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En este articulo se analiza la forma contractual de los acuerdos de
cooperacién horizontales —aquellos en los que todos los socios realizan
las actividades del acuerdo, poniendo en comiin parte de sus activos—
desde la perspectiva del andlisis de costes de transaccién. Se sostiene
que las empresas conjuntas son preferidas a otros acuerdos contractuales
a medida que aumenta la complejidad de la colaboracién. Asi ocurre
en los acuerdos con elevado mimero de socios, con horizonte temporal
incierto, que cubren varias dreas funcionales y en los que se busca una
transferencia de conocimientos. Un andlisis de 438 acuerdos de coope-
racién ha confirmado estas hipétesis.

Palabras clave: cooperacién horizontal, alianzas estratégicas, empresas
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n este trabajo se analizan las causas que influyen en la eleccién de la forma

contractual en los acuerdos de cooperacién horizontales. Para los propésitos

de este trabajo se consideran horizontales aquellos acuerdos en los que

todos los socios participan directamente en la realizacién de las actividades

objeto de la colaboracién, poniendo en comin parte de sus activos. Los
restantes acuerdos, los verticales, son aquellos en los que existe una relacién
comprador-vendedor unilateral entre los socios —normalmente a largo plazo—, de
tal forma que las actividades objeto del acuerdo son realizadas por una de las
partes, que cede su output a la otra a cambio de una contraprestacién!.

* Agradezco a Jesis Alfaro, Carlos Arias Sampedro, Benito Arrufiada, Esteban Ferndndez Sanchez,
J. M. Menéndez Estébanez, Juan Prieto, Vicente Salas y dos evaluadores an6nimos, sus sugerencias
y comentarios, que han enriquecido sustancialmente este trabajo. Las posibles deficiencias que subsis-
tan son de mi exclusiva responsabilidad. Esta investigacién se ha beneficiado del apoyo financiero de
la Universidad de Oviedo (Proyecto DF-93-212-29). Una versién anterior fue presentada en las
X Jornadas de Economia Industrial.

(1) Esta distincién es consistente con la propuesta por Porter y Fuller (1986). No obstante, existe otra
acepcion de los términos horizontal y vertical —empleada, entre otros, por Jacquemin et al. (1986)—,
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Mientras que en los acuerdos verticales los derechos residuales de control
de las actividades, asi como la percepcion de los rendimientos residuales de los
activos utilizados recaen en el proveedor-vendedor?, en los acuerdos horizontales
estos derechos residuales no recaen en uno de los socios exclusivamente. En
efecto, al estar todos los socios directamente implicados en la realizacién de las
actividades, ninguno de ellos percibe integramente el rendimiento residual que de
aquéllas se derivan, ni tiene plena discrecionalidad para dirigir su realizacién. Esta
circunstancia hace que exista un conflicto latente por el control de las actividades
y el reparto de los beneficios que se generan. Por esta razén, tales acuerdos
requieren de una forma de gobierno —forma contractual- que armonice estos con-
flictos de intereses. A grandes rasgos, las opciones contractuales son dos: de un
lado, crear una nueva empresa —joint venture o empresa conjunta—, cuya propiedad
comparten los socios, para realizar las actividades del acuerdo. De otro, suscribir
un contrato que regule la relacién entre los socios sin crear una nueva entidad
—este contrato suele ser denominado genéricamente como contractual agreement
o acuerdo contractual.

Las empresas conjuntas son la forma de cooperacion mds estudiada. Dentro
de las aportaciones de la Economia de los Costes de Transaccién, los esfuerzos
se han centrado en el estudio de los factores que empujan a crear una empresa
conjunta, frente a la alternativa de realizar internamente las actividades [Gatignon
y Anderson (1988); Gomes-Casseres (1989); Hennart (1991)]. No obstante, tam-
bién se ha estudiado la creacién de empresas conjuntas como alternativa a otras
formas de cooperacién —aunque sin distinguir entre acuerdos horizontales y verti-
cales, por lo que se inclufan también en el andlisis todos los acuerdos que impli-
caban entrar en relaciones cliente-proveedor. Asi, Pisano (1989) encontré que en
los acuerdos en los que se realizaban actividades de I+D, comprendian varios
proyectos o existian pocos participantes potenciales se tendia a adoptar empresas
conjuntas o participaciones minoritarias. Osborn y Baughn (1990), por su parte,
analizaron la influencia de factores tecnolégicos en la eleccién de forma contrac-
tual. En concreto, observaron que en los acuerdos realizados en sectores de alta
intensidad tecnoldgica se tendia a adoptar acuerdos contractuales, y en los acuer-
dos creados para realizar conjuntamente actividades de I+D se tendia a adoptar
la forma de empresa conjunta. Se aprecia, por tanto, que en ambos trabajos se
presenta la realizacién de actividades de I+D en colaboracién como uno de los
factores determinantes en la adopcién de la forma de empresa conjunta. Con todo,
estas evidencias contrastan con la de Pisano et al. (1988), quienes observaron que
si el acuerdo comprendia actividades exclusivamente de I+D se tendia a adoptar
acuerdos contractuales, mientras que si comprendia actividades exclusivamente de
produccién se tendia a adoptar la forma de empresa conjunta.

que es la que identifica a los acuerdos verticales como aquellos en los que intervienen empresas que
actian en etapas sucesivas de una cadena productiva, mientras que como horizontales se denominan
aquellos acuerdos realizados por empresas que compiten en los mismos mercados. Se trata de una
tipologia incompatible con la utilizada en este trabajo, pues empresas competidoras pueden entablar
relaciones cliente-proveedor (ej. suministro de un componente comiin); y empresas complementarias
pueden realizar conjuntamente actividades (ej. desarrollo de un nuevo producto).

