica dentro de la organizacién. Cualquier ac-
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cién colectiva con multiples propietarios debe contar con un meca-
nismo que asegura que se gestiona en su interés. Cuanto mas repar-
tida y dispersa estd la propiedad, mds importante es la delegacién
para conseguir una coordinacién en la toma de decisiones, y mads
grave es también el problema de agencia, en lo que se refiere a ase-
gurar que la gestién se realiza verdaderamente en el interés de los
propietarios. Para solucionar el problema de motivaciéon que subyace
detras del problema de agencia, la corporacion delega la maxima
capacidad de decision en el consejo de administraciéon u otro érgano
colegiado similar, lo cual facilita la comunicacién con los inversores y
permite disponer de un mecanismo de control sobre las decisiones
de los gestores operativos.

La cuarta caracteristica universal de la corporacién es la responsa-
bilidad limitada. Cuando esta forma legal contrata con terceros res-
ponde de las deudas contraidas con ellos s6lo con los activos de su
propiedad, sin que los acreedores puedan reclamar derecho alguno
sobre los bienes propiedad del resto de participantes como accionis-
tas, trabajadores o proveedores. La responsabilidad limitada constitu-
ye un sistema eficaz de partir y agregar activos que pueden utilizarse
por separado como garantia ante determinados acreedores segun
estén en mejores condiciones de evaluarlos y supervisar su uso. La
responsabilidad limitada permite separar y diferenciar los activos pro-
piedad personal de los accionistas y los activos propiedad de la em-
presa; con ello se clarifican las garantias reales para los acreedores de
los accionistas y para los acreedores de la empresa. La particiéon y
asignacion de activos a particulares, a empresas, a empresas subsidia-
rias, que es posible con la responsabilidad limitada, redunda en un
valor mas alto como colateral de cada paquete de activos, reduce los
costes de transaccion en situaciones de insolvencia y facilita la valora-
cién de las acciones por el mercado.

La quinta y dltima caracteristica es la libre transferencia de las
acciones. Con ella se facilita el cambio en la composicién de los pro-
pietarios sin alterar el funcionamiento interno y sin interrumpir el

normal desarrollo de las operaciones. La separacién entre la perso-
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nalidad legal de la empresa y la de los inversores individualmente,
posibilita desvincular la identidad de los propietarios de la empresa
de la identidad corporativa, que puede seguir funcionando sin mer-
mar la posibilidad de que cualquier accionista abandone su condicién
vendiendo las acciones cuando discrepa sobre la forma como se ges-
tiona, cuando necesita liquidez o, simplemente, quiere recomponer
la composicién de su cartera de inversiones. Obviamente, la libre
transferencia de las acciones es lo que permite la formacion de acti-
vos mercados de valores.

Con ligeras variantes, los atributos enunciados concurren en las
formas juridicas de empresa que observamos como dominantes en los
distintos paises desarrollados. Cuando el empresario crea una empre-
sa tiene a su disposicion diferentes formas legales entre las que ele-
gir; la relativa estandarizacion de formas legales hace mas facil a ter-
ceros saber cudles serdn las cldusulas subsidiarias que se aplicaran
cuando no exista manifestacién expresa en contra, durante la rela-
ci6n que se mantiene con la empresa. La estandarizacion entre pai-
ses simplifica el intercambio y la relacion a través del comercio inter-
nacional. Al optar por una u otra forma juridica se dispone de una
féormula estandarizada de elementos subsidiarios que reducen la ne-
cesidad de entrar en complejos y detallados acuerdos contractuales
sobre cémo llevar el negocio y las relaciones entre los participantes
en el mismo. La constitucion de la empresa como entidad indepen-
diente se simplifica, a la vez que la estandarizacion facilita la coordi-
naciéon. Ademas, si las cldusulas generales no son satisfactorias es
posible cambiarlas, dentro de ciertos limites, a través de las normas
estatutarias propias, con lo que se consigue ganar en flexibilidad.

El anadlisis econémico de la empresa capitalista a partir de las ob-
servaciones de Alchian y Demsetz, condujo a reconocer el problema
de compatibilizar la asignacion eficiente de riesgos, que permite com-
partir la financiacién del capital invertido, con la motivacién de un
comportamiento eficiente del empresario en su gestion cuando ya no
es unico beneficiario residual. Las caracteristicas de la corporacion

responden efectivamente, en gran parte, a dar solucién a ese proble-
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ma. Los activos propiedad de la empresa, que es quien contrata con
terceros, proporcionan las garantias adicionales que requiere la con-
traparte; al separarlos de la riqueza personal del empresario a través
de la responsabilidad limitada, se clarifica el alcance real de la garan-
tia. La libre transmision de las acciones ofrece una oportunidad de
salida para los inversores que puedan discrepar sobre como se gestio-
na la empresa, sin que se altere la actividad normal de la misma. El
consejo de administracion u 6rgano similar permite mejorar el con-
trol sobre las decisiones del equipo directivo y supervisar su trabajo.

Ademas de reconocer algunas de las ventajas ya dichas sobre la
empresa como persona juridica, Holmstrom (1999) aporta una expli-
cacion distinta sobre por qué la persona juridica de la empresa
aglutina activos bajo su propiedad. Segun este autor, la teoria de la
empresa no so6lo debe explicar las fronteras, como hace la TDP, sino
que debe explicar también las diferencias en los mecanismos que se
utilizan dentro de ella para resolver los problemas de coordinacién y
motivacion que surgen de la division del trabajo, comparativamente
con los que utiliza el mercado. Estos problemas afectan a las actua-
ciones de las personas que trabajan en la empresa, cuyas actividades
transcurren bajo condiciones de fuertes interdependencias y elevadas
imperfecciones informativas. Para corregir los efectos externos a que
da lugar la colaboracién en esas condiciones se necesitan instrumen-
tos de gestion sofisticados y precisos para motivar eficientemente a los
trabajadores. La centralizacion de la propiedad de los activos no hu-
manos en la persona de la empresa, frente a la alternativa de distri-
buir esa propiedad entre todas las personas que colaboran a través
de ella, proporciona un abanico mas amplio y eficaz de instrumentos
con los que crear incentivos acordes con la complejidad existente. En
muchos casos, las empresas suplantan al mercado cuando se busca
reducir la intensidad de los incentivos en algunas actividades con el
fin de motivar un mayor esfuerzo en otras cuyos resultados son mads
dificiles de medir; cuando un trabajador realiza varias tareas en su
puesto de trabajo y una de ellas no se puede incentivar directamente

porque el resultado no se puede medir, la forma de motivar la dedi-
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cacion de esfuerzo a esa tarea es reducir la intensidad de los incenti-
vos en las demas de manera que el coste de oportunidad del esfuerzo
dedicado a la tarea mas dificil de incentivar sea con ello menor.

La propiedad de los activos no humanos otorga a la empresa una
palanca de poder con la que refuerza su capacidad de influir en los
activos humanos. Esta influencia también forma parte de la TDP pero
el alcance es distinto pues, para Holmstrom, la propiedad de los
activos no humanos por la empresa es lo que le da poder para
implementar una variedad de mecanismos que confluyen hacia un
sistema coherente de incentivos. Ello incluye la propia definicién de
los puestos de trabajo pues «la empresa puede mover los trabajadores
de una tarea a otra porque la propiedad de los activos otorga el dere-
cho a disenar los puestos de trabajo que dan acceso a utilizar tales
activos». Las fronteras de la empresa, en cuanto a recursos no huma-
nos que posee en propiedad, se determinan en funcién de los proble-
mas de diseno organizativo interno que hay que resolver, ademas de
proporcionar incentivos a la inversiéon ex ante. Por tanto, la teoria de
la empresa unifica en un mismo cuerpo los elementos que explican
sus fronteras y los elementos que explican su funcionamiento interno
y, en especial, las relaciones con los trabajadores. La empresa integra
a los activos no humanos y a los activos no humanos aunque la pro-
piedad formal se extienda sé6lo a los primeros, pues las decisiones
importantes se toman teniendo en cuenta la relacién entre los dos.

En este contexto de ejercicio del poder y la influencia sobre los
trabajadores que la empresa consigue con la propiedad de los activos
no humanos, Holmstrom establece la analogia entre empresa y
subeconomia, es decir, economia en miniatura donde el poder cum-
ple la funcién de mejorar la eficiencia de las relaciones entre agentes
privados, de forma similar a como el Estado utiliza la autoridad para
corregir efectos externos y alinear la eficiencia individual y la eficien-
cia colectiva. La diferencia entre el ejercicio del poder por el Estado
y por la empresa esta en las opciones de salida que se ofrecen en cada
caso. La empresa es una isla en un mercado que permite ejercer la

opcioén salida como forma de proteccion frente a los abusos de poder
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que podrian derivarse de la propiedad. En el caso del Estado, la op-
cion de salida es menos viable y, por ello, a través de la democracia,
la defensa de intereses particulares se ejercita a través de la voz y la
representacion. El desarrollo de los mercados no es contrario al de-
sarrollo de las empresas, sino complementario al mismo: cuando el
mercado se amplia y ofrece mds y mejores oportunidades de salida
de las relaciones con la empresa, mayor es la proteccion de intereses
particulares y mayor es también la disposicion a entrar en relaciones
con empresas que concentran mds poder e influencia. La comple-
mentariedad entre empresa y mercado rompe con la presuncién de
antagonismo entre ellos que ha dominado la economia de la empre-

sa desde el trabajo pionero de Coase.

1.3 A modo de sintesis

El esquema 1.1 resume la exposicion previa sobre el pensamiento
econémico alrededor del estudio de la empresa dentro del problema
mds amplio de cémo organizar las relaciones y los intercambios en una
sociedad que opta por la especializacion y la division del trabajo para
llevar a cabo la produccion de bienes y servicios que satisfacen las nece-
sidades de sus ciudadanos. En el mismo se indican los nombres de los
autores mas representativos, los anos en que publican los trabajos y
los aspectos de la teoria de la empresa (organizacion interna, fronte-
ras o integracién de las dos) que son el principal objeto de estudio.

El esquema 1.1 se completa con la vision puramente técnica de la
empresa, que se utiliza en la microeconomia para estudiar el funcio-
namiento de los mercados, y con la aproximacién desde el Derecho,
donde la empresa es una persona juridica que tiene plena capacidad
para contratar y poseer activos en propiedad. En la exposicion se ha
hecho hincapié en senalar que algunas de las propuestas sobre teo-
rias de la empresa, por ejemplo las de Coase y las de Alchian y
Demsetz son, en realidad, explicaciones sobre la existencia de empre-

sarios cuya funcién en el sistema productivo es realizar funciones de
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Esquema 1.1 Aportaciones a la teoria econémica de la empresa

Anos treinta
Anos cincuenta Coase
= Simon ~
Anos sesenta Carnegie N Racionalidad Anos sesenta
Marshack Mellon limitada Arrow
Radner \
sEmpresas o mercados?
Anos setenta Anos setenta Anos setenta
Alchian Nelson Klein
Demsetz Winter Crawford
Jensen = Alchian
N . Fvolucion -
Coordinacion Meckling Williamson
Holmstrom I
Milgrom Fronteras
Motivacion =
Anos ochenta
Grossman
Hart
\4 Moore
Anos noventa Anos noventa
Milgrom Kreps
Roberts Motivacion Relaciones Lazear
y . Fronteras
Complementariedad ¢
Anos dos mil Anos dos mil
Holmstrom Baker
Murphy
Gibbons

coordinacién y motivaciéon cuando el mercado las realizaria de forma
menos eficiente. La empresa como persona juridica ayuda a diferen-
ciar entre empresa y empresario y los contratos incompletos dan re-
levancia econémica a la propiedad de los activos. Cuando una tran-
saccion ocurre dentro de la empresa, ésta posee la propiedad de los
activos no humanos afectados por la transaccién, mientras que la
transaccion entre empresas implica que la propiedad de estos activos
esta repartida entre ellas. La propiedad otorga el derecho a decidir
sobre el uso de los activos en todo aquello que no se ha precontratado

previamente y el ejercicio de ese derecho tienen consecuencias eco-
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némicas en un entorno de contratos incompletos. Entre otras cosas,
la convierte en una palanca de poder e influencia que puede utilizar-
se para disenar sistemas de incentivos coherentes y relativamente
sofisticados en transacciones afectadas por fuertes interdependencias
y elevados efectos externos. Como corolario final las decisiones sobre
organizacién interna y fronteras de la empresa quedan integradas en
una misma aproximacioén a la empresa como economia en miniatura.

Una forma complementaria de integrar las aportaciones a la teoria
de la empresa es a través de reconocer que en la capacidad de pro-
duccion intervienen tanto las dotaciones de capital, A, que estan da-
das a corto plazo, como la intensidad con la que se utilizan, ¢, (esfuer-
zo en caso de la aportacion del recurso trabajo); esquema 1.2. Las
teorias sobre diseno interno (por ejemplo diseno de incentivos y
mecanismos de supervision), inciden en la intensidad o esfuerzo con
que se aplican a la produccién los activos existentes, mientras que la
TCT y la TDP centran su atencién en las decisiones de inversién en
las que se tienen en cuenta las oportunidades de intercambio futuro,
el grado de proteccion que ofrecen los contratos y las posibilidades
de salida desde unas transacciones a otras, etc. En esta fase se decide
quién invierte en qué recursos (incluidos los intangibles como la cul-
tura y la reputacion) y, concretamente, si la propiedad de los activos
se dispersa entre varias empresas (persona juridica) o si se concentra
en una sola. La vision de la empresa como subeconomia propone que
las fronteras de la empresa, en cuanto a los activos no humanos de su
propiedad, las actividades a las que esos activos se dedican y las reglas
que regulan el acceso a los mismos por parte de los trabajadores, que
aportan su capital humano y su esfuerzo a la produccion, se deciden

conjuntamente, buscando crear la maxima riqueza posible.

1.4 Referentes empiricos

La empresa es una realidad empirica en cuanto que posee unas

senas de identidad propias (su nombre y registro legal) y posee ele-
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Esquema 1.2 Disposiciéon temporal de decisiones de inversion, intercambio
y esfuerzo, junto con los referentes teéricos que explican las
fronteras y organizacion interna de las empresas a partir de ellas

Hipétesis: la produccién depende de la tecnologia,
de las dotaciones de activos y del esfuerzo que se aporta,
especialmente, por parte de los trabajadores:

Q=FA, ... As e, ... 6) Tiempo
| | | -
Los agentes invierten Se decide la Si se continta, Riqueza
en los activos no continuidad se decide el esfuerzo finalmente
humanos y humanos o no de la relacion, con el que se creada
de su propiedad, negociando contribuye a la accion

A, para unos esfuerzos las contrapartidas

¢, dados

colectiva, ¢, para
unos activos A, dados

La TCT'y la TDP explican la distribucion

de la propiedad de los activos y las cantidades
invertidas en ellos en funcion de las condiciones
de informacion, la especificidad de los activos en

La teoria de los incentivos explica

las aportaciones de esfuerzo en funcion
de las preferencias y los contratos.

Se ignora la decision de invertir en A,

que se invierte y la frecuencia de la transaccion
Sfutura. Se ignora la aportacion de esfuerzo

—

La empresa como subeconomia integra las teorias que explican
la propiedad de los activos con las teorias sobre el diserio
de incentivos optimos. Estudia decisiones conjuntas en A,, e,

TCT: teoria de los costes de transaccién; TDP: teoria de los derechos de propiedad.

mentos organizativos y fisicos susceptibles de escrutinio externo. La
empresa se involucra en transacciones con terceros, compra y vende
activos, modifica la disposicion interna de puestos de trabajo, los sis-
temas de retribuciones, carreras de trabajadores y directivos. Ademads
hace publicos los resultados de su actividad muchas veces mas alla de
los minimos legalmente exigidos. No debe extranarnos que una par-
te muy importante del conocimiento sobre la empresa se haya gene-
rado por métodos inductivos que arrancan con la observacién de las
empresas como realidades empiricas (casos) y culminan con la siste-
matizacién de regularidades que se presentan como modelos vdlidos
de gestién (en cuanto llevan o han llevado al éxito a las empresas que

los practican). No es ninguna sorpresa, pues, que la literatura empi-
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rica sobre la empresa, desde los historiadores hasta los redactores de
casos practicos para uso docente, pasando por profesores de gestion,
consultores y periodistas, haya crecido en el ultimo siglo al menos al
mismo ritmo que lo ha hecho el interés de los investigadores acadé-
micos. La distincién principal entre unos y otros es que la investiga-
cién académica tiende a concentrarse en el porqué de las decisiones
que dan forma a las empresas, mientras que, desde la aproximacion
mas empirica, o bien se describen los hechos tal como son sin una
valoracion de la racionalidad de los mismos, es decir, sin enmarcarlos
en una teoria, o bien se ordenan en un catalogo normativo de bue-
nas practicas para quienes tienen que resolver problemas similares.
En este apartado se completa la exposiciéon sobre la empresa en la
organizacién econémica resumiendo algunas de las aproximaciones
empiricas a su estudio que mas eco han tenido en los Gltimos anos.

A grandes rasgos, la literatura empirica sobre la empresa, en linea
con la dimensién organizativa que nos ocupa en esta conferencia, se
articula en dos grandes areas de trabajo: la que se centra en la estruc-
tura organizativa y la que se centra en las principales decisiones de
gestion. La estructura interna por su parte incluye principalmente: a)
la definicién de puestos de trabajo; &) identificacion de las competen-
cias que se asignan a cada puesto; y ¢) flujos de informacion y comu-
nicacién que los unen dentro de la misma empresa. Por otra parte,
las decisiones organizativas que se han seleccionado, por considerar
que han merecido mas atencion en la investigacion empirica, son: a) ¢qué
actividades de la cadena de valor de los productos van a realizarse
dentro de la empresa, cudles se van a dejar a otras, y en cuales se va
a buscar alguna colaboracion especial con socios externos?; ) ¢a qué
distancia de la maxima autoridad se va a ubicar el poder de decision?;

¢) ¢dénde se localiza espacialmente la produccion?

1.4.1 Estructura interna
La estructura interna y lo que hemos incluido dentro de ella, se
enmarca principalmente en las soluciones que, con el tiempo, las

empresas han dado a los problemas de coordinacién que surgen de
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las interdependencias entre puestos de trabajo y entre tareas que se
realizan en ellos. En la llamada teoria de las organizaciones se identifi-
can tres tipos de interdependencias que surgen de recursos que se
relacionan con multiples actividades o unidades organizativas: com-
partidas, secuenciales y reciprocas (Thompson 1967). En las prime-
ras, las unidades interdependientes comparten un recurso comun (por
ejemplo, dos puestos de trabajo que comparten una maquina o dos
unidades que se nutren del mismo presupuesto). En las secuenciales,
una unidad produce un flujo de recursos que es utilizado por otra
que le sigue; por ejemplo, las relaciones que se producen en una
cadena de producciéon o entre el departamento de produccion y el
departamento de venta. En las interdependencias reciprocas, las uni-
dades aportan sus inputs respectivos para producir conjuntamente un
mismo oulpul; por ejemplo, varios ingenieros, cada uno de ellos
involucrados en el diseno de un componente de automévil, son
interdependientes en cuanto que las piezas disenadas por cada uno
deben encajar entre si para poder completar dicho automovil.

Las interdependencias estan ordenadas de menor a mayor intensi-
dad, lo cual implica que la intensidad de la coordinacién sera mayor
cuando las interdependencias son reciprocas que cuando son secuen-
ciales. Para unas interdependencias dadas, las empresas aplican me-
canismos de coordinacién entre los que se incluye la estandarizacién
de productos y procesos, el ajuste mutuo, la elaboracién de planes y
presupuestos, creando sistemas de informacion, etc. La estandariza-
cion significa la repeticién de las pautas basicas de trabajo de mane-
ra que es facil llegar a rutinas y a respuestas automaticas ante las
contadas contingencias que pueden surgir en el transcurso del tra-
bajo. El ajuste mutuo es el proceso de accién y reaccién que, ante
cualquier perturbacion externa, vuelve el proceso al estado de equi-
librio. Los presupuestos y planes permiten intercambiar informa-
cion, anticipar las acciones futuras de manera que se asegure la com-
patibilidad mutua entre ellas y poner restricciones a las actuaciones
de las distintas unidades limitando los recursos a su disposicién. Los

sistemas de informacién permiten la comunicacién mutua que fa-

60



LA EMPRESA EN LA ORGANIZACION

cilita el ajuste mutuo y acorta el tiempo necesario para la conver-
gencia.

Alternativamente a la iniciativa de intensificar el uso de mecanis-
mos de coordinacién, las empresas han optado otras veces por alte-
rar el diseno interno de actividades y puestos de trabajo para, de este
modo, alterar también la intensidad de las interdependencias y redu-
cir las necesidades de coordinacion; otras veces han recurrido a los
recursos de holgura para conseguir el mismo resultado. Por ejemplo,
el paso de un organigrama funcional a otro divisional para una em-
presa multiproducto supone reducir las interdependencias entre di-
visiones/productos al nivel de interdependencias por compartir re-
cursos (mismo presupuesto y misma direcciéon general), a la vez que
las funciones secuenciales (produccioén, venta) se especializan dentro
de cada division. El uso de inventarios (materias primas, productos
en curso y terminados) reduce significativamente las interdepen-
dencias secuenciales entre las unidades.

La diversidad de soluciones estructurales, tipos y disposicion de las
interdependencias, y de mecanismos de coordinacion utilizados por
las empresas en el tiempo hacen dificil cualquier sistematizaciéon de
las experiencias en forma de tipologias dominantes. Reconociendo
esta dificultad, el esquema 1.3 muestra tres modelos que pueden con-
siderarse como los dominantes en distintos momentos del siglo xx, el
modelo de jerarquia, el modelo de proceso y el modelo virtual. Junto
a ellos se indican también los nombres de las empresas que se han
considerado representativas en cuanto a su aplicacién, Ford/GM,
Toyota y Cisco.

La jerarquia surge en un periodo de ciertos avances en las tecnolo-
gias de la comunicacién pero con costes de comunicacioén todavia ele-
vados, por lo cual es importante economizar en necesidades de coor-
dinacion. Con tal fin, la estructura interna se disena minimizando las
necesidades de coordinacién a través de todos los medios posibles:
estandarizacion de los productos; especializaciéon de personas y pues-
tos de trabajo; departamentos y unidades organizativas que evitan las

interdependencias reciprocas, abundantes recursos de holgura, sobre
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Esquema 1.3 Referentes empiricos de estructuras empresariales
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todo inventarios. La jerarquia reproduce una red de comunicaciéon que
minimiza las conexiones necesarias para llegar a todos los puestos de
trabajo y, dentro de ella, la informacion circula verticalmente del jefe
inmediato al subordinado y viceversa. Para evitar que la red se sature
se establece un tramo de control acorde con la capacidad de proce-
sar informacién por las personas fisicas que son quienes se implican
directamente en la coordinacion. Por ello se llega a una separacion
casi total entre puestos de trabajo donde se planifica y se toman de-
cisiones, en la parte alta de la jerarquia, y puestos de trabajo en la
parte baja donde s6lo se ejecutan las decisiones que toman otros.
La jerarquia representa la primera experimentaciéon practica a
gran escala de las recomendaciones de la organizacion cientifica del

trabajo (Taylor 1911) y de la aplicacion al ambito de la empresa pri-
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vada de los principios de la organizacién burocrdtica propuestos por
Max Weber (1924). Estos principios buscan aislar a las organizacio-
nes de las densas redes de relaciones sociales informales en las que
se ven envueltas las personas que se incorporan a ellas. El aislamien-
to permite una mayor racionalidad y facilita el control, tanto en el
ambito de la empresa privada como en el de la administracién publi-
ca. Sin embargo, avanzado el siglo xx se vuelve a reivindicar la impor-
tancia de las relaciones informales dentro de las empresas a partir de
las advertencias de psicélogos y especialistas en gestién de empresas
influidos por lo que fueron los hallazgos del experimento Hawthorne,
en el ambito de planta de produccion, y de la publicacion del libro
de Chester Barnard (1938) que extiende la visién de los sistemas in-
formales al conjunto de la organizacion.

En la organizacion por procesos, la estructura piramidal da un giro
de 90 grados para que la informacién y las decisiones se orienten a
satisfacer las necesidades o demandas de los clientes, y depender me-
nos de los planes y las 6rdenes que emanan de los superiores jerarqui-
cos. Esto explica la desaparicion paulatina de los mandos intermedios
aplandandose las estructuras y reduciendo la distancia desde la direc-
cion general a la base de la jerarquia. La organizacion al servicio del
cliente, tanto el cliente interno como el externo, adopta como filoso-
fia de gestion el modelo de «calidad total» que propugna, ademas de
la atencion permanente y prioritaria a las necesidades de los clientes,
la mejora continua y la organizacién interna en grupos de trabajado-
res con cierta autonomia de gestiéon en lo que afecta a su trabajo di-
recto. La organizacién por procesos es la manifestacion mas visible del
modelo japonés de organizacion del trabajo y de organizacion interna
de las empresas, liderado por la empresa de automéviles Toyota.

El modelo no distingue entre clientes internos y clientes externos
por lo que la orientacion al cliente se practica en todos los puestos
de trabajo de la organizaciéon. Para que resulte eficaz, los flujos de
informacion deben ser horizontales y en la doble direccion. La em-
presa actia de forma reactiva ante los cambios del mercado los cua-

les son dificiles de anticipar y, por tanto, la empresa debe dar priori-
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dad a la flexibilidad y rapidez de adaptacion sobre la anticipacién y
la planificacion. Los contactos formales e informales entre los respon-
sables de procesos sucesivamente ligados a lo largo de la cadena de
valor se estimula y, para ello, es preciso eliminar cualquier barrera
que pueda hacerlos innecesarios, como por ejemplo los inventarios.
La produccion ligera (lean production) con cero recursos de holgura,
incluidos los inventarios, y manteniendo la tensién de toda la organi-
zacion para no alterar el funcionamiento continuo, se extiende pri-
mero entre las empresas japonesas y, después, por todo el mundo.
Una organizacién flexible que se adapta a los cambios en los gustos
de los clientes con rapidez y eficacia necesita trabajadores formados
(para responder a las circunstancias con los recursos a su disposi-
cién), motivados (para tomar decisiones en beneficio de la empresa)
y dispuestos a asumir las consecuencias de las decisiones (una parte
significativa de la retribucién es variable en funcién de los resultados
del grupo de trabajo y del conjunto de la empresa). La empresa por
procesos rompe las barreras entre los trabajadores que piensan y los
trabajadores que ejecutan las decisiones de otros para aprovechar las
capacidades intelectuales de todos bajo la premisa de que no hay una
forma optima de hacer las cosas, como supone el método cientifico,
sino que todo es permanentemente mejorable.

La organizaciéon por procesos difumina las fronteras que delimi-
tan las actividades a lo largo de la cadena de valor, desde las primeras
materias hasta los productos finales. Esta indefinicion de los limites
de los procesos se extiende hasta las propias fronteras de las empre-
sas, de manera que la fluidez de comunicacion y colaboracion se re-
pite entre procesos contiguos de empresas clientes y proveedoras. La
reputacion es clave para fomentar la confianza y hacer posible que
las transacciones se regulen por contratos implicitos que reducen
costes de transaccion y estimulan las inversiones especificas sin temor
a quedar expuesto a los riesgos de expropiaciéon. En cualquier caso,
ademas de los contratos a largo plazo y la fuerte cultura de coopera-
cion, las empresas refuerzan sus vinculos con participaciones accio-

nariales cruzadas y vinculandose a grupos (keiretsu) donde una o varias
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entidades financieras utilizan el acceso al crédito como un instrumen-
to mas de disciplina.

Con variantes adaptadas a la realidad institucional de cada pais, el
modelo de organizacién por procesos se extiende por el mundo, pri-
mero a través de la expansion de las multinacionales japonesas (a
veces, a modo de experimento, como ocurre con la planta NUMMI,
empresa conjunta entre GM y Toyota que trata de averiguar si el
modelo de la empresa japonesa es exportable al entorno institucional
de Estados Unidos) y después por imitacion de las empresas naciona-
les. Las escuelas de negocios observan las nuevas prdacticas de gestion
y las incorporan a sus ensenanzas, dando lugar a propuestas que rom-
pen con el modelo anterior, sobre todo en lo que se refiere a la ges-
tion de los recursos humanos que, en la nueva empresa, ascienden a
la categoria de recursos estratégicos (Baron y Kreps 1999). También
la investigacién econémica se interesa por el cambio y de ella surgen
publicaciones que advierten sobre la concepcién sistémica del diseno
organizativo en la empresa tradicional (jerarquica) frente a la moder-
na (procesos). Esto significa que cada atributo del modelo adquiere
su maxima eficacia cuando estd alineado con los valores que toman
los demas, de acuerdo con los principios de la complementariedad
(Milgrom y Roberts 1995). Transformar la empresa jerarquica en una
empresa por procesos exige un gran esfuerzo de coordinacién y ca-
pacidad de liderazgo pues es preciso cambiar todos los atributos del
diseno para que se alcancen los resultados esperados.

La empresa virtual emerge principalmente con los desarrollos de
las tecnologias de la informacion y las comunicaciones y, puesto que
estas tecnologias representan la estructura en red en su maxima ex-
presion, reciben también el calificativo de empresa en red (network).
En este sentido, Castells escribe en referencia expresa a empresas
como Cisco: «Las redes son el elemento fundamental del que estan y
estaran hechas las nuevas organizaciones. Y son capaces de expandir-
se (...) porque se basan en el poder de la informacién proporciona-
do por el nuevo paradigma tecnolégico» (Castells 1996, 218). Sin em-

bargo, la estructura de red se repite en la jerarquia y en los procesos.
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La primera en forma de nudos de personas conectadas a través de la
estructura arborea y, la segunda, en forma de estructura de relacio-
nes informales de caracter multilateral y que difieren en intensidad
segun se forme parte de ciertos grupos de referencia o no. La red
(network) reproduce relaciones multilaterales que no pasan por un
nodo comun y que mantienen un alto grado de simetria y no discri-
minan segun se forme parte de un grupo mayor o se actde solo. Las
empresas virtuales se han descrito como empresas de «enchufar y fun-
cionar» porque la virtualidad significa que existe una fuerte capaci-
dad de intercambio entre los agentes que se conectan a la red en
cada momento.

En el caso de Cisco, por ejemplo, la empresa de referencia combi-
na una minima estructura alrededor de un grupo de personas muy
cualificadas con una red tecnolégica de comunicaciones que hace
posible la relaciéon directa y casi personalizada entre los clientes y los
proveedores. Cisco orquesta el flujo de informacién y conocimiento
necesarios para cerrar los acuerdos de colaboracion y facilitar la pro-
duccién y venta. Se convierte asi en el nudo inteligente de una red
que moviliza recursos tangibles e intangibles en la prestaciéon de ser-
vicios y solucién de problemas. La colaboracion empresarial puede
extenderse hacia las facetas de la creacion y la innovaciéon combinan-
do nudos de inteligencia dispersos en el espacio y sin necesidad de
relacion fisica. Los avances técnicos en lenguajes y protocolos de
comunicaciéon convierten a las redes fisicas en canales de comunica-
cién mas permeables al conocimiento tdcito, el cual anteriormente
s6lo era posible transmitir a través del contacto proximo y la relacion
estable y permanente. De esta manera, las redes tecnolégicas pueden
suplantar a las redes de relaciones en algunas de las funciones que se
les han atribuido como, por ejemplo, permitir que las ideas se lleven
mas rapidamente a la practica; proporcionar flexibilidad para adap-
tarse a entornos de recursos inciertos y variables; o transmitir conoci-
miento tacito y fomentar la innovacién.

La referencia repetida a la red en los tres referentes empiricos de

empresa en el siglo xx quiere significar que las tecnologias de la in-
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formacién han estado siempre detras de los cambios organizativos de
las empresas en los Gltimos cien anos. A través del cuadro 1.1 se resu-
me cudl ha sido el desarrollo tecnolégico concreto en cada momen-
to, como ha penetrado en las empresas y cudles han sido sus implica-
ciones para la gestion.

Los ordenadores llegan a la empresa para abordar el almacena-
miento y acceso a los datos relativamente estandarizados que genera
el proceso administrativo (néminas, contabilidad, archivos de clien-
tes), a la vez que proporcionan capacidad de calculo para resolver
problemas relativamente complejos, por el alto namero de variables
y de restricciones que surgen en la programacion de la produccion
y la gestion de operaciones en general. Toda la capacidad de proce-
samiento estd centralizada en una unica unidad de grandes dimen-

siones fisicas y de un alto coste econémico. Coincidiendo con ello,

Cuadro 1.1 Etapas de penetracion de las tecnologias de la informaciéon
en la empresa y mercados

1970-1980 1980-1990 1990-2000  2000-2010
Tecnologia de Grandes Robética y circuitos Internet Redes
informacién ordenadores integrados y PC inteligentes
Area econémica/ Administracion Fabricacion Comercio Creacion
empresarial de
aplicacion
Tecnologia MIS CAD/CAM B2B/B2C Organizacion
de aplicacion virtual
Bases para Costes de Coste de producciéon Costes de ~ Combinacién
la mejora de gestion y cambio transaccion de
la eficiencia y control de producto conocimientos
Implicaciones Centralizacién Reingenieria Segregacién Colaboracion
organizativas y planificacion y TQM vertical empresarial
Implicaciones Escala y costes  Flexibilidad Logistica Innovacién
estratégicas y diferenciacion y servicio

MIS: management information systems; CAD: compuler assisted design; CAM: computer assisted

manufacturing; TOM: total quality management; PC: personal computer; B2B/B2C: business to business/
business to consumer.
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en los anos setenta se consolidan, en las escuelas de negocios, las en-
senanzas de sistemas de informacion para la gestion con las que se
familiariza a los futuros altos directivos de las empresas con las posi-
bilidades que ofrecen los avances tecnolégicos en el tratamiento de
grandes bases de datos. Se senalan, sobre todo, las ventajas en cuan-
to a unos menores costes y una mayor calidad en las funciones de
administracién y control, de manera que las burocracias internas ab-
sorben un mayor crecimiento en la produccién y en el tamano del
mercado sin apenas aumentos en los costes de coordinacién y con-
trol de gestion.

En los anos ochenta, las TIC (tecnologias de la informacién y la
comunicacién) llegan a las empresas a través de las innovaciones in-
corporadas en las mdaquinas y equipos de fabricacioén, sobre todo ro-
bética y circuitos integrados. Las mdquinas inteligenles se incorporaron
a la cadena de fabricacion (CAM, computer assisted manufacturing) y a
las etapas previas de diseno de los productos (CAD, computer assisted
design) y su principal aportaciéon a los procesos productivos fue redu-
cir sensiblemente los costes de cambiar de una variedad de producto
a otra o, incluso, de cambiar de fabricar un producto a otro distinto.
Ahora, los lotes de produccion pueden ser mds cortos y mas ajusta-
dos a las demandas casi personalizadas de los clientes sin que los
costes de produccion se disparen. Se gana en flexibilidad y capacidad
de diferenciacion sin perder excesivamente en competitividad en
costes. La incorporacion de las TIC a la manufactura coincide y ayu-
da a la implantacién de la estructura organizativa que hemos llama-
do organizacién por procesos.

Internet es la tercera tecnologia, ya en los anos noventa, y su prin-
cipal puerta de entrada estd en las dreas mas proximas a las activida-
des comerciales como compras y ventas. Con ella se popularizan si-
glas que resumen nuevas formas de negocio en lo que se refiere a la
interaccién entre compradores y vendedores en los mercados, B2B,
B2C y su principal apuesta es contribuir a reducir los costes de tran-
saccion. Con Internet se refuerzan las presiones hacia la opcion de

comprar, la especializacién, desintegracion vertical y, en definitiva,
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un mayor protagonismo del mercado sobre la empresa. Puesto que
la tecnologia permite la comunicacién entre dos puntos cualquiera
del planeta, el mercado es mundial. Pero para que el mercado vir-
tual se convierta en real, hay que contar con la logistica y la distribu-
cion adecuada cuando los bienes objeto de intercambio no se pue-
den digitalizar. La logistica fisica adquiere asi un papel primordial
pues si el acceso fisico a mercados cada vez mas distantes es mds
economico, la rentabilidad de las inversiones para mejorar la comu-
nicacién y el intercambio de informacién necesarios para formalizar
los contratos sera mayor y la tecnologia se desarrollara mds rapi-
damente. Mejores TIC también hacen mas rentables las inversiones
en logistica.

