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Determining Factors for Vertical Integra-
tion in the Colombian Fuel Distribution
Chain

ABSTRACT

This paper explains how forms of govern-
ance are selected for the Colombian fuel
distribution chain and it formulates some
proposals aimed at improving efficiency. The
conceptual context is based on contract and
transaction cost theory. The hypotheses
made are demonstrated in two manners:
empirically and using a formal model. The
empirical work is based on the study of
contracts signed between wholesalers and
retailers, as well as on a survey given to
wholesale company managers. The infor-
mation obtained was processed using
econometric models. The authors found that
the more wholesalers design more complete
contracts, the less they are interested in
vertical integration. That strategy has limi-
tations because more complete contracts
increase tracking costs. Vertical integration
once again becomes interesting when the
wholesaler seeks to differentiate its prod-
ucts. The authors’ proposal is for retailers to
encourage reliability strengthening measures
and more complete contract designing, to
limit such opportunism.

Key words: Vertical integration, subcontract-
ing, production chains.

Determinantes de la integración vertical en
la cadena de distribución de combustible
en Colombia

RESUMEN

El artículo explica la selección de las for-
mas de gobernación en la cadena de distri-
bución de combustible en Colombia y
formula algunas propuestas con miras a
mejorar la eficiencia. El marco conceptual
está basado en la teoría de los contratos y
de los costos de transacción. La demostra-
ción de las hipótesis se lleva a cabo por dos
vías: empíricamente y con un modelo for-
mal. El trabajo empírico se basa en el estu-
dio de los contratos entre las empresas
mayoristas y minoristas, así como en una
encuesta aplicada a los gerentes de las em-
presas mayoristas. La información obteni-
da se procesa con la ayuda de modelos
econométricos. Los autores encuentran que
en la medida en que las empresas mayoris-
tas logran diseñar los contratos más com-
pletos, disminuye su interés en la integración
vertical. Esa estrategia tiene su límite, pues
los contratos más completos aumentan los
costos del monitoreo. La integración verti-
cal resurge cuando la empresa mayorista está
buscando la diferenciación de sus produc-
tos. Los autores proponen que los minoris-
tas propicien las medidas de fortalecimiento
de la confianza y el diseño de los contratos
más completos para limitar el oportunismo.

Palabras clave: integración vertical, sub-
contratación, cadenas productivas.
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Introducción

Los objetivos del presente trabajo son, por
un lado, explicar las formas de goberna-
ción de las transacciones, en particular la
tendencia a la integración vertical, que se
observa en la cadena de distribución de los
combustibles en Colombia, y, por el otro,
formular algunas propuestas para optimizar
la estructura de la cadena.

La literatura sobre las cadenas de produc-
ción está en aumento. El manejo de las
cadenas de producción (supply chain ma-
nagement) se ve como una fuente de las
reservas de la competitividad. Explicar la
estructura de una cadena implica dar a co-
nocer las formas de gobernación de las tran-
sacciones entre sus participantes. Para ello
se acude a la teoría de los contratos y a la
teoría de los costos de transacción, que
avanzó hacia la formulación de los funda-
mentos microanalíticos del fenómeno de la
integración vertical y de las estructuras or-
ganizacionales, en general.

Una parte débil de la teoría sigue siendo la
explicación del proceso de la selección de
las formas de gobernación, en general la in-
determinación de las formas híbridas, y los
escasos hallazgos empíricos a favor de las
teorías que describen la selección de las for-
mas de gobernación de las transacciones.
De aquí se sigue que explicar esto en el
marco de la cadena de distribución de los
combustibles es un reto teórico.

También es un reto práctico. El sector de
los combustibles vive un momento de cam-
bio. Las reservas del petróleo están dismi-
nuyendo en Colombia y la perspectiva de la

importación se hace cada día más real. La
cercanía del Tratado de Libre Comercio
(TLC) empezó a influir en el grado de la
rivalidad en el sector. Por otro lado, Colom-
bia inició el programa del biocombustible
para mezclar el alcohol con la gasolina. El
gas está ganando espacio en los medios del
transporte y desplaza la gasolina.