(2) En algunos acuerdos verticales —en concreto, aquellos que Monteverde y Teece (1982) denominan
cuasi-integracién vertical- determinadas herramientas y moldes especificos utilizados por el proveedor
son propiedad del cliente. No obstante, incluso en estos acuerdos, el proveedor mantiene el control
residual de las actividades y percibe la renta residual de las mismas.
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Frente a estas investigaciones, la principal novedad de este trabajo consiste
en centrar el anélisis de las empresas conjuntas en torno a los acuerdos horizon-
tales. De este modo, no se estudia la empresa conjunta como una alternativa a
la organizaci6n interna o a cualquier otro tipo de acuerdo de cooperacién (como
sucede en los trabajos citados); sino como una alternativa a aquellos contratos que
permiten regular la misma relacién que existe entre los socios en las empresas
conjuntas: la realizacion de una actividad en colaboracién. Con ello se pretende
analizar un aspecto de las empresas conjuntas que en los demds trabajos sobre
su naturaleza no aparece suficientemente resaltado: su capacidad para reducir los
conflictos de intereses entre los socios cuando éstos realizan conjuntamente una
actividad. Asi pues, centrar el andlisis en los acuerdos horizontales nos permite
estudiar los aspectos puramente contractuales de la creacién de una empresa con-
junta, toda vez que esta forma contractual no puede ser adoptada en los acuerdos
verticales (al no existir una puesta en comin de recursos por parte de los socios
no puede crearse una nueva entidad)’.

En este trabajo se ha partido de que la razén que explica la eleccién entre
empresas conjuntas y acuerdos contractuales debe basarse en su distinta capacidad
para reducir los costes de gobierno (costes de transaccién) de las actividades
objeto del acuerdo, pues en todos los acuerdos horizontales los socios mantienen
una relacién de la misma naturaleza. En este sentido, la creacién de una empresa
conjunta conlleva unos costes de transaccién adicionales, debido al coste de ges-
tion de la nueva empresa. No obstante, cuando se opta por ella como forma
contractual, disminuye el mimero de aspectos a negociar entre los socios, lo que
reduce los costes de transaccién ex-ante. Asimismo, la creacién de una empresa
conjunta propicia una asignacién mds flexible y precisa de los derechos de propie-
dad sobre los activos utilizados, 1o que contribuye a armonizar el conflicto latente
de intereses ocasionado por la no posesion de tales derechos por una sola persona.
Sobre esta base, se sostiene que existird una mayor propension a crear empresas
conjuntas cuando concurran circunstancias que aumenten la complejidad del
acuerdo y que hagan, por tanto, necesaria esa mas precisa definicién de los dere-
chos de propiedad. Al objeto de identificar situaciones en las que la complejidad
del acuerdo sea elevada, se han caracterizado las actividades a organizar —la
cooperacién horizontal- de acuerdo con los atributos utilizados en el andlisis de
costes de transaccién. Ello ha permitido formular cuatro hipétesis contrastables,
que han sido confirmadas estimando las relaciones planteadas en ellas por medio
de un modelo logit, aplicado a una muestra de 438 acuerdos horizontales suscritos
por empresas espaiiolas.

1. SOBRE LA COOPERACION HORIZONTAL Y SUS POSIBLES FORMAS CONTRACTUALES

En la decisién de realizar un acuerdo horizontal pueden distinguirse dos
etapas: en primer lugar, la decisién de los socios de comprometer parte de sus
recursos en la realizacién de unas actividades en las que todos estdn interesados,
renunciando a otras opciones como el emprenderlas en solitario o subcontratar su

(3) Ciertamente, una empresa puede plantearse crear una empresa conjunta con su proveedor, en vez
de suscribir un acuerdo de compra exclusivo; no obstante, Ia relacién que existe entre los socios es
distinta: en el primer caso ambos fabrican el componente, mientras que en el segundo mantienen una
relacién comprador-vendedor.

53



Revista de Economia Aplicada

realizacién. En segundo lugar, la adopcion de una forma contractual concreta. Esta
iltima decisién es la que se analiza en este trabajo. En €l, se parte de que los
socios han optado por poner en prictica su estrategia —en lo que a las actividades
del acuerdo respecta— mediante la cooperacién horizontal, excluyendo las demds
opciones posibles; y se encuentran ante la alternativa de, o bien adoptar la forma
contractual de empresa conjunta, o bien un acuerdo contractual. Dos son las
razones por las que se ha analizado exclusivamente esta segunda fase del proceso
de decision:

— En primer lugar, porque la primera etapa de este proceso (la decision de
los socios de comprometer recursos en la misma actividad) presenta dificultades
para ser analizada desde la perspectiva del andlisis de costes de transaccién. En
efecto, el cardcter de medio para el aprendizaje organizativo que tienen las empre-
sas conjuntas hace que éstas puedan ser no tanto una opcién alternativa frente a
otras formas de organizar la actividad objeto del acuerdo, como a otras formas
de adquisicién de conocimientos o habilidades [Hamel (1991), pag. 99].

— En segundo lugar, porque, como se ha sefialado anteriormente, centrarse
en los acuerdos horizontales permite analizar los aspectos puramente contractuales
de la creaci6n de una empresa conjunta, pues en esta etapa del proceso de decisién
se trata de elegir entre dos formas contractuales capaces de gobernar la misma
relacion entre los socios. '

Como ya se ha comentado, las empresas conjuntas implican la creacién de
una nueva entidad, legalmente independiente, en la que se realizan las actividades
objeto del acuerdo. En cuanto forma contractual, las empresas conjuntas son la
modalidad de cooperacién mds pr6xima a las jerarquias [Osbomn y Baughn (1990),
pags. 504-505]. De hecho, con su creacién se establece una jerarquia administra-
tiva encargada de controlar y coordinar la realizacién de las actividades objeto del
acuerdo. Por otro lado, los socios participan directamente en un porcentaje del
valor residual de la nueva empresa, equivalente al peso de su contribucién.