La cuarta etapa de penetraciéon de las TIC en la empresa es mas
especulativa pues es mas incipiente. Se resume en el desarrollo y
aplicacion de redes inteligentes de comunicacion capaces de dar cir-
culacién a un conocimiento mds contextual y tacito, menos estructu-
rado y, en definitiva, mas parecido al que se intercambia y se pone en
comun en actividades de innovacién. En tanto en cuanto la innova-
cién se realiza en colaboraciéon de grupos internos y externos de la
organizacion, se extiende temporalmente segin las necesidades de
los proyectos, con lo cual la metafora de enchufar y funcionar cobra
pleno sentido. Las redes de la sociedad llamada del conocimiento
deberan hacer posible la combinaciéon de cualquier conocimiento,
tacito o explicito, entre personas ubicadas en cualquier lugar del
mundo y en tiempo real, digitalizando ain mas la economia y conso-

lidando la economia (y las empresas) de alcance global.

1.4.2 Decisiones y ejes de desarrollo

Los estudios empiricos sobre la empresa se han interesado tam-
bién por identificar y explicar las decisiones que toman los equipos
directivos para llevar a la practica su estrategia y su modelo de nego-
cio. Con el fin de ordenar y abreviar la exposicion, estas decisiones
se han agrupado en tres ejes principales de desarrollo empresarial, el

eje sobre el que se proyectan las decisiones de integraciéon vertical,
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el eje de las opciones sobre ubicacién del poder de decision y el eje
de la localizacion espacial de las actividades de produccion y venta.
El esquema 1.4 sintetiza el contenido del presente apartado que bre-
vemente pasamos a desarrollar.

En el eje de integracion-separacion de actividades, las alternativas de
decision de las empresas se han resumido en fabricar (integrar), com-
prar (separar) o cooperar (combinacién de las dos). Para explicarlas
y para establecer recomendaciones normativas o de gestion, se han
utilizado argumentos técnicos que tienen que ver con las economias
de dimension de los distintos procesos cuyo output se combina para

dar lugar al producto final y argumentos que tienen que ver con los

Esquema 1.4 Ejes de desarrollo empresarial

Desintegrar A

(actividades
no esenciales)
Teoria de 1 ¢labricar, Geog’raf}a teort
eoria de los costes cooperar, Zcolnomlca y deorla
de transaccion y de comprar? e los co's’tes €
los derechos transaccion
de propiedad
Integrar Aglomerar Deslocalizar
(actividades (cluster) (ahorro costes)

nucleares) B —

¢Donde vender y
donde producir?

Centralizar
(estrategia)
¢Donde decidir?

Teoria de los equipos,
de los incentivos
y autoridad

Descentralizar
(operaciones)

Nota: En cada eje se presentan las alternativas principales del desarrollo empresarial, referidas a

los marcos conceptuales en los que se han basado para realizar el andlisis en los estudios empiricos
sobre la empresa.
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costes de transaccion. La aplicacién de la TCT a las decisiones de
integracion vertical de las empresas ha establecido el paralelismo
entre las decisiones de fabricar, comprar o cooperar con la eleccién
institucional de la forma de gobierno para las transacciones, empre-
sa, mercado o formas hibridas. Por esta razon, los estudios empiricos
que explican las decisiones de integraciéon o segregaciéon de las em-
presas (Joskow 1987; Klein 1991) y los que explican la eleccién de
formas hibridas de colaboracién (Pisano 1989; Gulati y Singh 1998),
al mismo tiempo que contribuyen al conocimiento del proceso de
toma de decisiones en la empresa, permiten el contraste empirico de
la teoria de los costes de transaccion.

Otra forma de expresar la eleccién entre integrar o separar activi-
dades ha sido en los términos de mayor o menor especializacién vy, si
se opta por especializar, en qué segmento de valor anadido de la ca-
dena de valor se coloca la empresa. Desde un punto de vista técnico,
la especializacién se ve favorecida por las economias de escala de los
procesos juntamente con el ensanchamiento de los mercados (apli-
candose la famosa frase de Adam Smith de que la division del trabajo
esta determinada por la extension y el tamano de los mercados). La
tendencia en el comportamiento de las empresas ha estado marcada
por el avance hacia la especializacion alrededor de las competencias
nucleares o estratégicas, y comprando al mercado aquellos compo-
nentes o servicios que otros especialistas estan en mejores condicio-
nes de producir. Las empresas verticalmente integradas han perdido
peso, sobre todo en sectores donde el ensanchamiento de los merca-
dos ha permitido que, en cada fase de la cadena de valor que se
desintegra, entren y compitan entre si un niamero suficiente de pro-
veedores especializados produciendo a la escala eficiente y minimi-
zando los riesgos de que la empresa especializada quede atrapada y
retenida en Ia relacion con su cliente o proveedor. El desarrollo de
los mercados financieros hace mds facil para los nuevos entrantes
encontrar las fuentes de financiacion para la actividad.

El segundo gran eje de desarrollo empresarial es el que determi-

na dénde se localiza el poder de decision dentro de la empresa y se

71



EL SIGLO DE LA EMPRESA

concreta en las dos alternativas principales de centralizacion versus des-
centralizacion. Las decisiones de este eje se han leido e interpretado
por los estudiosos en clave de soluciones que cada empresa propone
a los problemas de organizacién interna y, mds concretamente, a los
problemas de coordinacion y motivacion. Desde un punto de vista
operativo encontramos decisiones: sobre estructura o delimitacién de
puestos de trabajo (funcional, divisional, matricial), sobre capacidad
o autonomia de decision que se otorga a cada puesto (autoridad y
responsabilidad), sobre sistemas de evaluacién del desempeno (por
ejemplo, decidiendo si las unidades organizativas son centros de cos-
te, de beneficio o de inversién) y sobre los sistemas de compensa-
cién o retribucién vinculados a ese desempeno (Brickley, Smith y
Zimmerman 1996). En el apartado sobre estructuras organizativas se
ha hecho mas hincapié en las opciones que se ofrecen para la solu-
cién a los problemas de coordinacién, por lo que ahora la atencién
se centra sobre todo en los problemas de motivacion.

Aunque la empresa tiene personalidad juridica propia, por su pro-
pia naturaleza necesita de personas fisicas que actien en su nombre.
El derecho originario a hacerlo recae en sus propietarios formales
que, a su vez, varian en funcién de la forma juridica de empresa (ac-
cionistas en la sociedad anénima, trabajadores en la cooperativa,
clientes en la mutua). Por tanto, en el origen de la empresa existe
una centralizacion de la autoridad en quien el derecho reconoce
como propietario a su propietario. Donde ubicar el poder de deci-
sién, es decir, retenerlo en quien lo posee originariamente o delegar-
lo en otros (por ejemplo, en los distintos niveles de la estructura je-
rarquica), es una decision discrecional que respondera a criterios de
eficiencia econémica. Como norma general, mas informacién permi-
te tomar mejores decisiones sobre el uso de los activos que se poseen
en propiedad, en términos de hacer maximo su valor. Cuando la in-
formacién relevante la posee otra persona que no tiene el derecho a
decidir, puede optarse entre comunicar la informaciéon relevante a
quien tiene el poder de decisién o, alternativamente, delegar el po-

der de decisién a quien inicialmente tiene la informaciéon. La elec-
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ciéon entre una alternativa u otra dependera del coste de comunicar
la informacion (a veces muy alto porque se trata de informacion muy
especifica y contextual) y también de la existencia o no de un con-
flicto de interés entre quien delega y quien decide por diferencias en
la funcién de utilidad de cada uno. Cuando se opta por delegar se
tendrd en cuenta el conflicto de interés y se pondrdn en marcha los
sistemas de control correspondientes para que, finalmente, las deci-
siones que se tomen estén lo mas alineadas posible con los intereses
de quien delega y, asi sucesivamente, hasta llegar a los intereses de
quien ostenta la autoridad originaria.

La teoria sobre el diseno 6ptimo de incentivos en condiciones de
informacién asimétrica y la teoria de la comunicacién y los sistemas
de informacién para la toma de decisiones, han proporcionado los
fundamentos conceptuales para orientar las recomendaciones norma-
tivas sobre centralizacion frente a descentralizacién. La descentrali-
zacion obliga a disenar sistemas de control para evaluar el desempe-
no de los centros de decision y determinar la correspondiente com-
pensacion. La documentacion de experiencias practicas de diseno y
aplicacion de sistemas de incentivos en la empresa ha demostrado la
relevancia de: @) medir y retribuir por la medida de resultados que
realmente se desea estimular; &) equilibrar los incentivos entre las
diferentes tareas que realiza una misma persona en el mismo puesto
de trabajo (incluida la tarea de ayudar a los companeros de trabajo);
¢) evitar que las recompensas monetarias extrinsecas desplacen a las
motivaciones intrinsecas de las personas ligadas a su autoestima y
autorrealizacién cuando se tiene autonomia para la realizacién del
trabajo asignado. La experiencia ha demostrado que el diseno de sis-
temas de incentivos entrana una alta complejidad porque conseguir
que el sistema resultante cumpla con las condiciones técnicas que se
han enumerado encuentra muchas dificultades. Especial mencion
merece el estudio empirico de las practicas de retribucién aplicadas
a los altos directivos de la empresa cuando cotiza en bolsa y, por tan-
to, cuenta con un numero muy alto de pequenos accionistas con di-

ficultades para supervisar directamente la gestion de los directivos en
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quienes delegan. Los resultados de estas investigaciones han detecta-
do una fuerte asociaciéon positiva entre tamano de la empresa y sala-
rio total de los directivos; una gran distancia, creciente en el tiempo,
entre el salario de la alta direccién y el salario de los trabajadores
directo; la utilizacion de sistemas de retribucion variable, condiciona-
da a los resultados de la empresa, que parecen disenados para que el
directivo se enriquezca personalmente a costa de los accionistas, mads
que para alinear sus esfuerzos con la maximizacion de la riqueza de
los accionistas (Bebchuk y Fried 2004).

Desde la experiencia prdctica y las recomendaciones normativas,
en los ultimos anos se aprecia una tendencia hacia la descentraliza-
cién en las decisiones operativas (consistente en la evolucién hacia la
organizacién por procesos) pero se mantiene la centralizaciéon de las
decisiones estratégicas. Para alinear mejor los incentivos, las practi-
cas empresariales llevan a convertir unidades organizativas en empre-
sas juridicamente independientes, de manera que se clarifica mejor
los activos utilizados en la produccion y los resultados conseguidos
(spin-offs). Las iniciativas de enriquecimiento de puestos de trabajo,
creacién de equipos auténomos de trabajadores, y, en definitiva, con-
seguir mayor participacion de los trabajadores en la empresa, obliga
a prestar atencion a los potenciales problemas de agencia que pue-
den derivarse de ellas. En definitiva, las decisiones de ubicacion del
poder de decision sobre los activos de la empresa implican desde las
cuestiones de gobierno corporativo hasta las practicas avanzadas de
gestion de recursos humanos (Baron y Kreps 1999).

La tercera linea o eje de decisiones empresariales incluye aquéllas
que afectan a la wbicacion espacial de las actividades de produccion y
venta, y, entre ellas, de modo particular, las que implican saltar las
fronteras nacionales (internacionalizacion de las empresas). Los dos
extremos representados en el eje se resumen en aglomerar versus
deslocalizar, es decir, concentrar la mayor parte de las actividades fi-
sicamente cerca unas de otras y cerca también de los mercados de
clientes y proveedores o, por el contrario, localizar cada actividad en

un lugar en el espacio distante de las demas. El marco conceptual
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bajo el que se han estudiado estas decisiones incluye la geografia
econémica, donde las decisiones de localizacién de la actividad por
las empresas se explican teniendo en cuenta economias y desecono-
mia de aglomeracion, costes de produccién y costes de transporte
(Fujita, Krugman y Venables 1999), asi como la TCT y la TDP, que
examinan las decisiones bajo el prisma de los costes de transaccion
(Gatignon y Anderson 1988; Antras 2003).

El alcance espacial de las actividades de la empresa repercute en
sus costes de produccién (si al aumentar el radio del mercado para sus
productos aumenta también la escala de producciéon y reduce los
costes unitarios); en los costes de transporte (que crecen segun se
aumente la distancia y el tiempo en que los bienes estan en movi-
miento); y en los costes de transacciéon (en cuanto que la proximidad
facilita el control y supervision de actividades y hace mas factible el
recurso a los contratos implicitos). La localizacién de empresas en un
espacio determinado hace aumentar el tamano del mercado alrede-
dor de la localizacién, mientras que, segin aumenta dicho tamano,
mas atractiva resulta la localizacion de nuevas empresas. Esta dinami-
ca hacia la aglomeracién se frena cuando la presién de la demanda
sobre los recursos locales hace subir su precio o cuando se congestio-
nan los servicios locales de transporte. Si las deseconomias de aglo-
meracioén coinciden con los avances en las tecnologias de transporte
y en las tecnologias de la informacion que reducen los costes de des-
plazar mercancias y coordinar y controlar decisiones desde la distan-
cia, terminard por producirse una espiral de deslocalizacién en busca
de lugares donde la producciéon de similar calidad se pueda obtener
a costes mas bajos. La llamada globalizacion de la actividad econémi-
ca es el resultado de fuerzas a favor de la aglomeracion y fuerzas a
favor de la deslocalizacion entre las que ha irrumpido en los dltimos
anos el desarrollo de las TIC y, con ellas, la oportunidad de globalizar
la produccién de bienes digitales que tradicionalmente han formado
parte del sector servicios.

En este caldo de cultivo ha surgido la empresa global que gestio-

na desde una direccién Unica una infraestructura de empresas filia-
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les distribuidas entre varios paises del mundo. Desde un punto de
vista interno, la complejidad de gestion en la empresa global aumen-
ta, pues los problemas de coordinacién y motivacién deben resolver-
se internamente con las interferencias que se producen desde la plu-
ralidad de legislaciones nacionales y la pluralidad de culturas territo-
riales. Por otra parte, los desplazamientos de capital productivo de
unos territorios a otros ha sido tradicionalmente mas facil que los
desplazamientos de personas de manera que la deslocalizacion de
actividad desde unos territorios a otros causa variaciones significati-
vas en la actividad y en el empleo dentro de ellos, con la consiguien-
te reaccion social ante tales hechos. Han sido precisamente estos efec-
tos sobre el territorio los que han llevado a las autoridades publicas a
implantar politicas publicas de atraccién de inversiones exteriores y
o de defensa de las empresas nacionales alterando, con ello, la dina-
mica del mercado en aras a conseguir otros objetivos de interés so-
cial (y, a veces, para defender intereses de grupos de presion).

Los cambios en las ventajas comparativas de los territorios nacio-
nales, como consecuencia de avances tecnologicos en el transporte y
en las comunicaciones y como consecuencia de cambios institucio-
nales que aumentan la seguridad juridica de las transacciones, alte-
ran las ventajas o desventajas relativas de fabricar versus comprar o
cooperar en determinadas actividades de la cadena de valor. Las de-
cisiones de integracioén o desintegracion se toman conjuntamente con
las decisiones de localizacién de la produccion, las compras y las ven-
tas, lo cual terminara afectando también a la organizacién internay a
la ubicacioén del poder de decision. Una secuencia tipica de decisio-
nes para las empresas en los dltimos anos ha sido segregar activida-
des de bajo valor anadido y no nucleares, suministrarse el output co-
rrespondiente desde una filial propia o desde un proveedor externo
localizado en un territorio con bajos costes laborales y dar autonomia
a las filiales o a las plantas de produccion para gestionar los procesos
internos. En paralelo a esta circulaciéon de decisiones encadenadas
por la periferia exterior del grafico 1.1, se ha producido otro movi-

miento circular en la periferia interior donde las empresas aseguran

76



LA EMPRESA EN LA ORGANIZACION

el control interno de las actividades nucleares, aglomeran los activos
estratégicos cerca de donde esta ubicado el maximo poder de deci-
sion y éste mantiene centralizadas las decisiones sobre la estrategia de
la compania. Las empresas reconfiguran permanentemente sus acti-
vidades de manera que su dinamismo y transformacién se explican
mejor analizando actividad por actividad que analizando la empresa
como un todo homogéneo.

La investigaciéon econémica aplicada avanza hacia una integracion
de las tres dimensiones de desarrollo empresarial a las que hace refe-
rencia el grafico 1.1 en un modelo tnico. Para comprobar que es asi
basta con pasar revista a las publicaciones sobre economia interna-
cional de los ultimos cinco anos. En un trabajo extremadamente ilus-
trativo titulado Trade, FDI, and the Organization of Firms, Elhman
Helpman (2006) da cuenta, de forma detallada, sobre estas investi-
gaciones que explican la creciente globalizacién de la actividad eco-
noémica como el resultado de decisiones de las empresas sobre inte-
grar o separar en el propio pais o en un pais extranjero, y sobre el
sistema de incentivos que se aplicaran a los directivos de las distintas
unidades de gestiéon. El marco conceptual utilizado en estas investi-
gaciones supone la incorporacion de la dimension espacial al estu-
dio de las decisiones de fabricar o comprar y descentralizar o centra-
lizar que hasta fechas mas recientes habia quedado fuera. La impor-
tancia creciente de la globalizacién de la actividad econémica y el
desarrollo acorde de las empresas hacen prever una intensificacion
de las particularidades de la dimensién espacial en las teorias eco-

noémicas de la empresa.
1.5 Conclusion

La divisiéon del trabajo progresa y da lugar a ganancias de eficien-
cia que posibilitan un mayor nivel de bienestar social, en la medida

en que se acompana de facilidades para la colaboracién y el intercam-

bio entre especialistas. La ciencia econémica ha visto en el mercado
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la instituciéon capaz de hacer avanzar la especializacién y mejorar el
bienestar colectivo. Sin embargo, la importancia cuantitativa y cuali-
tativa de las empresas en las economias que se denominan genérica-
mente de mercado pone en duda la supuesta eficacia del mercado para
conseguir por si solo un funcionamiento organizado de sociedades de
especialistas. De esta observacién surge el interés académico por com-
prender la razén de ser y naturaleza de la empresa utilizando la mis-
ma légica de racionalidad que se aplica para explicar las caracteristi-
cas y el funcionamiento de los mercados. Esta conferencia resume las
principales contribuciones al estudio econémico de la empresa des-
de su papel de colaborar con el mercado en la soluciéon de los pro-
blemas de coordinacién y motivaciéon que surgen cuando se quiere
conseguir al mismo tiempo especializacién, intercambio y organiza-
cion. El apartado teérico se completa con una vision esquematica de
los referentes empiricos que han servido para contrastar las teorias y
para aprender el oficio de dirigir la empresa, en aquellos aspectos
que afectan, sobre todo, a su propia organizacién interna.

En la conferencia se pone de manifiesto que la teoria econémica
de la empresa converge en el tiempo hacia una visién de la empresa
donde ésta se describe como una economia en miniatura. Ello significa
explicar la empresa por las mismas razones que explican la interven-
ciéon del Estado en el conjunto de la economia: la presencia de efec-
tos externos en contextos de produccion e intercambio con elevadas
imperfecciones informativas. Cada empresa esta rodeada de merca-
dos que ofrecen oportunidades de salida de la relacién empresarial a
quienes voluntariamente aceptan contratar con ella para tener acce-
so a los bienes de capital de su propiedad. La propiedad de los acti-
vos no humanos es una palanca de poder con la que la empresa in-
fluye sobre los trabajadores, mientras que, el mercado, a través de
hacer efectiva la opcion de salida y aprovechar otras alternativas a las
que dedicar el capital humano, sirve de salvaguarda y proteccién fren-
te a eventuales abusos en el ejercicio de ese poder. La percepcion de
que la empresa y el mercado se complementan mutuamente sustitu-

ye a otra anterior que se crea al presentarlos como mecanismos
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excluyentes entre si en la funcién de organizar la producciéon y el
intercambio. Nadie ha desmentido que la empresa afronta costes de
gestion cuando crece en tamano y complejidad, lo cual obliga a pres-
tar atencion a la gestién 6ptima de su crecimiento, mientras el mer-
cado, con sus propios costes de funcionamiento, se ofrece como al-
ternativa. El siglo xx ha destacado la competencia institucional para
realizar funciones de coordinacién y motivacién en un proceso inten-
so de division del trabajo y la empresa, como institucion, afronta la
competencia de mecanismos alternativos.

La propuesta de Holmstrom de definir la empresa como una
subeconomia aparece a finales de siglo después de un largo periodo
de tiempo en el que prosperan dos lineas paralelas de pensamiento
tedrico sobre la empresa. Una de ellas es la que se origina en la vi-
sion que tiene Coase de la empresa en su obra pionera, segun la cual
la empresa queda delimitada por el alcance de la autoridad del em-
presario, y el concepto de autoridad es sinénimo de poder para diri-
gir la produccién a través de dar 6rdenes sobre lo que deben hacer o
no los trabajadores. Con el tiempo se clarifica el origen contractual
de la autoridad del empresario, una vez se reconocen las ventajas, en
términos de menores costes de transaccioén, de recurrir a los contra-
tos incompletos para gobernar la relacion de empleo. Igualmente se
consolida el criterio de unidad de direccion para delimitar las fronteras
de la empresa, mas alla de las fronteras juridicas, como ocurre, por
ejemplo, en los grupos de empresas. La otra visiéon sobre la empresa
hace hincapié en la personalidad juridica propia que le otorga el
Derecho y, con ello, la posibilidad de tener activos no humanos en
propiedad. Especial mencién merece, en este sentido, la consolida-
ciéon de la forma juridica de empresa que, en los paises anglosajones,
responde al nombre de «corporacién» y que en nuestro ordenamien-
to juridico se corresponde con la sociedad anénima por acciones. La
empresa queda definida ahora por los activos que tiene en propiedad, 1o
cual excluye a los activos no humanos en situaciones de no esclavi-
tud, pudiéndose separar en personas distintas la propiedad formal de

los activos y el control efectivo que se ejerce sobre los mismos.
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Tradicionalmente se han reconocido las ventajas que ofrece la
empresa con personalidad juridica propia, y la sociedad por acciones
en particular, cuando se trata de facilitar la acumulacién de capital
productivo, compartir riesgos y delimitar las garantias que respaldan
el cumplimiento de las obligaciones que la empresa contrae contrac-
tualmente con terceros (acreedores). Holmstrom sugiere que la ra-
z6m por la cual es la persona juridica de la empresa la que concentra
la propiedad de los activos no humanos es otra distinta, y tiene que
ver con las ventajas de concentrar la propiedad en la persona juridi-
ca de la empresa, frente a otras donde los trabajadores acuden a la
empresa cada uno con bienes de capital de su propiedad, para dise-
nar sistemas de incentivos mdas balanceados, mds coherentes y, en
definitiva, mas eficientes y efectivos con los que neutralizar los efec-
tos externos y las imperfecciones informativas. La vision mas integral
de Holmstrom incluye a los trabajadores, ademas del capital no hu-
mano, como partes integrantes de la empresa, que quedaban fuera
bajo la TDP; dificilmente se comprendera el alcance del poder de la
empresa sobre los trabajadores si no se observa como se ejerce real-
mente ese poder y si no se observan los efectos sobre la conducta de
los afectados.

Por otra parte, puesto que entre los derechos de una empresa esta
el de poseer en propiedad acciones de otra, la unidad de direccién
se extiende con frecuencia mas alla de los limites de la persona juri-
dica concreta, lo cual crea confusién sobre cudles son los activos que
estan detrdas como colateral o garantia de los contratos que cada per-
sona juridica suscribe con terceros, y aumenta los riesgos de expro-
piacion: téngase presente que Alchian y Demsetz y, mas tarde, Jensen
y Meckling, advierten de la necesidad de alinear los derechos de
decision sobre los activos con los derechos sobre la apropiaciéon de
las rentas residuales como condicioén para una solucién eficaz al pro-
blema de motivacién. Aunque la no superposiciéon exacta de la uni-
dad de direccion y la persona juridica de la empresa puede estar jus-
tificada por razones extraeconémicas, por ejemplo, cuando la empre-

sa multinacional debe abrir filiales en cada pais donde esta presente
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porque asi lo exigen las leyes nacionales, resulta recomendable evi-
tarla o, en su caso, clarificar de antemano las reglas que regulan las
relaciones entre empresas del mismo grupo y las de cada una con
terceros.

Finalmente, las mas recientes aportaciones a la teoria de la empre-
sa unifican, bajo un mismo esquema conceptual: a la autoridad, que
dota de poder a la direccién para influir sobre los trabajadores; a los
costes de transaccion, que dotan de contenido a la autoridad al im-
pedir el uso generalizado de los contratos completos; y a la propie-
dad de los activos no humanos que apalancan el poder y refuerzan
las garantias de que se respetaran los derechos de terceros, sobre
todo cuando éstos han realizado inversiones especificas cuyo valor el
mercado —y la consiguiente opcién de salida— protege de forma
imperfecta. Anddase a ello la dimension de la frecuencia en las rela-
ciones que da valor a la reputacién y a los contratos implicitos y se
tiene un bagaje intelectual completo para seguir avanzando en el

estudio de la empresa en el presente siglo.
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2 El siglo de la empresa:
la empresa en competencia

2.1 Introduccion

a empresa privada realiza su funcion de producir bienes y ser-
vicios para ser vendidos al mercado en condiciones de com-
petencia y de suficiencia financiera. Producir en competen-
cia significa que quienes compraran los bienes o servicios producidos
tienen a su disposicion varias alternativas (sustitutos préoximos) para
satisfacer las necesidades que desencadenan la decisiéon de compra.
Ademas, el numero y caracteristicas de las alternativas disponibles
cambian en el tiempo segin entran y salen empresas del mercado.
La suficiencia financiera determina que la empresa dependa de los
ingresos por la venta de los productos y de las aportaciones de los pro-
pietarios, para afrontar los costes en que incurre en la produccion.
Para que la competencia tenga consecuencias para las empresas que
no responden a las expectativas del mercado, es necesario que las
ayudas publicas no sean decisivas para su supervivencia. Puesto que
es de esperar que el propietario de la empresa s6lo aporte fondos
cuando tiene expectativas de recuperarlos con una rentabilidad ana-
dida, en ultima instancia la empresa privada depende de los ingresos
por la venta de la produccién al mercado para hacer frente a los
costes, incluido el retorno a las aportaciones del propietario.
El estudio de la empresa en competencia se interesa por conocer
los factores que determinan los resultados privados y sociales del com-
portamiento empresarial actuando en mercados donde opera el prin-

cipio de libre empresa, es decir, libre entrada al mercado y libertad
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para decidir sobre las variables que buscan hacer atractiva la oferta
que se dirige a los compradores. Esta conferencia presenta, bajo una
cierta perspectiva historica, los indicadores de resultados bajo los que
se valora la actuacién de la empresa desde la l6gica del interés priva-
do, asi como los factores externos e internos a la empresa que deter-
minan dichos resultados. Aunque, en menor medida, se hard referen-
cia también a indicadores de resultados relevantes para el conjunto
de la sociedad y sus determinantes.

En el siglo xx, el estudio académico de la empresa en competen-
cia se ha realizado bajo dos perspectivas principales, una anclada en
la teoria de los precios y los mercados, y otra anclada en los factores
explicativos de los beneficios empresariales. La primera tiene raices
en la microeconomia y se interesa por las propiedades en términos
de eficiencia estatica (corto plazo) y dinamica (largo plazo) de las
asignaciones de recursos, formacién de precios, innovaciones de pro-
ductos y procesos, en mercados con mas o menos empresas y mas o
menos barreras a la entrada y salida. Se trata del estudio de los mer-
cados en condiciones de monopolio y competencia imperfecta que
ha dado lugar a un cuerpo de conocimientos diferenciados bajo la
disciplina de la economia/organizacion industrial. El interés de
esta disciplina es positivo, describir y comprender el funcionamiento
de los mercados y, normativo, en lo que se refiere a las recomenda-
ciones de politicas publicas en el ambito de la politica industrial, la
regulacion y defensa de la competencia.

El segundo gran desarrollo alrededor del estudio de la empresa
en competencia tiene su arraigo en la direcciéon de empresas (man-
agement) y, mas concretamente, de la direccion estratégica. Su princi-
pal interés es explicar la heterogeneidad observada entre las empre-
sas incluso dentro de un mismo mercado empezando por las diferen-
cias en beneficios y la evolucion de esas diferencias en el tiempo. La
estrategia sintetiza la forma de competir y la expectativa de cualquier
empresa es que su estrategia se asiente en recursos y capacidades que
determinen una posicion competitiva superior en el mercado, la cual

se vera reflejada en unos beneficios también mas altos. La disciplina
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es, ante todo, normativa, en cuanto que ofrece recomendaciones a la
alta direccion de las empresas sobre la forma mas efectiva de obtener
beneficios con la formulacién y puesta en practica de la estrategia.
La direccién estratégica no acostumbra a pronunciarse sobre los po-
sibles conflictos entre riqueza social y riqueza privada a que dan lu-
gar ciertas practicas competitivas y, en general, supone que el éxito
de las empresas, en forma de beneficios elevados, es el resultado de
una superior dotacion de recursos y de una superior calidad del equi-
po de gestion que los ha acumulado en el tiempo.

La presente conferencia desgrana las aportaciones al estudio de la
empresa en competencia desde los intereses de la direcciéon de em-
presas, es decir, haciendo hincapié en los factores determinantes de
las diferencias observadas en los beneficios de las empresas, si bien el
marco conceptual que se utiliza en la exposicion es el propio de la
microeconomia. Es decir, en la medida de lo posible, las aportacio-
nes de la direcciéon estratégica al estudio de la empresa en competen-
cia, su comportamiento y los resultados alcanzados, se traduciran y se
interpretaran bajo las claves conceptuales de la economia industrial.
La basqueda de posiciones unicas de las empresas en el mercado (mo-
nopolio), que mueve el pensamiento académico de la direccién es-
tratégica, y el referente normativo de la competencia perfecta que
acostumbra a utilizar la economia industrial para juzgar la eficiencia
social de los mercados y las empresas, parecen estar en clara contra-
diccion y conflicto. Sin embargo, cuando se conjugan los elementos
estaticos (asignacion eficiente de los recursos existentes) y dinamicos
(acumulacién de nuevos recursos e innovacion) de la competencia,
las contradicciones son menos evidentes: el interés legitimo de las
empresas por conseguir cierto poder e influencia en los resultados
del mercado es necesario para que, gracias a ellos, existan incentivos
ex anle a innovar y a mejorar la calidad y/o reducir los costes de los
bienes y servicios producidos. En tltima instancia, la necesidad de
balancear eficiencia estatica y eficiencia dindmica complica la formu-
lacion de politicas de defensa de la competencia porque hace mas

dificil discernir sobre la concordancia o el conflicto entre las conductas
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de las empresas buscando hacer maximo su beneficio y los resultados
en forma de bienestar social que resultan de las mismas. Se impone
asi un compromiso a través de la competencia razonable o aceptable.

La exposicién posterior se inicia con una breve referencia a las
escuelas o teorias que han dado cuerpo a la estrategia como campo
de estudio dentro de la direcciéon de empresas. El segundo apartado
se centra en la aproximacién econémica al estudio de los determinan-
tes de las diferencias de beneficios entre las empresas de un merca-
do, tanto desde una perspectiva estdtica como dindmica en la que
interviene también la influencia del entorno general en la compe-
titividad de las empresas y como contrapartida en la competitividad
de las naciones. El apartado tercero explica los determinantes de la
competitividad y la forma de gestionarla en empresas cuyo recurso
estratégico es el capital humano incorporado a las personas como
resultado de inversiones previas en conocimiento; se proporciona asi
un primer acercamiento a la competencia y competitividad de la
empresa en la llamada sociedad del conocimiento que, se dice, susti-

tuye a la sociedad industrial.

2.2 Estrategia empresarial: sintesis

En su acepcion mas general, la estrategia de la empresa define
c6mo ésta se relaciona con el entorno del que forma parte. La direc-
cién estratégica estudia el proceso a través del cual la empresa for-
mula, lleva a la practica y controla (evalua y revisa) la estrategia. La
estrategia de la empresa es competencia de la direcciéon general por-
que condiciona la forma de actuar de toda la organizacioén y porque
incluye decisiones sobre los proyectos de inversion cuantitativa y
cualitativamente mas importantes. Se trata de una disciplina relativa-
mente reciente que surge en los anos setenta y se consolida en los
anos ochenta (Hofer y Schendel 1977). En una de las obras recopila-
torias de los primeros pasos de la disciplina, en la que intervienen los

autores mds representativos de la etapa fundacional (Rumelt et al.
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1994), se dice que forman parte de la estrategia de la empresa: la elec-
cion de las metas y objetivos de la organizacion; las decisiones sobre
los productos y servicios que se ofrecen al mercado; el diseno y la
configuracién de las politicas que determinan el posicionamiento de
la empresa para competir en los distintos productos-mercados; la elec-
cién del nivel apropiado de alcance y diversidad en los negocios don-
de participa; y el diseno de la estructura organizativa, sistema admi-
nistrativo y politicas utilizadas para definir y coordinar el trabajo den-
tro de la empresa.

Sobre todo en empresas grandes y complejas, la estrategia se es-
tructura en varios niveles: social, corporativo, de negocio y funcional.
La estrategia social se refiere a como la empresa define su relaciéon con
el entorno en su sentido mds amplio (social, politico y macroeconé-
mico); la estrategia corporativa da sentido y coherencia a los multiples
negocios en que participa la empresa cuando diversifica su actividad;
la estrategia de negocio define la forma de competir en un mercado
concreto y da coherencia a las distintas estrategias que se formulan en
el ambito del area funcional. En esta conferencia, la referencia a la
estrategia significara, salvo que se diga lo contrario, estrategia de ne-
gocio o estrategia competitiva. Ademas, quedan fuera de la exposicion
las decisiones que forman parte de la puesta en practica y el control
de la estrategia; estas decisiones se asientan en los mecanismos de
coordinacién y motivaciéon que se estudian en la primera conferencia.
En toda la exposicién nos referiremos a los indicadores de éxito em-
presarial a través de la denominacién genérica de beneficio, enten-
diendo que se trata de beneficio econémico, es decir, el que resulta
después de imputar los costes explicitos y los costes de oportunidad

(concretamente el coste del capital utilizado por la empresa).

2.2.1 Entorno y empresa

El pensamiento estratégico se ha interesado desde los inicios en
conocer los factores que explican las diferencias observadas en los
beneficios econémicos de las empresas. Genéricamente, los benéficos

se han explicado por la conjuncién de factores del entorno donde la
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empresa desarrolla su actividad y factores internos o especificos de la
empresa. Los autores que hacen propuestas en forma de modelos
explicativos de las diferencias de beneficios difieren unos de otros en
la selecciéon de las variables que se consideran relevantes para descri-
bir el entorno de la empresa y las variables propuestas para describir
la posicion relativa de la empresa en el mercado. El cuadro 2.1 resu-
me los modelos sobre determinantes de los beneficios empresariales
en los albores de la disciplina de la direccion estratégica.

El modelo de Harvard se recoge sobre todo en el libro pionero de
Andrews (1971), profesor en la escuela de negocios de esa Universi-
dad, continuacién de una linea de pensamiento sobre la funcion de
la direccién general de la empresa, en la que participa el autor junto
con otros colegas de Harvard, centrada principalmente en integrar y
dar coherencia a la gestion en las direcciones funcionales de la em-
presa (Business Policy). Anos antes, y bajo la inspiracién de la Escuela
de Carnegie Mellon y sus investigaciones sobre la racionalidad limita-

da, Ansoff (1965) propone una aproximacion a la formulacién de la

Cuadro 2.1 Determinantes de los beneficios empresariales
(1970-1980)

Modelo Factores externos Factores internos Peso relativo
Harvard, Carnegie ~Amenazasy Fortalezas y debilidad Similar
Mellon oportunidades Valores personales

Expectativas sociales

Boston Consulting  Crecimiento de Cuota de mercado Similar
la demanda relativa

McKinsey Multiples Muiltiples Ponderacion

subjetiva

PIMS Estructura y dinamica Coste, calidad, Para determinar

del sector cuota de mercado, empiricamente
recursos

Porter Cinco fuerzas Valor, coste, alcance  Determinados

competitivas conjuntamente

PIMS: profits impact market strategy.
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estrategia como un proceso de resolucién de problemas poco
estructurados. Para la Escuela de Harvard, 1a obtencion de beneficios
superiores por parte de una empresa pasa por definir una estrategia
que consiga el encaje adecuado entre sus fortalezas y debilidades in-
ternas y las amenazas y oportunidades que ofrece el entorno donde
se desenvuelve, ademds de asegurar el alineamiento interno de las
politicas funcionales. El llamado andlisis DAFO (debilidades, amena-
zas, fortalezas y oportunidades) arranca de estos trabajos.