Todas estas circunstancias aumentan la lu-
cha competitiva en la cadena y obligan a las
empresas a repensar sus estructuras de go-
bernación, en búsqueda de las reservas de
la ventaja competitiva. Por tradición, la ca-
dena de la distribución era manejada como
una serie de alianzas entre las empresas
mayoristas y los vendedores minoristas.
Últimamente, las empresas distribuidoras
están abandonando el esquema de los
híbridos y se dirigen hacia la integración
vertical. Se pone de moda, entre las empre-
sas mayoristas, montar las redes de las es-
taciones de gasolina propias.

La motivación de estas empresas mayoristas
consiste en la diferenciación de los produc-
tos (combustibles), que normalmente se con-
sideran homogéneos; en el posicionamiento
de la marca; en la perspectiva de la ganancia
del doble margen de la rentabilidad; en el mejor
servicio a los clientes, y el control del opor-
tunismo de los minoristas. Una de las expre-
siones de dicho oportunismo es el uso de la
marca de una empresa mayorista para ven-
der los productos de otra procedencia, a ve-
ces ilegal (Ecopetrol, 2003).

Este proceso genera tensiones entre los mi-
noristas –que buscan impedir la integración
vertical de los mayoristas y, así, garantizar la
supervivencia de las estaciones de gasolina
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manejadas por los contratistas independien-
tes– y los mayoristas. Explicar esta estrate-
gia y formular las propuestas para optimizar
la forma de la cadena es un objetivo práctico
del presente documento.

Para lograr los objetivos del trabajo se avanza
en dos direcciones. Primero, se plantea un
modelo formal del proceso de la integración
vertical. Su solución permite demostrar la hi-
pótesis de manera deductiva. Acto seguido,
se realiza la comprobación empírica de los
resultados del modelo. Esto último se basa
en dos fuentes: el estudio de los contratos
entre los mayoristas y minoristas y la en-
cuesta entre los gerentes de los mayoris-
tas. La información, obtenida durante el
estudio de los contratos y en las entrevis-
tas, se procesa con la ayuda de los modelos
econométricos planteados para tal fin. Los
resultados de las estimaciones permiten dis-
cutir las tendencias en la gobernación de
las transacciones en la cadena y formular las
propuestas.

El documento comienza con un resumen de
la literatura sobre los procesos de la inte-
gración vertical. Se formulan las hipótesis.
La segunda sección describe la estructura
de la cadena productiva de los combusti-
bles. La tercera plantea un modelo formal
de la elección de la forma de gobernación.
La cuarta sección reproduce los resultados
de la comprobación empírica de las hipóte-
sis. La quinta sección presenta la discusión
de los hallazgos y las conclusiones.

1. Literatura

La discusión sobre las formas de intercam-
bio económico se hace dentro del contexto

de la teoría de costos de transacción. La
idea intuitiva de la existencia de estos costos,
inicialmente, aparece en las obras de los
economistas que desarrollaron la teoría
monetaria, quienes empezaron a hablar del
dinero como el lubricante de transacciones
(Furubotn y Richter, 1998). Sin embargo el
primer autor que plantea este tema de mane-
ra rigurosa es Ronald Coase, en 1937 (1994).

Después de Coase, la teoría de los costos
de transacción se hizo la herramienta inte-
lectual clave para entender el origen de la
organización y su estructura. Si el meca-
nismo de precios brinda toda la coordina-
ción necesaria, ¿para qué existe la empresa?
¿Cuáles son las fronteras de la empresa?
Coase ofrece unas respuestas sencillas y
aclaradoras. La razón principal, porque es
conveniente establecer la empresa, es el
costo del uso del mecanismo de precios.