Por su parte, en los acuerdos contractuales la relacién entre los socios es
gobernada por un contrato que especifica los derechos y obligaciones de las partes,
sin que ello implique la creacién de una nueva entidad con personalidad juridica
propia. De este modo, todos los detalles relativos al control de las actividades y
la distribucién de su rendimiento residual deben ser objeto de negociacién entre
los socios, quedando indefinidos aquellos no tratados explicitamente. Légica-
mente, esta categoria es mas diversa que la anterior, pues comprende todos aque-
llos contratos que regulan una cooperacién horizontal sin que ello suponga la
creacién de una empresa conjunta. Con base en la tipologia recogida en Killing
(1988), pag. 62, pueden distinguirse los siguientes tipos de acuerdos contractuales:

— Actividades coordinadas: las empresas instauran una coordinacién parcial
de sus actividades estableciendo un objetivo y dividiendo el trabajo entre los
socios. Por ejemplo: acuerdos de investigacién en los que la tarea global es
dividida entre los socios o acuerdos de intercambio de redes de distribuci6n, entre
otros.

— Actividades compartidas: acuerdo por el que las empresas se comprometen
a trabajar conjuntamente en orden a alcanzar un objetivo comiin. Un ejemplo es
el laboratorio conjunto de investigacién establecido por Bull, ICL y Siemens en
1984.

— Actividades midltiples: acuerdo que incluye varias actividades de colabora-
cién. Un ejemplo es el acuerdo —por otra parte, ya concluido- Honda-Austin
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Rover, que comprendia, entre otras actividades, el disefio y desarrollo conjunto
de dos modelos de automéviles.

Ciertamente, centrar el andlisis en torno a empresas conjuntas y acuerdos
supone simplificar el problema contractual de los acuerdos de cooperacién hori-
zontales, pues se ignoran factores como el hecho de que los acuerdos contractuales
-y también las empresas conjuntas— pueden verse reforzados por participaciones
minoritarias de un socio en el capital de otro u otros, o por participaciones
cruzadas. No obstante, esta posibilidad ha sido intencionadamente omitida, al
igual que han hecho otros autores, como Osborn y Baughn (1990). Esta omisién
deliberada se debe a que las participaciones minoritarias suelen ser un paso previo
en las relaciones cooperativas —~no sé6lo horizontales, sino también verticales—:
muchas veces en el momento de la toma de participacién no se emprende ninguna
actividad en colaboracién, quedando éstas pendientes de posteriores negociacio-
nes. De hecho, una de las principales ventajas de estas participaciones minoritarias
es la posibilidad de establecer canales de comunicacién directos entre las organi-
zaciones a través de la participacion en los 6rganos de gobierno [Pisano et al.
(1988), pdg. 33], los cuales, como seifial6 Pfeffer (1972), pag. 222, son “un instru-
mento para negociar con organizaciones externas”.

2. FACTORES QUE INFLUYEN EN LA ELECCION DE UNA FORMA CONTRACTUAL

Dado que en las empresas conjuntas y acuerdos contractuales los socios
mantienen una relacién de la misma naturaleza, las razones que explican la elec-
cién entre una y otra deben buscarse en su distinta capacidad para reducir los
costes de transaccién. Al hablar de tales costes se hace referencia a aquellos en
los que se incurre al planificar, adaptar y controlar la realizacién de las activida-
des, al objeto de evitar o armonizar posibles conflictos de intereses entre los socios
{Williamson (1985), pdg. 2]. En este sentido, la principal fuente de conflictos en
los acuerdos horizontales es que los derechos de propiedad sobre los activos
utilizados —entendidos como los derechos a ejercer el control residual de las
actividades objeto del acuerdo y a percibir los rendimientos residuales derivados
de las mismas* — no recaen en una sola persona. Esta circunstancia lleva a que
en los acuerdos horizontales exista un conflicto latente por el control de las
actividades y la distribucién de sus rendimientos residuales.

A este respecto, las dos formas contractuales estudiadas en este trabajo res-
ponden a dos planteamientos contrapuestos en orden a gobernar las transacciones.
Los acuerdos contractuales suponen incurrir en mayores costes de transaccién
ex-anteS que las empresas conjuntas, pues se busca fijar un contrato que recoja
todas las contrapartidas de la relacién, previendo soluciones para las posibles
contingencias que pudieran surgir. Por el contrario, en las empresas conjuntas las

(4) La posesién de derechos residuales de decisién y la asignacién de rendimientos residuales son las
principales implicaciones de la propiedad de las empresas en las que se ha centrado el andlisis
econémico [Milgrom y Roberts (1992), pag. 289].

(5) Dentro de los costes de transaccién, suele distinguirse entre costes ex-ante y costes ex-post [véase
Williamson (1985), pdgs. 20-21]: los costes ex-ante comprenden los costes derivados de negociar,
redactar y salvaguardar los contratos. Los costes ex-post comprenden los costes derivados de una
adaptacién inadecuada a las circunstancias cambiantes, los costes de las disputas entre los socios, los
costes derivados del funcionamiento de las estructuras de gobierno y los costes de garantia.
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negociaciones iniciales tienen como objetivo alcanzar un acuerdo marco respecto
de las caracteristicas y composiciéon de la empresa conjunta, dejando en manos
de su estructura administrativa y érganos de gobierno la gestidn de las actividades
y la adaptacién a las circunstancias cambiantes. No obstante, el coste que supone
la gestién de las empresas conjuntas (derivado de mantener una jerarquia adminis-
trativa encargada de dirigir su funcionamiento) supone un coste de transaccion
ex-post en el que se incurre necesariamente siempre que se adopta esta forma
contractual. '

Como consecuencia de lo anteriormente expuesto, se observa que en las
empresas conjuntas existe una definicién més flexible y precisa de los derechos
de propiedad sobre los activos que se utilizan en la realizacién de las actividades
objeto del acuerdo. En concreto, en las empresas conjuntas existe una definicién
mas explicita de los derechos residuales de control, pues se crea una nueva entidad
encargada de gestionar y controlar la utilizacién de los activos, y en cuyos érganos
de gobierno estdn representados los socios. Con ello, se hace innecesario especi-
ficar ex-ante complejas normas para regular su funcionamiento, como sucede en
los acuerdos contractuales [Pisano er al. (1988), pdg. 32; Pisano (1989)], en los
cuales, ademas, los aspectos no negociados suponen una fuente de futuros conflic-
tos de intereses, dada la indefinicién que existe a ese respecto. Asimismo, también
existe en las empresas conjuntas una distribucién mds precisa —en funcién de las
aportaciones— de los rendimientos residuales que se derivan de las actividades
objeto del acuerdo. Ello evita que se tengan que especificar ex-ante requerimientos
de rendimiento, como sucede en los acuerdos contractuales [Kogut (1988), pég.
321]. Asi pues, las empresas conjuntas evitan la negociacién ex-ante de costosas
y rigidas cldusulas, pues se definen unos derechos residuales de control sobre la
realizacién de las actividades; al tiempo que se hace participes a los socios del
valor residual de la nueva empresa, en funcién de sus aportaciones a la misma.