Boston Consulting Group y McKinsey son empresas de consultoria
que realizan aportaciones a la estrategia a partir de modelos concep-
tuales desarrollados desde la practica profesional, es decir, sin una
base tedrica explicita y formalizada previa. Estos modelos de gestion
se visualizan en matrices de dos dimensiones también conocidas
como «carteras de negocios». Una de las dimensiones, generalmente
el eje de ordenadas, representa la valoracion del entorno, de menos
a mas favorable, mientras que la otra, el eje de abscisas representa la
posicion relativa que ocupa la empresa en el negocio respectivo. La
cartera de negocios mas famosa ha sido la del BCG (Boston Consulting
Group), llamada crecimiento-cuota de mercado. Para el BCG las opor-
tunidades de beneficio se explican por el crecimiento previsto en la
demanda del mercado (variable de entorno) y por la cuota de mer-
cado relativa de la empresa en el mercado (variable de empresa).
Con la tasa de crecimiento se aproxima la fase del ciclo de vida del
negocio y con la cuota de mercado la ventaja relativa en costes por
razones de economia de escala y experiencia. Las carteras de nego-
cios incluyen recomendaciones a las empresas sobre en qué negocios
es recomendable seguir invirtiendo y en qué negocios es recomenda-
ble desinvertir.

El proyecto PIMS (profits impact market strategy) aborda la pregunta
sobre los factores que determinan los beneficios empresariales desde
la aproximacién empirica. Para ello se postula una relacién entre, de
un lado, una variable de resultados como por ejemplo la rentabilidad
sobre activos o el margen sobre beneficios en cada negocio vy, del

otro, variables que describen el entorno del negocio (crecimiento,
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regulacioén, facilidad de entrada, concentracién, etc.) y variables que
recogen la situaciéon de la empresa en el negocio (por ejemplo, la
cuota de mercado) y/o decisiones de gestiéon (por ejemplo gastos en
I+D —investigacion y desarrollo— o en publicidad). Utilizando los da-
tos obtenidos directamente de los cuestionarios cumplimentados que
previamente se remiten a las empresas, se estima el modelo de regre-
sién que mejor explica los resultados a partir de las variables de entor-
no y de empresa seleccionadas. Segun el signo y significacion estadisti-
ca de los coeficientes de las variables explicativas se extraen recomen-
daciones sobre las actuaciones que hay que potenciar y las que es ne-
cesario reducir en aras a unos superiores resultados econémicos. Una
de las regularidades empiricas mas destacadas y mas valoradas en los
manuales de direccién de empresas fue la relacion positiva y entre be-
néficos (contables) y cuota de mercado de la empresa en el negocio.

La aproximacioén empirista estd afectada de serias limitaciones. Por
ejemplo, ignorar que las variables observadas son resultado de deci-
siones en las que las empresas han tenido en cuenta las posibles reac-
ciones de las demas a sus propias decisiones; cualquier recomenda-
cién de cambio en las decisiones pasadas debe hacerse anticipando
la reaccion del resto de las demas empresas a esa nueva decision. Por
otra parte, los autores que trabajan con los datos de PIMS no expli-
can adecuadamente otras regularidades empiricas dificiles de justifi-
car, al menos aparentemente, como por ejemplo la asociaciéon nega-
tiva entre resultados y gastos en I+D o gastos en publicidad. En reali-
dad, estos resultados muestran las limitaciones de los datos contables
para estudiar empiricamente los determinantes de los resultados
empresariales: las empresas contabilizan los gastos en I+D como cos-
tes del ejercicio y, por ello, la empresa que mas gasta muestra un
menor beneficio contable en el ejercicio.

El proyecto PIMS aborda el estudio de los determinantes de los
beneficios empresariales sin fundamentos teéricos expresos a la hora
de justificar las variables seleccionadas o interpretar los resultados,
aunque la lista de variables propuestas para explicar los beneficios

(concentracion del mercado, cuota de mercado) coinciden con las
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habituales en los estudios empiricos de la economia industrial sobre
competencia y bienestar. Estas variables explicativas son también el
antecedente a la aplicacién explicita y mas rigurosa del marco con-
ceptual de la economia industrial al estudio de los determinantes del
beneficio empresarial que realiza Porter (1980) en su libro Competitive
Strategy. Para Porter, la explicaciéon de por qué las empresas difieren
en sus beneficios debe tener en cuenta, de un lado, el mayor o me-
nor atractivo de la industria en la que cada una desarrolla su activi-
dad y, del otro, la posicion competitiva relativa de la empresa dentro de
la industria, es decir, en qué medida a través de su forma de compe-
tir se protege mejor o peor de la competencia general a que se ve
sometida en el mercado al que pertenece. Para identificar las cinco
fuerzas que determinan el atractivo de la industria, Porter se inspira
en los factores que, desde la economia industrial se proponen para
evaluar el grado de competencia en una industria: competencia en-
tre empresas establecidas, la amenaza de nuevos entrantes, el poder
negociador de clientes, el poder negociador de proveedores y la
amenaza de los productos sustitutivos. Cuanto mas intensamente se
manifiesten las fuerzas mds intensa sera la competencia, menores las
oportunidades de beneficios medios en la industria y menor el atrac-
tivo industrial. Por otra parte, la empresa responde a estas fuerzas
disenando y llevando a la practica su propia forma de competir (es-
trategia genérica) que puede ser en forma de menor coste, mayor
valor para el cliente o posicionamiento en un nicho de mercado in-

expugnable.

2.2.2 Recursos y capacidades

La aportaciéon de Porter al estudio de la estrategia competitiva se
critica bajo el argumento general de que hace excesivo hincapié en
la importancia de los factores de la industria, las cinco fuerzas, a la
hora de explicar los beneficios de las empresas, ignorando, o no des-
tacando lo suficiente, la relevancia de los factores internos de la pro-
pia empresa. En otras palabras, dentro de una misma industria existe

una gran heterogeneidad entre los beneficios de las empresas y que
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esa heterogeneidad se mantenga o no con el tiempo difiere entre
unas industrias y otras. Para los criticos de Porter el modelo de atrac-
tivo de la industria es insuficiente cuando se trata de explicar la he-
terogeneidad empresarial y su persistencia en el tiempo. Las criticas
dan pie a una propuesta metodologica alternativa a las cinco fuerzas
llamada la teoria de los recursos y capacidades. Podria decirse que los
recursos y capacidades aportan una visién explicitamente dinamica al
estudio de la heterogeneidad empresarial, donde lo relevante es el
stock o dotacién de recursos con que cuenta la empresa para compe-
tir y el hecho, constatado, de que la acumulacién de activos produc-
tivos requiere un tiempo porque en el proceso se incurre en costes
de ajuste para hacer productivas las nuevas inversiones. Estos costes de
ajuste impiden la imitacién instantinea de aquellos recursos produc-
tivos que se demuestran valiosos por parte de empresas que no los
tienen, lo cual a su vez otorga ventajas a quienes los han invertido
primero.

La terminologia «Vision de la empresa desde los recursos» (resource
based view of the firm, RBV) se introduce en el ano 1984 por Wernerfelt,
en un articulo que publica en la recientemente aparecida Strategic
Management Journal, revista de referencia en la disciplina de la direc-
cion estratégica. La RBV se nutre de aportaciones de economistas que
estudian los mercados y las empresas en situacion de desequilibrio (en
contraste con la economia industrial que tiende a concentrarse en las
propiedades del equilibrio). Entre ellos, Penrose (1959), la teoria del
crecimiento empresarial; Nelson y Winter (1982), la explicacion evo-
lutiva de la empresa; Schumpeter (1942), innovacién y destruccion
creativa; Hayek (1937), divisién y expansion del conocimiento. El
cuadro 2.2 reproduce casi, literalmente, una de las propuestas mas
representativas sobre como se ha configurado la disciplina de la Di-
reccion Estratégica después de los anos ochenta. La primera de las
bases tedricas de la disciplina que aparece en el cuadro 2.2 es la de
las cinco fuerzas de Porter a la que ya se ha hecho diferencia; noétese
que los autores del cuadro mencionan s6lo los condicionantes estruc-

turales de los beneficios de la empresa (que en el cuadro se denomi-
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nan «rentas»), eludiendo cualquier reconocimiento a las fuentes de
heterogeneidad empresarial a las que alude Porter cuando introduce
el concepto de estrategias competitivas genéricas.

La segunda escuela de pensamiento que aparece en el cuadro 2.2
incluye las aportaciones a la estrategia desde la teoria de juegos. Esta
propuesta es discutible porque, en realidad, la dicha teoria es una
metodologia de andlisis para estudiar el comportamiento de los agen-
tes y los resultados individuales y colectivos que resultan del mismo,
en cualquier contexto de colaboracién y conflicto. Se trata, por tan-
to, de una metodologia instrumental que cruza disciplinas, no de un
cuerpo de conocimientos tedricos que definen una disciplina concre-
ta. Al presentar la teoria de juegos como una alternativa mas cuando
se trata de adoptar un marco conceptual para el estudio de la estra-

tegia, Teece, Pisano y Shuen sugieren que, al elegir cualquiera de las

Cuadro 2.2 Determinantes de los beneficios empresariales después de 1980

Modelo Raices Autores Naturaleza Unidad  Estructura Puntos
intelectuales estrategia rentas analisis  mercado focales

Atenuar Mason Porter Chamberlain  Industrias Exégena  Estructura

fuerzas Bain empresas mercado

competi- productos posicion

tivas competitividad

Conflicto ~ Machiavelo Ghermawat Chamberlain Empresas Endégena Interaccion

estratégico Shelling Shapiro productos estratégica
Cournot Branderburge
Nash Nalebuff
Harsanyi
Perspectiva Penrose Rumelt Ricardianas Recursos Endégena Fungibilidad
recursos Selznick Chandler activos
Christensen Wernerfelt
Andrews Teece

Perspectiva Schumpeter Dosi, Teece, Schumpeterian Procesos, Endégena Acumulacién

capacidades Nelson Winter, posiciones, activos
dindmicas  Winter Hamel caminos Capacidad
Teece Prahalat, de réplica
Diericks, No imitacion

Cool, Porter

Fuente: Adaptado de Teece, Pisano y Shuen (2007).
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otras propuestas conceptuales, queda excluida la posibilidad de utili-
zar la teoria de juegos para el estudio de la competencia estratégica.
Teniendo en cuenta que la teoria de juegos se ha desarrollado en los
altimos anos principalmente como parte del estudio de los problemas
que han interesado a la economia industrial (véase, a modo ilustrati-
vo, el libro de Tirole 1988), la paradoja a la que se refiere Ghemawat
(1997) en su libro de que la economia industrial influye mucho mas
en la disciplina de estrategia en los anos ochenta que en los anos
noventa, podrd explicarse como la consecuencia de propuestas
metodolégicas donde la teoria de juegos se plantea como una alter-
nativa excluyente.

La perspectiva de «recursos y capacidades» propone una gestion
de la empresa que tome como punto de partida la dotacién de stock
de recursos que posee (en forma de activos especificos y factores de
produccién como patentes, marcas, base de clientes, recursos huma-
nos), asi como sus capacidades distintivas (aquello que la empresa
hace mejor que los competidores) en la formulacién de la estrategia
y de las alternativas de crecimiento. Queda fuera de la disciplina el
analisis de las condiciones de competencia y rivalidad que determi-
nan el atractivo de la industria seguin Porter. La perspectiva de recur-
sos y capacidades al estudio de la estrategia se ha planteado como
alternativa a la perspectiva basada en el «posicionamiento estratégi-
co» de Porter, aunque en nuestra opinion se trata de aportaciones
que se complementan mutuamente como mas adelante pondremos
de manifiesto. En la ultima fila del cuadro 2.2 incluye la escuela de
las capacidades dinamicas que hace hincapié en la importancia para
el éxito competitivo de una renovaciéon permanente de las capacida-
des y los recursos disponibles, como garantia para hacer frente con
éxito a los cambios externos.

La referencia a propuestas conceptuales y metodolégicas para el
estudio de la estrategia en los ultimos treinta anos no estd completa
sin incluir, al menos, dos aportaciones adicionales: el libro Co-opetition
de Nalebuff y Branderburger (1996) y el libro Information Rules de

Shapiro y Varian (1999). El primero incorpora dos elementos distin-
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tivos importantes al estudio de la empresa en competencia, destaca-
dos por los propios autores: la importancia de saber combinar coope-
raciéon y competencia para formular estrategias exitosas, y las oportu-
nidades para mejorar la calidad de las decisiones estratégicas que
ofrece la teoria de juegos. Para Nalebuff y Branderburger, el estudio
de los mercados y la formulacién de estrategias se ha centrado tradi-
cionalmente en las relaciones entre «competidores», ignorando la
relacion entre «complementadotes». Dos empresas son competidoras
si, al mejorar la aportacién que una de ellas realiza al mercado, la
otra ve reducido el valor de la aportaciéon propia. Las empresas se
relacionan habitualmente con competidores pero también es frecuen-
te la relaciéon entre ellas que responde a la complementariedad, en
el sentido de que cuando una empresa mejora su aportacién al mer-
cado, las otras empresas aumentan el valor de la suya (por ejemplo,
el valor de un paquete de software informdtico aumenta con la capa-
cidad del hardware con el que se maneja y viceversa, mejor software
aumenta el valor del hardware existente). Cualquier empresa puede
encontrar «complementadotes» entre sus clientes, sus proveedores y
entre los propios competidores. Las relaciones entre complemen-
tadotes debe ser de cooperacion, porque lo que aporta cada uno
contribuye a hacer mas valioso para el consumidor el producto com-
binado, pero también de competencia porque cada uno no es indife-
rente a como se reparte la aportacion total, de ahi que el libro
recomiende aprender a competir y a colaborar a la vez. Desde la
perspectiva metodologica, la teoria de juegos que mejor se adapta al
estudio de la cooperacion y el conflicto entre los agentes de un mer-
cado es la que combina a la vez juegos de tipo cooperativo y juegos
de tipo competitivo.

La obra de Shapiro y Varian aborda las peculiaridades estructura-
les y las implicaciones para la competencia estratégica entre las em-
presas que producen y comercializan bienes informacionales (cual-
quier bien que pueda digitalizarse). El libro aparece en pleno auge
de las TIC y en un momento en el que la llamada «<nueva economia»

hizo pensar en la obsolescencia del pensamiento econémico recibi-
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do. Precisamente, una de las frases afortunadas del libro, plenamen-
te confirmada por acontecimientos posteriores, es que la tecnologia
cambia en el tiempo pero las leyes econémicas permanecen. La rele-
vancia de este libro estd justificada por la importancia que han adqui-
rido los mercados de bienes informacionales en las economias desa-
rrolladas debido a los avances tecnolégicos relacionados con Internet
y otros tratamientos de tecnologias en red; por las singularidades que
presenta la estructura y la conducta de las empresas debido a las
peculiaridades de la informacién como bien econémico (estructura
de costes, proteccion de la propiedad intelectual, bien de experien-
cia, saturacion); y por las peculiaridades de la tecnologia que hace
posible almacenar, buscar, recuperar, copiar, filtrar, visualizar, trans-
mitir y recibir informacién (competencia entre sistemas, que integran
productos complementarios, costes de cambiar y situacion de atrapa-
do, estandares y externalidades de red). Las TIC han penetrado en
los sectores tradicionales y han alterado las condiciones de competen-
cia en los mismos. Las valoraciones de lo que ha supuesto este avan-
ce tecnologico para la forma de competir en los mercados, en gene-
ral, son innumerables; entre ellas destacamos el trabajo de Porter

(2001) sobre estrategia empresarial en la era de Internet.

2.2.3 Evidencias empiricas

La aproximacion desde los recursos y capacidades al estudio de la
estrategia impulsa nuevas investigaciones empiricas sobre determi-
nantes de los beneficios empresariales. Resulta imposible resumir
aqui todos los trabajos publicados con este objetivo o siquiera los mas
representativos. Nos limitaremos a exponer tnicamente una linea de
investigacion y algunos de sus resultados mas relevantes. La linea en
cuestion es la que trata de averiguar la importancia relativa de los
factores propios de la empresa frente a los factores propios de la in-
dustria, para explicar la variabilidad ex post observada en los benefi-
cios de empresas que operan en distintas industrias. Cuando la base
de datos se extiende a varios periodos, el analisis se completa con la

pregunta adicional sobre la convergencia o no de los beneficios ha-
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cia un nivel de beneficio tnico para todas las empresas. Esta conver-
gencia seria lo esperable en el supuesto de que la competencia logra-
ra el objetivo de erosionar los beneficios superiores y el cierre de
empresas o la disminucién de capacidad eliminara del mercado a
aquellas que no alcanzan los beneficios minimos para alcanzar el
coste del capital.

Detras del interés por descubrir si la variabilidad observada en los
beneficios obedece mas a factores propios de la industria o, en cam-
bio, se explica en mayor medida por factores propios de la empresa,
subyace una pregunta de mas alcance. En efecto, el modelo de las
fuerzas competitivas de Porter atribuye las diferencias en los benefi-
cios de las empresas a las caracteristicas de la industria a la que per-
tenecen (nivel de atractivo de la industria inversamente relacionado
con la intensidad con la que se manifiestan las cinco fuerzas). La
teoria de los recursos y capacidades sostiene, en cambio, que las ba-
ses de la heterogeneidad en los resultados de las empresas estara en
las caracteristicas propias de las empresas de manera que sera mas
importante la dispersion y variabilidad de resultados entre las empre-
sas de una misma industria que la dispersién en los valores medios
de beneficios entre unas industrias y otras. Por otra parte, la conver-
gencia o no de los beneficios con el tiempo hacia una norma comun
para cualquier empresa e industria informard sobre si las empresas
que obtienen beneficios mas altos, en un momento en el tiempo, son
capaces de preservar esa diferencia o, por el contrario, la reaccion de
las rivales termina por erosionarla.

La evidencia publicada (Rumelt 1991; McGahan y Porter 1997;
Bou y Satorra 2007) aporta los siguientes resultados: a) el factor em-
presa tiende a explicar una mayor fracciéon de la variabilidad de los
beneficios que el factor industria; b) los beneficios tienden a conver-
ger en el tiempo pero la convergencia es relativamente lenta y no
lleva a una norma comun, sino que el valor de convergencia difiere
entre empresas e industrias; ¢) la rapidez de la convergencia y las
diferencias entre los valores de convergencia son distintos entre em-

presas y entre industrias; d) en general, en la variabilidad observada
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en los beneficios tiene una importancia relativa mayor la parte tran-
sitoria que la parte permanente de esa variabilidad; ¢) la parte transi-
toria tiene mds importancia que la parte permanente a la hora de
explicar la variabilidad observada que se explica por factores de em-
presa; lo contrario ocurre en la parte de variabilidad atribuible a la
industria donde la parte permanente es mas importante que la tran-
sitoria.

Las evidencias empiricas se han interpretado como evidencias a
favor de las tesis de la teoria de los recursos y capacidades y, por tan-
to, contrarias a las tesis de Porter al observarse menos variabilidad
entre industrias que entre empresas dentro de Ia misma industria. Sin
cuestionar el impacto de estas evidencias empiricas a la hora de re-
orientar la investigacién sobre los factores determinantes de los be-
neficios desde la industria a la empresa, la valoracion de las mismas
debe hacerse con cuidado por las siguientes razones: primera, la
medida de beneficios utilizada es la rentabilidad del capital invertido
calculada a partir de datos contables de las empresas; esta medida es
discutible por al menos dos razones, aparte de los problemas propios
de valoracion de los activos a precios histéricos y no a precios corrien-
tes o de reposicion: las empresas no maximizan la rentabilidad de la
inversion sino el beneficio y el beneficio econémico no esta determi-
nado hasta que se tiene en cuenta el coste de oportunidad de los
recursos invertidos. Los estudios empiricos no han tenido en cuenta
diferencias en el coste del capital de las empresas como factores ex-
plicativos de las diferencias observadas en la rentabilidad.

Segunda, la industria no es siempre una buena aproximacion al
mercado relevante de las empresas. Entre las fuerzas competitivas,
Porter incluye la amenaza de los productos sustitutivos que no perte-
necen a la industria pero si forman parte del mismo mercado. Las
industrias que se desgrana en la CNAE (Clasificaciéon Nacional de
Actividades Econémicas) no tienen en cuenta los productos sustitu-
tivos (por ejemplo, encontramos la industria de los envases de laton
y la industria de los envases de vidrio y de cartéon cuando, en reali-

dad, todas estas industrias constituyen un mismo mercado porque los

98



LA EMPRESA EN COMPETENCIA

productos son sustitutivos en satisfacer la necesidad). Tampoco se tie-
ne en cuenta el alcance geografico de los mercados; esto afecta sobre
todo a empresas que realizan una actividad importante en negocios
exteriores o a empresas de servicios personales para las que el merca-
do relevante es el mercado local. En suma, las investigaciones resena-
das apenas se preocupan por distinguir entre industria y mercado
cuando son dos conceptos diferentes; para los objetivos de la investi-

gacion lo relevante es el mercado no la industria.

2.3 Economia de la competencia estratégica

La economia industrial ha evolucionado de forma importante en
los ultimos treinta anos. La principal novedad en la evolucion de la
disciplina ha sido dar mas importancia a la conducta de las empresas
para estudiar los factores dinamicos de la competencia, aprovechan-
do las posibilidades que ofrece para ello la teoria de juegos. Cuando
Porter escribe su primer libro, la economia industrial esta todavia
anclada en la premisa de que la estructura de la industria (concen-
tracion) determina la conducta de las empresas (si la concentracion
es alta, las empresas coordinan sus decisiones para comportase como
un monopolio, mientras que, si es baja, competirdn intensamente
entre si) de manera que los resultados de la industria quedan total-
mente determinados por su estructura. Las leyes de defensa de la
competencia asumen esta premisa y su principal objetivo es perma-
necer vigilantes y actuar para que las industrias no se concentren
hasta el punto de eliminar la rivalidad entre las empresas o crear ele-
vadas barreras a la entrada. Los criticos de las cinco fuerzas cuestio-
nan su validez porque no estan de acuerdo en que la estructura de la
industria anula la conducta de las empresas e impide a cada una for-
mular estrategias competitivas diferenciadas de las del resto. Sin
embargo, la critica no es del todo correcta porque Porter acompana
su propuesta de analisis industrial con otra propuesta sobre las estra-

tegias competitivas (llamadas estrategias genéricas) que deben permi-
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tir a las empresas defenderse de las presiones homogeneizadoras de
las cinco fuerzas.

El cambio metodolégico en la economia industrial a partir, sobre
todo, de los anos setenta se aprecia en los contenidos de libros como
el de Tirole (1988). La nueva aproximacion al estudio de la forma-
cién de precios y a los determinantes del beneficio de las empresas
adopta la metodologia de la teoria de juegos lo cual significa colocar
la conducta de las empresas en el centro de los estudios sobre el fun-
cionamiento de los mercados. La teoria de juegos se asienta en tres
pilares: racionalidad, interdependencia y equilibrio. Racionalidad sig-
nifica que los agentes actian de forma coherente con lo que les dic-
tan sus preferencias o, por lo menos, lo intentan dentro de las limi-
taciones fisiologicas que les afectan. Interdependencia significa que los
pagos que espera conseguir cada jugador dependen de sus propias
acciones y de las acciones de los demas (lo contrario de la situacién
de precio aceptante propia de la competencia perfecta); la interde-
pendencia puede ocurrir en situaciones de coincidencia de objetivos
(juegos de coordinacion) y en situaciones de conflicto de objetivos entre
los agentes (juegos competitivos). El equilibrio es la forma de definir
la solucion del juego; generalmente se corresponde con vectores de
estrategias, una para cada jugador (agente), en las que nadie tiene
interés personal en modificar su comportamiento si los demads tam-
poco lo hacen.

La teoria de juegos se ha demostrado especialmente tutil para es-
tudiar las empresas en competencia porque en las condiciones de
imperfeccion que acostumbran a dominar en los mercados resulta rea-
lista suponer racionalidad, interdependencia y existencia de equili-
brio que justifican la aplicacién de la metodologia. En efecto, el ob-
jetivo de hacer maximo el beneficio es una buena descripcion de la
racionalidad de las empresas; el nimero de empresas entre las que
se desarrolla la competencia es, en muchos casos, reducido y la inter-
dependencia inevitable; por ultimo, existen descripciones realistas de
las condiciones de la tecnologia y mercado para las que es posible

llegar a equilibrios como, por ejemplo, el equilibrio Nash. En sinte-
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sis, la teoria de juegos aporta las bases de terminologia, marco con-
ceptual, supuestos y proceso logico-deductivo que unifica la aproxi-
macioén al estudio de los mercados en condiciones de competencia im-
perfecta, donde existe un lugar para el pensamiento y la accién estra-
tégica como forma de alterar los resultados del proceso competitivo
en aras a un mayor beneficio particular. El esquema 2.1 sintetiza el
marco conceptual para el estudio de la competencia entre empresas,
que ofrece la actual economia industrial a quienes se interesan por
descubrir los factores que explican los beneficios de las empresas y
su evolucién en el tiempo.

El bloque central representa la conducta de las empresas (estrategia),
resumida en las principales variables de decisiéon con las que la em-
presa puede influir en el desarrollo de la competencia y en el resulta-
do final. Las variables se agrupan en funcién del tiempo necesario
para poder modificarlas. El precio es una variable de corto plazo por-
que, en general, la empresa puede modificarlo sin grandes dilaciones

de tiempo. Las variables de medio plazo son la capacidad de produc-

Esquema 2.1 Marco conceptual para el estudio de la competencia estratégica
desde la economia industrial

Cambio en tecnologia y preferencias

v i
Estructura Estrategia Resultados
Tecnologia Capacidad Privados
I+D (beneficio)
Preferencias Precio Publicidad
Organizacién Sociales
Numero . L (bienestar)
d Diferenciacion
e empresas
Regulacion
corto plazo medio plazo largo plazo
i i

Entrada de nuevas empresas

Fuente: Adaptado de Tirole (1988).
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cion y la diferenciacion o posicionamiento del producto. Ya, a largo
plazo, la empresa puede alterar sus posibilidades de produccién o la
atraccién de las marcas en el mercado a través la investigacion, el desa-
rrollo y la publicidad. La organizacion interna también puede ser una
variable competitiva de largo plazo en cuanto a través de ella se asegu-
ra la motivacion y la eficacia en la puesta en practica de la estrategia.

Las flechas que conectan las variables de decisién indican que las
consecuencias de las decisiones de cada variable estaran condiciona-
das por las decisiones que se han tomado previamente sobre las varia-
bles de plazo mas largo. Es decir, la empresa adquiere o desarrolla una
tecnologia a partir de la cual decide la capacidad de produccion; la
posterior decision sobre el precio vendra condicionada por la capaci-
dad de producciéon disponible que, para modificarse, podra requerir
mas desarrollo tecnolégico y mas decisiones de capacidad. Desde el
punto de vista de la solucién del proceso de decision como un juego
competitivo, que determinard la estrategia que se debera seguir como
secuencia encadenada de decisiones, en general, contingentes o con-
dicionadas a las actuaciones previas de los rivales, la forma de proce-
der es justamente la inversa de la descrita, es decir que para encon-
trar la estrategia 6ptima se seguira el proceso de induccién hacia atras:
primero, cada empresa decide sobre el precio en competencia con
otras empresas hasta determinar un equilibrio donde el beneficio
depende de la capacidad (diferenciaciéon o posicionamiento); en la
etapa siguiente, la competencia se desarrolla a través de las variables
de capacidad (diferenciacién), de tal manera que, en el nuevo equili-
brio, los beneficios de las empresas ya s6lo dependen de las variables
de largo plazo; finalmente, la competencia se concreta en estas varia-
bles que tienen el proceso de acumulacién mas largo. La complica-
cion técnica de resolver estos problemas, con el fin de tener cierta
capacidad de prediccion sobre el equilibrio en la industria, es parti-
cularmente alta, sobre todo porque las variables de largo plazo son las
variables de stock a las que la teoria de recursos y capacidades atribuye
el origen de las ventajas competitivas sostenibles (Dierickx y Cool
1989).
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La complicacién se hace atin mayor cuando la conducta (estrate-
gia) se interrelaciona con la estructura y con los resultados. La estruc-
tura incluye los elementos mas permanentes del entorno bajo el que
se decide sobre las variables de conducta. En el esquema 2.1, el en-
torno incluye la tecnologia, las preferencias, el nimero de empresas
y la regulacién. Sin embargo, al permitir que las empresas tomen de-
cisiones sobre I+D, publicidad y otras variables de largo plazo, se es-
tan creando condiciones para que la tecnologia, las preferencias y el
numero de empresas cambien en el tiempo, lo cual desvirtda la con-
dicién de estructurales que se atribuye a estas variables. En otras pa-
labras, con un horizonte temporal largo, todas las variables terminan
siendo enddégenas, lo cual complica atiin mas la posibilidad de encon-
trar relaciones causales sobre los determinantes ultimos de los resul-
tados privados y sociales que pueden darse en un mercado. Las previ-
siones de resultados privados (beneficios), interesan sobre todo a las
empresas que compiten en el mercado, mientras que los sociales
(bienestar), interesan sobre todo a las autoridades publicas. Lo dicho
sobre el caracter endoégeno de todas las variables que aparecen en el
esquema 2.1 ayudard a comprender la dificultad para detectar los fac-
tores de éxito que busca la direccion de empresas y también la difi-
cultad para discernir entre eficiencia estatica (bienestar a corto pla-
zo) y dindmica (bienestar presente y futuro descontado) que se nece-
sita para formular las politicas 6ptimas de defensa de la competencia
(obviamente, estas ultimas solo seran necesarias cuando el bienestar
privado de equilibrio se alcance con decisiones distintas de las que
requiere el maximo bienestar social y el coste de aplicar las politicas

no sea elevado).

2.3.1 Creacion y reparto de riqueza

Ilustramos el funcionamiento de la competencia entre empresas y
sus consecuencias en términos de resultados privados y sociales, a
través de ejemplos sencillos con el fin de comprender mejor el men-
saje que esta implicito en el esquema 2.1. La economia se interesa

por los mecanismos descentralizados que alinean la racionalidad in-
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dividual y la racionalidad colectiva, es decir, lo que cada agente per-
sigue en su comportamiento libre y lo que interesa conseguir desde
el punto de vista social. La libre competencia entre empresas per-
mite a éstas decidir con libertad sobre las variables con las que trata
de alterar a su favor las decisiones de los compradores; si supone-
mos que las empresas deciden para maximizar su beneficio, es posi-
ble replicar ex ante el resultado previsible de su comportamiento
real y evaluar las consecuencias desde un punto de vista social a
través de medir la riqueza que se crea como resultado de esa dina-
mica competitiva.

Desde un punto de vista econémico, la riqueza creada con la pro-
duccién de bienes y servicios es igual a la diferencia entre el valor y el
coste social de esa produccion. El valor de los bienes y servicios se relacio-
na con la utilidad que proporciona a quienes los consumen, la cual a
su vez se traduce, a efectos operativos, en disposicion a pagar. En la
utilidad/disposicién a pagar intervienen tanto elementos objetivos
relacionados con la calidad o funcionalidad del bien, como elemen-
tos psicologicos o emocionales ligados al consumo. El coste se refiere
al coste de oportunidad de los recursos empleados en esa produccion,
entendiendo por coste de oportunidad la menor cantidad que se
deberia pagar por esos recursos para que quien los posea estuviera
dispuesto a emplearlos en esa produccién renunciando con ello a usos
alternativos. El término social se utiliza para tener en cuenta la posibi-
lidad de efectos externos en el consumo o en la produccion, afectado
al bienestar de otros agentes que no estan participando directamente
en la producciéon o en el consumo (por ejemplo, polucién, consumo
de recursos naturales, difusiéon de conocimiento nuevo, etc.). En esta
conferencia, los efectos externos se consideran insignificantes y la
utilidad/valor y coste privados coinciden con los sociales.

La economia indaga sobre las condiciones que inducen a hacer
maxima la riqueza creada con los recursos y la tecnologia disponibles
(de manera que cualquier asignacioén de recursos que lleve a riqueza
creada negativa debe evitarse porque es mejor en ese caso no produ-

cir), asi como las condiciones que estimulan la mejora en la tecnolo-
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gia, los recursos y los procesos para que la riqueza creada crezca de
forma sostenida en el tiempo. La disposiciéon para pagar resulta de
las preferencias (utilidad) de los consumidores compradores, mien-
tras que los costes de oportunidad de los recursos productivos vienen
dados por los precios a los que se compran en los mercados. La
empresa calcula el coste de oportunidad de su produccién a partir
de los precios y cantidades de recursos utilizados, para después ofre-
cer el producto a los clientes procurando conseguir el mejor precio
posible. A través de la apropiacién privada del beneficio que se obtie-
ne de la venta (diferencia entre el precio al que se vende y el coste
que se soporta) se inducen incentivos a que las empresas se orienten
a crear riqueza y bienestar.

A continuacion se explica la relacién entre riqueza creada y bene-
ficio, mostrandose el funcionamiento del proceso competitivo y sus
efectos sobre el reparto final de la riqueza creada. Para ello nos apo-
yaremos en las herramientas de analisis que son habituales en la eco-
nomia. El grafico 2.1 muestra, en el formato habitual de oferta y
demanda de un mercado, el potencial de riqueza que determinan la
comparacion entre valor (demanda) y coste (oferta), para diferentes
cantidades de produccion por unidad de tiempo.

La funcién que determina el valor/disposicion para pagar por
cada unidad producida, decrece al aumentar el nimero de unidades;
esta hipoétesis se sustenta por el supuesto contrastado de las utilida-
des marginales decrecientes (la disposicion a pagar o utilidad margi-
nal de un bien disminuye con el nimero de unidades del mismo ya
consumidas). Cuando se trata de un bien que cada persona consume
en una unidad y los consumidores valoran de forma diferente la uti-
lidad que proporciona el bien, ordenando a los consumidores poten-
ciales desde el que lo valora mas y, por tanto, esta dispuesto a pagar
mas por la unidad del bien, hasta quien lo valora menos, también se
llega a la funcién decreciente de valor por unidad que aparece en el
grafico 2.1. La funcién horizontal paralela al eje de abscisas es el coste
unitario de produccién, supuesto constante y expresado en valores de

oportunidad de los recursos consumidos en la produccién.
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Grafico 2.1 La riqueza potencial en un mercado
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La riqueza creada en el mercado, descrita en el grafico 2.1, se hace
maxima en el punto donde el valor de la ultima unidad consumida
se iguala al coste unitario de oportunidad. El valor de esa riqueza
potencial se representa en la figura por el triangulo entre las funcio-
nes de valor y coste unitarios. Ir mds alld de ese punto con la produc-
ci6n significa que el valor de la unidad producida es inferior a lo que
vale lo que se deja de producir en otra parte de la economia y, por
tanto, se destruye riqueza. Por otra parte, una produccién por deba-
jo de Q¥ significa que en el mercado hay compradores que valoran el
consumo del bien por encima de lo que la sociedad sacrifica con su
produccién, y en consecuencia, es posible crear mds riqueza aumen-
tando la produccion.

La riqueza potencial del mercado es igual a la suma de las dife-
rencias entre valor y coste para cada una de las unidades consumidas

hasta Q*. Es de esperar que la riqueza evolucione en el tiempo segin
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cambian la disposicién a pagar y los costes de oportunidad. Los com-
pradores aumentan la disposicion a pagar si el producto o servicio
mejora en algunas de las dimensiones que proporcionan utilidad
(mas prestaciones econémicas, mas funcionalidad o mas recompen-
sas psicologicas). También cuando se reducen los productos sustitu-
tos disponibles o cuando aumentan los productos complementarios.
El aumento del tamano del mercado relevante por expansiéon geogra-
fica, por crecimiento vegetativo o por aumento en la renta per capita,
implican mas riqueza potencial porque aumentan los compradores
potenciales o la cantidad que consume cada uno. La reduccién de los
costes de oportunidad por innovaciones de proceso, mejora de la efi-
ciencia productiva o reducciones en los precios de los inputs utiliza-
dos en la produccién, también llevan a un aumento de la riqueza
potencial.

La riqueza potencial es un referente teérico que se determina a
partir de las preferencias de los consumidores, las tecnologias dispo-
nibles de produccién y la dotacién de recursos primarios de la eco-
nomia. Lo técnicamente posible constituye el referente sobre lo que
es posible conseguir para unas preferencias y una tecnologia dadas.
Pero la economia diferencia entre la riqueza potencial y la riqueza
real que resulta de anadir a la tecnologia y las preferencias el marco
institucional en que éstas se desenvuelven. En el presente contexto
nos interesa conocer la riqueza que realmente se consigue bajo el
marco institucional de la libre empresa que combina libertad contrac-
tual y propiedad privada. En este entorno institucional, los precios
senalan la escasez o abundancia relativa de cada bien o servicio y dan
una media del premio que se puede conseguir aumentando la pro-
duccién de lo que falta y disminuyéndola de lo que sobra, hasta lle-
gar al punto de equilibrio.