Para realizar una transacción, entendida
como la transferencia del bien o servicio a
través de una interfaz tecnológicamente se-
parable (Williamson, 1985) en el mercado,
el agente necesita descubrir a la contra-
parte, con quién hacer la transacción, in-
formarla sobre su deseo, negociar las
condiciones, redactar el contrato, empren-
der las inspecciones y verificar que las con-
diciones del contrato estén observadas. Esto
quiere decir, incurrir en los costos de la bús-
queda, la negociación, la decisión, el moni-
toreo y la imposición del contrato.

Coase formula la hipótesis de que si se crea
una empresa, la cantidad de los contratos
que hay que hacer se reduce significati-
vamente. Esto es importante, porque repre-
senta un ahorro de la racionalidad limitada.
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Las empresas surgen con mayor probabili-
dad en un ambiente caracterizado por la in-
certidumbre, cuando el contrato clásico, tipo
spot, es insatisfactorio. Una empresa se va
a expandir hasta que el costo marginal de
organizar una transacción adicional dentro
de la empresa sea igual al costo marginal de
organizarla en el mercado (Coase, 1994).
De aquí viene la definición neoinstitucional
de la empresa: es el conjunto de los con-
tratos que regulan las transacciones, realiza-
das fuera del mercado, entre los propietarios
de los recursos, quienes forman la em-
presa en condiciones de la información asi-
métrica y racionalidad limitada (Furubotn
y Richter, 1998).

En el fundamento de los costos de transac-
ción yacen los fenómenos propios a la na-
turaleza humana, como la racionalidad
limitada (Simon, 1972) y el oportunismo. El
oportunismo se entiende como la búsqueda
del interés propio con dolo (Williamson,
1985). Pero hay una condición suficiente
para que se den los costos de transacción,
y es la especificidad de los activos (William-
son, 1985 y 1991).

Desde este momento, la especificidad de los
activos se convierte en un concepto que
engloba todas las causas de los costos de
transacción. Basándose en este criterio,
Williamson (1991) propone formalmente
una tríada de formas del intercambio eco-
nómico: el mercado, los híbridos y la je-
rarquía. Cada forma tiene sus ventajas y
desventajas. Los gerentes eligen la forma
adecuada, según el grado de la especifici-
dad de los activos que participan en la tran-
sacción.

La teoría de los costos de transacción, de
esta manera, empezó a construir una base
formal para la idea intuitiva de la tríada
propuesta por Richardson (1972). Al ha-
blar de las actividades que emprenden las
empresas, este autor indicaba que esas ac-
tividades podían ser coordinadas de tres
maneras básicas: a través de las transaccio-
nes del mercado, a través de la cooperación
y por medio de la dirección. Más tarde, en
1998, Richardson indica que la escogencia
del primer mecanismo (el mercado) depende
de la estabilidad del ambiente. Cuando esta
condición no se cumple, es necesaria la
cooperación, que puede lograrse con la fir-
ma de los contratos a largo plazo, y otras
formas de asociación.

En su turno, la cooperación se hace insufi-
ciente cuando se tratan de coordinar de ma-
nera sistemática las actividades altamente
complementarias. Si una empresa decide com-
prar un insumo a un proveedor externo, hay
que crear un marco de cooperación con un
grado aceptable de la seguridad para am-
bos. El comprador del insumo va a querer
estar seguro de la provisión continuada y
garantizada del insumo; entre tanto, los fa-
bricantes del insumo van a querer estar
seguros de la demanda continua (Richard-
son, 1998). Como es poco práctico diseñar
y revisar un juego complejo de acuerdos de
cooperación tan a menudo como sea nece-
sario, se hace atractiva la forma organizada
de la cooperación, que es la dirección (Ri-
chardson, 1998).

Es oportuno recordar a Richardson no sólo
como el primer autor en expresar la idea de
la tríada, sino como al autor de otra idea,
que explica las razones que están detrás de
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la elección de cierta forma del intercambio
económico. Es la economía de escala. Cuan-
do la empresa se integra verticalmente, aho-
rra en los costos de la coordinación. Al
tiempo, la empresa integrada se hace inca-
paz de disfrutar de la economía de escala
que tienen los proveedores independientes.
Por eso la empresa que se integra vertical-
mente paga una penalidad por sacrificar la
economía de escala (Richardson, 1998).