Sobre la base de estas consideraciones, la tesis sostenida en este trabajo es
que cuando concurran circunstancias que incrementen la complejidad del acuerdo,
las empresas conjuntas serdn elegidas como forma contractual, pues su mds pre-
cisa definicién de los derechos de propiedad les permiten reducir los costes de
transaccién. Si en el acuerdo no concurren contingencias que lo hagan complejo,
~ los acuerdos contractuales son una opcién vélida: las partes podrdn llegar a una
asignacién eficiente de los derechos de propiedad sin incurrir en unos elevados
costes de transaccion ex-ante derivados de las negociaciones. No obstante, a me-
dida que aumenta la complejidad del acuerdo, los esfuerzos consumidos para
negociar un acuerdo contractual serian muy elevados, al tiempo que la menor
flexibilidad en la asignacién de los derechos de propiedad proporcionaria una peor
adaptacion a las circunstancias cambiantes. De este modo, aunque las empresas
conjuntas cuenten con un coste adicional derivado de la gestién administrativa de
la nueva empresa, se tenderd a adoptarlas cuando en la actividad o actividades
a realizar concurran ciertas contingencias que incrementen la complejidad del
acuerdo.

El gréfico 1 resume estas ideas: Cuando la complejidad del acuerdo es redu-
cida y hasta cierto nivel (C*), los acuerdos contractuales son la opcién organiza-
tiva que minimiza los costes de transaccion, pues negociaciones previas permiten
llegar a una adecuada asignacién ex-ante de los derechos de propiedad, incurrién-
dose en unos costes de transaccién menores que los que se derivarian de la gestién
de una empresa conjunta. No obstante, superado este umbral de complejidad, los

56



Empresas conjuntas frente a acuerdos contractuales

Grifico 1: CoOSTES DE TRANSACCION DE EMPRESA CONJUNTA Y ACUERDO
CONTRACTUAL

Costes de transaccién

»

Ac. contractual

Emp. conjunta

Coste de
gestion de
la Emp. = z . Complejidad
conjunta 7P >C*c-rorremmeeeeeo> - del acuerdo
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elevados costes de transaccién ex-ante para anticipar contingencias y fijar solucio-
nes y/o costes ex-post derivados de una inadecuada adaptacién o de renegociacio-
nes entre los socios resultan superiores a los de las empresas conjuntas (su coste
de gestién, mds el coste derivado de los ajustes que deban realizarse, ajustes que
dentro de ellas resultan mas sencillos debido a los factores sefialados anterior-
mente), por lo que éstas resultan la opcion organizativa mas eficiente.

Al objeto de identificar situaciones en las que la complejidad del acuerdo sea
elevada, y por tanto poder formular hipétesis contrastables, se ha analizado la
repercusion sobre el gobierno del acuerdo de los distintos atributos utilizados en
el andlisis de costes de transaccién [Williamson (1985, 1991); Milgrom y Roberts
(1992)]: especificidad de los activos, frecuencia, incertidumbre, dificultad de me-
dicién del rendimiento y relacién con otras transacciones. En este sentido, se han
identificado cuatro factores® relacionados directamente con estos atributos —como
se muestra en el cuadro 1-, cuya incidencia se comenta a continuacion.

(6) Ninguno de ellos estd relacionado con la especificidad de los activos. Ello se debe a que hemos
considerado que en los acuerdos horizontales su repercusién es poco importante, al contrario de lo que
sucede en las relaciones verticales entre empresas. Ciertamente, en los intercambios en los que uno
de los participantes invierte en activos especificos, éste corre el riesgo de ser expropiado por quien
no las ha realizado [Williamson (1985); Klein, Crawford y Alchian (1978)]. Sin embargo, en todas
las relaciones horizontales este riesgo es menor, pues todos los socios invierten en tales activos
especificos. ) i
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Cuadro 1: FACTORES QUE INFLUYEN EN LA ELECCION DE FORMA CONTRACTUAL Y
SU RELACION CON LOS ATRIBUTOS DEL ANALISIS DE COSTES DE TRANSACCION

Relacién con otras Dificultad de

Frecuencia  Incertidumbre transacciones medicién
Horizonte temporal X X
N.° socios X X
N.° areas funcionales X
Transferencia de
conocimientos X

2.1. Horizonte temporal

Este factor estd relacionado con dos atributos utilizados en el andlisis de
costes de transaccion: frecuencia e incertidumbre. Respecto del primero, la Teoria
de los Costes de Transaccién predice, con caricter general, que en las transaccio-
nes ocasionales no se tiende a adoptar formas de gobierno especializadas [Wi-
lliamson (1985), pags. 60-1]. Su aplicacién al problema contractual que nos ocupa
implica que en los acuerdos de cooperacién cuya duracién prevista es corta —como
aquellos que se crean para la realizacién de una tarea concreta; por ejemplo, un
proyecto de I+D o una construccién— no se tenderd a crear empresas conjuntas.
Ello se debe a que el corto plazo de ejecucién de la tarea impide que los benefi-
cios asociados a la creacion de la empresa conjunta —el mejor gobierno de la
relacion entre los socios durante la vida del acuerdo— excedan a los costes adicio-
nales que conlleva.