Comprender el funcionamiento de los mercados y la conducta de
las empresas dentro de ellos requiere explicar cémo se forman los
precios. Para ello es necesario, a su vez, indicar cual es la estructura
del mercado en términos de namero de empresas que se disputan la

riqueza potencial y las condiciones de informacién bajo las que to-
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man decisiones. En el mercado de competencia perfecta, cada compra-
dor tienen varios productos sustitutos perfectos entre si (en cuanto
al valor que les asigna) y elige entre uno u otro comparando la utili-
dad neta que le proporcionan, la cual se determina por la diferencia
entre el valor del bien y precio que paga para conseguirlo. La infor-
macién es completa y perfecta. Puesto que el valor es el mismo para
todos los productos (sustitutos perfectos) los compradores comparan
precios y eligen el producto cuyo precio es menor. Hay que distin-
guir ahora entre demanda del mercado y demanda de la industria. Si
una empresa fija un precio mayor que el del resto, su demanda sera
cero, mientras que, si es la de precio mas bajo, se queda con todo el
mercado. A partir de la demanda que depende de su precio y del
precio de las demas, cada empresa obtiene la funcién de beneficios y
elige el precio que hace maximo ese beneficio. La interdependencia
hace necesario recurrir a la teoria de juegos para resolver el proble-
ma y llegar al equilibrio. Cuando los costes unitarios de las empresas
son iguales, la solucion de equilibrio es precisamente aquélla en la
que el precio es igual al coste unitario. A ese precio, los comprado-
res, que comparan valor y precio para decidir si compran o no, deci-
den consumir la cantidad Q* que aparece en el grafico 2.1.

En las condiciones de competencia perfecta descrita, donde dos o
mas empresas producen al mismo coste y venden al mercado produc-
tos o servicios perfectamente sustitutivos para los compradores sin
restricciones en la capacidad de produccion, la actuacion descentra-
lizada de las empresas que varian el precio para atraer a los compra-
dores y conseguir beneficios lleva a un equilibrio en el mercado don-
de: a) la riqueza realmente creada es la riqueza potencial; b) el pre-
cio es igual al coste unitario de oportunidad, con lo cual el beneficio
extraordinario de las empresas es nulo; ¢) toda la riqueza creada se
concentra en los consumidores en forma de excedente por diferen-
cia entre lo que valoran el bien que consumen y lo que realmente
pagan por el mismo.

Comparese el resultado con el que se obtiene si la empresa es

monopolio. Ahora los compradores potenciales no pueden elegir por-
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que el bien o servicio lo oferta una sola empresa. Supéngase, en pri-
mer lugar, que el monopolista tiene informaciéon sobre lo que cada
comprador potencial esta dispuesto a pagar por el bien o servicio que
consume y puede impedir que quien compra a un precio revenda el
producto a otros compradores. Si su objetivo es maximizar el benefi-
cio, diferencia entre ingreso y coste, para lograrlo fijara un precio
discriminatorio para cada comprador igual a lo que éste esta dispues-
to a pagar. La produccion del monopolista que maximiza su benefi-
cio es ahora también Q¥, pues si vende por encima pierde en el
margen al vender a un precio por debajo del coste y si vende por
debajo pierde oportunidades de beneficio positivo, también en el
margen. El monopolista perfectamente informado llega a un resulta-
do donde la riqueza creada en el mercado coincide con la riqueza
potencial, pero la distribucion de la riqueza creada es exactamente la
opuesta a la que se obtiene con la competencia perfecta: con el
monopolista, toda la riqueza creada es en forma de beneficio para la
empresa, mientras que el excedente del consumidor es igual a cero.
La competencia y el monopolista perfectamente informado crean la
misma riqueza en el mercado, pero difieren en cuanto al reparto que
se hace de la misma. El juicio valorativo que pueda hacerse de un
mecanismo u otro debera basarse en consideraciones de equidad en
el reparto, no en cuanto a la cantidad total disponible para repartir.

La hipétesis de informacion perfecta y/o capacidad ilimitada para
evitar lIa reventa no son realistas o, en el mejor de los casos, para lle-
gar a tales situaciones sera necesario incurrir en costes, bien en forma
de costes de informacién para estudiar el mercado, bien en forma de
costes por redactar y hacer cumplir el contrato que impide la reventa
o por los dos a la vez. Cuando el monopolista conoce la funcién de
demanda pero no puede discernir la disposicion a pagar por el bien
de un comprador concreto (o no puede impedir la reventa), enton-
ces su politica comercial se basara en fijar el mismo precio para to-
dos los clientes potenciales. Obviamente, ese precio sera el que haga
maximo su beneficio (mdxima superficie del rectangulo igual a canti-

dad por precio menos coste). El precio correspondiente a la solucién
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de maximo beneficio iguala el coste de la dltima unidad al ingreso
que esa ultima unidad le aporta al monopolista, ingreso que esta por
debajo de la disposiciéon a pagar por esa unidad marginal. Por tanto,
el precio de maximo beneficio para el monopolista esta por encima
del coste unitario, lo cual significa también que hay una parte de ri-
queza potencial que se pierde: aquella que corresponde a cantidades
producidas para las que el valor marginal es mayor al coste unitario
(produccion entre Q* — QM, siendo QM la produccién del monopo-
lista).

En el supuesto realista de costes de informacién y costes de con-
tratar (costes de transaccion) el monopolista crea una cantidad posi-
tiva de riqueza en forma de beneficio (positivo) y excedente del con-
sumidor (también positivo), mientras que una parte de la riqueza
potencial se pierde. Se produce, por tanto, una pérdida neta para la
sociedad al margen de consideraciones distributivas, pérdida que es
la que motiva las actuaciones publicas para erradicar los monopolios
(no tanto la razén de equidad que explicaria en todo caso politicas
fiscales gravando los beneficios extraordinarios del monopolista).
Todo esto desde la perspectiva de eficiencia estatica, es decir, para
unas funciones de valor y coste dadas. La eficiencia dinamica reco-
mienda que el analisis anterior se complete con indagaciones adicio-
nales sobre la razén por la cual la empresa es un monopolio (por
ejemplo, si lo es por privilegios administrativos o porque ha demos-
trado una superioridad competitiva sobre otras empresas); e indaga-
ciones sobre las condiciones del mercado mas favorables para seguir
desplazando las funciones de valor y coste en la direccion de crear
mas riqueza. Por ejemplo, si los incentivos para realizar esfuerzos en
innovacién que reduce costes y/o crea mas valor son mads altos o mads
bajos con monopolio o con competencia perfecta.

Por ultimo, resulta de interés conocer también qué ocurre en
mercados con competencia imperfecta u oligopolio. La situacion que
se analiza incluye a dos empresas cada una ofreciendo un producto A
y B, respectivamente. La disposicion para pagar por cada producto es

VA'y VB, mientras que los costes respectivos de producciéon son CA'y
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CB. Por tanto, la riqueza creada por A es WA = VA — CA y la creada
por B, WB = VB — CB. Por hipoétesis WA > WB. El comprador compra
A o B comparando la utilidad neta que resulta de la decisioén. Esta
utilidad o excedente es igual a la diferencia entre lo que se valora el
bien y el precio que se paga por él. Alterando el precio, las empresas
cambian la utilidad neta de comprar el producto y buscan atraer
compradores. El menor precio posible es el coste de producciéon. La
competencia en precios llevara a un equilibrio en el que ninguna
empresa querra cambiar su precio si la otra tampoco lo hace y nin-
gun cliente querra cambiar de empresa. Este equilibrio se produce

para los precios de Ay B que cumplen la condicion,
VA — PA* = VB — PB* y PB* = CB

La empresa B es la que produce menos riqueza segin el supuesto
planteado y el proceso competitivo le fuerza a fijar un precio lo mas
bajo posible para tratar de atraer compradores (precio igual al cos-
te). La empresa A, en cambio, puede fijar un precio por encima de
su coste sin perder compradores porque, a pesar de ello, la utilidad
de los compradores que eligen el producto A sigue siendo, al menos,
igual a la de los que eligen el producto B. En el punto de equilibrio,

la riqueza creada se reparte del siguiente modo,

Excedente de los compradores = VA — PA* = VB — CB = WB
Beneficio de las empresas:
PA* - CA = (VA - CA) - (VB - CB); PB*~ CB = 0

El equilibrio tiene unas implicaciones de interés para los objetivos
de esta exposicion sobre los procesos de creacion y reparto de rique-
za. La riqueza total creada es WA = VA — CA porque en el equilibrio
todos compran el producto A. Este total se distribuye entre WB que
reciben los consumidores en forma de excedente y WA — WB que re-
tribuye a la empresa A en forma de beneficio. La riqueza que captu-

ran los consumidores esta relacionada con sus posibilidades de elegir

111



EL SIGLO DE LA EMPRESA

y con el atractivo de las ofertas competidoras. Si no tiene alternativa,
el cliente paga un precio igual al valor del bien y su excedente es cero.
Por otra parte, si la riqueza creada por las dos empresas Ay B es la
misma, entonces el consumidor captura toda la riqueza en forma de
excedente y los beneficios de las empresas son cero. La competencia
entre Ay B obliga a repartir riqueza con los consumidores con la
consiguiente pérdida de beneficio para las empresas. Es de esperar
que las empresas reaccionen ante esta situacion buscando la forma de
colaborar y coordinar sus decisiones con el fin de hacer maximo el
beneficio conjunto. Si Ay B actiian de ese modo, estaremos en una
solucion de monopolio con discriminacion donde el beneficio es WA
y el excedente de los consumidores es cero. Para conseguir esa cola-
boracién A puede ofrecer a B compartir una parte del beneficio adi-
cional WB que se consigue con la coordinacién. Practicas de colabo-
raciéon de esta naturaleza estan perseguidas por las leyes de defensa
de la competencia. Por otra parte, la coordinacién ticita entre Ay B
alrededor de la soluciéon de monopolio resulta complicada de soste-
ner por problemas de incentivos que la literatura ha realzado.

La segunda conclusioén relevante es que existe una correlacién
positiva entre la riqueza creada por las empresas y los niveles de be-
neficio que se consiguen en el equilibrio, de manera que, mas rique-
za creada tiene como recompensa un mayor beneficio; en este ejem-
plo concreto, el beneficio de A es igual a la diferencia en la riqueza
creada por A menos la riqueza creada por B. La recompensa en for-
ma de beneficio crece cuando mayor es la riqueza diferencial con
respecto a la del resto de competidores. No hay conflicto, por tanto,
entre hacer maximo el beneficio privado y hacer maxima la riqueza
creada, que es el objetivo social. La empresa opera para hacer maxi-
mo el beneficio pero la competencia determina que, para conseguir-
lo, debe crear mas riqueza que el resto de competidores. El valor y el
coste que determinan la riqueza creada estin dados en el momento
en que se inicia la competencia a través de la variable precio. En el
equilibrio, el precio que determina como se reparte la riqueza crea-

da entre los consumidores y las empresas lo determina la competen-
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cia. Si el beneficio a posteriori, cuando el proceso competitivo ha
concluido, es un indicador de competitividad de la empresa (ventaja
competitiva ex post), la riqueza creada ex ante es un indicador de for-
taleza competitiva, en el sentido de que cuanto mads alta es esa riqueza,
mejor es la posicion de partida de la empresa para competir. Ahora
bien, la fortaleza competitiva no es sinéonima de ventaja competitiva
pues no tiene en cuenta la riqueza creada por el resto de competido-
res. La medida de ventaja competitiva ex ante, que mejor predice la
ventaja competitiva ex post, es la diferencia entre la riqueza creada por
la empresa y la creada por el competidor mds cercano.

Cuando los productos son homogéneos, las diferencias de riqueza
creada se determinan sé6lo por las diferencias de costes, pues el valor
de los productos para los compradores es el mismo. En muchos mer-
cados, los costes a corto plazo estan afectados por la capacidad de
produccion existente; a medio plazo, las empresas deben determinar
la capacidad de produccién que cada una espera razonablemente
conseguir en el equilibrio. La competencia en capacidades bajo pro-
ductos homogéneos con costes diferentes entre las empresas se ha
definido como competencia a la Cournot, en contraste con la compe-
tencia en precios o competencia a la Bertrand (Tirole 1988).

La riqueza potencial en un mercado, como la que se representa en
el grafico 2.1, no so6lo se la disputan los consumidores y las empresas
que venden directamente a ellos. La riqueza creada cuando llegamos
al producto final es la suma de la riqueza creada en todas las etapas
de la llamada «cadena de valor» (Porter 1985), que incluye activida-
des que realiza el productor final juntamente con actividades que
realizan proveedores de los inpuls intermedios, todas ellas consumien-
do recursos de distinta naturaleza (humanos, materiales, tecnol6gi-
cos). El coste unitario que aparece en el grafico 2.1 debe interpretarse
como el coste de los recursos primarios (capital y trabajo) consumi-
dos en todas las etapas del proceso de produccién y venta, expresados
en forma de costes de oportunidad en el sentido de que recompen-
san la disposicion a trabajar de los trabajadores y la disposicién a aho-

rrar de quienes financian las inversiones productivas. Mercados per-
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fectamente competitivos en trabajo y capital aseguran que los precios
que las empresas pagan por esos inputs coinciden con los costes de
oportunidad por unidad de recurso. Sin embargo, los mercados
de productos primarios y de inputs intermedios no son siempre com-
petitivos y las empresas que venden al consumidor final a veces de-
ben pagar a los proveedores un precio superior al coste minimo al
cual ese proveedor produce el bien intermedio. Los proveedores
buscan crear condiciones que les permitan capturar una parte de la
riqueza creada a lo largo de toda la cadena de valor y, en muchos
mercados, lo consiguen de manera que, finalmente, la riqueza crea-
da se reparte entre los clientes, las empresas que venden el producto
final y quienes proporcionan los bienes o servicios intermedios, iden-
tificados genéricamente como proveedores (entre los cuales pueden

estar los trabajadores y los proveedores de fondos financieros).

2.3.2 Origen y sostenibilidad de las ventajas competitivas

¢Por qué las empresas difieren en cuanto a la riqueza creada que
incorporan en los productos o servicios que llevan al mercado?, es
decir, ¢cuadles son los origenes de la fortaleza competitiva de las em-
presas? Genéricamente, la respuesta debe estar en los recursos y ca-
pacidades que posee cada una en combinaciéon con el talento y el
saber hacer de los empresarios que deciden sobre ellos. La calidad
intrinseca de un producto o servicio, que determina el valor que le
dan los consumidores (disposicién a pagar), tendra que ver con la
tecnologia bajo la que se combinan los recursos y con la calidad de
los recursos que se utilizan, incluida la motivaciéon de las personas
que intervienen en el proceso. La literatura econoémica y en gestion
de empresas ha prestado una amplia atencién a las palancas que dis-
ponen las empresas para aumentar los beneficios percibidos por los
clientes sobre los productos que se ofrecen (servicio, calidad intrin-
seca, identidad emocional) y sobre las palancas que reducen los cos-
tes de produccion (economias de escala, alcance, experiencia). Tam-
bién los factores del entorno pueden influir en la riqueza creada, por

ejemplo, si la empresa tiene acceso a mercados de recursos donde la
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misma calidad se consigue a precios mds bajos. Pero, obviamente, no
basta con explicar la fortaleza competitiva de las empresas en un
momento en el tiempo sino su evolucién durante un periodo y, espe-
cialmente, su evolucién relativa a la fortaleza competitiva de otras
empresas que ofrecen productos sustitutivos, con el fin de apreciar la
evolucion de las ventajas competitivas relativas. Esta reflexion lleva al
interés por el estudio de la dindmica competitiva en la que intervie-
nen las variables de medio y largo plazo del esquema 2.1, especial-
mente todo lo relacionado con la actividad innovadora.

El estudio econémico de la innovacién, sus determinantes y con-
secuencias, ha ocupado un amplio espacio en la investigacion econo-
mica y empresarial durante el siglo xx. El punto de arranque de esta
investigacién es razonable situarlo en los trabajos de Schumpeter,
por ejemplo, su libro Capitalism, Socialism and Democracy, publicado en
1942. Para Schumpeter, la innovacion tecnolégica da lugar a unos
patrones regulares en la evolucién de los mercados, donde coinciden
periodos de tiempo relativamente tranquilos, con otros de turbulen-
cias en respuesta a choques y discontinuidades. En los periodos tran-
quilos, las empresas que han desarrollado capacidades superiores en
productos, tecnologia u organizacion explotan esta superioridad y
consiguen beneficios extraordinarios positivos. Los periodos tranqui-
los terminan con choques fundamentales o discontinuidades que
destruyen las anteriores fuentes de ventajas competitivas y las sustitu-
yen por otras nuevas. Los emprendedores que explotan las oportuni-
dades que se presentan con los cambios consiguen beneficios supe-
riores en el siguiente periodo de tranquilidad. Este proceso evolutivo
se conoce como «creacion destructiva». Schumpeter hace estas re-
flexiones dentro de su interés mas amplio por conocer los factores
que impulsan el desarrollo econémico a largo plazo. Del mismo in-
fiere que el bienestar social depende menos de la eficiencia estdtica
(cé6mo se asignan los recursos existentes) y mas de la dinamica (la
renovacion y mejora de los recursos y tecnologias existentes). Por
tanto, las politicas publicas no deben centrarse s6lo en la competen-

cia en precios sino en la competencia en tecnologias, productos y

115



EL SIGLO DE LA EMPRESA

organizacion. La competencia perfecta consigue una elevada eficien-
cia estatica (precio igual a coste, riqueza creada igual a excedente del
consumidor) pero puede ser a costa de menos eficiencia dindmica (la
riqueza no crece en el tiempo).

Las oportunidades de mejoria de la posicion competitiva que ofre-
cen las innovaciones tecnolégicas para que sean aprovechadas por las
empresas (nuevas o establecidas) tendran que medirse con la fortaleza
competitiva de las ofertas ya existentes. En ultima instancia, para que
una nueva oferta desplace a las existentes sera necesario que cree mas
riqueza, es decir, que la diferencia W=V — C de los productos o ser-
vicios que utilicen la nueva tecnologia sea mayor que la que se consi-
gue con las predecesoras. Por otra parte, si esto ocurre sera muy difi-
cil para las tecnologias existentes evitar ser sustituidas por las nuevas,
aunque el estudio de la difusion y sustitucion tecnolégica pone de
manifiesto que la difusién y la sustituciéon raramente son instantaneas
y, a veces, la tecnologia existente responde a la amenaza con mejoras
sustantivas suficientes para mantener la supervivencia (por ejemplo,
las maquinillas manuales de afeitar han resistido la amenaza de las
maquinas eléctricas). La difusién de nuevas tecnologias y/o la sustitu-
cion de las existentes marcan la pauta del crecimiento de la demanda
y la produccion de los bienes y servicios asociados con ellas con el
tiempo vy, por ello, han merecido una notable atencién tedrica y em-
pirica, que se ha consolidado en un area de estudio sobre «el ciclo de
vida de los productos». Se trata de una regularidad empirica por la
cual la produccién/demanda de un nuevo producto (tecnologia) no
crece en el tiempo a tasas uniformes, sino a tasas diferentes: primero,
positivas y aceleradas, después, positivas pero desaceleradas, en la ter-
cera fase se observa un crecimiento vegetativo mas o menos prolonga-
do, previo al declive con crecimientos negativos (Oster 1982).

La superioridad competitiva de las nuevas tecnologias puede ori-
ginarse en que permiten ofrecer mas beneficios al cliente por el mis-
mo coste (mayor Vpara la misma C), permiten producir el mismo be-
neficio para el comprador al mismo coste (misma V pero menor C),

o las dos cosas a la vez. En un trabajo que ha sido ampliamente
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referenciado, con el titulo de The innovator’s dilema, Christensen
(2000) identifica un buen numero de innovaciones que se han im-
puesto en el mercado a través de ofrecer una ligera disminucién de V
y una muy alta disminucién de C con respecto a las tecnologias exis-
tentes. Christensen sugiere que las tecnologias establecidas cometie-
ron un error estratégico ante la amenaza de las nuevas al comparar
solo los beneficios aportados al comprador y quedarse tranquilos al
constatar que las nuevas ofrecian menos beneficios percibidos que las
ya establecidas. El error estd en no darse cuenta que la ventaja com-
petitiva se determina por la relacién valor-coste y si el ahorro en coste
es mayor que la disminucién en valor, la nueva tecnologia tiene una
ventaja demostrada sobre la anterior. Un ejemplo ilustrativo es la avia-
ciéon comercial de pasajeros llamada de bajo coste; su irrupciéon en el
mercado ha dejado claro que muchos usuarios no estaban dispuestos
a pagar tanto por los beneficios por el servicio de las companias tradi-
cionales como para compensar el menor coste al que prestan el servi-
cio las entrantes. La leccion importante de esta investigacion es que la
superioridad competitiva de las innovaciones no siempre se consigue
mejorando las prestaciones o beneficios percibidos por los comprado-
res, sino que, muchas veces, la sustituciéon tecnolégica se inicia y pro-
gresa desde segmentos de bajo valor y relativamente mas bajo coste.

Aparentemente, la posibilidad de aprovechar las oportunidades
que ofrecen los choques y las discontinuidades tecnolégicas o, inclu-
so, el provocarlas a través de desarrollar innovaciones radicales, de-
beria ser, al menos, igual para las empresas establecidas que para las
nuevas, de manera que las empresas que poseen ventajas competiti-
vas en un momento deberian tener cierta facilidad para mantenerlas.
Sin embargo, un estudio mas detallado de los condicionantes de la
innovacion en el ambito de la empresa y en el ambito del mercado
demuestra que puede no ser asi. Veamos primero cé6mo transcurre la
decision en el ambito de la empresa. Sean dos tecnologias, una ya
existente que identificamos con el subindice 0y otra nueva que lleva
el subindice N. El valor actual esperado de los costes operativos se

representa por VCy la inversién necesaria para la puesta en marcha
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del proceso productivo por /. La empresa que entra opta por la nue-
va tecnologia si los costes totales son menores que con la antigua, es
decir si VC,, + I, < VA, + I, Sin embargo, para la empresa establecida
que actualmente opera con la tecnologia existente, la decision de
optar por la nueva tecnologia exige que VC, + I, < aVC, donde a es
un parametro entre 0 y 1 que recoge el ahorro en coste de la empresa
establecida por la experiencia acumulada en la tecnologia existente y
que no tiene la empresa nueva; la inversion ya realizada en la tecno-
logia existente es un coste hundido y, por tanto, no entra en la deci-
sién de adoptar la nueva tecnologia.

Para la empresa que entra en el mercado, la condicion que le lle-
va a adoptar la nueva tecnologia es que el ahorro en costes operativos
con respecto a la vieja compense la posible inversiéon adicional, es
decir, Al = I, - 1, < AVC = VC, - VC,. Sin embargo, para la empresa
establecida la condicién es Al < AVC — [(]—a)VCO + 10]. Para que la
empresa establecida innove el incremento de inversién que exige
la nueva tecnologia debe ser menor al ahorro en costes operativos
menos el coste que se «entierra» con la innovacién; este coste inclu-
ye a la experiencia acumulada en la tecnologia vieja, que se supone
no trasferible a lIa nueva, y la inversiéon que en su momento se hizo
en la tecnologia existente, y que tiene un valor de liquidacién nulo.
La existencia de costes hundidos penaliza a la empresa establecida y
retrasa la decision de adoptar la nueva tecnologia en comparacion
con los incentivos para adoptar que posee la que empieza de nuevo.

En lo que se refiere a las estructuras de mercado mds o menos
propicias a fomentar la innovacién de las empresas, la literatura ha
identificado dos efectos que dan lugar a predicciones diferentes: el
efecto «sustitucion» y el efecto «eficiencia». El primero contempla la
posibilidad de que se produzca una innovacion radical, con un aho-
rro de costes tan importante como para que quien consiga la innova-
ciéon se convierta en monopolista. La pregunta pertinente es si esa
innovacion radical es mas facil que se produzca en mercados compe-
titivos o en mercados monopolisticos (Arrow 1962). La respuesta es

que los incentivos a estas innovaciones son mayores en mercados
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competitivos porque, para un coste de innovar dado, la empresa que
consigue la innovacién obtiene una ganancia adicional mayor en ese
mercado que si se trata de un monopolio. En el mercado competiti-
vo, la empresa parte de un beneficio de cero mientras que el mono-
polista, que se sustituye a si mismo, parte de un beneficio positivo; el
beneficio adicional por seguir siendo monopolista con la nueva tec-
nologia es menor que en el caso de la empresa en competencia; es
decir, los incentivos para innovar son menores en mercados de mo-
nopolio. Para el andlisis del efecto eficiencia se tiene en cuenta que
la innovacién puede ser accesible también para las empresas compe-
tidoras. Con dos empresas en el mercado, la competencia entre ellas
dara lugar a beneficios de oligopolio donde la suma de los beneficios
de las dos empresas es menor que el beneficio que consigue un
monopolista. La empresa que entra innovando gana como premio el
beneficio de oligopolio con dos empresas, mientras que la empresa
establecida que estd en monopolio pierde la diferencia entre el be-
neficio de monopolio y el benéfico en oligopolio; en general, el se-
gundo (la pérdida del monopolista) es mayor que el primero (el
beneficio del entrante en oligopolio) y, por tanto, los incentivos para
innovar, el premio recibido, son mayores para el monopolista estable-
cido que para la empresa potencialmente entrante.

En la competencia para el desarrollo de innovaciones entre em-
presas establecidas y empresas potencialmente entrantes, los efectos
de costes enterrados, sustitucion y eficiencia actuaran de forma simul-
tanea. Cudles de los efectos dominaran en cada situacion de las mu-
chas que pueden darse, no es facil responder. Esto significa que, en
un contexto de competencia dinamica, es muy dificil establecer a
priori condiciones que permitan predecir el ganador de la carrera
competitiva. Esta capacidad de prediccion se complica aiin mas cuan-
do el analisis contempla un proceso competitivo dinamico en el cual
las empresas deciden el momento de invertir en I+D y la cantidad que
invierten sabiendo que el resultado de la actividad investigadora es
incierto y sabiendo que la empresa que primero consigue la innova-

cién buscada podra patentarla y aprovechar en exclusiva los benefi-
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cios de la innovacién (véase el estudio de la «carrera de patentes»,
por ejemplo, en Tirole 1988). A esto debemos anadir la complicacién
adicional que ofrece el interés de las empresas por impulsar formas
cooperativas de relaciéon debido a que el conocimiento revierte des-
de quienes lo producen a otros que se aprovechan del resultado, es
decir, la proteccién de la propiedad intelectual es imperfecta, y debi-
do también a que para rentabilizar los beneficios de la innovacién es
preciso tener en el control sobre los recursos o productos comple-
mentarios (Teece 1986). Tampoco debemos olvidar las aportaciones
a la dindmica innovadora desde los limites de la racionalidad que
propone la aproximacién evolutiva al estudio de los mercados, espe-
cialmente la obra de de Nelson y Winter (1982), An evolutionary theory
of economic change, inspiradora de la aproximacion a la estrategia des-

de las «capacidades dinamicas».

2.4 La competitividad de las naciones

Un hecho destacado del siglo xx ha sido la internacionalizacién
de la actividad econémica. La teoria del comercio entre paises esta
marcada, durante una primera etapa, por la teoria de la ventaja com-
parativa revelada que establece una especializacién de los paises por
sectores o industrias, de acuerdo con la dotacion relativa de factores
primarios: los paises exportan los productos de la industria nacional e
importan los productos de las industrias nacionales de otros paises. Sin
embargo, con las economias de escala en la produccion, el ahorro en
los costes de transporte y las preferencias por la variedad que aumen-
tan con la renta disponible de los consumidores, el comercio
interindustrial se sustituye por el comercio intraindustrial, es decir, los
paises intercambian variedades de productos o servicios que pertene-
cen a la misma industria. Las empresas compiten en mercados rele-
vantes que cruzan las fronteras nacionales. Cuando esto ocurre surge
la pregunta acerca de qué fases de la cadena de valor se realizaran en

cada pais o como se distribuird por paises la produccién de las distin-
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tas variedades. Desde el punto de vista de los intereses nacionales, las
decisiones de las empresas en estas dimensiones pueden tener conse-
cuencias para el bienestar porque implican diferentes efectos exter-
nos. Por ejemplo, la localizacién en un pais de la oficina central de
una empresa lleva consigo la localizacion alrededor de ella de activi-
dades de la cadena de valor mas limpias, con recursos humanos de
mids calidad y con mds desbordamiento de conocimientos. Por otra
parte, las empresas encuentran en cada territorio unas condiciones del
entorno mas o menos favorables para crear riqueza y ser competitivas.

La llamada politica industrial es una de las formas de politica eco-
noémica que los Estados despliegan para corregir ineficiencias de los
mercados de productos o recursos cuando existen efectos externos
importantes en la produccién que, de no corregirse, darian lugar a
decisiones optimas desde la racionalidad individual, maximizacion
del beneficio, pero sub6ptimas desde la racionalidad colectiva (maxi-
mo bienestar). Las ayudas publicas a industrias nacientes (por su fra-
gilidad y baja experiencia acumulada frente a competidores mas ex-
perimentados de otros paises); las ayudas a la reconversion de las
industrias en declive (para reducir costes sociales de la reconversion);
las ayudas a la I+D privada (por los efectos de desbordamiento en el
conocimiento creado); a la formacion de los trabajadores (por los
beneficios a la movilidad y empleabilidad); a las inversiones directas
extranjeras (que ayudan a desarrollar zonas deprimidas); los arance-
les o cuotas a la importacién (para transferir rentas a determinados
sectores nacionales como la agricultura); el tratamiento fiscal favora-
ble de los beneficios de las filiales en el exterior (para favorecer la
internacionalizaciéon de empresas nacionales que ayudaran a aumen-
tar el grado de ocupacién de la capacidad de recursos estratégicos
nacionales) son algunos ejemplos de politicas industriales.

Las politicas industriales abren la posibilidad de que las decisio-
nes de las autoridades publicas distorsionen las condiciones de la
competencia a través de modificar interesadamente la capacidad de
crear riqueza de las empresas que producen y/o venden en un mer-

cado nacional. Puesto que esta posibilidad estd abierta a los diferen-
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tes paises, la politica industrial adquiere un alcance estratégico. Es
decir, cuando un Estado decide sobre las politicas de apoyo a las
empresas con sede social en el mismo, en un contexto de economia
nacional abierta, reconoce que el impacto de esas politicas sobre la
capacidad de competir de las empresas afectadas depende de las de-
cisiones de politica industrial de otros Estados que actdan sobre
empresas competidoras. Esta interdependencia puede derivar en res-
puestas de colaboracion entre los Estados procurando evitar estrate-
gias agresivas y mutuamente destructivas, o en respuestas de compe-
tencia y batallas comerciales. En suma, aunque quienes compiten en
los mercados son las empresas, las politicas industriales llevan esa
competencia a los Estados en la medida en que, al igual que las em-
presas, cuando cada Estado decide la politica industrial que va a se-
guir se ve obligado a tener presente la politica que previsiblemente
seguiran los otros Estados.

La eficacia ultima de las politicas industriales que distorsionan la
competencia tratando de favorecer a unas empresas o perjudicar a
otras en funcion del origen nacional, ha sido mas que cuestionada
porque termina siendo destructiva e induce a las empresas a emplear
mas tiempo en actividades de lobby para conseguir rentas a través de
decisiones administrativas, que en actividades de innovacién y mejo-
ra organizativa. Es por ello que los diagnoésticos sobre condiciones del
entorno nacional que llevan a una mayor o menor capacidad de las
empresas que operan en ese entorno, a conseguir y sostener ventajas
competitivas se formulan a un nivel mas general. Este es el caso, por
ejemplo, de la propuesta de Porter (1990) sobre la ventaja competi-
tiva de las naciones que sintetiza en el conocido diamante. Para Porter,
la competitividad se origina en el entorno local en el que la empresa
basa su actividad. A pesar de la habilidad de las empresas modernas
para extenderse por los mercados nacionales e internacionales en
determinadas industrias, la ventaja competitiva se concentra en una
o dos localizaciones. El pais de origen de las empresas adquiere asi
una importancia critica: @) en moldear las percepciones de los direc-

tivos sobre qué oportunidades pueden aprovecharse; ) cuando se
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trata de apoyar la acumulacién de recursos y capacidades valiosas; o
¢) cuando se trata de presionar para que se innove o se invierta. Los
atributos del pais de origen que configuran el diamante y promue-
ven o impiden la capacidad de las empresas para conseguir una ven-
taja competitiva en los mercados globales, se resumen en cuatro fac-
tores: las condiciones de acceso a los recursos productivos, las condi-
ciones de la demanda local, el desarrollo de las industrias de apoyo
y/o proveedoras; el contexto competitivo en el que las empresas for-
mulan y ejecutan sus estrategias.

Las condiciones de acceso a los recursos productivos se refieren princi-
palmente a la cantidad, calidad y precio a los que se ofrecen a las
empresas los inputs primarios de trabajo y capital. También forma
parte del diamante las infraestructuras fisicas de transportes y otros
Servicios Publicos, la disponibilidad de infraestructuras cientificas y
tecnolégicas y la sostenibilidad de los recursos naturales en su entor-
no proximo. Las condiciones de la demanda local se refieren a la natura-
leza y grado de sofisticacion de las necesidades de los clientes locales;
si estos clientes son sofisticados y exigentes en cuando a estandares
de calidad obligardn a las empresas a adquirir unos hdbitos y rutinas
internas acordes con ellos que seran de utilidad para reforzar la ven-
taja competitiva en otros entornos. La disponibilidad en el entorno
proximo de industrias de apoyo y relacionadas permite reducir en costes
de transporte y estrecha las relaciones informales que facilitan la
comunicacion y construyen confianza a lo largo de la cadena de va-
lor. El resultado final se sintetiza, a veces, con la referencia a la inte-
gracion de la empresa en clusters o distritos industriales que propor-
cionan efectos externos positivos en forma de conocimiento compar-
tido, reputacién y visibilidad comercial. Por ultimo, el contexto en el
que transcurre la rivalidad estratégica entre las empresas recoge, sobre
todo, las reglas e incentivos que gobiernan la competencia en los
mercados: si la competencia transcurre de forma justa y abierta (au-
sencia de barreras al comercio y regulacion independiente), protec-
cion de la propiedad intelectual, transparencia hacia el exterior, im-

perio de la ley, sistema de incentivos alineado con el mérito, etc.
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Porter defiende que la capacidad de las empresas para competir
en mercados abiertos y globales esta muy influida por la disciplina y
el rigor del entorno local en el que dan sus primeros pasos y conso-
lidan los centros de decision al maximo nivel. Para sobrevivir, la
empresa debera dar la talla respondiendo a las exigencias del entor-
no local, lo cual le permitird adquirir la fortaleza competitiva para
competir con éxito en mercados mas amplios. En los entornos loca-
les mas exigentes a las empresas les resulta casi imposible basar su
fortaleza competitiva en unos costes bajos y se ven forzadas a innovar
con el consiguiente efecto positivo en la productividad, la principal
variable a la hora de explicar la renta per capita de un pais. La socie-
dad aporta a las empresas las condiciones de entorno favorables para
progresar en su capacidad para competir y la empresa responde con
innovacién y productividad que sostienen el bienestar de los ciuda-

danos que viven en el territorio.

2.5 La competitividad de la empresa
basada en el conocimiento

El siglo xx termina con la conviccién generalizada entre los acadé-
micos y profesionales de la direccién de empresas de que la ventaja
competitiva sostenida de las empresas se basa en la capacidad de éstas
para generar, acumular, transferir y proteger conocimiento. El cono-
cimiento, incorporado en las personas individualmente o formando
parte del colectivo que se articula alrededor de una empresa en forma
de «capital organizacional», sustituye a la tecnologia incorporada en
bienes de capital tangible que habia sido la base de la ventaja competi-
tiva, junto con la organizacion que la ensambla con el trabajo directo,
en la sociedad industrial. El modelo de ventaja competitiva sostenible,
asi como su dindmica a través de la renovaciéon de las competencias
distintivas de las empresas, aborda la problematica de la direccion
estratégica en la sociedad del conocimiento pero, hasta hace poco, se

ha ignorado una cuestiéon fundamental: los modelos de gobierno cor-
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porativo y de distribucién del poder para la toma de decisiones sobre
los activos de la empresa propios de la sociedad industrial y de los
activos tangibles, ¢son lo mds adecuados para la empresa basada en el
conocimiento incorporado en las personas y en los equipos de los que
forman parte? La duda ha merecido una investigaciéon académica
que integra, de un lado, las cuestiones que afectan al diseno de los
mecanismos de gobierno corporativo y, del otro, las cuestiones pro-
pias de la competencia estratégica y de la fortaleza competitiva.