El trade off, que identifica Richardson
(1998), es un útil complemento al cuadro
que dibujan los teóricos de los costos de
transacción, cuando explican las formas
de la organización económica. Otro com-
plemento, que permite entender las formas
del intercambio, es la teoría del contrato.
Los contratos son los compromisos asumi-
dos voluntariamente, obligatorios legalmente.
La teoría de los costos de transacción su-
giere que los contratos van a tener diferentes
grados de la completitud. Un contrato es com-
pleto: (i) cuando es contingente, es decir,
cuando las partes prevén todas las contin-
gencias y las escriben en el contrato; (ii)
cuando la información entre los agentes es
simétrica, esto es, cuando el contrato es
obligatorio legalmente y es posible su im-
posición por una corte, y (iii) cuando la
información es verificable por los terce-
ros, la ejecución es perfecta y no hay ne-
cesidad de los dispositivos protectores contra
el oportunismo. Cuando estas condiciones
no se cumplen, se trata de un contrato in-
completo.

El origen de la incompletitud contractual es
múltiple. En un primer momento es la asi-
metría de la información. En un segundo
momento el origen de la incompletitud es la

especificidad de los activos. Los contratos,
con frecuencia, establecen que las partes
tienen que hacer la inversión específica. Una
vez firmados y hecha la inversión, alguno
de los agentes puede obtener el poder
monopólico sobre el otro (hold up). Este
poder surge a pesar de que ex ante haya una
competencia perfecta. La tercera fuente de
la incompletitud es el costo de la negocia-
ción. La negociación es costosa debido al
número infinito de las contingencias que los
agentes tienen que prever.

Cuanto más complejo es el ambiente, más
costoso es redactar un contrato completo
(Saussier, 2000). Los agentes tienen el in-
centivo de reducir el grado de la completitud
del contrato y de ahorrar los costos de
transacción ex ante. Pero al ahorrar los
costos ex ante, el dueño de la obra se expone
al peligro de una conducta oportunista por
parte del contratista. El oportunismo del con-
tratista aumenta el costo de transacción ex
post, lo que obliga al dueño a balancear entre
los dos costos (Crocker y Reynolds, 1993).
En un cuarto momento, el origen de la in-
completitud es la imposibilidad de verificar
muchas contingencias por la tercera parte.
Algunas contingencias, que van a surgir, van
a ser obvias y verificables, pero van a haber
otras, que no son verificables (Furubotn y
Richter, 1998).

Como resultado, los contratos reales se ha-
cen incompletos en distinto grado. Se pue-
de ubicar un contrato real en un punto del
continuo que va desde la completitud total a
la incompletitud total (Furubotn y Richter,
1998). Crocker y Reynolds (1993) utilizan el
caso de la contratación que realiza el gobier-
no estadounidense cuando adquiere motores
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para aviones militares, con el fin de estudiar
los efectos de la incompletitud contractual
sobre el carácter del contrato. Para ellos, y
de acuerdo con la teoría de los costos de
transacción, el grado de la completitud de
los contratos, elegida por las partes, refleja
el deseo de las partes de minimizar los cos-
tos de transacción.

Un contrato es incompleto cuando los agen-
tes no son capaces de comprometerse a cier-
ta división de la ganancia adicional, que
surge como el resultado de la transacción,
antes de hacer sus decisiones no observa-

bles sobre la inversión. Por eso las utilida-
des poscontractuales tienen que ser redis-
tribuidas más tarde, en el proceso de la
renegociación. La perspectiva de la renego-
ciación distorsiona los incentivos de los
agentes a invertir y disminuye las ganancias
comunes de los dos agentes. Las partes tra-
tan de superar el oportunismo ex post y el
desincentivo a invertir a través de un con-
trato más completo; pero esto aumenta el
costo del contrato. Si el grado de la comple-
titud contractual se puede expresar como un
número que va de cero a uno, se puede re-
presentar la situación, como en el Gráfico 1.