Por lo que respecta a la incertidumbre, se sefiala que cuanto mayor sea ésta
mayor es la necesidad de introducir en los contratos mecanismos de gobierno mas
precisos, debido a la dificultad de prever las contingencias y anticipar las posibles
soluciones [Williamson (1985), pags. 56-60]. Por esta razén, una elevada incerti-
dumbre dificulta el gobierno de la relacién mediante acuerdos contractuales [Pi-
sano (1989), pdg. 116]. Por el contrario, en las empresas conjuntas sus mads
precisos derechos residuales de control facilitan la adaptacion a las circunstancias
cambiantes. Ello se debe no sélo a la estructura administrativa que se crea para
gestionar las actividades, sino también a los 6rganos de gobierno de la empresa
conjunta, que propician y facilitan un foro adecuado para las renegociaciones entre
los socios. En este sentido, cabe sefialar que en los acuerdos de corta duracién
existe una menor incertidumbre que en aquellos de duracién indefinida, debido
a que la probabilidad de que aparezcan contingencias no previstas inicialmente
disminuye a medida que lo hace la duracién del acuerdo. Todos estos razonamien-
tos permiten derivar la siguiente hipétesis contrastable:

Hipétesis 1. En aquellos acuerdos horizontales creados para la realizacién de
una tarea concreta, cuya duracién se limite al plazo de ejecucién de aquélla,
existird una propensién a adoptar la forma de acuerdo contractual.
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2.2. Niumero de socios

Este factor estd relacionado con otros dos atributos del andlisis de costes de
transaccién: relacién con otras transacciones y dificultad de medicién del rendi-
miento. El primero de ellos hace referencia a que cuanto mayores sean las inter-
dependencias entre las actividades que se realizan y otras transacciones, mayores
seran los problemas de coordinacién. En este sentido, un nimero de socios ele-
vado agudiza este problema de coordinacién: los intereses a armonizar son mayo-
res. Esta circunstancia hace mas dificil poder redactar ex-ante un contrato que
satisfaga a las partes, lo que aconsejaria el recurso a las empresas conjuntas, en
las cuales los derechos de control mds precisos permiten a cada socio asegurarse
que sus intereses respecto a las interdependencias son tenidos en cuenta.

Por lo que respecta a la dificultad de medir el rendimiento, se sefiala que
origina un problema de incentivos, pues es complicado asociar el rendimiento
efectivo a la compensacién. Cifiéndonos a la cooperacién horizontal, en la medida
en que sea dificil medir el rendimiento individual de los socios, éstos estardn
incentivados a minimizar sus contribuciones y beneficiarse de la del resto de
miembros. Este el caso de los acuerdos con un niimero elevado de socios [Stigler
(1974); Grandori (1987), pags. 71-72; Salas (1989), pag. 59; Alchian y Demsetz
(1972), pag. 786]. En estas circunstancias, las empresas conjuntas proporcionan
mejores incentivos a los socios que los acuerdos contractuales. De un lado, la
definicién mas precisa de los derechos de participacién en los rendimientos resi-
duales conduce a que éstos sean distribuidos segun las aportaciones de los socios
a la empresa conjunta. De otro, los derechos de control mas explicitos —y, en
concreto, la entidad administrativa que se crea— permiten una mejor supervisién
de las contribuciones de los socios. Todas estas consideraciones permiten derivar
la siguiente hipétesis:

Hipétesis 2. Al aumentar el nimero de socios se tenderd a adoptar la forma
contractual de empresa conjunta.

2.3. Numero de dreas funcionales

Se trata de otro factor vinculado a la relacién con otras transacciones: no sélo
el nimero de socios incrementa las interedependencias que puedan surgir entre
las actividades del acuerdo y las de los socios; también aumentan tales interdepen-
dencias con la entidad de las actividades objeto de la cooperacién. En este sentido,
Killing (1988), pdgs. 57-9, ha sefialado que el nimero de 4reas funcionales cubier-
tas por el acuerdo es uno de los factores que agravan los problemas de coordina-
cién en los acuerdos: cuanto mayor sea su nimero —el caso extremo seria un
acuerdo que conllevase actividades de I+D, produccidon y marketing— mayor sera
la dificultad para redactar un acuerdo contractual satisfactorio, lo que justifica la
creacién de una empresa conjunta. Sobre esta base se puede formular la siguiente
proposicién:

Hipotesis 3. Al aumentar el niimero de 4reas funcionales se tenderd a adoptar
la forma contractual de empresa conjunta.

2.4. Transferencia de conocimientos

Este iltimo factor estd relacionado con la dificultad de medicién del rendi-
miento. En muchos acuerdos de cooperacién la principal motivacién de los parti-
cipantes es el aprendizaje organizativo: acceder a los conocimientos y capacidades
de los demds socios. No obstante, el caricter ticito de los conocimientos a los
que se desea acceder dificulta su transmision. Por esta razén, suele ser necesario
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que personal de las empresas mantenga un estrecho contacto [Killing (1980), pags.
38-9; Badaracco (1991), pag. 109]. En estas circunstancias, suelen surgir conflic-
tos entre los socios debido a que alguno es reacio a compartir informacién o a
trabajar en equipo; algo que, por otra parte, puede dificultar la consecucién de
los objetivos del acuerdo. Sin embargo, resulta dificil estipular ex-ante cial es la
conducta que deben mantener los socios en orden a posibilitar esa transferencia
de conocimientos, de manera que sea facilmente identificable ex-post el grado de
cumplimiento de la conducta pactada. Todo ello desaconseja el uso de acuerdos
contractuales. Las empresas conjuntas, por el contrario, permiten armonizar estos
conflictos, gracias a su mas explicita definicién de los derechos de control y a
los mejores incentivos para cooperar [Kogut (1988), pag. 321]. De ello se deriva
la siguiente hipdtesis:

Hipétesis 4. En aquellos acuerdos en los que, al menos, uno de los socios
desee acceder a los conocimientos y capacidades del resto, se tendera a adoptar
la forma contractual de empresa conjunta.