A grandes rasgos, el razonamiento que inspira esta corriente de
trabajo se resume en los siguientes términos: €l conocimiento que
proporciona ventajas competitivas es especifico a la organizacion; el
conocimiento estd incorporado en las personas; las personas no se
compran ni se venden por lo que el control dltimo sobre el conoci-
miento esta en la persona que lo posee, independientemente de
quien lo haya pagado (esto le distingue de la situacién donde el co-
nocimiento esta incorporado en maquinas o procesos que si se pue-
den comprar y poseer en propiedad); los costes de transaccion (debi-
do a la incertidumbre sobre c6mo van a transcurrir las transacciones
en el futuro entre los trabajadores y quienes les emplean) impiden
regular el intercambio entre trabajador y empresa bajo los contratos
completos y es preciso recurrir a los contratos incompletos; los con-
tratos incompletos incorporan mecanismos de decisién para dar res-
puesta a las contingencias que no han sido anticipadas en el momen-
to de redactar el contrato inicial; al elegir el mecanismo de gobierno
es preciso tener en cuenta la singularidad del conocimiento incorpo-

rado en las personas como recurso estratégico.

2.5.1 Gobierno de la empresa y competitividad'
Con la finalidad de analizar mas formalmente como influir en la
competitividad de la empresa a través de las decisiones de gobierno

corporativo, se propone una situacién de produccién y venta que

! Este apartado contiene un resumen de otro trabajo mas extenso del autor, Governance of the
Knowledge-Intensive Firm. Se trata de un documento de trabajo editado por la Fundacion BBVA en
2007 y que esta disponible en www.fbbva.es.
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requiere la colaboracién de trabajadores e inversores financieros (ac-
cionistas) representada en el cuadro 2.3. La produccion requiere dos
recursos, capital fisico Ky capital humano H que proporcionan dos
agentes identificados genéricamente como accionistas y trabajadores.
El capital humano estd incorporado en los trabajadores y, puesto que
las personas no se pueden comprar y vender, la propiedad del capital
humano no es transferible aunque si se pueden contratar los servi-
cios del trabajo que prestan los trabajadores. En cambio, la propie-
dad del capital fisico es transferible sin restricciones. La inversién en
conocimiento que dara lugar a capital humano productivo no es in-
formacion verificable y, por ello, no puede formar parte de contratos
explicitos y defendibles delante de tribunales de justicia. Ademas, los
activos tienen una vida 1util productiva que se prolonga en el tiempo
pero, en el momento de hacer la inversion, resulta imposible antici-
par todas las contingencias que pueden ocurrir durante la relacién
productiva. Todo ello implica que los contratos que puedan hacerse
entre accionistas y trabajadores seran contratos necesariamente in-
completos y requeriran de un mecanismo de gobierno (recuérdese
lo dicho sobre este tema en la primera conferencia).

En el momento inicial, tiempo 0, se decide quién financia cada
inversion, la que da lugar al capital fisico y la que da lugar al capital
humano. Suponemos que la inversién en capital fisico siempre la fi-
nancian los accionistas, de manera que la duda esta en quién finan-
cia la inversiéon en conocimiento, los trabajadores o los accionistas.
La alternativa de que sean los trabajadores quienes financian toda la
inversion, la que se necesita para el capital fisico y la inversiéon en

conocimiento, se excluye del analisis por considerar que la concen-

Cuadro 2.3 Distribucion temporal de las decisiones

Tiempo 0 Tiempo 1 Tiempo 2 Tiempo 3

Se decide sobre Se decide sobre Se decide sobre Se compite en
quién financia el volumen de la asignacién de el mercado

la inversion la inversion trabajo y capital del producto
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tracién de toda la inversién en los trabajadores lleva a excesiva expo-
sicién al riesgo y no es eficiente. En el tiempo 1 se decide sobre la
cantidad de inversién que se deberd realizar, asumiendo que la deci-
sién corresponde a quien financia el activo. Con la dotacién de acti-
vos disponibles resultado de las inversiones anteriores, en el tiempo
2, accionistas y trabajadores negocian las condiciones del intercam-
bio y la colaboracién que dara como resultado una produccién y una
riqueza creada (valor menos coste). Esta riqueza determina la forta-
leza competitiva de la empresa en el tiempo 3 cuando compite con
otras empresas en el mercado.

Se supone que el capital fisico es de uso general mientras que el
capital humano puede tener diferente grado de especificidad a la
relacion productiva. El cardcter general del capital fisico significa que
su valor fuera de la relacion productiva que ha justificado la inversion
inicial es siempre, al menos, igual al coste de la inversién. Por tanto,
si se ha invertido por un coste K, el valor en el mercado del activo es
K (nadie paga mas por un activo que se puede comprar en el merca-
do a su coste de produccion). Si la especificidad del capital humano
decimos que es A, entre 0 y 1, esto significa que la inversiéon H en
capital humano tiene un valor en el mercado, fuera de la relacion
productiva, igual a AH. De manera que cuando A =0 el valor del ca-
pital humano fuera de la relacién es igual a 0 (activo totalmente es-
pecifico), mientras que si A = 1 el capital humano es general. Defini-
mos por U = F(K,H) la utilidad, en forma de disposiciéon a pagar de
los compradores por el bien o servicio producido, en el tiempo 2.
Esta crece con las cantidades de capital fisico y capital humano em-
pleadas aunque el crecimiento ocurre a tasa decrecientes (rendimien-
tos marginales positivos pero decrecientes). La riqueza creada por la
empresa, que es la que determina su fortaleza competitiva en el tiem-
po 3 cuando compite en el mercado, es igual a W=FKH) - K- AH.
Esta riqueza se determina en términos de coste de oportunidad, es
decir, valor de los recursos invertidos en usos alternativos, no en tér-
minos de costes de produccion, pues la parte de coste totalmente

hundido no tiene valor de oportunidad.
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En el mercado final existe otro competidor cuya fortaleza compe-
titiva en términos de riqueza creada es W; por hipotesis, esta riqueza
es menor que la riqueza creada por nuestra empresa de referencia,
es decir, W > W, Aplicando la misma soluciéon competitiva que en el
apartado anterior, para unas cantidades dadas de recursos producti-
vos en el equilibrio, la empresa captura una riqueza igual a W - W,
Por tanto, en el tiempo 2, accionistas y trabajadores negocian para
repartirse la riqueza neta capturada; que es igual a W- W = HK,H) -
K — AH — W,. La negociacion transcurre bajo las reglas del proceso/
soluciéon que propone Nash en su modelo, de manera que, en la so-
lucion de equilibrio, cada parte negociadora consigue una contrapar-
tida que incluye lo que puede conseguir rompiendo la colaboracién
y destinando el recurso bajo su control a usos alternativos, mas una
participacion en la riqueza que se crea continuando la colaboracion;
esta participacién es proporcional a su poder negociador. Respectiva-
mente para accionistas y trabajadores, la contrapartida que obtienen
en esa negociacion viene dada por (con las variables de recursos en

las cantidades que hacen maxima la riqueza total):

G(K*H*) = K*+ (1 — @) [F(K¥,H*) - K* = \H* — W]
S(K*H*) = NH* + a[F(K*,H*) — K¥* = \H* = W]

Siendo o entre 0 y 1 el parametro que mide el poder negociador
relativo de los trabajadores [ (1 — &) para los accionistas]. Notese que
los trabajadores obtienen un pago por su valor humano igual a AH*
tanto si financian ellos la inversiéon en conocimiento como si la finan-
cian los accionistas. Esto es asi por la hipotesis de que los accionistas
no pueden apropiarse del capital humano incorporado en los traba-
jadores (no es posible la esclavitud).

A partir de estos pagos en el tiempo 2, los accionistas y trabajado-
res ya conocen la ganancia neta por la inversién que realizan en el
tiempo 1, en funcién de cual sea su participacion en la financiacion
de la misma. Por ejemplo, si los accionistas financian el capital fisico

y los trabajadores la inversién en conocimiento, entonces los pagos
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netos respectivos seran G(K* H*) — K*y S(K* H*) — H*. Las cantida-
des que se invierten en los respectivos recursos son las que hacen
maxima la ganancia neta en cada caso. A partir de la solucién se
obtiene la riqueza creada cuando los accionistas financian todo, capi-
tal fisico y conocimiento, y cuando los accionistas financian el fisico
y los trabajadores el conocimiento. Comparando la riqueza creada
total en cada caso es posible determinar la solucién a la pregunta en
el tiempo 0 sobre quién interesa que financie la inversiéon en conoci-
miento.

Evitaremos los detalles de las soluciones y resumiremos los resul-

tados principales en forma de proposiciones:

® Proposicion 1. En general, la solucién donde los accionistas fi-
nancian la inversion en capital fisico y la inversién en conocimiento
da lugar a una riqueza creada inferior a la riqueza potencial, excepto

cuando se cumple oo = A = 0.

® Proposicion 2. En general, la solucion en la que los trabajadores
financian la inversiéon en conocimiento y los accionistas financian la in-
version en capital fisico da lugar a un nivel de riqueza inferior a la

riqueza potencial, excepto cuando oo =1 o A =1.

® Proposicion 3. Para hacer maxima la riqueza creada, los trabaja-
dores deben financiar la inversion en conocimiento cuando se cum-
ple que oo > o= (1 —A)/(2 = A); en caso contrario es preferible que
la inversiéon en conocimiento sea financiada por los accionistas.

Las ventajas de diversificar riesgos hace recomendable que, en
entornos de incertidumbre, faciles de incorporar al entorno produc-
tivo que se acaba de describir, sean los accionistas quienes financien
las inversiones que soportan los retornos inciertos. Sin embargo, bajo
condiciones que determinan un grado imperfecto de apropiacién de
las rentas de la inversion, la financiacion por parte de los accionistas
lleva a resultados suboptimos en términos de riqueza creada. La apro-

piacién total de las rentas que conlleva la inversién en conocimiento
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por parte de los accionistas ocurre cuando el capital humano es to-
talmente especifico (su valor fuera de la relacion es nulo) y, ademas,
los trabajadores no tienen poder negociador para disputar las cuasi
rentas de la relacién. Surge asi la pregunta légica sobre la creacién
de riqueza bajo el supuesto de que son los trabajadores quienes finan-
cian la inversién en conocimiento (ignorando los efectos sobre su
utilidad de asumir riesgos o, si se quiere, suponiendo que son aversos
al riesgo). La proposicion 2 establece que, en general, cuando los
trabajadores financian la inversién en conocimiento, la riqueza crea-
da serd inferior a la potencial y, s6lo cuando el capital humano que
resulta de la inversiéon en conocimiento es totalmente general o cuan-
do los trabajadores tienen todo el poder negociador y capturan inte-
gramente las cuasi rentas, la decisién de que sean ellos quienes finan-
cian la inversién en conocimiento lleva a decisiones 6ptimas en tér-
minos de maxima riqueza creada. La proposicién 3 es continuacion
de las dos anteriores y establece condiciones légicas en términos de
los dos parametros del modelo, el poder negociador de los trabaja-
dores y la empleabilidad de su capital humano, sobre quién debe
asumir la decision de financiar la inversion en conocimiento, los tra-
bajadores o los accionistas, para lograr la maxima la riqueza creada.
Como era de esperar, la recomendaciéon de que sean los accionistas
quienes financien la inversién en conocimiento aparece cuando me-
nor es el poder negociador de los trabajadores y mas especifico es el
capital humano asociado a ese conocimiento.

La exposicién deja claro que, en entornos donde el conocimiento
es un recurso importante para la produccion, la competitividad (ri-
queza creada) depende de factores del entorno institucional y eco-
némico de las empresas, en cuanto que ese entorno determina con-
diciones de empleabilidad del capital humano, determina el poder
negociador de los agentes que colaboran en la produccion y facilita
o entorpece que las decisiones de financiacién del conocimiento
recaigan en quien consigue crear mas riqueza con ellas. Por ejemplo,
la empleabilidad del capital humano estara relacionada con el niime-

ro de empresas en el mercado que ofrezcan oportunidades alternati-
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vas de empleo; el poder negociador de los trabajadores varia en
entornos donde los sindicatos tienen una fuerte organizacién o las
leyes establecen mecanismos de participacion de los trabajadores en
los 6rganos de gobierno de las empresas (cogestion). Finalmente, el
desarrollo de los mercados financieros influira en las oportunidades
de los trabajadores para encontrar los fondos que se requieren para
financiar la inversién en conocimiento.

En un entorno institucional dado, dentro de las propias empresas
se toman decisiones que afectan a la naturaleza de los activos produc-
tivos empleados y a la asignacién o reparto del poder entre capital y
trabajo, influyendo asi en las oportunidades de crear riqueza y, por
tanto, en la competitividad. En este contexto, la investigaciéon que se
esta describiendo incluye otras preguntas de interés como, por ejem-
plo, la disposicién de los accionistas a dar mas poder a los trabajado-
res y/o a aumentar su empleabilidad, en aras a lograr una mayor
competitividad. La transiciéon desde la sociedad industrial a la socie-
dad del conocimiento se realizara desde una empresa donde, actual-
mente, el poder de decision esta concentrado principalmente en los
accionistas, que parten con un alto poder negociador frente a los tra-
bajadores. Por tanto, es razonable preguntarse por el interés de los ac-
cionistas, desde la propia légica del beneficio privado que ello les
reporta, por facilitar la transicién desde un modelo de economia
(empresa) que les entrega todo el poder de decisiéon a otro donde

ese poder se comparte con otros grupos de interés.

® Proposiciéon 4. Cuando los accionistas financian la inversion en
conocimiento, su beneficio se hace maximo si el poder negociador
de los trabajadores es minimo (o = 0). Cuando son los trabajadores
quienes financian la inversiéon en conocimiento, entonces esta en el
interés de los accionistas dar poder negociador de los trabajadores,
tanto mas cuanto mas especifico es el capital humano que resulta de
esa inversion.

Como era de esperar, el beneficio para los accionistas se reduce

cuando financian la inversién en conocimiento y los trabajadores
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aumentan su poder negociador. Si estd en sus manos, los accionistas
trataran de hacer minimo el poder negociador de los trabajadores,
aunque ese poder negociador depende también de factores institu-
cionales que los accionistas deberdn respetar. Otra lectura de este
resultado es que, si el poder negociador de los trabajadores, por al-
guna razén, aumenta en el tiempo, los accionistas disminuyen su in-
terés en financiar inversién en conocimiento, lo cual significa una
pérdida de competitividad y de riqueza creada.

Por el contrario, cuando son los trabajadores quienes financian la
inversion en conocimiento, entonces esta en el interés de los accio-
nistas crear condiciones internas en la empresa para que los trabaja-
dores tengan mas poder negociador en el momento en que se dispu-
tardn las cuasi rentas a que da lugar el uso productivo del capital
humano especifico que resulta de la inversion. La especificidad redu-
ce el atractivo para los trabajadores de ejercer la opcioén de salida
para proteger las rentas de la inversién en conocimiento que han
realizado. Por ello, cuando el capital humano resultante es especifi-
co y el poder se comparte entre accionistas y trabajadores, la inver-
siébn en conocimiento es inferior a la que hace maxima la riqueza
creada. Menos inversion significa menor riqueza creada y menor be-
neficio para los accionistas. Si en el momento de realizar la inversion
en conocimiento, por parte de los trabajadores, los accionistas con-
centran buena parte del poder negociador, esta en su interés compar-
tir parte de ese poder con los trabajadores como un medio de aumen-
tar los incentivos para invertir y contrarrestar, asi, la tendencia opuesta
que resulta de la especificidad. No hay altruismo alguno en la dispo-
sicion de los accionistas a compartir poder a los trabajadores; se trata
de darles incentivos para que realicen una inversiéon que, financiada
por los trabajadores, es también rentable para los accionistas. Actuan-
do de este modo, los accionistas también crean mas riqueza total y
hacen a la empresa mas competitiva.

Otro factor relevante para la creacion de riqueza, que también es
susceptible de cambiar, bien por factores externos o bien por facto-

res internos de la empresa, es la especificidad del capital humano que
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se recoge a través del parametro A (en realidad, el parimetro aproxi-
ma la empleabilidad de los trabajadores pues su capital humano se
hace mds general a medida que A se acerca a la unidad). Rajan y
Zingales (2002) explican como la globalizacion de los mercados y el
desarrollo de las TIC han desmembrado verticalmente a muchas in-
dustrias aumentando la especializacién y aumentando el numero de
competidores en cada fase de la cadena de valor. Los trabajadores de la
empresa que estaba verticalmente integrada y con apenas competido-
res, después de la separacion vertical encuentran mas oportunidades
externas para emplear su conocimiento especifico a la industria.
Cambios en el entorno pueden alterar el parametro de especificidad
del capital humano alterando el reparto de riqueza y los incentivos a
invertir. Otras veces serd la direcciéon de la empresa la que con sus
decisiones sobre definiciéon de puestos de trabajo, asignacién de per-
sonas a esos puestos y carreras profesionales, influira sobre el capital
humano especifico a la empresa. Una hipétesis razonable es que,
segin aumenta la empleabilidad del capital humano, se estandariza
el conocimiento, los productos y servicios de cada empresa son mas
similares a los de la competencia y, en definitiva, un valor del
parametro A mas cercano a 1 significa que la riqueza creada en las
ofertas competidoras esta mas cerca de la riqueza propia que cuando
el parametro toma un valor cercano a 0 y el conocimiento es especi-
fico. En otras palabras, la riqueza creada por los competidores crece
con la empleabilidad del capital humano (W(A) crece con A).

La siguiente proposiciéon resume la actuacién previsible de los
accionistas en relacion con la empleabilidad de sus trabajadores, des-

de el punto de vista de su beneficio particular.

® Proposiciéon 5. Cuando son los accionistas quienes financian la
inversion en conocimiento, su beneficio se hace maximo para una
empleabilidad nula de los trabajadores; es decir, si estd en sus manos,
los accionistas eligen A = 0 (capital humano totalmente especifico) si
son ellos quienes financian la inversiéon en conocimiento. Si quienes

financian son los propios trabajadores, entonces esta en el interés de
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los accionistas procurar un nivel de empleabilidad positivo ex post
para los trabajadores.

Puesto que los accionistas no pueden impedir que los trabajado-
res abandonen la empresa cuando financian la inversién en conoci-
miento, una forma de retener a los trabajadores es a través de redu-
cir la empleabilidad. Por ello, si esta en sus manos, los accionistas
prefieren financiar la inversién en conocimiento cuando el capital
humano resultante es especifico o, alternativamente, si financian co-
nocimiento procuraran que sea lo mas especifico posible. Otra impli-
cacion de este resultado es que si factores externos, como cambios en
la tecnologia y la globalizaciéon de los mercados, aumentan la
empleabilidad del capital humano existente en la empresa, los accio-
nistas disminuiran su interés en financiar la inversién en conocimien-
to porque disminuye la rentabilidad privada de esa inversion. En
cualquier caso, si al aumentar la empleabilidad del capital humano
aumenta la riqueza creada por las empresas competidoras, la empre-
sa pierde competitividad, las cuasi rentas disminuiran y, con ello, dis-
minuira también la compensacion a los trabajadores y el beneficio
para los accionistas.

Cuando son los trabajadores quienes financian la inversiéon en
conocimiento, para un poder negociador dado, los accionistas obtie-
nen su maximo beneficio con un nivel de empleabilidad positivo para
el capital humano porque actiia como incentivo para que los trabaja-
dores inviertan en conocimiento: la empleabilidad ex post dara a los
trabajadores una mayor recompensa en la negociacién con los accio-
nistas y, ante esa expectativa, aumentard la inversion ex ante. Cuando
se tiene en cuenta que la empleabilidad afecta también a la competi-
tividad de la empresa en su conjunto [ W,(A) aumenta con A] enton-
ces los accionistas y los trabajadores tendran interés en determinar
una empleabilidad 6ptima, es decir, elegir aquélla que hace maxima
la diferencia entre la riqueza creada por la empresa y la riqueza crea-
da por las empresas rivales. Trabajadores y accionistas tienen intere-
ses comunes en la eleccion de A porque estd en juego la competitivi-

dad de la empresa.
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La eleccion de las condiciones de trabajo que determinan el gra-
do de empleabilidad ex post de los trabajadores influyen en la deci-
sioén ex ante sobre la inversién en conocimiento y en la riqueza final-
mente creada. El ejercicio supone que la eleccién de la empleabilidad
de los trabajadores por parte de los accionistas es una decision com-
prometida que los accionistas no variaran unilateralmente ex post, una
vez los trabajadores ya han realizado la inversiéon en conocimiento.
¢Es creible el compromiso? ¢Existen incentivos de los accionistas a
variar ex post el grado de empleabilidad de los trabajadores? En tiem-
po 2, cuando los trabajadores ya han realizado la inversién en cono-
cimiento, el beneficio de los accionistas varia con el valor de A en una
magnitud igual a — (1 — a)H* Cambiado de signo, éste es el incre-
mento ex post en beneficio que obtiene los accionistas al disminuir
marginalmente el valor de A cuando los trabajadores ya han realiza-
do la inversién en conocimiento. Mientras mantengan un poder ne-
gociador positivo, los accionistas tienen incentivos ex post para hacer
mas especifico el capital humano de los trabajadores. Es de esperar
que los trabajadores anticiparan estos incentivos y, como la ganancia
de los accionistas al reducir la empleabilidad es lIa misma que la pér-
dida de los trabajadores ante tal eventualidad, los incentivos para
invertir en conocimiento se reduciran. Para que los trabajadores rea-
licen la inversién en conocimiento que hace maximo el beneficio de
los accionistas, éstos tienen que dar garantia a los trabajadores de
que, a posteriori, mantendran el valor de A que hace maxima la com-
petitividad de la empresa. Una forma de conseguir esa credibilidad
es compartiendo poder con los trabajadores sobre aquellas decisiones
que pueden afectar seriamente a la empleabilidad. Compartir poder
ya no es s6lo una opciéon que mejora los incentivos para invertir en
conocimiento cuando son los trabajadores los que lo financian; aho-
ra se busca también ofrecer una salvaguarda a los trabajadores de
que, ex post, desde los 6rganos de poder y gobierno de la empresa no
se tomaran decisiones que busquen alterar la empleabilidad con el
unico proposito de transferir rentas desde los trabajadores a los ac-

cionistas.
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Las complicaciones para la apropiacién privada de las rentas que
genera el capital humano basado en el conocimiento y el caracter
necesariamente incompleto de los contratos debido a los altos costes
de transaccion, obligan a innovar en los modelos de propiedad y go-
bierno de la empresa como condicién para crear mas riqueza y au-
mentar la competitividad. Los trabajadores y los accionistas tienen
intereses comunes en crear la mayor riqueza posible con la colabora-
cién, aunque cada uno no es indiferente a la forma de repartir la
riqueza creada que queda para repartir una vez resulta la competen-
cia con otras empresas. La competencia y la colaboracién van a se-
guir dominando el panorama de la competencia estratégica también
en la sociedad del conocimiento como lo ha hecho también en la
sociedad industrial, aunque bajo modelos de propiedad y gobierno
mas equilibrados en cuanto al reparto de poder entre trabajadores e
inversores financieros. También debemos esperar mas empresas con
propiedad y control directo de los trabajadores, sin la intervencién
de inversores financieros, en sectores y actividades donde la inver-
sién en capital fisico no es importante, como ya ocurre en las empre-

sas de servicios profesionales cualificados.

2.6 Conclusion

Las empresas realizan su funciéon de producir bienes y servicios
para el mercado en condiciones de competencia, es decir, los com-
pradores potenciales tienen varias alternativas entre las que elegir
(sustitutos mas o menos imperfectos) para satisfacer sus necesidades.
La competencia cumple el doble propésito de acercar la riqueza crea-
da a la riqueza potencial y determinar un reparto de la riqueza creada
que equilibre, de forma socialmente 6ptima, la eficiencia estatica
(aprovechar al maximo las oportunidades de crear riqueza que ofre-
cen los recursos y la tecnologia existente) y la eficiencia dinamica
(crecimiento sostenido en las oportunidades de crear riqueza a tra-

vés de la innovaciéon en sentido amplio). En el siglo xx, el estudio
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econémico de los mecanismos que llevan a la creacién sostenida de
riqueza se ha dividido en dos lineas de pensamiento, una que se ha
interesado en la relacion entre beneficios de las empresas y bienestar
social y, otra, interesada en los factores que explican las diferencias
en los beneficios de las empresas y su persistencia en el tiempo. La
primera cuestiéon ha impregnado los intereses de la economia indus-
trial como orientadora de las politicas publicas industriales, de regu-
lacion y defensa de la competencia, mientras que la segunda da cuer-
po a la disciplina de la direccién estratégica dentro del area general
del management. E1 concepto de competencia no ha estado exento de
discusion. De un lado, a través de la diferencia entre competencia
como solucion de equilibrio en el mercado (precio igual a coste mar-
ginal) y competencia como forma de conducta en la que las empresas
renuncian a la concertacién explicita o tacita de sus acciones para
atraer clientes. No siempre la conducta competitiva da lugar a re-
sultados de competencia perfecta, aunque tienden a acercarse a
éstos a medida que aumenta el nimero de empresas o se reduce la
diferenciacion entre los productos que ofrecen. Por otra parte, con
el tiempo se ha impuesto el concepto de competencia aceptable
como solucion de compromiso entre los objetivos de eficiencia es-
tatica y dinamica.

La busqueda de los factores ocultos del éxito empresarial en for-
ma de beneficios mas altos y mas sostenidos en el tiempo, constituye
un objetivo intelectual interesante pero lleva consigo una importante
contradiccion: difundir las claves del éxito empresarial, una vez se
han descubierto, con el propésito de demostrar que se tienen, es la
forma mas eficaz de eliminar cualquier ventaja que esas claves pudie-
ran proporcionar. En el momento en que el conocimiento se difun-
de libremente en el tejido econémico, se pierde cualquier posibilidad
de que otorgue ventajas competitivas por si mismo (aunque si pueden
existir por diferencias en saber aprovecharlo). El interés de la direc-
cion estratégica por descubrir las fuentes de competitividad de las
empresas se justifica mejor en clave de describir y explicar a los futu-

ros profesionales de la gestioén, los fundamentos de la competencia
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en los mercados, tanto en su vertiente estatica como en la dinamica.
Después quedara en las manos de cada uno de ellos sacar provecho
de las ensenanzas recibidas conduciendo las empresas bajo su control
hacia mayores o menores niveles de éxito competitivo. Esta mayor
vocacion, que en el pasado reciente, por el estudio positivo de la
empresa en competencia, permitiria recuperar la teoria de juegos
como herramienta metodolégica que ofrece un lenguaje y un marco
conceptual comun para la comunicacion entre investigadores y entre
éstos y los estudiantes de la materia.

En esta conferencia se han expuesto dos ideas principales: a) la
riqueza creada por la empresa es el principal indicador de su fortale-
za competitiva y la diferencia de riqueza creada con otras la principal
medida de su ventaja competitiva; b) la innovacion es la conducta de
la empresa que permite alterar la riqueza creada en el tiempo. La
riqueza creada se mide por la diferencia entre valor del bien o servi-
cio que ofrece la empresa al mercado (disposicién a pagar por el
mismo por quienes lo van a consumir) y el coste de oportunidad de
los recursos empleados en la produccion. La innovaciéon debe enten-
derse en sentido amplio e incluye crear nuevos productos y procesos
y disenar organizaciones que mantengan motivadas y coordinadas a
las personas que pivotan alrededor de la empresa. A corto plazo,
cuando los atributos de coste y valor estan dados, la empresa recurre
al precio para atraer a su oferta a los potenciales compradores. La
competencia entre empresas determina el precio de equilibrio que, a
su vez, determina la riqueza efectivamente creada y su reparto en
forma de excedente del consumidor y beneficio de las empresas. En
la solucion final, las diferencias de riqueza creada ex anle entre las
empresas determinan, en el mismo orden, las diferencias de benefi-
cios ex post. Las empresas crean riqueza (asumen el objetivo que inte-
resa a la sociedad) porque, en competencia, mas riqueza se les recom-
pensa con mayores beneficios. Interés privado e interés social estin
alineados, salvo por consideraciones de equidad.

Es de esperar que detras de una riqueza creada estaran las dota-

ciones de recursos y capacidades de las empresas y detrds de la capa-
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cidad para innovar las llamadas competencias dinamicas; pero la for-
taleza competitiva de una empresa se determina por la riqueza que
creay ésta no siempre coincide con la de la alternativa mds valorada
en cuanto a disposiciéon para pagar. En la riqueza creada interviene
también el coste de los recursos empleados en conseguir un determi-
nado valor para el bien o servicio que se lleva al mercado. Las em-
presas tomaran decisiones para modificar sus dotaciones de recursos
y las capacidades para utilizarlos en la produccion de bienes y servi-
cios. El objetivo dltimo de sus actuaciones sera hacer maxima la ri-
queza creada y, mas concretamente, la competitividad o diferencia
entre la riqueza propia y la de empresas competidoras. Puesto que los
competidores estardn inmersos en un proceso de decisién similar,
la competencia dindmica a que da lugar decidir sobre las variables
que determinan los recursos y capacidades es una vez mas una compe-
tencia estratégica porque las decisiones 6ptimas de una empresa sobre
las variables de largo plazo bajo su control dependen de las decisio-
nes que toman el resto de competidores. Si la RBV, como aproxima-
ci6n a la competencia estratégica, quiere explicar los procesos de acu-
mulacién de recursos y capacidades en el tiempo habra de hacerlo
aplicando los conceptos de interdependencia y equilibrio de la teo-
ria de juegos, como si se tratara de variables de corto plazo. Contra-
riamente a lo que sugieren algunos de los autores mas representati-
vos de la RBV, la teoria de juegos no pierde relevancia en esta vision
de la competencia estratégica, sino todo lo contrario.

La conferencia termina con una referencia a la competitividad de
la empresa cuyos recursos estratégicos son el capital humano especi-
fico resultado de inversiones en conocimiento. La exposicion trata de
acercarse a la empresa que representa la realidad de la sociedad del
conocimiento y a la problematica que plantea conseguir ventajas com-
petitivas cuando éstas residen en recursos de dificil apropiaciéon por
parte de la empresa (capital humano incorporado en las personas),
en contraste con lo que ocurre en la empresa de la sociedad indus-
trial, donde el conocimiento se halla incorporado en bienes tangibles

cuya propiedad si se puede transferir. En esta parte de la exposicion
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se integran las decisiones de propiedad, gobierno y organizacién
interna de la empresa como factores determinantes de la competi-
tividad en cuanto que proporcionan los incentivos adecuados a la
acumulacién de los recursos que después se transforman en riqueza
y competitividad. La ingenieria institucional en forma de soluciones
de gobierno y organizacién interna de las empresas serd un factor
clave de competitividad en el futuro al igual que lo ha sido en el
pasado, cuando las empresas que consiguen una eficiente asignacién
de riesgos sin alterar los incentivos al esfuerzo, reciben como premio

un menor coste del capital.
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?) El siglo de la empresa:
empresa y sociedad

3.1 Introduccion

a tercera conferencia analiza la relacion entre la empresay la

sociedad de la que forma parte. Se pretende con ello expo-

ner y valorar los principales argumentos del debate sobre el
papel de la empresa en la sociedad, mas alla de lo que puede espe-
rarse en cuanto al cumplimiento de la funcién econémica que reali-
za. En la economia de mercado, la empresa tiene una funcién clara-
mente definida que es producir bienes y servicios para el mercado,
es decir, para que sean consumidos por otras personas distintas de quie-
nes participan directamente en su produccion. La existencia de em-
presas permite avanzar desde al autoabastecimiento hacia la especia-
lizacién y el intercambio aumentando las oportunidades de elegir
para quienes consumen Yy, en definitiva, el bienestar de todos. La
conferencia primera explica los factores de caracter econémico (prin-
cipalmente condicionantes de la tecnologia de produccién y factores
que afectan a los costes de descubrir oportunidades de intercambio,
los costes de redactar y los costes de hacer cumplir los contratos) que
explican la diversidad de formas organizativas que adopta la colabora-
cién entre maultiples propietarios de recursos alrededor del nexo
comun de la empresa con personalidad juridica propia. La conferen-
cia segunda analiza la organizacion social de libre empresa como mecanis-
mo que disciplina a quienes deciden en nombre de las empresas para
que adecuen sus ofertas a las demandas de los consumidores y

para que elijan la forma mas eficiente de producir y de organizarse,
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es decir, con los menores costes posibles (de producciéon y de tran-
saccion). La libre empresa implica libertad para producir y vender,
libertad de contratacién y suficiencia financiera, o sea, quienes em-
prenden y crean asumen las consecuencias, en forma de pérdidas o
beneficios privados, por las decisiones tomadas.

Cuando se elige un modelo de organizacién colectiva y dentro de
él aparece la empresa con una misiéon que cumplir, la sociedad crea
unas expectativas y unos referentes que permiten juzgar si la empre-
sa cumple o no la misiéon que se encomienda y si lo hace con el
menor consumo de recursos que permite la tecnologia existente. El
estudio de la empresa en competencia, que es objeto de atencion en
la conferencia segunda, sugiere al beneficio como el indicador mads
informativo de la performance empresarial dentro de la organizacién
social de libre empresa (economia de mercado con propiedad priva-
da). El beneficio como indicador de desempeno empresarial se justi-
fica, primero, porque es una medida de resultados que mide el des-
empeno desde el punto de vista de los intereses privados (el benefi-
cio retribuye a los activos no humanos que la empresa posee en pro-
piedad) y las empresas dan publicidad del mismo para demostrar sus
competencias. Segundo, segin se ha demostrado en la conferencia
anterior, en mercados competitivos el beneficio debe estar correla-
cionado positivamente con la riqueza creada (diferencia entre valor
de lo producido y vendido y el coste de oportunidad de los recursos
empleados) que es la medida de performance que interesa a la socie-
dad en su conjunto. La sociedad podria pedir a las empresas que
informaran sobre la riqueza creada con su actividad pero medir la
riqueza resulta complejo porque obliga a evaluar la disposicion a pa-
gar (que no es lo mismo que el precio que realmente se cobra/paga
por el producto o servicio que se vende) y los costes de oportunidad
(que no siempre coinciden con los precios que se pagan por los re-
cursos empleados). Incluso el beneficio contable que publicitan las
empresas esta sujeto a importantes limitaciones en cuanto a la infor-
macién que extraen del mismo los inversores que buscan las mejores

alternativas de inversién para su dinero.
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Si el beneficio privado es una buena aproximacion a la performance
social de la empresa y quienes deciden sobre el uso de los recursos de
su propiedad actian guiados por el objetivo de hacer méaximo ese
beneficio, la reflexiéon sobre la empresa y su papel en la sociedad
queda vacia de sustancia o, a lo sumo, se limitara al debate sobre los
mecanismos que determinan el grado de competencia deseado en los
mercados. Para que el debate y la reflexion sobre el papel de la em-
presa en nuestra sociedad capitalista, en el siglo xx, haya tenido un
protagonismo tan destacado, continuado e intenso, debe darse la cir-
cunstancia de que el beneficio privado, en forma de retribucién a los
activos propiedad de la empresa, no es un indicador adecuado de
performance empresarial desde el punto de vista de las expectativas de
la sociedad sobre la empresa y, en algunos casos, tampoco desde la
perspectiva de la propia empresa.