Gráfico 1
Costos ex ante y ex post en un contrato incompleto

Fuente: Crocker y Reynolds (1993).

Donde, w es el grado de la complejidad am-
biental y L es el grado del oportunismo de la
empresa contratista.

Cuando sube el grado del oportunismo del
contratista, ocurre el traslado de la curva
MB(L) hacia arriba. En este caso, el punto

de equilibrio se mueve hacia la derecha. A
mayor oportunismo del contratista, el con-
trato debe ser más completo. Sabiendo que
el contratista es oportunista, el comprador
va a tratar de hacer el contrato más com-
pleto (Crocker y Reynolds, 1993). Como
consecuencia, las partes van a preferir aho-
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rrar el costo de negociación ex ante y wait
and see (esperar qué va a pasar), con la es-
peranza de poder renegociar el contrato.

En la literatura se hacen intentos de formu-
lar las condiciones de la subcontratación o la
integración vertical. Paroush y Prager (1999)
muestran que las organizaciones, de mane-
ra permanente, evalúan la situación y deci-
den qué les conviene más: producir o
subcontratar cierto producto o servicio. La
decisión de subcontratar no es fácil, porque
la naturaleza del negocio puede requerir un
contrato incompleto entre el comprador y
el contratista. El contrato incompleto hace el
monitoreo difícil y, a veces, imposible. La
incompletitud del contrato conduce a la re-
negociación de sus términos. Como conse-
cuencia, las partes de un contrato incompleto
tienden a subinvertir y a comportarse de
manera oportunista.

El resumen de la literatura estaría incompleto
sin la idea de la cadena productiva, que se
conceptualiza como la integración de los pro-
cesos clave de negocios que ocurren dentro
de la red, conformada por los proveedores de
insumos, los fabricantes, los distribuidores y
los minoristas independientes, cuyo objetivo
es optimizar el flujo de los bienes, servicios e
información (Wisner, 2003; Croxton, García-
Dastugue y Lambert, 2001).

La optimización de la cadena vale la pena,
según lo demuestra la literatura sobre la di-
rección estratégica. En particular, Porter
demostró la relación entre las actividades que
se dan en las cadenas y el desempeño de las
empresas que forman parte de la cadena,
así como la importancia de la relación de
cooperación entre los compradores y ven-

dedores en la cadena. Más tarde, Porter
(1986) demostró la relación entre la ventaja
competitiva y la forma de la cadena de pro-
ducción.

Parece que una cadena menos “ruidosa”, que
experimenta menos fricción, se traduce en
una red más estable de organizaciones que
pueden ahorrar en la coordinación, en los in-
ventarios, y que responden más rápido a los
cambios del ambiente, lo cual produce ser-
vicios más ajustados a las necesidades de
los clientes. Le siguieron a Porter varios
autores, como Teece, Pisano y Shuen (1997)
y Wisner (2003).

Siguiendo a Richardson (1998), se puede
afirmar que la arquitectura de la cadena se
forma bajo la influencia de dos fuerzas. La
primera es el deseo de los participantes en
la cadena de minimizar los costos de pro-
ducción. Para responder a este impulso, los
actores van a tratar de concentrar las activi-
dades en las organizaciones especializadas.
La segunda fuerza es el deseo de los agentes
de minimizar los costos de transacción. Este
impulso va a conducir a los actores a consi-
derar la integración vertical una opción atrac-
tiva para gobernar las transacciones, si los
costos de transacción en el mercado son
altos (Coase 1994; Williamson, 1983 y 1991;
Grossman y Hart, 1986; Paroush y Prager,
1999). Las formas de gobernación de tran-
sacciones pueden ir desde la integración
vertical hasta las relaciones de mercado en-
tre las entidades independientes, pasando por
las formas híbridas, como las alianzas es-
tratégicas (Williamson, 1991).