3. CONTRASTACION EMPIRICA

3.1. Caracteristicas de los datos

Para contrastar las hipdtesis anteriores, se ha tomado una muestra compuesta
por los acuerdos horizontales recogidos en una base de datos de acuerdos de
cooperacién suscritos por empresas espafiolas. Esta base fue construida por el
autor, en el curso de una investigacién previa, partiendo de las noticias sobre la
suscripcién de acuerdos de cooperacién publicadas en la prensa econdémica espa-
fiola, La base de datos recoge todos los acuerdos (663, entre horizontales y verti-
cales) en los que ha participado, al menos, una empresa espaifiola y cuya creacion
ha aparecido publicada en la prensa consultada’ incluyendo un minimo de infor-
macién relevante (forma contractual del acuerdo, identificacién de todos los so-
cios, funciones del acuerdo, entre otras caracteristicas). Ello permitié disponer de
438 acuerdos horizontales suscritos por empresas espafiolas: 242 empresas conjun-
tas y 196 acuerdos contractuales. En todos estos acuerdos los socios participan
directamente en la realizacién de las actividades: aquellos acuerdos en los que la
contribucién de los socios, excepto uno, era tnicamente financiera fueron exclui-
dos de la base de datos. Asimismo, en ella se incluyeron solamente empresas
espafiolas, debido a que la prensa tiende a dar prioridad a las noticias referidas
a empresas de su propio pais. Finalmente, debe sefialarse que esta base de datos
cuenta con la limitacién, inherente a la metodologia de obtencién de datos utili-
zada, de no recoger todos los acuerdos que se suscriben, pues algunos, o bien no
trascienden al exterior de los socios, o bien la prensa opta por no publicarlos.

3.2. Variable dependiente y método de andlisis

Como variable dependiente se construyé una variable ficticia que toma el
valor uno en aquellos acuerdos en los que se crea una empresa conjunta y cero
en los acuerdos contractuales. Dado que esta variable dependiente es dicotémica,

(7) En concreto, fueron utilizados los diarios Expansién y ABC-Diario de Economia, asi como la
revista Actualidad Econdmica, cubriendo el periodo comprendido entre los afios 1986 a 1989. En
Garcia Canal (1992) se comparan las caracteristicas de tales acuerdos con las de otras bases de datos
de 4mbito europeo o mundial.

60



Empresas conjuntas frente a acuerdos contractuales

para contrastar las hipétesis anteriormente formuladas se estimaron varios modelos
logit binomial en los que la probabilidad de que un acuerdo adopte la forma
contractual de empresa conjunta es explicada por las variables independientes que
se definen mds adelante. Las estimaciones fueron obtenidas utilizando el procedi-
miento LOGIT del paquete estadistico LIMDEP. En ellas, los coeficientes obteni-
dos para cada variable independiente estiman la repercusion de los incrementos
de tales variables sobre la probabilidad de que la forma contractual del acuerdo
sea una empresa conjunta; y sus niveles de significacion representan la probabili-
dad de que el verdadero efecto de cada variable tenga un signo opuesto al esti-
mado. De este modo, las hipétesis se consideran aceptadas cuando el signo de
los coeficientes asociados a cada variable independiente coincide con la relacién
prevista, al tiempo que tal coeficiente es estadisticamente significativo.

3.3. Variables independientes

El cuadro 2 muestra las diversas variables independientes y su incidencia
prevista (positiva o negativa) sobre la probabilidad de que sea adoptada la forma
contractual de empresa conjunta. Tales variables estdn relacionadas con las hip6-
tesis formuladas, si bien se ha afiadido la variable [+DACT. Esta variable, que
mide si el acuerdo comprende actividades exclusivamente de I+D, ha sido incluida
al objeto de obtener nuevas evidencias que contribuyan a clarificar su verdadera
incidencia en la adopcién de una forma contractual, dados los contradictorios
resultados a los que llegaron anteriores investigaciones, ya menc10nadas, sobre
esta temadtica.

Cuadro 2: VARIABLES INDEPENDIENTES Y RELACIONES ESPERADAS

Relacién
Variable Descripcion Esperada*
CONTA El acuerdo tiene un horizonte temporal concreto v -
NUMSOC  Nidmero de socios +
NUMDUM  El acuerdo tiene mds de dos socios +
MULFUN El acuerdo cubre varias areas funcionales +
EXPINT Para algin socio, el acuerdo supone la expansion +
internacional
ENTNSEC Para algiin socio, el acuerdo supone entrar en nuevos +
negocios
I+DACT El acuerdo comprende actividades exclusivamente de ?
I+D

(*) Incidencia positiva o negativa en la probabilidad de adoptar la forma de empresa conjunta
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Para contrastar la hipétesis 1, relativa al horizonte temporal del acuerdo, se
cred la variable ficticia CONTA, que toma el valor 1 cuando el acuerdo tiene un
horizonte temporal concreto, marcado por el plazo de realizacién de una tarea, y
0 en el resto de casos. Para contrastar la hipdtesis 2, que plantea la incidencia
del nimero de socios, se utilizé la variable NUMSOC, que mide su nimero.
Asimismo, se realizaron estimaciones paralelas con la variable ficticia NUMDUM,
que toma el valor 1 cuando el acuerdo tiene mis de dos socios y cero cuando
tiene dos. Para contrastar la hipétesis 3, relativa al nimero de dreas funcionales
que comprende el acuerdo, se cre6 la variable ficticia MULFUN, que toma el
valor 1 para los acuerdos que cubren varias dreas funcionales (la base de datos
no permitia mayor desglose de informacién respecto a esta variable) y 0 para los
que cubren una sola —produccién, 1+D o marketing solamente—. Por dltimo, con
relacién a la hipétesis 4, relativa a la transferencia de conocimientos, se tomod
como proxy del deseo de aprendizaje el hecho de que el acuerdo supusiera para,
al menos, uno de los socios la expansién internacional o la entrada en nuevos
sectores. En estos casos, el desconocimiento de los productos o los mercados en
cuestion hace que aumente la necesidad de acceder a tales conocimientos [Killing
(1980), pag. 39; Gomes-Casseres (1989), pags. 13-5; Hennart (1991), pag. 485}
y, por tanto, predispone a las empresas hacia el aprendizaje de sus socios. De este
modo se crearon las siguientes variables:

— EXPINT: variable ficticia que toma el valor 1 cuando, al menos para
alguno de los socios, €l acuerdo supone la expansién a nuevos mercados geogra-
ficos, y 0 en los demds casos.