Existen varias razones que explican la discordancia entre la perfor-
mance de las empresas desde su propia 16gica de interés privado y
desde la logica del interés social: @) que las empresas obtienen unos
altos beneficios por medio de practicas anticompetitivas o que el
beneficio es el resultado de abusos de poder, del control sobre recur-
sos estratégicos o de privilegios que devienen de decisiones adminis-
trativas; b) que en los beneficios contables que publicitan las empre-
sas no estén contemplados los efectos externos que resultan de la
produccién y consumo de bienes y servicios, los cuales tampoco son
tenidos en cuenta en el momento en que se tomen las decisiones; ¢)
que los beneficios empresariales vayan acompanados de una injusta
(a juicio de la mayoria social) distribucion de la renta en la sociedad,
es decir, la empresa incumpla con las expectativas de redistribucion
de la riqueza que tiene planteadas la sociedad en su conjunto. A ve-
ces, la sociedad puede recelar de la excesiva concentraciéon de poder
e influencia en las empresas y en las personas que controlan sus re-
cursos, incluso en situaciones donde la dimensién y la acumulacién
de activos se consigue como consecuencia de la superior capacidad
emprendedora de quienes las gestionan (es decir, por méritos perso-

nales bajo libre competencia e igualdad de condiciones para todos).
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En el siglo pasado, el debate alrededor de la relacién entre em-
presa y sociedad ha estado afectado por el debate entre socialismo
versus capitalismo como modelos de organizacién social y, especial-
mente, cuando las experiencias de socialismo fracasan y se produce
la caida del muro de Berlin, por el debate sobre las distintas modali-
dades de capitalismo que emergen con la intensificacién en la
internacionalizacién de la actividad econémica: el capitalismo anglo-
sajon, el capitalismo renano o centro-europeo y el capitalismo de
relaciones en Japén y en el este de Asia. El papel central de la em-
presa en el modelo de sociedad capitalista ha desembocado en un
debate sobre la forma de empresa que mejor se adapta a las expecta-
tivas sociales cuando, en realidad, es la empresa la que se adapta a las
condiciones institucionales en las que se desenvuelve y, por tanto, los
cambios sociales deben realizarse en el marco institucional. En todo
caso, las sociedades desarrolladas han encargado al Estado y a los
gobiernos democraticos, la interpretacion de los intereses generales
y la puesta en practica de las iniciativas que se creen convenientes
para defenderlos cuando puedan verse amenazados. La intervencion
del Estado —y la accién colectiva que le da forma en los asuntos eco-
noémicos— ha sido la respuesta generalizada ante los conflictos de
interés entre el interés privado y el interés general que el mercado y
la libre empresa no han resuelto a satisfaccion de quienes interpre-
tan y defienden el interés general. Pero el Estado ha demostrado sus
fallos en la funcién que se le encomienda y, al margen de diferencias
ideolégicas sobre la mejor forma de deslindar competencias entre lo
publico y lo privado, existe un amplio consenso sobre la complejidad
técnica que plantea resolver adecuadamente los grandes retos que
plantea el capitalismo avanzado en cuanto a sostenibilidad social y
medioambiental. En cambio, el capitalismo moderno parece haber
despejado cualquier duda sobre su capacidad para lograr la soste-
nibilidad econémica que, en su momento, pone en duda Marx en sus
analisis de las contradicciones economicas del capitalismo.

El final de las experiencias socialistas en la Union Soviética y los

paises de su influencia, ha rebajado los argumentos del debate sobre
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la empresa y la sociedad. Atras han quedado posiciones de extremo
enfrentamiento como las que representan frases como «Lo que es
bueno para General Motors es bueno para Estados Unidos» (sugirien-
do una subordinacién de los intereses de la sociedad a los intereses
de la empresa privada), en contraposicion a la vision marxista de la
empresa capitalista, como «el principal instrumento para que el capi-
tal lleve a cabo la explotacion del trabajo». Con el paso del tiempo, el
debate entre modelos de capitalismo en el siglo xx ha relegado el de-
bate sobre las formas de empresa a un tono menor donde se contra-
pone (no siempre con suficiente rigor) la empresa renana y japonesa,
orientada (supuestamente) a todos los interesados (stakeholders), con
mads sensibilidad social y mas visién de largo plazo, frente a la empresa
del capitalismo financiero anglosajén, con una orientacién (también
supuesta) ultima a los beneficios a corto plazo para los accionistas.
En los ultimos anos, la empresa japonesa y alemana han perdido
posiciones frente a las que consiguieron hace veinticinco anos, por
lo que entre académicos y comentaristas sociales es menos frecuente
encontrar referencias a ellas como alternativas al modelo de empresa
en los paises anglosajones. Por otra parte, en estos ultimos paises se
consolida un modelo de capitalismo financiero que no puede evitar
que el indudable éxito conseguido en el desarrollo tecnolégico y el
crecimiento de la actividad, se salpiquen de escandalos, enganos y
comportamientos contrarios a la ética mas elemental, sin olvidar el
reto de la sostenibilidad medioambiental cada vez mas asumido por
todos. Por todo ello, desde dentro del propio sistema capitalista mas
ortodoxo, se reclama una nueva forma de entender la relacién entre
empresa y sociedad. En este sentido, Porter y Kramer (2006) propo-
nen superar la tension que histéricamente ha dominado en la relacién
entre empresa y sociedad, sustituyéndola por el reconocimiento de
una relacion de interdependencia en la que primen la colaboracion y el
reparto mutuo de las ganancias que van a conseguirse con ello. Davis
(2005), de la consultora McKinsey, sugiere contemplar la relacion
entre las grandes empresas y la sociedad como un contrato implicito,

con obligaciones, oportunidades y ventajas mutuas. Los dos trabajos
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coinciden también en la recomendaciéon de que la responsabilidad
social corporativa (RSC) se integre plenamente en la estrategia de
negocio de la empresa.

El resto de la exposiciéon contiene, primero, una revision de los
principales argumentos en el debate sobre la concordancia y los con-
flictos entre interés general e interés particular en una economia de
mercado, empezando con el surgimiento de la empresa gerencial y
el capitalismo corporativo. Seguidamente se aborda el tema de la lla-
mada responsabilidad social corporativa ordenando el debate alrede-
dor de las dimensiones motivaciones de la conducta y consecuencias
de las acciones. El tercer apartado de la conferencia se ocupa de la
compatibilidad o no entre comportamiento ético e incentivos econo-
micos, previamente a otro mds general sobre la compatibilidad entre
ética y competencia. La exposicion se cierra con una sintesis de con-
clusiones y valoracién final del estado de la cuestién en la relacién

entre empresa y sociedad.

3.2 Interés general e interés particular

3.2.1 Gran empresa gerencial

El siglo xx ha sido testigo de la consolidacién de la gran empresa
de capital privado y de alcance global bajo la forma de sociedad ané-
nima por acciones (corporacién). La dimension de la empresa se
explica por razones de economia de escala y alcance en los proceso
de produccién y venta, por la economia en costes de transaccion
cuando el mercado estd poco desarrollado o no existe seguridad juri-
dica para contratar con terceros y porque, a veces, la dimensién per-
mite influir en beneficio propio sobre los resultados de la competen-
cia. La ampliacién territorial de los mercados como consecuencia de
los menores costes de transporte, el aumento de la demanda debido
a una mayor poblacién y renta, y la liberalizacion del comercio a es-
cala regional y global, han favorecido el aprovechamiento de las eco-

nomias de la dimensi6én sin merma de la competencia porque, aun-
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que la dimensién media de las empresas aumenta, también aumenta
el nimero de competidores en el mercado. El tamano de las empre-
sas no es, por si solo, una amenaza para la competencia en el merca-
do; es preciso tener en cuenta también la dimensiéon del mercado y si
existen o no barreras artificiales a la entrada de nuevos competidores.
Con frecuencia, las barreras a la entrada tienen su origen en la inte-
gracion vertical de las empresas establecidas lo que les permite con-
trolar recursos complementarios a los que los entrantes tienen dificul-
tades de acceso (por ejemplo, canales de distribucién). La mundiali-
zacion de la actividad econémica ha facilitado la segregacion vertical
de industrias y empresas aumentando el nimero de empresas en cada
etapa de la cadena de valor y aumentando la especializacién y la com-
petencia a pesar de que la gran empresa ha mantenido o aumentado
su tamano, incluso después de concentrar su actividad alrededor de
las competencias nucleares (Rajan y Zingales 2003).

En el pasado siglo, la sociedad ha percibido una cierta amenaza
para los intereses generales en la acumulacién de recursos controla-
dos por una misma empresa, especialmente si opera en mercados con
pocos competidores (oligopolio). En paises como Estados Unidos, a
comienzos del siglo XX se reacciona contra los monopolios y a favor
de la defensa de la competencia con leyes que buscan evitar la con-
centraciéon de poder y limitan las fusiones horizontales de empresas.
Paralelamente, iniciativas legislativas limitan la concentracién de po-
der en las personas a través de prohibir la banca universal (la tenen-
cia de titulos de sociedades no financieras se limita a la banca de
inversion) y penalizar las participaciones accionariales cruzadas entre
empresas. Todo ello fomenta un modelo de propiedad y control so-
bre las grandes empresas donde el inversor que compra acciones de
las empresas cotizadas esta en una posicion claramente minoritaria y
sin posibilidades de participar en la gestion. La propiedad accionarial
se dispersa y los accionistas, aunque siguen siendo los propietarios
formales de las empresas, pierden el control sobre los activos de la
empresa a favor de directivos profesionales que prestan sus servicios

a cambio de una retribucion. Aparece asi la empresa gerencial, que se
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convierte en foco de atencién social, sobre todo a partir de la publi-
cacion del libro de Berle y Means (1932), The modern corporation and
private property, uno de los textos econémicos mas influyentes en el
analisis de la empresa capitalista del siglo xx. La empresa gerencial
se describe como la empresa en la que se produce una separacion
entre quienes tienen la propiedad formal de la misma, los accionistas,
y quienes verdaderamente tienen el control sobre los activos de la
misma, los equipos de la alta direccion.

Berle y Means no s6lo documentan la que consideran una nueva
realidad empresarial en Estados Unidos (que, en realidad, era menos
nueva de lo que se sugiere en el libro y también menos extrema en
cuanto a la ausencia de accionistas de control, como se senala en
obras posteriores, por ejemplo, Herman 1981), sino que en su obra
indagan también acerca de cual serd el uso que finalmente haran los
directivos del poder que les confiere la situaciéon creada, donde las
empresas quedan protegidas del rigor de la competencia en el mer-
cado de productos y a salvo del control de los accionistas. Berle y
Means enumeran tres respuestas posibles de los directivos ante la
capacidad de iniciativa que les otorga la nueva situacién: que sigan
actuando en beneficio de los accionistas, que actiien en su propio
interés o que actien al servicio de los intereses de la sociedad. El li-
bro aventura que los directivos elegiran la tercera de las alternativas:
«lt is concetvable —indeed it seems almost essential if the corporate system is
to survive— that the control of the great corporations should develop into a
purely neutral technocracy, balancing a variety of claims by various groups in
the community and assigning to each a portion of the income stream on the
basis of public policy rather private cupidity» (Berle y Means 1932, 356).

Berle y Means visualizan a los directivos de las grandes empresas
mas como personas de Estado, con capacidad y motivacion para in-
terpretar el interés general y actuar en consecuencia, que como per-
sonas de empresa volcadas a la maximizacién del beneficio. Sin
embargo, en el libro no demuestran ni teérica ni empiricamente la
validez de su prediccion. Tampoco se explican cuales son los mecanis-

mos que inducirdn este tipo de comportamiento entre los altos direc-
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tivos de las empresas, mas alla de la apelaciéon general a la necesidad
de asegurar la supervivencia del sistema. En publicaciones posterio-
res, Berle introduce la «conciencia corporativa» como factor del cam-
bio en la empresa. Se trata de una terminologia ambigua que conju-
ga a la vez, de forma mas o menos explicita, las relaciones publicas,
la respuesta ante la opinién publica, las presiones o amenazas del
Gobierno, y el interés de los directivos en la supervivencia del siste-
ma a largo plazo. Berle entiende que los directivos no propietarios
son mas proclives a dejarse influir por la opinién publica que los di-
rectivos propietarios y, por ello, la empresa gerencial sera mas recep-
tiva a interiorizar las demandas sociales que la empresa capitalista
pura. En cualquier caso, los primeros teéricos de la empresa gerencial
auguran una relacion diferente de la gran empresa con la sociedad
tanto si aquella esta bajo el control de los directivos profesionales,
como si estd bajo el control de los accionistas.

Economistas conservadores (como Manne), liberales (como Gal-
braith), y marxistas (como Baran y Sweezy), se alinean con la tesis de
Berle y Means de que la empresa gerencial supone un fenémeno
nuevo en el capitalismo moderno. Friedman (1962), en cambio, nie-
ga que la empresa gerencial actie o deba actuar de forma distinta a
como lo hace la empresa capitalista pura: haciendo maximo el bene-
ficio. Desde la academia, los economistas teorizan sobre la conducta
de la empresa gerencial (Baumol 1967; Williamson 1964; Marris
1964). Manne (1965) integra elegantemente a la empresa gerencial
en la légica de la libre empresa a través de su teoria sobre el mercado
de control (los directivos ineficientes terminan por perder su puesto
cuando los accionistas aceptan ofertas de compra a un precio de la
accién por encima del actual por parte de nuevos equipos directivos
dispuestos a aplicar politicas que maximicen el beneficio). Los teori-
cos de la empresa gerencial adoptan una posicion positivista a la hora
de estudiar dicha empresa, haciendo hincapié en las preferencias que
realmente mueven las conductas de los directivos profesionales al
decidir sobre los activos de la empresa, mientras que la asuncion de

la condicién de personas de Estado tiene mds aceptacién entre los
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propios directivos profesionales; en los anos cincuenta y sesenta abun-
dan las citas a manifestaciones publicas de altos directivos empresa-
riales donde afirman su compromiso con el bien social.

Baumol, Williamson, Marris y Galbraith atribuyen a los directivos
preferencias por el tamano y el crecimiento (signos de poder e in-
fluencia), preferencias por el gasto suntuario (incluidas las rentas que
reparten a los trabajadores para ganarse la paz social) y preferencias
que combinan la rentabilidad y el crecimiento. A partir de estos su-
puestos se estudian las implicaciones para las decisiones de precios,
produccién, empleo e inversién de la empresa bajo el control de los
directivos, comparandola con las que tomaria en su lugar la empresa
que maximiza el beneficio. Para los estudiosos de la empresa geren-
cial, la propiedad de la empresa no altera las posibilidades de pro-
duccion, es decir, la empresa, sea cual sea su forma de propiedad y
grupo de control, siempre produce con la misma eficiencia en la
combinacién de los recursos para producir oufput. Lo inico que cam-
bia entre un tipo de empresa y otro es el punto de las posibilidades
de produccion que se elige segun cual sea la funcion objetivo de
quien elige: el punto que corresponde al maximo ingreso por perio-
do (por ejemplo), en la empresa gerencial, y el que hace maximo el
beneficio, en la empresa controlada por su propietario. Desviarse de
la maximizacién del beneficio es posible porque la empresa tiene
poder de mercado y los accionistas no cuentan con medios efectivos
para controlar a los directivos. Maximizar los ingresos, los gastos o
combinaciones de beneficios y gastos lleva, en general, a decisiones
con mas producciéon, menores precios y mas empleo que si la deci-
sion se toma con el criterio de hacer maximo el beneficio, con lo
cual, en condiciones de competencia imperfecta, la empresa geren-
cial crea mas bienestar que la empresa capitalista pura (produce mas
y lo vende a un precio mas bajo).

Llegados a este punto resulta de interés comparar la aproximacion
metodologica al estudio de la empresa gerencial en los anos cincuen-
ta y sesenta, con la que se utiliza varios anos mas tarde cuando se

aplica la teoria de los contratos 6ptimos con informacién asimétrica.

150



EMPRESA Y SOCIEDAD

Para la teoria de la agencia, primer paradigma dentro de esta nueva
corriente de pensamiento que se aplica al estudio de la empresa
gerencial (Jensen y Meckling 1979) la empresa nunca abandona el
objetivo de hacer maximo el beneficio porque ese es el objetivo que
representa los intereses de los accionistas y no renuncian a €l. Lo que
ocurre es que los accionistas toman decisiones dirigidas a alcanzar el
objetivo de maximo beneficio bajo restricciones que resultan de la
informacion limitada con la que cuentan sobre la conducta real de
los directivos en quienes delegan. La consecuencia dltima es que la
empresa gerencial y la empresa bajo control de los accionistas pro-
pietarios operan bajo diferentes restricciones y un objetivo comun,
hacer maximo el beneficio. La restriccién que se deriva de la asime-
tria de informacién obliga a los accionistas a disenar un contrato de
servicios con los directivos que lleva a éstos a un esfuerzo y dedica-
cién a la empresa por debajo del que hace mdaxima la riqueza poten-
cial, es decir, las posibilidades de produccién de la empresa gerencial
quedan por debajo de las que consigue la empresa bajo el control de
los accionistas.

Con la teoria de los contratos 6ptimos, el debate académico sobre
la relacién entre propiedad y eficiencia de la empresa se transforma
en un problema técnico de diseno 6ptimo de incentivos dejando in-
tacto el objetivo ultimo de hacer maximo el beneficio o la utilidad de
los accionistas. En realidad, la forma de propiedad se convierte en la
variable ultima de decision pues el diseno y posterior implementacién
del contrato 6ptimo (de segundo rango) dependen de la forma de
propiedad elegida. La hipétesis nula, no rechazada por las evidencias
empiricas, es que para cada situacion contractual (diferencias de in-
formacién, condiciones de riesgo, preferencias de los accionistas)
existe una estructura de propiedad accionarial 6ptima a la que las
empresas tenderan para hacer maxima la riqueza creada. Si, final-
mente, se elige la opciéon que representa la empresa gerencial sera
porque es la mejor alternativa en el mundo de 6ptimos de segundo
rango en el que necesariamente se toman las decisiones (Demsetz y
Lehn 1985; Hansmann 1996).
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Este cambio metodolégico en el estudio de relaciéon entre propie-
dad y eficiencia de la empresa, se ha aplicado también al analisis de
la eficiencia de la empresa de propiedad publica frente a la empresa
privada. En efecto, la empresa publica se propone como alternativa
cuando la empresa privada lleva a conflictos importantes entre inte-
rés social e interés privado. La empresa publica asumird como objeti-
vo el interés social y, por tanto, superara el conflicto, mientras que la
privada, al optar por la maximizacién del beneficio, lo acrecentara.
Sin embargo, este razonamiento ignora que la propiedad afecta a los
incentivos y, con ello, a las posibilidades de produccién. La empresa
privada puede terminar creando mas bienestar que la empresa publi-
ca porque aquella es mas eficiente en la producciéon aunque, obvia-
mente, el mejor de los resultados corresponde a la eficiencia privada
con el objetivo de bienestar social. La privatizacion generalizada de
antiguos monopolios publicos en los anos setenta y ochenta, en to-
dos los paises desarrollados, ademas de razones ideolégicas por la
influencia de lideres politicos con una fuerte conviccion liberal como
Thatcher en el Reino Unido y Reagan en Estados Unidos, responde
también a un cambio en el paradigma sobre la forma de analizar la

relacion entre propiedad y eficiencia de la empresa.

3.2.2 Efectos externos y bienes publicos

Uno de los grandes temas de debate durante el siglo xx ha sido el
de la sostenibilidad del modelo de produccion capitalista: como ha-
cer compatible la mejora sostenida del bienestar de la generacién
presente sin hipotecar el bienestar y el progreso de las generaciones
futuras. Entendida en sentido amplio, la sostenibilidad del modelo
capitalista incluye también la capacidad del sistema para conseguir
una vida digna para todos los seres humanos del planeta, garantizan-
do el acceso universal a derechos basicos de empleo, salud, vivienda,
educacion, seguridad, etc. La economia ha contribuido a este objeti-
vo llamando la atencién sobre los limites del mercado y la libre em-
presa para conseguir resultados socialmente 6ptimos en presencia de

efectos externos importantes y cuando se trata de asegurar cierta

152



EMPRESA Y SOCIEDAD

equidad en el reparto de la riqueza y el bienestar. La presencia de
efectos externos, positivos o negativos, significa que las decisiones
de produccién y consumo coherentes con la racionalidad individual
tienen un impacto no necesariamente intencionado sobre el bienes-
tar de terceros. Estos impactos quedan excluidos del calculo de in-
gresos y costes de quien los origina y, por tanto, no son interiorizados
y tomados en consideracion a través de los procesos normales de
mercado. Dejando plena libertad individual a la produccion y el
consumo, es decir, sin intervenciéon externa, el resultado final espe-
rado es una produccién excesiva de bienes o servicios que llevan
consigo efectos externos negativos, y una producciéon inferior de
aquellos que llevan consigo efectos externos positivos, en compara-
cién con los que decidiria un planificador social que hace maximo
el bienestar colectivo.

Los efectos externos negativos han aumentado con mayor pobla-
cién, mas interdependencia econémica, nuevos procesos quimicos y
bioloégicos (con impactos inciertos sobre la salud de las personas que,
con el tiempo, se han consumado con graves consecuencias para la
poblacién a la vez que contribuyen a mejorar la salud y el nivel de
vida), hasta llegar a los actuales niveles de deterioro del medio am-
biente y las amenazas futuras como consecuencia de las previsiones
sobre cambio climdtico. La importancia del avance tecnolégico para
el progreso social ha supuesto también mas efectos externos positi-
vos: las empresas invierten mas en formacion de los trabajadores, en
creacién de conocimiento que, ademds de beneficiar a quien lo pro-
duce directamente, en una parte significativa revierte en el conjunto
del tejido productivo, en la prevencién de enfermedades contagiosas,
etc. Por otra parte, con el crecimiento de la renta personal han au-
mentado las demandas de bienes publicos con dificultades de exclu-
sion en su consumo, defensa, parques naturales, aire no contamina-
do, cultura, infraestructuras fisicas, educacién, seguridad juridica.
Incluso cabe esperar una tolerancia cada vez menor entre los ciuda-
danos hacia la desigualdad excesiva en el reparto de la riqueza si la

ética personal aumenta con la riqueza.
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Los problemas derivados de los efectos externos o la deficiente
provision privada de bienes publicos no son atribuibles exclusivamen-
te al surgimiento y desarrollo de la gran empresa aunque, en la me-
dida en que ésta ha acelerado la industrializacién moderna, ha asu-
mido buena parte del liderazgo industrial y acumula poder politico,
en el menor de los casos comparte responsabilidad como agente cau-
sal. La gran empresa ha podido contribuir mas directamente a los
efectos externos negativos que la pequena y mediana en la medida
en que su dimensién, movilidad y dispersién geografica le otorgan
mayor libertad para seleccionar dénde quiere producir, con qué tec-
nologias; asi consigue mas eficiencia interna pero con un coste-bene-
ficio desfavorable en términos sociales. La gran empresa también
acostumbra a contribuir con mds efectos externos positivos pues se
implica, en mayor medida que las de menor tamano, en actividades
de formacién de los trabajadores y en actividades de I+D. La visibili-
dad que adquiere, la percepcién social de que posee margen de
discrecionalidad para asumir otros objetivos distintos de la maximi-
zacion del beneficio sin ver amenazada su solvencia financiera vy, tal
vez, porque se le atribuye una mayor responsabilidad en la amenaza
para la sostenibilidad que la que se le reconoce a la pequena empre-
sa, son razones que explican el que la sociedad se dirija especialmen-
te a las grandes empresas cuando pide colaboracién en la atenuacién
de las externalidades negativas a que da lugar el modelo productivo
dominante.

No todas las sociedades ni todos los modelos de capitalismo han
optado por la misma solucién institucional ante los objetivos sociales
de sostenibilidad y equidad en el reparto de la riqueza. En Estados
Unidos han sido la filantropia y la caridad privadas las que han asu-
mido un mayor protagonismo en la provision de bienes publicos y
en la redistribucion de la riqueza. En la socialdemocracia europea, en
cambio, se ha optado democraticamente por una fiscalidad directa
mas progresiva a la vez y una mayor implicaciéon directa del Estado
en la produccion de bienes publicos y en la redistribucion de la ri-

queza. Ello ha significado también m4ds intervencionismo en los mer-
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cados de trabajo con regulaciones que van desde la seguridad en el
trabajo, la proteccion ante el desempleo, el salario minimo, la ne-
gociacion colectiva y la subvencién publica de las organizaciones
sindicales. Todos los paises desarrollados han promulgado leyes y re-
gulaciones dirigidas a minimizar los efectos externos negativos (regu-
laciones medioambientales, proteccién de los espacios naturales,
seguridad en el trabajo, seguridad en el consumo). El desarrollo sos-
tenible es un objetivo que sobrepasa las fronteras nacionales e
involucra a muchos Estados en acuerdos e iniciativas conjuntas, aun-
que no siempre llegan a resultados tangibles. En muchas circunstan-
cias, son las propias empresas las que abogan por una menor inter-
vencion de los poderes publicos regulando la actividad econémica,
porque entienden que las regulaciones merman la capacidad para
competir al imponer costes adicionales con peligro para la solvencia
financiera. ;Cuantos efectos externos y qué riesgo de sostenibilidad
estd la sociedad dispuesta a asumir sin alterar con intervenciones
publicas la actividad normal de las empresas? Ha sido y es una pregun-
ta recurrente en el capitalismo moderno.

La mayor o menor tolerancia social a un Estado grande puede
ayudar a explicar también por qué la tolerancia hacia la concentra-
ci6n de poder econémico ha sido diferente en unos paises y en otros.
En este sentido, podria pensarse que en Europay en Japén se ha sido
mucho mas tolerante que en Estados Unidos con la concentracion de
poder econémico en grupos empresariales entrecruzados con grupos
bancarios y financieros, porque la sociedad percibe que cuenta con
un Estado también fuerte y con muchos mecanismos legales de inter-
vencion en la actividad productiva y en las decisiones de las empre-
sas. En Japoén, sobretodo, aunque también en Europa, el capitalismo
de relaciones ha atribuido a los grupos empresariales (con presencia
de bancos que apoyan con su financiaciéon) importantes responsabili-
dades en la proteccion social de los trabajadores, en la estabilidad del
empleo y en la reestructuraciéon ordenada de las industrias maduras.
En Alemania y otros paises del centro y del norte de Europa, las leyes

mercantiles establecen una obligacién legal expresa de la empresa



EL SIGLO DE LA EMPRESA

frente a los grupos de interés que se relacionan con ella y obliga a las
empresas a partir de cierto tamano a incorporar a representantes de

los trabajadores (hasta un 50%) en sus 6rganos de gobierno.

3.2.3 Empresa y sistema financiero

La mayor tolerancia social hacia la empresa publica y la aceptacion
mas o menos explicita de la injerencia del Estado y los gobiernos en
la actividad econoémica en Europa continental y en Japon, comparati-
vamente con Estados Unidos y los paises de su influencia, juntamen-
te con la mayor tutela publica de los intereses de los trabajadores
(especialmente, los de las grandes empresas y los de las empresas
publicas), dan lugar a diferencias notables entre las formas de empre-
sa en las distintas manifestaciones del capitalismo. Especial relevan-
cia adquiere la relacion entre la empresa y los mercados financieros
de la cual resulta una determinada estructura financiera y de propie-
dad empresarial. La financiacién de las empresas no sélo da lugar a
una estructura de derechos sobre los flujos de caja; también delimita
los derechos politicos o de decisiéon sobre los activos de la empresa.
Equiparar derechos sobre los flujos de caja y derechos de control
sobre los activos se ha demostrado importante para que los activos se
destinen a crear riqueza y se minimicen los costes de transaccion.
Durante un tiempo, el estudio académico de los mercados financie-
ros estuvo marcado por los teoremas (Modigliani y Miller) que de-
muestran, bajo determinados supuestos, la irrelevancia de la forma de
financiar la empresa para la determinacién de su valor econémico
para unos planes de inversion dados. Interesa también explicar las
ventajas de la diversificacion de las carteras como una forma de redu-
cir el coste de la financiacién empresarial a través de reducir la pri-
ma por riesgo (Markowitz).

La situacion cambia cuando, en los anos ochenta, la presencia en
los mercados mundiales de empresas con sede social en paises con
un modelo de capitalismo distinto (estadounidenses, britanicas, ale-
manas, japonesas, etc.) suscita el interés por el analisis comparado y

se descubren diferencias notables en la relacién entre la empresa y el
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sistema financiero segun el pais de origen, las cuales, a su vez, tienen
consecuencias sobre la competitividad. Se inicia asi un cambio sustan-
cial en el estudio de los mercados financieros y la influencia sobre la
propiedad y las decisiones reales de las empresas, que ha continuado
hasta la actualidad. El capitalismo de finales del siglo xx estd plena-
mente de acuerdo con la tesis muy anterior de Schumpeter de que el
sistema financiero tiene una gran importancia como motor del desa-
rrollo econémico.

Los sistemas financieros comparados que mas atencién reciben
por los académicos y los comentaristas son el sistema basado en el
mercado de valores y el sistema basado en las relaciones (Allen y Gale
2000). El sistema de mercado canaliza el ahorro hacia la inversion com-
prando acciones que emiten las empresas en el mercado de valores.
Se trata del sistema que, en Estados Unidos, da lugar a la empresa
gerencial que describen Berle y Means pues las acciones se reparten
entre muchos y pequenos accionistas, personas y familias que actian
como simples inversores financieros sin implicacion alguna en la ges-
tion de la empresa. En el Reino Unido, en cambio, las acciones las
suscriben sobre todo inversores institucionales que median entre
ahorradores particulares y empresas pero que siguen manteniendo
una relacion de inversores pasivos con esta ultima. El sistema finan-
ciero de relaciones utiliza la intermediacion financiera de los bancos
para transformar el ahorro de los depositantes en crédito para las
inversiones empresariales. Los intermediarios bancarios con frecuen-
cia toman participaciones accionariales en las empresas a las que
conceden crédito implicandose en su control como accionistas acti-
vos, sobre todo si las empresas son grandes y cotizan en bolsa, lo cual
justifican como una forma de proteger los intereses comprometidos
con los créditos. Las relaciones y el protagonismo de los bancos se
observa especialmente en Alemania y Japon, donde la figura del ban-
co principal, los grupos empresariales alrededor de grandes bancos y
la estrecha relacién entre poder industrial y financiero, han caracte-
rizado el desarrollo de la gran empresa en estos paises desde los co-

mienzos de la revolucion industrial.
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La atencion, mas alla de ambitos académicos, a los sistemas finan-
cieros comparados y sus consecuencias para el comportamiento de las
empresas, se produce sobre todo en la dltima parte del siglo (a partir
de los anos ochenta) coincidiendo con la fuerza competitiva con la
que irrumpen en los mercados globales las empresas japonesas y ale-
manas, con la consiguiente pérdida de competitividad de las empre-
sas de Estados Unidos y el Reino Unido que dominan el espacio de
las empresas multinacionales hasta ese momento. La pérdida de com-
petitividad de sus empresas en los mercados interiores y exteriores
(con la consiguiente pérdida de puestos de trabajo, del ahorro de las
familias y, en definitiva, de liderazgo econémico) alerta a toda la so-
ciedad que se pregunta sobre las causas que explican la pérdida de
liderazgo. Entre las multiples respuestas destaca la que relaciona la
competitividad de las empresas con las caracteristicas de los merca-
dos financieros nacionales.

Dos trabajos académicos resumen bien el debate sobre sistema fi-
nanciero, comportamiento de la empresa y competitividad de la eco-
nomia, Porter (1997) y Jensen (1993), cada uno con diagndsticos y
recomendaciones contrapuestas sobre el mismo problema. El diag-
nostico de Porter, coincidiendo con un gran numero de analistas,
colocan la principal limitacién del modelo de mercado dominante en
los paises anglosajones en que interfiere en las decisiones de inver-
sion de las empresas —sobre todo las inversiones en intangibles con
un periodo de maduracion largo y bajo valor de liquidacion— e im-
pide que la inversién siga la senda que hace maximo el valor funda-
mental de la empresa. La interferencia se produce porque el merca-
do de valores incorpora mas facilmente en la cotizaciéon corriente de
las acciones los flujos de caja inmediatos respaldados por activos con
un alto valor de realizacion, que los flujos lejanos en el futuro respal-
dados por activos de alta intangibilidad (problemas de seleccién ad-
versa y riesgo moral, es decir, derivados de la informacién asimétrica
estarian detras de esta consecuencia). La presion del mercado a fa-
vor de proyectos de inversiéon con retornos de corto plazo obliga a

los directivos de las empresas a priorizar este tipo de proyectos que,
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por sus caracteristicas, son poco intensivos en I+D, formacién de los
trabajadores, empleo estable y relaciones de colaboracion con clien-
tes y proveedores. Activos todos ellos que garantizan una competi-
tividad sostenida de la empresa y, sobre todo, generan las externa-
lidades positivas mas altas para el conjunto de la sociedad.

En el modelo de relaciones, en cambio, los circuitos de comunica-
cién entre quienes financian la empresa (los bancos o los grandes
accionistas familiares y particulares) son internos, directos e informa-
les, lo cual facilita la labor de los directivos de la empresa para con-
vencer a estos inversores de la rentabilidad de las inversiones en
intangibles que se proponen realizar. Los proyectos con retornos mas
lejanos en el futuro es mas facil que encuentren financiacién. Por
otra parte, la estabilidad y personificaciéon de los accionistas de refe-
rencia en el capital de la empresa facilita los contratos implicitos
entre ésta y otros grupos de interés a su alrededor, trabajadores, pro-
veedores/clientes, con lo cual se fomenta la confianza mutua y se
economiza en costes de transaccion. Todo ello redunda en una supe-
rioridad competitiva en los mercados de productos. La recomenda-
ciéon de Porter y otros autores que coinciden en su diagnéstico es que
el modelo financiero de mercado se reforme en la direccion de in-
corporar mas accionistas estables y significativos en el capital de las
empresas y abrir los consejos de administraciéon a representantes de
los grupos de interés, entre otras muchas propuestas de cambio que
de haberse llevado a la practica habrian cambiado sustancialmente el
modelo financiero dominante.

Para Jensen (1993), en cambio, las deficiencias del sistema finan-
ciero en Estados Unidos no estan en fomentar la miopia entre los
directivos de las empresas sacrificando inversiones rentables para los
accionistas y para la sociedad en su conjunto, sino precisamente en lo
contrario: no impedir que se invierta en proyectos que destruyen
valor para los accionistas y retrasar la desinversién de proyectos ya
en marcha con respecto al momento 6ptimo para hacer maximo el
valor econémico de la empresa. La eficacia de los mecanismos de

control sobre el capital productivo de las empresas, tanto externos

159



EL SIGLO DE LA EMPRESA

(mercados financieros y de control corporativo) como internos (con-
sejos de administracion) se determina en funcién de si evitan o no
que la tesoreria sobrante de las empresas se invierta en proyectos de
inversiéon que no son rentables para los accionistas, y en la rapidez
con la que abordan y culminan los procesos de reestructuracion vy li-
quidacién de empresas cuando el mercado madura y se acumulan
excesos de capacidad. El discurso de Jensen es continuacién de un
trabajo anterior (Jensen 1986) donde diagnostica una de las ineficien-
cias endémicas de la empresa capitalista en forma de «costes de agen-
cia de la tesoreria libre» (the agency costs of free cash flows). En 1993,
Jensen diagnostica que las empresas japonesas entraran muy pronto
en una crisis de competitividad porque en anos anteriores han inver-
tido excesos de tesoreria hasta alcanzar niveles de sobrecapacidad; en
su opinion, el sistema de control interno en las empresas es mas de-
ficiente en Japén que en Estados Unidos y el exceso de capacidad
sera mas dificil de digerir en aquel pais que lo fue en Estados Unidos
a principios de los noventa.

Jensen considera que cualquier reforma del sistema financiero
debe ir orientada a reforzar los mecanismos de control para reducir
los costes de agencia de la tesoreria libre, es decir, asegurar que la
empresa invierte y desinvierte al ritmo que exige la maximizacion del
valor economico de los activos. En este sentido, cita a la estructura
de propiedad y control de las empresas que surgen de las operacio-
nes de Leveraged By Out (LBO) que habian sido muy populares anos
antes, como ejemplo paradigmdtico de empresa que ataja los proble-
mas aludidos: elevado endeudamiento (el pago de intereses consume
tesoreria); un consejo de administraciéon reducido y activo en la su-
pervision de la direccién de la empresa; y una retribuciéon del equipo
directivo que incluye un alto componente variable vinculado a la evo-
lucion futura del valor de las acciones de la empresa. Precisamente,
la inadecuada alineacién entre la variacién de la riqueza de los altos
directivos de las empresas y la variacion en el valor de mercado de las
acciones de la empresa que gestionan, es otro de los aspectos desta-

cados por Jensen y coautores (Jensen y Murphy 1990) como explica-
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ciéon de los problemas de competitividad de las empresas en Estados
Unidos y para el que sugiere una inmediata acciéon de los consejos de
administracién para cambiarlo.