— ENTNSEC: variable ficticia que toma el valor 1 cuando, al menos para
alguno de los socios, el acuerdo supone la entrada en nuevos negocios, y 0 en
los demds casos.

3.4. Resultados

El cuadro 3 presenta las estimaciones de los modelos logit construidos. En
concreto, presenta para cada modelo el valor de los coeficientes, su error standard
y una indicacién de su nivel de significacion —test de una cola—. Las columnas
(1) y (2) muestran las estimaciones correspondientes a los dos modelos alternati-
vos que se pueden construir con las variables NUMSOC y NUMDUM. En gene-
ral, se observa que ambos modelos ofrecen unas estimaciones estadisticamente
significativas, con valores de chi-cuadrado que en ambos casos se corresponden
con niveles de significacién menores que 0,00001. Asimismo, permiten clasificar
las diversas observaciones satisfactoriamente en porcentajes superiores al 71%. En
ninguna de estas estimaciones aparece la variable CONTA, pues ninguno de los
98 acuerdos creados para la realizacién de un proyecto concreto se materializé
en una empresa conjunta; circunstancia ésta que, ademds de proporcionar una
poderosa evidencia en favor de la Hipétesis 1, convertia a CONTA en una subcla-
sificacion de la variable dependiente.

Por lo que respecta al contraste de las diversas hipétesis 2 a 4, todas las
variables relacionadas con éstas presentan el signo adecuado y son estadistica-
mente significativas. En relacién a la Hipétesis 2, se observa que, en los modelos
(1) y (2), las variables NUMSOC y NUMDUM presentan un coeficiente positivo,
estadisticamente significativo en ambos casos. Ello evidencia que un mayor nii-
mero de socios aumenta la probabilidad de que sea adoptada la forma de empresa
conjunta, algo que ya se apreciaba en el trabajo de Brockhoff (1992), pag. 520,
si bien dentro del démbito de los acuerdos de cooperacion en I+D. Al realizar un
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Cuadro 3: ESTIMACIONES DE LOS MODELOS LOGIT
[valores de los coeficientes beta (errores standard entre paréntesis)]

Modelo

Variablest () )
CONSTANTE -1,400%** -0,965%**

(0,305) (0,258)
NUMSOC 0,200%**

: (0,062)
NUMDUM 0,642%*
0,272)

MULFUN 0,468* 0,423%

(0,250) (0,249)
EXPINT 1,368%*%* 1,326%**

(0,245) (0,244)
ENTNSEC : 2,038%%* 2,072%%*

(0,348) (0,346)
I+DACT -1,868%%#%* -1,662%%*

0,487) (0,442)
Chi-cuadrado del modelo 148,38 138,12

p<0,00001 p<0,00001

Predicciones correctas 73,52% (127/195) 71,46% (117/196)
Nimero de casos 438 438

t La variable CONTA ha sido excluida de los modelos, pues en los 98 acuerdos con horizonte
temporal concreto se adopt6 la forma de acuerdo contractual.

(*) Estadisticamente significativo al nivel del 0,1 (test de una cola)

(**) Estadisticamente significativo al nivel del 0,05 (test de una cola)

(***) Estadisticamente significativo al nivel del 0,005 (test de una cola)

contraste con la variable NUMDUM, se intentaba detectar si el factor relevante
en relacién al nimero de socios era que éste fuera o no mayor que dos, y no tanto
sus incrementos. No obstante, los resultados muestran que no es asi, pues el
modelo (1) se ajusta mejor a los datos y el coeficiente asociado a NUMSOC
presenta un mayor nivel de significacién que el de NUMDUM en el modelo (2).

Respecto de la Hipétesis 3, la variable MULFUN presenta, como se habia
previsto inicialmente, un coeficiente positivo y estadisticamente significativo.
Igual sucede con las variables EXPINT y ENTNSEC, lo que valida la hipétesis
4. De este modo, se confirma que cuando, al menos, uno de los socios tiene como
meta la expansién internacional o la entrada en nuevos sectores —esto es, cuando
tales variables toman valor 1-, aumenta la probabilidad de que sea adoptada la
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Cuadro 4: ESTIMACIONES DE LOS MODELOS. LOGIT EXCLUYENDO LOS ACUERDOS

TEMPORALES _
[valores de los coeficientes beta (errores standard entre paréntesis)]

Modelo

Variables ¢)) 2
CONSTANTE -1,549%%:* -0,545%*

(0,499) (0,284)
NUMSOC 0,525% %%

0,173)
NUMDUM : 1,643%%*

(0,403)

MULFUN 0,900%** 0,920%**

(0,276) 0,279)
EXPINT 0,676%* 0,637%*

(0,276) 0,277
ENTNSEC 1,398%** 1,418%**

(0,383) (0,382)
I+DACT _ : -0,273 -0,131

(0,619) 0,584)
Chi-cuadrado del modelo 59,272 57,891

p<0,00001 p<0,00001

Predicciones correctas 73,53% (23/227) 73,24% (22/227)
Nimero de casos 340 340

(*) Estadisticamente significativo al nivel del 0,1 (test de una cola) ‘
(**) Estadisticamente significativo al nivel del 0,05 (test de una cola)
(***) Estadisticamente significativo al nivel del 0,005 (test de una cola)

forma contractual de empresa conjunta. Este resultado complementa las evidencias
- obtenidas por Hennart (1991), pag. 491 y Gomes-Casseres (1989), pags. 13-15,
18-22, en sus estudios sobre la estructura de propiedad de las filiales de plena
" propiedad de las empresas multinacionales. Estos autores observaron que las em-
presas conjuntas eran preferidas a las filiales de plena propiedad cuando una
empresa se expandia hacia mercados geograficos o sectores en los que carecia de
experiencia relevante.

Por lo que respecta a la variable I+DACT, presenta un signo negativo, esta-
disticamente significativo, lo que viene a validar la argumentacién de Pisano et
al. (1988), pag. 59, relativa a que, al realizarse las colaboraciones tecnolSgicas
proyecto a proyecto, no €s necesario crear una empresa conjunta, dado su cardcter
temporal. De hecho, al realizar los contrastes excluyendo de la muestra los acuer-
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dos temporales, el coeficiente asociado a I+DACT ya no es estadisticamente
significativo, como se muestra en el cuadro 4 (no existen diferencias relevantes
en las estimaciones para las demds variables). Este resultado conduce a interpretar
que la incidencia de I+DACT se debe no tanto a la realizacién de actividades de
I+D, como al caracter temporal de las mismas. No obstante, como se comentaba
al principio del trabajo, otros autores observaron la relacion inversa: la realizacién
de actividades de I+D en colaboracién parecia ser un factor determinante de la
creacion de empresas conjuntas. Probablemente estos resultados se deban a que
las estimaciones fueron realizadas sobre muestras que incluian acuerdos horizon-
tales y verticales, lo que distorsiona los resultados, mixime en relacién a variables
independientes relacionadas con la realizacién conjunta de actividades —acuerdo
horizontal—, pues las empresas conjuntas solamente pueden ser utilizadas en este
tipo de acuerdos.

Por iltimo, cabe sefialar que para comprobar la influencia del sector en que
se ubican las actividades objeto del acuerdo en la eleccién de forma contractual,
se realizaron nuevas estimaciones, incluyendo variables ficticias relativas a los
diversos sectores. Los resultados de tales estimaciones, al tiempo que no mostra-
ban diferencias relevantes en las variables ya comentadas, evidenciaron que el
dnico sector que influfa de forma significativa, tanto al incluir en el contraste los
acuerdos temporales como al excluirlos, era el financiero. Su incidencia sobre la
probabilidad de adoptar la forma de empresa conjunta, en ambos casos fue nega-
tiva. Diversos factores contribuyen a explicar este resultado, como la existencia
de vinculos entre las empresas del sector a través de participaciones minoritarias
(las cuales refuerzan la eficacia de los acuerdos contractuales), asi como un ele-
vado nimero de acuerdos internacionales en los que se dividian las actividades,
responsabilizandose cada socio de las realizadas en su propio pais (un ejemplo
caracteristico es el de intercambio de redes de distribucion).

4, CONCLUSION

En este articulo se analizan los factores que influyen para que en los acuerdos
de cooperacién horizontales —aquellos en los que todos los socios realizan las
actividades del acuerdo, poniendo en comiin parte de sus activos— se adopte la
forma contractual de empresa conjunta o la de acuerdo contractual. En las empre-
sas conjuntas se crea una nueva entidad, cuya propiedad comparten los socios,
para realizar las actividades del acuerdo. En los acuerdos contractuales, por su
parte, los socios suscriben un contrato que regula la relacién cooperativa sin que
se cree una nueva entidad. La principal novedad de este trabajo, frente a las
investigaciones anteriores sobre la forma contractual de los acuerdos de coopera-
cién, es que se ha centrado el anlisis en los acuerdos de cooperacién horizontales.
Ello obedece a que tan sélo en este tipo de acuerdos existe una puesta en comin
de recursos por parte de los socios; y, por tanto, tan s6lo en ellos las empresas
conjuntas pueden ser adoptadas como forma contractual.

La principal fuente de conflictos en los acuerdos horizontales es que los
derechos de propiedad sobre los activos utilizados no recaen en un unico socio,
lo que crea problemas respecto de la distribucién del rendimiento residual origi-
nado por su uso, asi como de su coordinacién y control. En este sentido, se
sostiene que a medida que aumenta la complejidad del acuerdo, las empresas
conjuntas serdn elegidas como forma contractual, pues en ellas existe una mas
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precisa definicidon de los derechos de propiedad sobre los activos utilizados, lo
que les permite reducir los costes de transacciéon. Un estudio de los atributos
utilizados en el andlisis de costes de transaccion, aplicado a la cooperacién hori-
zontal, ha llevado a predecir que las empresas conjuntas tenderdn a ser mas
frecuentes en los siguientes acuerdos:

— con horizonte temporal incierto.

— de elevado nimero de socios.

— que cubren varias dreas funcionales.

— aquellos en los que algiin socio busca aprender del resto.

Tales proposiciones se han contrastado mediante la estimacién de modelos
logit a partir de una muestra de 438 acuerdos horizontales suseritos por empresas
espafiolas. El resultado de tales estimaciones ha permitido aceptar todas las propo-
siciones; proporcionando, asi, una primera evidencia empirica a la tesis sostenida
en este trabajo: las empresas conjuntas son preferibles a los acuerdos contractuales
cuando la complejidad del acuerdo es elevada. Aunque el trabajo es de caracter
descriptivo, sus conclusiones tienen cierto valor normativo y pueden ser iitiles
para orientar las decisiones empresariales, pues en los razonamientos expuestos
subyace una légica de racionalidad econémica. De este modo, en aquellos acuer-
dos que retinan alguna de las caracteristicas antes mencionadas resulta aconsejable
la adopcién de una empresa conjunta. Como comentario final, cabe sefialar que
este trabajo se ha centrado en un aspecto parcial de la decisién de crear una
empresa conjunta, pues se ha asumido que los socios deseaban realizar las activi-
dades objeto del acuerdo en colaboracién. Futuras investigaciones deberdn analizar
este problema de decisién globalmente, considerando también otras opciones,
como realizar tales actividades individualmente o subcontratarlas.

4
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ABSTRACT
This paper studies the contractual form in horizontal cooperative agree-
ments —those in which all partners perform the activities of the agree-
ment, sharing part of their assets— within a transaction cost framework.
It is argued that joint ventures are preferred to contractual arrangements
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as the complexity of the cooperation increases. This is the case in the
following situations: agreements with a high number of partners, with
an uncertain duration, comprising several functional areas, and where,
at least, one of the partners is seeking to learn from the rest. These
hypotheses have been confirmed through an analysis of 438 cooperative
agreements. o

Keywords: horizontal cooperative agreements, strategic alliances, joint
ventures, contractual agreements, transaction costs.
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