Los abusos cometidos en algunas operaciones de LBO, que lleva-
ron a la carcel a algunos protagonistas, junto al eco de voces criticas
argumentando que muchas de las operaciones de LBO sélo transfie-
ren riqueza desde unos grupos de interés (trabajadores, impuestos) a
los accionistas pero no crean riqueza nueva, frenaron el auge de es-
tas operaciones a pesar de que los defensores contraatacaron con
estudios demostrando que los LBO mejoran la productividad y no
perjudican a las inversiones en I+D de las empresas. Diez anos mas
tarde, las operaciones de LBO se repiten esta vez bajo la etiqueta de
las operaciones de private equity, cuyo alto crecimiento junto a la es-
pectacularidad de algunas decisiones ha vuelto a suscitar cierta pre-
ocupacion social por las consecuencias sociales, por el momento des-
conocidas, que puedan derivarse de las mismas. Lo que si prosper6
en su momento fue la recomendacion de Jensen y otros de someter
a una reforma profunda los sistemas de retribucion de administrado-
res y directivos de las sociedades cotizadas. Incluso el presidente
Clinton dict6 una ley en la que las empresas s6lo podian deducir de
la base del impuesto de sociedades un millén de doélares en concepto
de retribucioén fija para la alta direcciéon de la empresa. La difusion
de la practica de retribuir a los directivos con opciones de compra
sobre las acciones de la empresa se consolida en esta época.

Cuando llega la euforia bursdtil generada por Internet y el fené-
meno de la nueva economia, en Estados Unidos han calado ya refor-
mas que orientan los mecanismos de control sobre el capital hacia la
consecucion de un sistema de gobierno corporativo que hace primar
la hegemonia de la maximizacion del valor de las acciones. En Euro-
pa, bajo el liderazgo pionero del co6digo Cadbury, los codigos con
recomendaciones de buenas practicas de gobierno corporativo tratan
de cambiar la composicion y funcionamiento de los consejos de ad-
ministracion para avanzar en la misma direcciéon de conseguir una

gestion de la empresa inequivocamente volcada en crear valor para
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los accionistas. En Espana, el cédigo Olivencia también apuesta sin
ambigtiedades por reforzar la funcion supervisora del consejo de
administraciéon velando para que los equipos directivos alineen sus
decisiones con los intereses de los accionistas. Entre 1996 y 2000 se
consolida una linea de investigacion en finanzas corporativas que
aborda de lleno el interés por conocer los vinculos entre el sistema
financiero y el crecimiento econémico de las naciones, devolviendo
plena actualidad a la observaciéon de Schumpeter sobre la importan-
cia de las finanzas para el desarrollo econémico. Por medio del Law
and Finance se ha establecido un vinculo adicional en la cadena de
causalidad a través de la relacion entre el sistema legal de un pais y el
desarrollo cuantitativo y cualitativo de su sistema financiero (Porta,
la et al. 1998). Ademas de descubrir que la estructura de propiedad
accionarial de una empresa es endogena, hemos descubierto, tam-
bién, que sobre ella actian restricciones y condicionantes institucio-
nales imprescindibles para comprender la evidencia empirica como,
por ejemplo, la capacidad del sistema judicial para dar seguridad a
los pequenos accionistas/inversores.

El siglo xx1 se ha estrenado con una severa crisis de confianza de
las sociedades desarrolladas en los mercados financieros y en las ins-
tituciones de apoyo que forman el anillo de confianza gracias al cual
los inversores financieros que no participan en el control de los fon-
dos, con los que financian a las empresas, se protegen de abusos y
enganos fraudulentos (auditores, reguladores, analistas, bancos de
inversion y creadores de opinién). Ocurre, después de un periodo de
euforia bursatil, coincidiendo con la burbuja de las TIC, que hizo
olvidar la crisis financiera anterior y que parecia certificar la hegemo-
nia del modelo financiero de mercado sobre el de relaciones, consta-
tado el retraso de Japon y Alemania para superar la fase de estanca-
miento a que llevé el modelo que anos antes era admirado por
todos. El debate sobre qué hacer para recuperar la confianza en el
sistema financiero no ha planteado alternativas de solucién a partir
de la comparacion de sistemas dominantes en distintos paises o en di-

ferentes entornos legales. La Ley Sabarnes-Oxley en Estados Unidos
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(Coates 2007) y la Ley Financiera y la Ley de Transparencia en Espa-
na, por ejemplo, persiguen reforzar los mecanismos de control inter-
no y externo que certifican la veracidad de la informacién que se
suministra y tratan de impedir conductas de manipulacién y engano
que distorsionen la valoracion de activos. En definitiva, mas transpa-
rencia y mas fiabilidad de las auditorias internas y externas bajo la
responsabilidad directa del consejo de administracién, mientras sigue
el debate sobre las ventajas e inconvenientes de los sistemas de incen-
tivos utilizados en la retribucién de los directivos.

En todo caso, para que no quede ninguna duda de la importancia
de las finanzas para la economia real, cerramos este apartado con la
siguiente cita de uno de los libros de éxito, Saving capitalism from the
capitalists, con los que economistas de prestigio aportan su grano de
arena al debate sobre el presente y el futuro del capitalismo: «Many
of the evils of capitalism —the tyranny of capital over labour, the excessive
concentration of industry, the unequal distribution of income in favour of the
owner of capital, the relative lack of opportunity for the poor— can be
attributed, in some if not substantial measure, to the underdevelopment of
finance» (Rajan y Zingales 2003, 43).

3.2.4 Empresa y mercado de trabajo

Para producir y vender al mercado, la empresa combina servicios
procedentes de los bienes de capital y servicios de los trabajadores
que se aplican a aumentar el valor de los bienes intermedios que
compran a otras empresas. Los bienes de capital forman parte de los
activos propiedad de la empresa, mientras que los trabajadores que-
dan fuera de esa propiedad al eliminarse la esclavitud. La relacion
entre la empresa y el mercado de trabajo donde contrata con los tra-
bajadores en la forma que describe la relacion de empleo (contrato
incompleto donde el empleador, la empresa, tiene la autoridad) ha
sido otro de los grandes temas de debate académico y social en el
siglo xx. El socialismo y el capitalismo difieren obviamente a la hora
de establecer la relaciéon entre los trabajadores y la empresa, pero

también entre unas formas de capitalismo y otras se han puesto de
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manifiesto diferencias importantes aunque sin cuestionar la caracte-
ristica fundamental de que es la empresa quien contrata los servicios
de los trabajadores.

Al inicio del siglo xx, la obra de Karl Marx tiene una gran influen-
cia en la forma de explicar la organizacién del trabajo y las relacio-
nes entre capitalistas y trabajadores. Marx considera que el antago-
nismo endémico entre el jefe y el trabajador es la consecuencia de
una légica econémica construida alrededor de la inexorable compe-
tencia entre empresas maximizando beneficios. Su precisa descrip-
cion de las implicaciones del conflicto entre clases sociales para la
organizacion del trabajo concluye con una valoracion de la posicion
del trabajador en el modo de produccién capitalista resumida en dos
palabras: alienacién y explotacién. La alienacién se produce porque
los obreros no poseen los medios de produccion, que pertenecen a
los capitalistas. La propiedad de los medios de producciéon permite
el control absoluto sobre la organizaciéon del proceso productivo. La
explotacion es posible porque los trabajadores no son los propieta-
rios del resultado de su trabajo, que de nuevo van a los capitalistas.
El trabajador participa en la divisiéon del trabajo para ganar un sala-
rio que le permite subsistir, no para realizarse como persona en la
sociedad. La explotacion del trabajador se produce desde el momen-
to en que se considera que el trabajo es la inica fuente de valor y el
trabajador s6lo recibe para si una parte del valor que crea con su
trabajo (el que necesita para su supervivencia); el resto se lo apropia
el capitalista.

Marx no acert6 en las previsiones de que el sistema capitalista se
colapsaria en medio de depresiones econémicas y revueltas obreras a
medida que las tasas de beneficios de las empresas se acercaban a
cero. Desde que Marx escribe sus obras, segunda mitad del siglo xix
hasta los anos cuarenta del siglo xX, las predicciones parecian cum-
plirse pues en los paises con un capitalismo mas avanzado; en Esta-
dos Unidos, por ejemplo, se suceden los ciclos econémicos abruptos,
acompanados de violentos enfrentamientos entre trabajadores y em-

presarios. Pero, después de la Segunda Guerra Mundial, los ciclos
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econémicos se suavizan, las relaciones laborales se estabilizan y los
paises desarrollados transcurren por varias décadas de prosperidad.
¢De qué manera las empresas evitaron la competencia ruinosa y
destructiva predicha por Marx? ;Por qué se detienen las revueltas
obreras? Las explicaciones han sido varias.

En primer lugar, los Estados siguieron unas pautas de actuacién
muy diferentes a lo que el propio Marx habia previsto cuando lo
describe como el brazo ejecutor de los intereses de la clase dominan-
te. El New deal americano vy, especialmente, la socialdemocracia euro-
pea, disputaron el poder politico a los grandes consorcios empresa-
riales y financieros, apoyaron la organizacion de sindicatos e impul-
saron nueva legislacion protegiendo los derechos de los trabajadores.
Se mejoro6 el estatus de los empleados publicos con derechos y bene-
ficios sociales que sirven de ejemplo para los programas de las em-
presas privadas y se ponen en marcha generosos programas de bien-
estar social. En algunos paises europeos, los sindicatos fueron consi-
derados socios iguales en ambitos de gobierno corporativo y social
(caso de la cogestion alemana), mientras que, gradualmente, se ex-
tiende por Europa la negociacién colectiva como el principal cauce
de influencia de los sindicatos en la actividad de las empresas. En
Estados Unidos, la empresa gerencial acepta compartir parte de las
ganancias extraordinarias con los trabajadores a cambio de paz social
y, en sus alrededores, prosperan unos sindicatos que negocian sala-
rios y beneficios sociales, mejorando asi las condiciones de vida de
los trabajadores (aunque los directivos mantienen el control sobre los
puestos de trabajo).

En segundo lugar, las empresas y los trabajadores de los paises
occidentales se beneficiaron de la dominacién militar que sus Esta-
dos ejercieron sobre los paises menos desarrollados, explotando sus
recursos naturales y el trabajo de las masas de trabajadores que vivian
en ellos, de tal manera que las empresas ya no necesitaban explotar
tan intensamente a los trabajadores domésticos. Dentro de cada pais,
los trabajadores de los sectores mas competitivos, sin representacion

sindical, con pocas garantias legales, sin seguridad en el empleo y con
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bajos salarios, terminan por servir de amortiguadores de las conse-
cuencias de los choques externos para los trabajadores del primer
sector. Todo ello termina en mercados de trabajo dual, donde unos
trabajadores ocupan posiciones de relativo privilegio (salarios altos,
seguridad en el empleo), mientras que otros se mueven en la preca-
riedad y los salarios de subsistencia. El fenémeno de las emigracio-
nes masivas de trabajadores desde los paises mds pobres a los mas
ricos ha ayudado a mantener esa dualidad aunque son los emigrantes
quienes mayoritariamente ocupan las posiciones mas desprotegidas.

Las doctrinas socialistas, reclamando mayor control de los trabaja-
dores sobre los medios de produccion, buscan beneficiar a los traba-
jadores en detrimento de los intereses de los propietarios de la em-
presa. El experimento Hawthorne y el posterior desarrollo de la escue-
la de las relaciones humanas revalorizan la colaboracién entre jefes y
subordinados, entre empleadores y empleados, bajo la premisa de
que una mayor satisfaccién y bienestar de los trabajadores en su pues-
to de trabajo redundara en beneficios superiores para las empresas.
La escuela de las relaciones humanas defiende una mayor participa-
ciéon de los trabajadores en la empresa que la que resulta de aplicar
los métodos de la escuela cientifica, mejorando las condiciones de
trabajo y el desarrollo de su potencialidad como persona (teoria Y
frente a teoria X del comportamiento de las personas en el trabajo).
Sin embargo, el cambio mas importante en las practicas de gestion
de recursos humanos de las empresas ocurre a partir de los anos
ochenta, coincidiendo con la demostracién de superioridad competi-
tiva de las empresas japonesas en los mercados mundiales y la consta-
tacion de que sus practicas de gestion de recursos humanos y organi-
zacion del trabajo (mejora continua, equipos de trabajo, formacién
permanente, retribuciéon en forma de participacion en beneficios,
promocion interna) difieren sensiblemente de las que se practican en
Occidente. Los altos niveles de productividad y calidad que acompa-
nan a la aplicacion de estas practicas fomentan la adopcion de las
mismas entre las empresas de todo el mundo. Es el momento en que

la organizacién por procesos sustituye a la organizacién jerdrquica, la
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difusién del modelo de calidad total en la gestion y, en definitiva, la
evolucion desde la empresa «taylorista» a la empresa «holista»
(Lindbeck y Snower 1996). En esta etapa se consolida la participacion
consultiva (los trabajadores opinan sobre la mejor forma de realizar
el trabajo) y la participacion sustantiva (a través de grupos auténo-
mos, los trabajadores se implican en las decisiones sobre lo que ocu-
rre en el entorno del puesto de trabajo). Sin embargo, los avances en
la participacion representativa (los trabajadores tienen voz y voto
en las grandes decisiones que afectan a la empresa) siguen limitados
a lo que establece legalmente la cogestion en aquellos paises en que
esta regulada por ley.

Especialmente, en los paises mas desarrollados, el capitalismo ha
evolucionado hacia una menor alienacién de los trabajadores que la
que existe en la empresa que inspira los trabajos de Marx (Baron y
Kreps 1999). Sin embargo, el grado de participacién de los trabaja-
dores en las empresas es muy desigual entre unas y otras y nunca va
mas alla de la participacion sustantiva en la que el trabajador tiene
capacidad para decidir sobre lo que sucede en el entorno de su pues-
to de trabajo. Las relaciones laborales cada vez son mas individua-
lizadas y los sindicatos han perdido capacidad de influencia, como
consecuencia de los cambios tecnologicos y organizativos en las em-
presas, la privatizaciéon de empresas y organismos —en otro momen-
to, publicos— y la globalizacion de la produccion y la exteriorizacion
de actividad hacia lugares con mano de obra barata y poco conflicti-
va. Las empresas se refieren a los trabajadores como recurso estraté-
gico pero no se aprecia ningin cambio radical en las relaciones de
poder en la empresa como, por ejemplo, nombrar de forma volunta-
ria representantes de los trabajadores como miembros del consejo de
administracion. En cuanto a la explotacion, es manifiesto el aumento
del poder adquisitivo de los salarios y el ensanchamiento de las clases
medias en la piramide social de los paises desarrollados. A pesar de
ello, en periodos donde la participacion de las rentas del trabajo en
el producto interior bruto (PIB) se reduce a favor de las rentas del

capital, las diferencias entre los salarios de los trabajadores directos y
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los trabajadores de la alta direccién son muy marcadas (a pesar del
aplanamiento de las jerarquias) y las condiciones de trabajo para
muchas personas se mantienen en la precariedad que conlleva la tem-
poralidad de los contratos; no sorprende que la relacién entre la
empresa y los trabajadores continiie dominada por el equilibrio ines-

table entre colaboracién y conflicto.

3.3 Responsabilidad social corporativa

El debate alrededor de como debe articularse la interdependen-
cia entre la empresa y la sociedad adquiere entidad propia a través
de los términos responsabilidad social corporativa (RSC). La cita
anterior del libro de Berle y Means donde se propone una funcion
objetivo para la empresa gerencial en la que priman intereses gene-
rales sobre los particulares de los accionistas, es un antecedente de
las posiciones que se han manifestado publicamente en los paises
anglosajones. Altos directivos de grandes empresas alemanas se ma-
nifiestan de forma similar a principios de siglo y, en los anos sesenta,
en Francia se populariza el balance social como una forma de dar
cuenta a la sociedad de las aportaciones de la empresa al conjunto
de ésta. En los dltimos anos, la RSC ha vuelto a la actualidad en prac-
ticamente todos lo paises desarrollados, incluido el nuestro. Decia-
mos, en la introduccion, que la historia de las valoraciones alrededor
de la relacién entre empresa y sociedad estd marcada por posiciones
idilicas donde lo que es bueno para la empresa es también bueno
para la sociedad; por posiciones de confrontacion donde el beneficio
de las empresas es evidencia de que la empresa explota a la sociedad;
hasta la posiciéon mas actual de interdependencia mutua.

Para ordenar las referencias a la RSC, desde la posicion de inter-
dependencia en las relaciones entre empresa y sociedad, se propone
el cuadro 3.1, elaborado a partir de dos dimensiones, las motivacio-
nes que mueven la conducta de las empresas y las consecuencias de

esa conducta. Se distinguen dos tipos de motivaciones, el interés par-
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Cuadro 3.1 Motivacién y resultados de las empresas

Resultados Privados Sociales
Motivacién
Beneficio privado Gestion normal del negocio Responsabilidad social
estratégica
Obligacién moral Responsabilidad social Gestion ética

a la Friedman

ticular y la obligacion moral, y dos tipos de consecuencias o resulta-
dos, los estrictamente privados y los sociales; los segundos incluyen a
los primeros mas los efectos externos, es decir, los costes y beneficios
que se repercuten a terceros como resultado de la conducta propia.
La combinacién de las dos dimensiones da lugar a cuatro posibles
formas de gestionar la empresa.

La motivacion por conseguir el maximo beneficio privado combi-
nada con la atencién a las consecuencias estrictamente privadas de
las distintas acciones a la hora de valorarlas y elegir entre ellas, defi-
ne una forma de relacion entre la empresa y la sociedad que se iden-
tifica como gestion normal del negocio. Se trata de describir una moti-
vacion, conducta y resultados como los que surgen del analisis de la
empresa en competencia a los que se dedica la conferencia segun-
da. Recuérdese que cuando la competencia ofrece oportunidades de
elegir a los agentes que se relacionan con la empresa, la motivacién
por el beneficio obliga a tomar iniciativas que hacen maximo el bien-
estar conjunto de todos ellos como paso previo para competir con
posibilidades de éxito en el mercado. En un contexto de competen-
cia, para obtener beneficios positivos es preciso ser competitivo y la
competitividad pasa por crear riqueza la cual, tal como se define, es
un indicador de bienestar social aunque limitado a los interesados
que directamente se relacionan con la empresa y tienen posibilida-
des de elegir (clientes, trabajadores, proveedores, etc.). A posteriori,

la empresa no mide los resultados en términos de riqueza creada
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sino en términos de beneficio o renta residual después de atender
las obligaciones contractualmente asumidas. La gestion normal del
negocio incluiria también actuaciones de la empresa dirigidas a fa-
vorecer particularmente a algun grupo de interés directo, como los
trabajadores del conocimiento, si con ello consigue un mayor nivel

de beneficio.

3.3.1 Responsabilidad social estratégica (RSE)

Aunque la motivacién sea el beneficio privado, las actuaciones de
la empresa pueden dar lugar a efectos externos que repercuten en el
bienestar del conjunto de la sociedad. Estas consecuencias en forma
de externalidades han quedado tradicionalmente fuera de la gestiéon
del negocio. La corriente que propugna la practica de la responsabili-
dad social estratégica recomienda a las empresas incorporar expresa-
mente las consecuencias sociales de sus actuaciones en la toma de
decisiones al mds alto nivel. ;Por qué las empresas deben ser sensi-
bles a los aspectos sociales de sus decisiones de gestion? La respuesta
es porque en las consecuencias sociales existen amenazas y oportuni-
dades que hay que gestionar en la medida en que en esa gestiéon es-
tan en juego oportunidades de beneficio privado. La expectativa de
beneficio privado que estimula la conducta que produce consecuen-
cias sociales puede tener distintos origenes: a) responder a la deman-
da de virtud; b) adaptarse a la presion social que ejercen las ONG
(Organizacién no gubernamental) para evitar conductas contrarias a
la causa social que defienden y evitar asi denuncias que danan la re-
putacion de la empresa; ¢) mejorar el entorno competitivo; d) actuar
de forma acorde con las regulaciones establecidas por el Estado o
adelantarse a las mismas para encontrarse mejor posicionado cuando
tales regulaciones lleguen a producirse.

Los términos demanda de virtud han sido acunados por Vogel
(2005) para referirse a la situacion a que se enfrentan las empresas
como consecuencia de que las personas que se relacionan con ellas,
trabajadores, inversores financieros, clientes y los ciudadanos, en ge-

neral, no se muestran indiferentes ante las consecuencias sociales de
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las actuaciones de las empresas, ya sea en forma de externalidad (con-
taminacion ambiental, amenaza a la sostenibilidad, residuos daninos,
seguridad de los productos) o en forma de redistribucién de riqueza
(pagar un salario digno, mejorar las condiciones de trabajo en las
plantas propias o de los proveedores en paises en desarrollo y reali-
zar contribuciones benéficas a la comunidad). Las personas revelan
estas preferencias cuando eligen un producto o servicio para consu-
mir, una empresa para trabajar, unas acciones en las que invertir, una
causa social a la que apoyar. Las personas estan dispuestas a pagar por
ofertas de las empresas que respondan a su demanda de virtud vy,
por tanto, los efectos externos y distributivos de las decisiones de las
empresas entran a formar parte del valor del bien o servicio que pro-
ducen y venden al mercado. La estrategia de la empresa, como res-
puesta que busca hacer maxima la riqueza creada, tendrd en cuenta
las consecuencias sociales de la oferta que lleva al mercado, buscan-
do un posicionamiento ventajoso en el mismo. La demanda de virtud
induce en las empresas una oferta de virtud para crear riqueza, forta-
lecer la posicién competitiva y amentar los beneficios.

La demanda de virtud puede revelarse directamente por los ciu-
dadanos en sus decisiones de compra, trabajo e inversion, o indirec-
tamente a través del apoyo material a colectivos que defienden una
causa social con la que el ciudadano se siente identificado. La dispo-
sicién a apoyar a grupos activos en el ejercicio de presion social so-
bre las empresas para fomentar una determinada oferta de virtud
fomentara la formacién de estos grupos e, incluso, se crearda compe-
tencia entre ellos, cada uno tratando de demostrar su superior efica-
cia en la consecucion de los objetivos. La respuesta a la demanda
indirecta de virtud con la mediacién de colectivos que defienden
causas sociales, tiene la misma connotaciéon que cuando la empresa
responde a la demanda directa de clientes, trabajadores e inversores
financieros. Cada persona decidira racionalmente la causa o causas
que quiere apoyar y a través de qué grupos organizados y elegira la
combinacién de implicacién directa e indirecta en asuntos sociales

que mejor se adapte a sus circunstancias y preferencias.
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Las condiciones externas del lugar donde la empresa realiza su
actividad de produccion y venta (infraestructuras fisicas y técnicas,
acceso a recursos humanos de calidad, clientes sofisticados, regulado-
res honestos) afectan a su capacidad para competir, tal como pone
de manifiesto el diamante de Porter descrito en la conferencia ante-
rior. Basandose en esta hipétesis, Porter y Kramer (2006) encuentran
una justificacién para las actuaciones de las empresas expresamente
dirigidas a resultados sociales que mejoran las condiciones del entor-
no y con ello fortalecen la posicién competitiva. Segin este razona-
miento, la empresa estaria dispuesta a contribuir activamente a la
produccion de bienes publicos locales con el fin de lograr un entor-
no competitivo mas favorable. Una caracteristica distintiva de los bie-
nes publicos es la imposibilidad de excluir a otros de su consumo,
aunque no han contribuido a su produccion. Porter y Kramer no alu-
den al problema de incentivos que subyace en la provisién privada de
bienes publicos pues, ante la no exclusion, la racionalidad individual
lleva a la decision de esperar a que sean otros quienes sufraguen el
coste de proveer los bienes publicos. Puesto que todos actian del
mismo modo, el resultado final es una dotacién de estos bienes muy
inferior a la que dicta la racionalidad colectiva.

El analisis econémico moderno ha puesto de manifiesto, de forma
rigurosa y desde hace tiempo (Pigou, Coase), los limites del mercado
y la racionalidad individual para interiorizar los efectos externos y
conseguir efectos distributivos deseados. Aunque las soluciones pro-
puestas para superar estas limitaciones varian entre los distintos auto-
res, en la mayoria de los paises ha sido tradicionalmente el Estado
quien ha asumido la responsabilidad de velar por los intereses gene-
rales regulando la actividad econémica, interviniendo directamente
en la misma (empresas publicas) y aplicando sistemas fiscales progre-
sivos. Proveer bienes publicos, dictar leyes limitando la contaminacién
y dando seguridad a los consumidores de la calidad de los productos,
fijar por ley salarios minimos y jornada maxima laboral, dictar nor-
mas de seguridad y condiciones de trabajo, dar subsidios al desem-

pleo, buscar actividades alternativas ante el cierre de empresas con el
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fin de paliar los efectos sociales del cierre en una determinada loca-
lidad, subvencionar la I+D, la cultura y la educacion, etc., son actua-
ciones normales del Estado en los paises desarrollados. Cumplir las
leyes y regulaciones forma parte de la gestiéon normal del negocio. La
RSE recomienda a las empresas tratar de anticipar las leyes y regula-
ciones con el fin de estar en ventaja cuando entren en vigor y nadie
pueda sustraerse a ellas. Aunque no acostumbra a mencionarse ex-
presamente, también sera competencia de la RSE articular una res-
puesta desde la empresa frenando u orientando en una determinada
direccion las leyes y regulaciones que considere lesivas para sus inte-
reses. Es muy frecuente escuchar a las empresas, individual o colecti-
vamente, posicionarse ante determinadas regulaciones y proyectos
legislativos porque consideran que danan su capacidad para compe-
tir. En esta linea, algunos comentaristas defienden la implicacion de
las empresas en las practicas de RSC como una actuacién defensiva
frente a posibles regulaciones, de manera que anticipandose a los
objetivos de la regulacion ésta sera innecesaria.

Las aportaciones a la RSE incluyen herramientas que ayudan a las
empresas a implantarla de forma efectiva; por otra parte, numerosos
estudios empiricos tratan de averiguar si realmente las estrategias en
materia de responsabilidad social crean o no valor para los accionis-
tas y si existen unas estrategias mejores que otras en cuanto a los
resultados estrictamente privados que consiguen. Vogel (2005) hace
balance de los resultados de esta literatura empirica y llega a la con-
clusién de que la evidencia sobre la relaciéon entre actuaciones social-
mente responsables de las empresas y resultados econémicos es, en
el mejor de los casos, inconclusa. Puesto que con la evidencia exis-
tente el comportamiento virtuoso de las empresas no se traduce en
un retorno econémico, Vogel concluye que las empresas no tendran
incentivos a un comportamiento socialmente responsable. Estas con-
clusiones son precipitadas y discutibles desde la propia logica de la
RSE. En efecto, la respuesta de las empresas a las demandas de virtud
se realizan en un contexto de competencia y, por tanto, la superiori-

dad competitiva de una estrategia social u otra debe valorarse en los
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mismos términos que se valora la superioridad competitiva en otras
dimensiones competitivas como el coste o la capacidad de innova-
ciéon. Que las estrategias de responsabilidad social no contribuyan a
beneficios extraordinarios de las empresas no significa que para
maximizar beneficios las empresas deban prescindir de ellas. La evi-
dencia empirica debe centrarse en explicar por qué las estrategias
sociales difieren entre empresas y si esas actuaciones contribuyen de
verdad a resolver los problemas de eficiencia social (externalida-
des, distribucién) que a la sociedad le interesa resolver. Encontrar
la estrategia que hace maximo su beneficio (aunque al final resulte
que el maximo es el beneficio normal) compete a cada empresa en

particular.

3.3.2 El beneficio como norma moral y la gestion ética

La conducta de las personas puede estar motivada por normas o
valores morales sobre lo que estd bien y debe potenciarse y lo que esta
mal y debe evitarse. En un ensayo ya clasico y provocativo, Friedman
(1970) escribe que la responsabilidad de las empresas es gestionar el
negocio de acuerdo con los intereses de los accionistas que, en gene-
ral, sera ganar el maximo dinero posible cumpliendo las leyes y res-
petando las normas sociales. El articulo termina con una cita del li-
bro Capitalism and Freedom, escrito ya en 1962, que adelanta de forma
mas rigurosa y detallada la posiciéon de Friedman sobre cual debe ser
el objetivo de la empresa: «there is one and only one social responsibility of
business-to use its resources and engage in activities designed to increase its
profits so long as it stays within the rules of the game, which is to say, engages
in open and free competition without deception and fraud» (Friedman 1962,
133). Friedman justifica su posicién con argumentos de eficiencia
econémica y con argumentos de tipo mas normativo y filoséfico.
Desde una perspectiva econémica, Milton Friedman defiende una
separacion de funciones entre la empresa que produce maximizando
el beneficio y los accionistas que deciden sobre el consumo de los
beneficios que reciben de la empresa en forma de dividendos. Entre

las preferencias de los accionistas como consumidores intervendra el
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consumo propio y el consumo ajeno, que hace efectivo a través de
donaciones a actividades filantrépicas o sociales. Cada accionista de-
cidira el reparto de su renta entre un consumo y otro. El teorema de la
separacion demuestra la racionalidad colectiva de tomar primero las
decisiones que hacen maximo el beneficio y después distribuir los
retornos a la inversién en consumo propio y ajeno. Los fundamentos
morales de la maximizacién del beneficio como motivo que debe
guiar las decisiones de las empresas apelan a la libertad, al individua-
lismo y a evitar acciones coactivas sobre los demas.

Desde la RSE se cuestiona el planteamiento econémico de Fried-
man con el argumento de que imperfecciones en los mercados impi-
den el cumplimiento del teorema de la separacién, por ejemplo, la
existencia de beneficios fiscales para las actividades filantrépicas de-
sarrolladas por las empresas en comparacion con las que realizan los
particulares. Ademads, la RSE da la oportunidad a la empresa de in-
corporar a la estrategia competitiva acciones sociales, diferencian-
do la oferta y mejorando las oportunidades de beneficio, algo que no
esta al alcance de los accionistas. Finalmente, la empresa puede ser
mads efectiva en conseguir objetivos sociales que los colectivos y gru-
pos que financian sus causas sociales con las donaciones de los accio-
nistas y los ciudadanos en general. A estos argumentos, Friedman
responde criticando a los directivos que califican como actuaciones
socialmente responsables a las actividades operativas que incre-
mentan los beneficios, calificando tales frases como hypocritical
windowdressing. Ademas, nada hace suponer, dice, que los directivos
que han sido contratados para tomar decisiones orientadas a la pro-
duccion y venta para el mercado tienen la preparacién técnica para
abordar causas sociales. Finalmente, si la empresa asume objetivos
sociales se arriesga a que, en un momento determinado, sea el Esta-
do quien le dicte qué es lo que tiene que hacer porque, en ultima
instancia, es responsabilidad del Estado velar por el interés del con-
junto de la sociedad.

La gestion ética integra las acciones orientadas a los resultados

sociales que obedecen a una motivacién u obligacién moral; se dis-
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tingue de la RSE en que esta ultima atiende a las acciones y resulta-
dos sociales porque se espera con ello obtener un beneficio privado.
Las motivaciones que estan detrds de la conducta humana no son
directamente observables por terceros y, por tanto, distinguir si una
empresa atiende objetivos sociales porque le mueve el interés parti-
cular o porque entiende que es una obligacién moral s6lo sera posi-
ble analizando su conducta. Por ejemplo, la gestion podra merecer
el calificativo de ética si se demuestra que se toman decisiones donde
se sacrifican beneficios porque se compensan con creces con los be-
neficios que tales decisiones reportan a la sociedad. Una forma de dar
cabida a la ética en la gestion empresarial es reconocer que, entre los
responsables de la direccién de empresas y entre los empresarios que
las crean y las hacen crecer durante anos, estd también presente la
demanda de virtud que aparece en cualquier persona. Las acciones
que interiorizan efectos externos o contribuyen a un reparto mas
equitativo de la riqueza responden a las preferencias de las personas
que toman las decisiones en la empresa, independientemente de que
exista una demanda de ellas entre clientes, trabajadores e inversores.
Desde los comienzos del capitalismo moderno, personas que han
amasado grandes fortunas con actividades emprendedoras e inverso-
ras se han implicado en causas sociales (diferentes en cada momento
en el tiempo) y han creado fundaciones para instrumentarlas de la
forma mas efectiva posible. En general, estas fundaciones han recibi-
do el nombre y la aportacion de fondos de la persona o familia fun-
dadora, no de la empresa o empresas que han generado la riqueza
(Fundacién Bill Gates en lugar de Fundaciéon Microsoft, por ejem-
plo), lo cual esta en linea con la vision de la accién social que defien-
de Friedman.

Con el fin de conocer mejor como se concreta la relacion de la
empresa con la sociedad a través de los valores que impregnan la ges-
tion empresarial, el Instituto Aspen de Estados Unidos, dentro de su
programa «Empresa y sociedad», en colaboraciéon con la consultora
Booz Allen-Hamilton, hace un inventario de los valores que aparecen

escritos en los cédigos internos de conducta de las empresas. El
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estudio realizado en el ano 2004 sobre una muestra de 9500 altos di-
rectivos de todo el mundo, encuentra que el 89% de los que respon-
den al cuestionario afirman que, en sus empresas, existe un cédigo
escrito de valores y, de ellos, tres cuartas partes afirman que perciben
la presiéon moral para cumplirlo. La lista de los valores mas fre-
cuentes en los cédigos escritos de las empresas se muestra en el cua-
dro 3.2.

Una amplisima mayoria de los c6digos, el 90%, incluye a la ética
entre los valores corporativos. Entre ellas se encuentran empresas
cotizadas y no cotizadas en los mercados de valores, pequenas y gran-
des y de cualquier nacionalidad. Después de la ética, los valores mas
frecuentes son los que tienen que ver con las funciones de la empre-
sa, mientras que los valores que recogen la relaciéon de la empresa
con la sociedad, en el sentido mas amplio, quedan relegados a un
tercer lugar. El compromiso con los clientes estd tan generalizado

como el comportamiento ético, mientras que tres cuartas partes de

Cuadro 3.2 Valores enunciados en los c6digos escritos de las empresas

(porcentajes)
Comportamiento ético/integridad 90
Compromiso con los clientes 88
Compromiso con los trabajadores 78
Trabajo en equipo y confianza 76
Compromiso con los accionistas 69
Honestidad /accesibilidad 69
Rendicion de cuentas 68
Responsabilidad social corporativa 65
Innovacién/emprendimiento 60
Responsabilidad hacia el medio ambiente 46
Iniciativa 44
Compromiso con la diversidad 41
Flexibilidad 31

Fuente: Deriving Value from Corporate Values; The Aspen Institute (2006).
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las empresas incluyen, entre sus valores, el compromiso hacia los tra-
bajadores y el trabajo en equipo/confianza. La responsabilidad social
es mencionada expresamente por dos tercios de los encuestados,
mientras que los valores mas directamente relacionados con los ingre-
sos y el crecimiento de los beneficios, como iniciativa, flexibilidad o
innovacién, aparecen entre el 30% y el 60% de los c6digos.

El estudio presenta los resultados comparados entre empresas de
diferente nacionalidad o area geopolitica, lo que permite apreciar las
diferencias en las tradiciones y expectativas sobre el papel de la empre-
sa en la sociedad en distintas partes del mundo. Tres cuartas partes de
las empresas de la zona Asia-Pacifico incluyen la responsabilidad so-
cial en sus codigos de valores, seguidas por el 69% de las empresas
europeas. S6lo el 58% de las empresas norteamericanas incluyen la
responsabilidad social entre los valores escritos en los codigos inter-
nos. En cambio, la ética estd mas presente entre las empresas de
Norteamérica que entre las empresas en Asia y Europa. Los autores
del estudio llaman la atencién sobre el hecho de que aquellos valo-
res que a priori estan mas unidos al crecimiento y a los resultados
financieros de las empresas, y que se han considerado como valores
tradicionales de la cultura empresarial americana, como la innova-
cién y el emprendimiento, se citan con mas frecuencia en las empre-
sas de fuera de Estados Unidos (75%) que en este pais (50%). Al
parecer, las empresas recogen en los codigos internos aquello que
estd en mayor carencia en la actividad normal del negocio: las em-
presas en Norteamérica usan el cédigo para reclamar un mayor com-
promiso ético, mientras que, entre las europeas, la carencia principal
esta en los valores de innovacion y espiritu emprendedor.

La informacién publicada impide saber si los valores se escriben
en el codigo atendiendo a intereses estratégicos o porque responden a
una obligacién moral. Sin embargo, el propio titulo de la publicacion
y algunos de los andlisis que se realizan en el texto, sugieren que los
autores del estudio buscan en los valores una rentabilidad pecuniaria
para la empresa. En este sentido, los directivos encuestados afirman

que la reputacién corporativa, la lealtad de los clientes y las posibili-
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dades de atraer trabajadores son los tres factores estratégicos sobre
los que se espera influir a través de los valores recogidos en el codigo.
Las empresas reconocen que los valores y la ética personal afectan la
conduccién de los negocios pero la interrelaciéon entre las aspiracio-
nes crematisticas y las restricciones éticas y morales de las personas
que participan en las actividades econémicas es suficientemente com-
pleja como para merecer un analisis mas pormenorizado que se ex-

pone a continuacion.

3.4 Incentivos econémicos y comportamiento ético

El problema general de la motivacién de los equipos directivos en
las empresas y las soluciones adoptadas es el primer escenario elegi-
do para el analisis. El auge en la utilizacién de las opciones sobre
acciones de la propia empresa como incentivos a una gestion mads
orientada a la maximizacion del valor de las acciones por parte de los
equipos directivos, coincide en el tiempo con la proliferacion de es-
candalos financieros tan significativos como el que protagonizan
Enron, y otras muchas empresas en otro tiempo emblematicas en la
innovacion organizativa. Ademas, diversos estudios documentan que,
en estos anos, aumentan de forma notable las diferencias entre los
resultados pro forma y los resultados definitivos que publican las
empresas, asi como la manifiesta alteracion de los resultados conta-
bles alrededor de los momentos en el tiempo en que se van a ejecu-
tar las opciones con el propésito de aumentar enganosamente su
valor. Todo apunta a que, coincidiendo con una intensificaciéon en el
poder del sistema de incentivos aplicado a los directivos de las em-
presas (una mayor intensidad en la relacion entre variacion en el
valor de mercado de las acciones y variacion en la retribucion de los
directivos), se generalizan de forma manifiesta los comportamientos
contrarios a la ética, en forma de manipulaciones contables, enganos
y fraudes a los inversores, entre las empresas cotizadas (Harris y

Bromiley 2007). Ante estas circunstancias cabe preguntarse por las
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razones detrds de esta aparente incompatibilidad entre ética e incen-
tivos economicos. Pregunta que forma parte de otra mas general que
se hace Shleifer (2004) sobre la compatibilidad o no entre comporta-
miento ético y competencia en los mercados.

Es razonable suponer que las personas tienen interiorizados unos
principios morales que llevan a preferir, en términos de utilidad,
comportarse de acuerdo con los principios éticos socialmente estable-
cidos a comportarse de forma contraria a ellos. También debemos
suponer que las personas prefieren mads salario a menos salario por-
que mas salario implica mds renta y mas oportunidades de consumo.
Mas discutible puede ser la relacion de sustitucion entre ética y sala-
rio para conseguir un mismo nivel de utilidad. A los efectos de la
presente exposiciéon supondremos que las posibilidades de sustitucién
del agente representativo se ponen de manifiesto en las curvas de
indiferencia del grafico 3.1. Mds salario y mas ética en el comporta-
miento aumentan la utilidad y la curva de indiferencia se desplaza
hacia la derecha. Lo mismo ocurre si aumenta la ética (salario) para
un salario (ética) dado. Por otra parte, las preferencias representa-
das indican que es posible mantener el mismo nivel de utilidad dis-
minuyendo el salario, si se acompana de un comportamiento mas
ético y viceversa, si aumenta el salario, el nivel de ética en el compor-
tamiento necesario para conseguir una misma utilidad, es ahora infe-
rior (punto E S, comparado con el punto E ,S)).

En el grafico 3.1 se representa también el nivel de comportamien-
to ético esperable E, para una situaciéon donde el agente ocupa un
puesto directivo y recibe por ello un salario fijo marcado en la linea
continua horizontal al eje de abscisas. El salario es independiente del
comportamiento ético y se ajusta para que la combinacién salario-
ética coloque al directivo en una utilidad superior o igual a la que
puede conseguir en empleos alternativos. Como muestra el grafico
3.1, es de esperar que el nivel de comportamiento ético asociado a la
utilidad que lleva a aceptar, primero, y a desempenar el trabajo, después
sea relativamente alto. El salario fijo implica también que la retribucién

del agente es independiente del esfuerzo que realiza y la empresa
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Grafico 3.1 Preferencias del directivo representativo y comportamiento
con salario fijo

Riqueza Curva de
igual utilidad

Sentido
preferencias

Salario fijo

decide incorporar a su retribucién una parte variable de manera que
la retribucién, salario, aumenta al aumentar el valor de las acciones;
a cambio se reduce la retribucion fija. Alineando el esfuerzo y las
decisiones con el valor de las acciones de la empresa, el directivo
puede aumentar su salario. La relacién entre comportamiento ético
—valor de las acciones— y salario del directivo es mas dificil de de-
terminar a priori, por lo que se analizard qué ocurre bajo diferentes

supuestos.

3.4.1 El valor de la empresa aumenta con el comportamiento ético
Con frecuencia se escucha o se lee el comentario de que la ética
es rentable. Es decir, un comportamiento ético favorece la acumula-
ciéon de riqueza. Una posible linea argumental que justifica esta afir-
macion es la que surge de relacionar, a su vez, comportamiento ético

con reputacion y con la capacidad de inspirar confianza por parte de
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las personas. El comportamiento ético es sinénimo de cumplir las
promesas que se realizan a terceros. Cuando ese comportamiento ho-
nesto se repite, la persona adquiere una reputaciéon y sobre esa repu-
tacion se construyen expectativas acerca de cual sera su comporta-
miento en situaciones similares que se presenten en el futuro. Hon-
rando las promesas y evitando abusos o ventajas transitorias en las re-
laciones con terceros se refuerza la reputacién y se inspira mds con-
fianza. Por el contrario, un abuso o engano, si se descubre, destruira
toda la reputacién acumulada y se perdera cualquier posibilidad de
hacerse merecedor de la confianza en el futuro. Cuando se tiene,
preservar la reputacion supone un fuerte incentivo para mantener la
conducta honesta y evitar enganos.

En el lenguaje mas técnico de las transacciones y contratos dirfa-
mos que los costes de transaccion que inciden en los contratos for-
males e implicitos dan valor econémico a los contratos implicitos,
porque con estos ultimos se evitan los costes de redactar el contrato
y de depender de los tribunales de justicia para garantizar su cumpli-
miento. Una empresa que gestiona sus relaciones con terceros a tra-
vés de contratos implicitos, ceteris paribus, creara mas riqueza que otra
empresa que depende de contratos explicitos y formales, porque la
primera ahorra en costes de transaccién. Si el comportamiento ético
nutre la reputacion, ésta sostiene la capacidad para inducir confianza
y hace posible gestionar las relaciones a través de contratos implici-
tos; tenemos ya definida la secuencia de causas y efectos que relacio-
nan el comportamiento ético con la creaciéon de riqueza a través de
ahorrar en costes de transaccion. Dicha creacién es la variable que
determina, a su vez, la competitividad y los beneficios de la empresa,
es decir, el valor de mercado de sus acciones.

Las consecuencias para el comportamiento de los directivos del
cambio en el sistema de retribuciones e incentivos cuando el compor-
tamiento ético contribuye a un mayor valor de mercado de las accio-
nes se representa en el grafico 3.2.

Suponemos, sin pérdida de generalidad, que la empresa mantiene

el mismo nivel de utilidad necesario para que el directivo acepte el
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Grafico 3.2 El valor de mercado de la empresa aumenta con la ética
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empleo. Esta se alcanza con el mismo salario y con el mismo compor-
tamiento ético que cuando la retribucién es en forma de salario fijo,
si bien la retribucién ahora tiene un componente variable y otro com-
ponente fijo. El valor de la empresa crece con la ética y, después del
cambio en el sistema de incentivos, la funcién se desplaza hacia arri-
ba como consecuencia de que el sistema nuevo con mds retribucién
variable aumenta el esfuerzo y la alineacion de decisiones con la crea-
cién de valor para los accionistas. La retribucion variable asciende
paralela al crecimiento en el valor de la empresa por la forma como
se disena el sistema de incentivos. En suma, el cambio en el sistema
retributivo tiene como consecuencia un aumento en la riqueza neta
creada igual a la diferencia entre los valores B y A, que corresponden
al valor de la empresa después y antes del cambio en el sistema de
incentivos.

El comportamiento ético de una empresa tiene, ademas, un valor
social porque cuando una empresa se hace merecedora de mas con-

fianza por parte de terceros, el conjunto de la sociedad refuerza sus
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relaciones de confianza. El capital social, la capacidad de generar re-
laciones de confianza de forma generalizada en un colectivo, se crea
y se destruye a partir del comportamiento individualizado de sus
miembros. En la situacién que acabamos de describir, la creacién de
riqueza deja intacto el capital social porque el comportamiento ético
de las empresas no ha cambiado y sigue siendo tan alto como cuando

se utilizaba la retribucién en forma de salario fijo.

3.4.2 La ética perjudica el valor de las acciones

Cambiamos de escenario a otro distinto donde el mercado no
premia el comportamiento ético por si mismo. Por el contrario, los
directivos de las empresas pueden influir en el valor de mercado de
la accién a través de manipular los resultados, ocultar informacién o
comprar favores externos de manera que, enganando con todo ello a
los inversores a través de comportamientos que vulneran las normas
éticas, es posible aumentar el valor de mercado de las acciones. Por
tanto, los directivos que se mantienen con un comportamiento ético
pierden la oportunidad de mejorar la cotizacion de las acciones y, con
ello, mejorar también su retribucién que ahora estd vinculada a di-
chas cotizaciones. Shleifer (2004) explica esta situacion como conse-
cuencia de que las empresas se mueven en un entorno de cambio y
confusion donde las relaciones entre las variables econémicas no estan
bien definidas y las empresas se ven arrastradas a ciertas conductas
por no quedarse fuera de juego. Los ultimos anos del siglo pasado,
con la euforia de las TIC y el argumento de que se estaban fraguan-
do unas nuevas leyes econémicas, fue un tiempo propicio para esta
situacion.

La relacién entre ética y valor de las acciones de la empresa junto
con el comportamiento inducido por el cambio en el sistema de incen-
tivos se representan ahora en el grafico 3.3. La empresa empieza con
un valor de mercado senalado por el punto A, antes del cambio en el
sistema de incentivos, y termina en el punto B después el cambio. El
cambio en el sistema de incentivos estimula esfuerzo y alinea intere-

ses del directivo con la creacién de valor para el accionista, lo cual
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Grafico 3.3 El valor de mercado de la empresa disminuye con ética
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explica el desplazamiento hacia arriba de la funcién que determina
el valor de la empresa para un comportamiento ético dado. La mani-
pulacién y el engano en la comunicacién con el mercado se supone
que tiene éxito en el objetivo de conseguir aumentar el valor de
mercado de las acciones; el grafico 3.3 recoge este hecho con una
nueva restricciéon en la que, renunciando a la ética se consigue au-
mentar el valor de la empresa y, con ello, aumentar a su vez la retri-
bucion del directivo que esta vinculada a ese valor a través del siste-
ma de incentivos (funcién de salario fijo mas variable). En el nuevo
equilibrio, el directivo pasa de la combinacién inicial de ética y sala-
rio (E.,S)) a la nueva combinacion (E,S)). El nivel de utilidad es el
mismo para las dos combinaciones pero, en la segunda, se sacrifica
comportamiento ético a cambio de mds salarios, en comparacién con
lo que ocurre en la primera.

Bajo los supuestos del ejercicio, la empresa ve aumentar el valor

de las acciones aunque sea s6lo por el efecto del engano y la mani-
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pulacién. Mientras el engano se mantiene, los accionistas aumentan
su riqueza. El directivo se ve inducido a cambiar la conducta para
mantener el mismo nivel de utilidad, sacrificando ética en relacion
con la conducta que practica cuando su retribucién es independien-
te de que se manipule o no el resultado. Si el engano se descubre,
todos van a perder porque el valor de la empresa disminuira y, con
ello, la retribucién del directivo. La sociedad, por su parte, sufre la
pérdida en forma de disminucién en su capital social consecuencia
del efecto «duda» que desencadena descubrir que alguien estd inten-

tando enganar.

3.4.3 Conlflicto de intereses entre directivos y accionistas

La posibilidad de que el engano se descubra hace menos razona-
ble el escenario donde la ética perjudica al valor de la empresa o,
mejor dicho, el que a través de conductas contrarias a la ética se con-
siga aumentar el valor de mercado de la empresa. Sin embargo, bajo
el supuesto de que tal engano no llegue a descubrirse, la situacion
descrita no implica un comportamiento de los directivos contrario a
los intereses de los accionistas. También cabe que la confusién que
rodea a las empresas en el contexto de cambio e incertidumbres en
el que se desenvuelven (recuérdese lo dicho sobre la euforia y confu-
sién que se crea con las expectativas de la nueva economia) impidan
a los directivos saber discernir entre lo que es ético y no lo es. En
todo caso, un tercer escenario plausible puede ser aquél donde, a
corto plazo, los directivos pueden conseguir algun beneficio particu-
lar a través del engano y la manipulacién de los resultados, mientras
que la relacion fundamental entre ética y valor de mercado de las
acciones sea el descrito en el primer escenario contemplado. Es de-
cir, que cuando el horizonte temporal en el que se analiza la relacion
entre €tica y valor de la empresa es suficientemente amplio, la ética
esté positivamente alineada con el valor de mercado de la empresa.
El escenario que corresponde analizar, por tanto, es uno donde exis-
te conflictos entre los intereses inmediatos de los directivos (en el

entorno del momento en el que se ejecuta el plan de opciones, por

186



EMPRESA Y SOCIEDAD

ejemplo) y los intereses de los accionistas que se verdn afectados por
lo que ocurra en el valor de las acciones después que los directivos
ejecuten las opciones. El grifico 3.4 representa esta situacion.

La situacion de partida, antes del cambio en el sistema de incen-
tivos econémicos esta representada por el punto (E,S)) que determi-
na un valor de mercado senalado por el punto A. Con el aumento
del esfuerzo del directivo, el nuevo sistema de incentivos consigue
desplazar hacia arriba la curva que determina el valor de mercado de
la empresa. Pero el salario de los directivos responde al valor a corto
plazo de las acciones, no representado, de manera que la restriccion
ética-salario tiene una pendiente negativa hasta el punto donde el
directivo recibe el nuevo salario fijo que tiene asegurado sea cual sea
el resultado de sus decisiones. Para el mismo nivel de utilidad, el
directivo elige ahora la combinacion (E,S)), con mas salario y una
conducta menos ética que cuando todo el salario era fijo. Los accio-

nistas terminan con un valor a largo plazo de las acciones marcado

Grafico 3.4 Elvalor a corto plazo disminuye con éticay, a largo plazo, aumenta
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con el punto B. Los accionistas obtienen una ganancia en forma de
mas valor de las acciones por el mayor esfuerzo que induce el siste-
ma de incentivos (la funciéon de valor de mercado de las acciones se
desplaza hacia arriba). Pero, al mismo tiempo, se ven penalizados
porque el nuevo sistema de incentivos induce en los directivos guia-
dos por su propio interés un comportamiento poco ético en forma
de enganos y manipulaciones. Cuando ese comportamiento se descu-
bra, el directivo ya no se vera penalizado por ello (las opciones ya se
habran ejecutado), pero los accionistas si porque el descubrimiento
disminuird el precio de las acciones. De ahi que, dentro de la fun-
cion de valor de la empresa superior, en el nuevo equilibrio la valo-
racién de la empresa descuenta la pérdida inducida por el comporta-
miento poco ético del directivo.

Cuando se tienen en cuenta los dos efectos opuestos del cambio
en el sistema de incentivos sobre el valor de mercado de las acciones,
el resultado final queda indeterminado en términos de si el efecto
neto es positivo o negativo para los accionistas. Es de esperar que
diferencias entre empresas y diferencias en la eficacia de los mecanis-
mos de control y vigilancia externa a que estdn sometidas induciran
variabilidad en las decisiones sobre el sistema de incentivos para im-
plantar en cada caso y en ultima instancia, variaciones en la conducta
observada de unas y otras. Quien pierde claramente es la sociedad
porque los comportamientos contrarios a la ética son mas frecuentes

y, por ello, el capital social disminuira.

3.4.4 Discusion

La exposicion anterior describe los posibles efectos externos no
deseados que pueden derivarse de cambios en los sistemas de incen-
tivos en las empresas. Al vincular el salario de los directivos con el
precio de las acciones, la retribucion de los directivos se hace sensi-
ble a cualquier variable que pueda alterar el precio de las acciones.
Una de esas variables es el esfuerzo y las mejoras en la gestion que
estan al alcance de los directivos y que repercuten en mas riqueza

creada para los accionistas. Precisamente, lo que se busca con el con-
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trato de retribucién variable es alinear las decisiones de gestiéon de
los directivos con el objetivo de los accionistas. Pero hay otras varia-
bles que también afectan al valor de las acciones y a la riqueza, al
menos a corto plazo, de los directivos que también se activan con el
cambio en el sistema de incentivos y que terminan con un resultado
no deseado para los accionistas. Estas variables se han relacionado
con la ética y, mds propiamente, con la falta de ética. Nuestra conje-
tura es que, al menos en una parte no desdenable, los escandalos
empresariales a raiz de enganos y manipulaciones descubiertos a
posteriori son consecuencia de un cambio en el sistema de incenti-
vos que activa comportamientos coherentes con la racionalidad indi-
vidual de los directivos pero contrarios al interés colectivo. La gene-
ralizacion de los sistemas de retribucion variable entre los altos direc-
tivos de las empresas, como la entrega de opciones sobre las acciones
de la propia empresa, no altera las preferencias de los directivos (las
curvas de utilidad siempre son las mismas en toda la exposicién) pero
si cambian las restricciones al cambiar la relacién entre ética y sala-
rio. Después del cambio en el sistema de incentivos, el comporta-
miento ético tiene un precio en términos de menor salario para el
directivo vy, finalmente, su conducta lo refleja sacrificando ética por
mas salario.

Los supuestos sobre los que se construye la argumentacién son,
por supuesto, discutibles. En este sentido, se dirda que las personas
mantienen un nivel de integridad en su conducta al que nunca re-
nunciardn y, por tanto, las preferencias mds representativas serdn de
la forma Etica > E, donde E, es el estandar de conducta que nunca
se va a sacrificar. En consecuencia, un cierto nivel de ética en la con-
ducta humana siempre estd garantizado. El ejercicio grafico podria
extenderse a esta situacion a través de representar una funcién de
utilidad acorde con esta condicién. Otra critica razonables es la que
cuestiona el supuesto de que todas las personas tienen unas preferen-
cias similares y que éstas no se pueden alterar. Por el contrario, se
dice, las personas difieren en cuanto al peso relativo de la ética en la

funcién de utilidad que representa sus preferencias, con lo cual lo
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que las empresas deben hacer para asegurar un comportamiento éti-
co es seleccionar, para formar parte de sus equipos directivos, a per-
sonas que valoran relativamente mas la integridad que el salario para
un mismo nivel de utilidad. Ademas, a través de la cultura y el lide-
razgo es posible moldear las preferencias de las personas que inte-
gran la organizacién, de manera que la empresa tiene en sus manos
mecanismos de gestion para alterar las preferencias de quienes traba-
jan en ella.

Sin entrar a debatir sobre la posibilidad e incluso la conveniencia
de emprender acciones que puedan moldear las preferencias de las
personas en uno u otro sentido, la exposicion anterior pone de mani-
fiesto que, para unas preferencias dadas, mds comportamiento ético
es posible modificando las restricciones a las que debe acomodarse la
eleccion que resulta de dichas preferencias. En el grafico anterior, el
sistema de retribucién modifica las restricciones dejando intactas las
preferencias de las personas. EI cambio en las restricciones es suficien-
te para alterar la conducta, aunque las preferencias (funcion de utili-
dad) sean las mismas. Técnicamente (desde la teoria del diseno 6pti-
mo de incentivos) la situacién descrita corresponde a una persona,
agente, que ocupa un puesto de trabajo donde se realizan dos activi-
dades, una positiva para los intereses de la organizacion (el principal),
esfuerzo, y otra contraria a esos intereses, manipular la informacién
que se comunica. El principal quiere disenar un sistema de incentivos
al esfuerzo bajo informacioén imperfecta pues sélo observa una senal,
el valor de mercado de las acciones, y no observa la conducta, tanto
en lo que se refiere al esfuerzo como al engano. Puesto que el enga-
Nno es un mecanismo a través del cual también se influye en la senal
observada, cuando el sistema de incentivos condiciona la retribucion
al valor de la senal, valor de mercado de las acciones, se activa el
esfuerzo y se activa también el engano. La teoria nos dice que si que-
remos desactivar el engano debemos también sacrificar esfuerzo dise-
nando un sistema de incentivos de menor intensidad, es decir, acer-
candonos a la retribucion en forma de salario fijo. La empresa para

la cual la ética pueda tener un impacto muy alto sobre el valor de
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mercado de sus acciones en un horizonte de largo plazo debe implan-
tar sistemas de incentivos de mas baja intensidad que otra donde la
relacién entre ética y valor de las acciones sea mas débil.

Finalmente, la empresa puede frenar los abusos y los enganos
entre quienes trabajan en ella a través de implantar mecanismos de
control interno que investiguen posibles comportamientos manipula-
dores y, si se detectan, sean penalizados. La Ley Sabarnes-Oxley obli-
ga a las empresas que cotizan en las bolsas de Estados Unidos a refor-
zar y extremar los controles internos y aumenta las responsabilidades
directas de los altos directivos sobre la calidad de la informacién que
comunican las empresas al exterior. En otros paises se buscan objeti-
vos similares a través de cédigos de buen gobierno que hacen especial
hincapié en los procedimientos de auditoria interna y en la gestién
de riesgos que amenazan la reputacion de la empresa. Estas iniciati-
vas sugieren que, en el pasado reciente, las empresas no valoraron
adecuadamente los efectos colaterales de implantar determinados sis-
temas de incentivos y es preciso corregir el error de gestion con ini-
ciativas explicitamente dirigidas a disuadir comportamientos aprove-
chados. Es de suponer que las iniciativas legislativas y los mecanismos
de autorregulacion que representan los codigos de buen gobierno se-
rian innecesarios si lo consejos de administracion de las empresas
tienen suficiente capacidad para disenar sistemas de incentivos 6pti-
mos y hacer cdlculos de coste beneficio a la hora de disenar los siste-
mas de control interno: esta en su interés, para asegurar que el valor
de las acciones de la empresa se hace maximo, proteger el valor de la
reputacion de la empresa en su conjunto de la amenaza que pueda
suponer para el mismo el comportamiento interesado de alguna per-
sona dentro de la organizacion.

Pero lo que es mas incierto es que el consejo de administracion
tenga en cuenta, en ese calculo de costes y beneficios, el impacto de
los abusos de confianza y la ausencia de ética sobre el capital social,
es decir, que se reconozcan los efectos externos en forma de crisis
generalizada en la confianza del sistema que causan las conductas

individuales. Las criticas a la Ley Sabarnes-Oxley y sobre el Cédigo
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unificado de buen gobierno, en el caso de Espana, en cuanto a que
incrementan mucho los costes de control y gobierno para las empre-
sas que cumplen con las leyes y recomendaciones, no deben contra-
poner esos costes s6lo en relacién con los beneficios privados que
puedan derivarse de ello. Es preciso valorar también los beneficios de
la ley y el cédigo para el conjunto de la sociedad, a través de su con-
tribucién a mantener y acrecentar la confianza colectiva en los mer-
cados financieros. Como en la mayor parte de las cuestiones que se
contemplan en esta conferencia, al final de los argumentos aparece
siempre el conflicto entre interés privado e interés social y los meca-

nismos automaticos o legislativos que se activan para alinearlos.

3.4.5 Extension: ética, competencia y responsabilidad
social corporativa

Shleifer (2004) argumenta que la conducta ética es mas dificil de
practicar en mercados donde la competencia es muy intensa y pro-
porciona diversos ejemplos ilustrativos de su tesis, incluidos los que
se refieren a ciertas practicas en la retribuciéon de directivos, para
demostrarlo. La tesis de Shleifer se resume como sigue. Cuanto mas
intensa es la competencia a la que esta sometida una empresa en
cualquiera de los mercados donde desarrolla su actividad, mayor es
la pendiente, de signo negativo, de la restriccién que relaciona los
beneficios con el comportamiento ético. Es decir, mas alto es el pre-
cio implicito de una unidad adicional de ética en términos de bene-
ficio que se sacrifica. La racionalidad econémica predice que, para
unas preferencias dadas, si sube el precio de un bien se demandara
en menor cantidad lo cual significa que si la competencia sube el
precio, como consecuencia de ello, la ética se reducird. Entre los
ejemplos que cita Shleifer esta la decision de las empresas de utilizar
trabajo infantil en la produccion y la decision de las universidades de
sacrificar la difusiéon de conocimiento libre a cambio de aumentar la
difusiéon de conocimiento propietario para aumentar sus ingresos. Si
una empresa renuncia al trabajo infantil o a unas condiciones de bajo

coste en la produccién —que consideramos denigrantes bajo los
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estandares éticos de los paises desarrollados—, puede estar incremen-
tando sus costes, perder competitividad y ver amenazada su supervi-
vencia. De igual modo, la universidad sube el precio que se paga por
el conocimiento cuando lo difunde en forma de patentes o licencias
frente a hacerlo de forma gratuita con publicaciones de libre acceso
(lo cual es contrario a la ética de la universalidad del conocimiento),
pero con ello obtiene unos ingresos que le ayudan a mantener la
excelencia académica.

Si Shleifer estd en lo cierto, la competencia, que puede tener otras
ventajas para incentivar el esfuerzo y la eficiencia en la produccion,
no es la soluciéon cuando lo que se desea es fomentar las conductas
éticas en la sociedad. Puesto que no todas las empresas estdn someti-
das a la misma intensidad de competencia en sus mercados es de
esperar que la conducta ética sea mas facil de fomentar entre empre-
sas que tienen poder de mercado a través de vender sus productos
bajo una marca muy establecida y valorada, que entre empresas que
producen bienes estandarizados y estan sometidas a una intensa com-
petencia que obliga reducir permanentemente los costes. Las ONG
(organizacién no gubernamental) y colectivos que defienden causas
sociales como el trabajo digno, la eliminacién del trabajo infantil y la
protecciéon del medio ambiente, tratan de influir en la conducta de
las empresas con la amenaza de que estan vigilantes y si descubren
que una empresa emplea a ninos, produce en condiciones de trabajo
indignas o destruye el medio ambiente, lo denunciaran publicamen-
te. La demanda de virtud de los consumidores finales llevara a unas
menores ventas después de la denuncia y, ante esa posibilidad de
pérdidas econémicas, las empresas se aseguraran de establecer con-
troles internos y externos para que las condiciones de trabajo sean
dignas, se empleen adultos para producir y no se contamine el me-
dio ambiente.

Los analisis aportados en este epigrafe nos indican que la RSC
estratégica esta afectada por condiciones de oferta, ademas de los
condicionantes que dicta la demanda de virtud por parte de los ciu-

dadanos. Las empresas mas receptivas ante la presiéon social y econ6-
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mica de las ONG vy los colectivos sociales serdn aquellas que tienen
mas poder de mercado y, por ello, se defienden mejor de la compe-
tencia. La observaciéon casual de la evidencia empirica muestra que
son las empresas con marcas mds globales y mas conocidas las
que acostumbran a ser objeto de vigilancia mas intensa por parte de
las ONG, posiblemente porque estos colectivos se dan cuenta de que
son las empresas que mas facilmente pueden ser influidas a la hora
de fomentar practicas socialmente responsables. La RSC estratégica,
como respuesta de gestion de las empresas a la demanda de virtud
mediada por los colectivos que defienden causas sociales, no se im-
plantara por igual en todas las empresas porque las diferencias en la
intensidad de la competencia a que estdn sometidas implica diferen-
cias en los costes de las practicas de RSC entre ellas. El corolario de
esta observacion es que los mecanismos de presion social y RSC estra-
tégica que se mantienen en la 6rbita de las soluciones de mercado
para el fomento de la ética (ahora en forma de practicas que deno-
minamos socialmente responsables), tienen una eficacia limitada vy,
por tanto, pueden se insuficientes para alcanzar resultados socialmen-
te eficientes.

Reconocidos los limites del mercado para fomentar, de forma ge-
neralizada, las practicas que forman parte del inventario de la RSC,
queda el recurso de la intervencién del Estado. En los paises desarro-
llados es habitual que sea el Estado el que, a través de regulaciones y
la vigilancia sobre su cumplimiento, limite los efectos externos nega-
tivos de la produccién y venta. En realidad, muchas de las demandas
de actuaciones socialmente responsables que se dirigen a las empre-
sas se concentran en actividades que estas empresas realizan en pai-
ses donde el Estado es débil e incapaz de regular y hacer cumplir las
regulaciones que deben garantizar un trabajo digno con personas
adultas y proteger a los ciudadanos de riesgos medioambientales. En
estos mismos paises, el mercado interno tampoco esta suficientemen-
te desarrollado y articulado como para disciplinar la conducta de las
empresas a través de las posibilidades de elegir que ofrece el merca-

do a quienes se relacionan con ellas. Las insuficiencias del Estado y
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del mercado en los paises menos desarrollados son razones adiciona-
les que explican por qué los colectivos sociales concentran su presion
para de la defensa de la causa que defienden en empresas multina-
cionales que localizan sus actividades de produccién en paises de
costes bajos, precisamente porque alli ni el mercado ni el Estado
pueden dictar sus normas.

Un ultimo apunte para cerrar este epigrafe sobre la compatibili-
dad entre ética y competencia. La competencia motiva esfuerzos ha-
cia la creacion de riqueza. Si esa riqueza se reparte entre trabajado-
res y directivos pagando salarios mas altos, la demanda de ética tam-
bién aumentara mientras se mantenga la pendiente de la restriccion.
En la figura utilizada para ilustrar los argumentos, mds salario signi-
fica que la restriccion que resulta de la relacién entre comportamien-
to ético y salario se desplaza de forma paralela hacia la derecha y
arrastra consigo la curva de indiferencia que marca el nivel de utili-
dad. M3s salario implica un nivel de utilidad superior en el equilibrio
que a su vez conlleva un nivel de comportamiento ético superior al
que se observaria con un salario mas bajo. Si la competencia aumen-
ta la riqueza creada y, con ello, hace posible pagar salarios mas altos,
el comportamiento ético aumentara. La conjetura, adelantada por
Shleifer en su trabajo, es que, a largo plazo, si se cumple la relacion
mds competencia, mas riqueza, mas salario, la competencia se vuelve

compatible con la ética.

3.5 Conclusion

La pregunta sobre cual es o debe ser la relaciéon entre empresa y
sociedad se repite reiteradamente durante los anos del siglo Xx en
que la opcion entre socialismo versus capitalismo como modelos de
sociedad esta abierta y cuando el debate se restringe a las diferentes
versiones de capitalismo. La centralidad de la empresa en una socie-
dad que opta por la division del trabajo y el intercambio para satisfa-

cer las necesidades de las personas (a la empresa le corresponde pre-
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cisamente la funcién de producir para que otros consuman) explica
su elevado protagonismo. La funcién de producir para el mercado
asignada a las empresas, es la misma en todos los modelos de organi-
zacion social pero la forma como se realiza la funcién, principalmen-
te las relaciones que mantienen las empresas con el mercado finan-
ciero y con el mercado de trabajo y las restricciones que les obliga a
respetar la intervencién del Estado en la actividad econémica, cam-
bian de un capitalismo a otro y cambian con el tiempo. En este sen-
tido, hoy pueden darse por superadas posiciones extremas de otras
épocas en las que unos colocan el beneficio de las empresas como
referente del interés general de toda la sociedad, mientras que para
otros el mismo beneficio es la manifestacion visible de la explotacién
de los trabajadores por el capital, con el permiso del Estado. Interde-
pendencia es el término que mas consenso suscita para resumir la re-
lacién entre empresa y sociedad en los comienzos del siglo xxiI.

La empresa y la sociedad son interdependientes en el capitalismo
moderno, en primer lugar porque un mismo beneficio empresarial,
como indicador del buen hacer de las empresas en atender las de-
mandas del mercado, tiene diferente valor social en la medida en que
va acompanado de mas o menos efectos externos o implica una dis-
tribucion de la riqueza mas o menos equitativa. En otras palabras, con
efectos externos y con preferencias sociales sobre la distribucién de
la riqueza los beneficios empresariales no son suficientes para juzgar la
contribuciéon de la empresa al bienestar social, incluso cuando los
mercados son competitivos. La interdependencia es consecuencia
también de haber pasado de un estadio en el que la responsabilidad
por el control de las externalidades y por asegurar una vida digna
para todos se atribuye exclusivamente al Estado, que regula, dicta
leyes y cobra impuestos, a otro en el que, desde amplios sectores de
la sociedad, se pide a las empresas una implicacién directa en la con-
secucion de objetivos de interés general. Las empresas pasan de una
situacion donde adoptan un comportamiento defensivo ante las in-
tervenciones del Estado en la economia, a otra donde se implican

activamente en la asuncion de responsabilidades que tradicionalmen-
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te han sido asumidas directamente por el Estado. En la conferencia
se han revisado los condicionantes internos y externos para que las
empresas asuman esa responsabilidad asi como las voces criticas que
se levantan contra esta propuesta.

No creo que se den las condiciones para que, de forma descen-
tralizada, la demanda y la oferta de virtud aseguren una respuesta
socialmente eficiente a los efectos externos que amenazan la sosteni-
bilidad del sistema. La responsabilidad social estratégica tendra un
lugar en la gestion de las empresas en la medida en que el aumento
de riqueza lleve a mas diversidad en las preferencias de los ciudada-
nos, incluidas la defensa de causas sociales y la disposicion de pagar
un precio por ello y, en respuesta, las empresas aprovechen nuevas
oportunidades de diferenciar la oferta y de posicionarse en el merca-
do. Ese aumento de la riqueza personal es de esperar que estimule la
aparicién de emprendedores sociales, es decir, personas que estan
dispuestas a sacrificar parte del valor econémico de la empresa que
han creado, a cambio de que la empresa asuma objetivos sociales en
su mision porque el interés social forma parte de la funcion de utili-
dad del empresario, juntamente con la riqueza. Todas estas acciones
redundaran en un mayor bienestar social pero deben valorarse en la
justa medida.

En este sentido, seria recomendable que la responsabilidad social
estratégica perdiera la identidad propia y pasara a formar parte de la
gestion normal del negocio. Se evitaria asi sembrar confusiéon sobre
cudl es la verdadera motivacién de las empresas al atender la deman-
da de virtud de los ciudadanos. Ademas, quedaria claro que la métri-
ca de performance con la que medir el desempeno de las empresas
sigue siendo el beneficio o, si se quiere, el valor de mercado de las
acciones. Esto clarifica Ia mision de la empresa en la sociedad y, ade-
mas, facilita el control sobre la eficiencia en la gestion de los recur-
sos: cuando existen multiples objetivos y no es facil conocer cudanto
se sacrifica de los demas cuando se mejora en uno de ellos, a
posteriori siempre es posible encontrar alguna justificaciéon sobre por

qué la empresa reduce beneficios, con argumentos por parte de los
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responsables cuyo desempeno se evalia (imposibles de verificar) de
que el menor beneficio no refleja peor gestion sino la consecucion
de otros objetivos. Por ultimo, la responsabilidad social estratégica no
entra en contradiccién con los principios de buen gobierno corpora-
tivo por cuanto la empresa atiende causas sociales porque de ello se
beneficiardn los accionistas con un precio mas alto para las acciones
que si no lo hicieran, por lo cual las iniciativas a favor del buen go-
bierno corporativo son suficientes para encauzar la estrategia social
de la empresa.

La difusién de la llamada responsabilidad social corporativa de las
empresas, sea cual sea su motivacion ultima, en apariencia sélo pro-
porciona consecuencias sociales positivas. Sin embargo, existe el ries-
go de que se difunda entre los ciudadanos la creencia generalizada
de que la autorregulacion de las empresas, en forma de actuaciones
llamadas socialmente responsables, lleva a éstas a anteponer el inte-
rés general al interés particular haciendo ya innecesaria la interven-
cion del Estado en la correccion de efectos externos y en la consecu-
cion de objetivos distributivos, cuando realmente la intervencion del
Estado sigue mas necesaria, si cabe, que lo ha sido en el pasado. Tam-
poco parece una buena solucion desde los intereses generales que
sean las grandes empresas y las ONG quienes dicten la agenda de las
prioridades en temas sociales, como intérpretes de la voluntad de
unos ciudadanos que permanecen pasivos ante las propuestas. Por
ultimo, queda pendiente un debate mas profundo sobre la verdadera
relacion entre ética y competencia. Aunque sea cierto que, a largo
plazo, la mayor riqueza que se consigue con la competencia generara
una conducta ética que interiorizara los efectos externos y hara com-
patible el interés general y el particular, en el transito existen suficien-
tes amenazas para la sostenibilidad del sistema y se hace necesario
abordar con rigor la pregunta sobre si esta en el interés de todos
renunciar a unos incentivos econémicos de alta intensidad con el fin
de fomentar comportamientos mas acordes con la ética, aunque con

ello se sacrifique crecimiento de la riqueza.
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