El marco conceptual para describir una ca-
dena de producción lo propusieron Lambert,
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Cooper y Pagh (1997), así como Spens y
Bask (2002). Ellos sugieren que una cadena
tiene dos aspectos principales: la estruc-
tura de la cadena y los procesos de nego-
cios que se dan en la cadena. Croxton et al.
(2001) identifican ocho procesos adminis-
trativos clave que ocurren en las cadenas: la
administración de las relaciones con los clien-
tes, la administración del servicio a los
clientes, la administración de la demanda, el
cumplimiento de los pedidos, la administra-
ción del proceso de la producción, el manejo
de las compras, el desarrollo y la comer-
cialización de productos y el manejo de las
devoluciones.

Los investigadores destacan que la literatura
empírica sobre la cadena de combustible en
el mundo y en Colombia es escasa. Se pudo
encontrar un documento realizado en Nueva
Zelanda, por el Instituto de Estudios Eco-
nómicos de Nueva Zelanda (NZIER), que
analiza la evolución de la venta al por menor
del combustible. Muestra que, en térmi-
nos de cantidad de estaciones de servicio y
de las márgenes de rentabilidad, la venta mi-
norista disminuyó desde 1976 hasta 2002.
En el informe se constata que las estaciones
de servicio independientes tienden a des-
aparecer, mientras que las estaciones de
servicio, operadas directamente por los ma-
yoristas, permanecen en el mercado. Son
las estaciones más grandes, mejor ubicadas
y con un mayor volumen de ventas. Los
neocelandeses encuentran que la integración
vertical no afecta la lucha competitiva entre
las marcas mayoristas.

Vita (1999) analiza la regulación de la in-
tegración vertical entre los mayoristas y
los minoristas desde el punto de vista del

bienestar social en Estados Unidos y no en-
cuentra indicios de que la integración ver-
tical elimina la competencia.

Zuleta (2003) realiza un estudio para la Aso-
ciación Colombiana del Petróleo (ACP), el
gremio de los distribuidores mayoristas, en
el cual evalúa las ventajas y desventajas de
la restricción de la integración vertical.
Concluye que la integración vertical es bene-
ficiosa para el consumidor final, porque per-
mite eliminar la doble marginalización. En la
actualidad tanto mayoristas como minoris-
tas cobran el margen, o mark up, sobre el
precio del combustible, lo que en la literatu-
ra denominan la doble marginalización.

Luego de ese recorrido por la literatura, con-
siderada pertinente, se formulan las siguien-
tes hipótesis:

Hipótesis 1. A mayor completitud del con-
trato, la integración vertical es menos pro-
bable. El interés por la integración vertical
radica en el deseo de reducir los costos de
transacción entre distribuidores mayoristas
y distribuidores minoristas, porque la inte-
gración vertical reduce el monitoreo, mejora
el control y facilita la adopción de la cultura
organizacional común.

Hipótesis 2. La compañía mayorista va a tra-
tar de aumentar el grado de la completitud
contractual para reducir el oportunismo de
los minoristas.

Hipótesis 3. La necesidad de la diferencia-
ción y del posicionamiento de la marca, sen-
tida por la empresa mayorista, hace más
probable la integración vertical.
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Entre los miembros primarios de la cadena
aparecen las empresas que realizan la ex-
ploración y explotación de los yacimientos,
como Ecopetrol y otras compañías nacio-
nales o extranjeras. El siguiente paso es la
refinación y producción del combustible. La
operación de la capacidad refinadora de cru-
do ha estado y está en cabeza de Ecopetrol,
que opera los complejos industriales de Ba-
rrancabermeja, Cartagena (consideradas de
conversión media), Orito y Apiay (éstas de
menor capacidad y procesos tecnológicos).

La capacidad total de refinación nacional
asciende a 319.300 barriles por día, de la
cual el 74,54% corresponde a la refinería
de Barrancabermeja; el 23,80%, a la de Car-
tagena; el 0,88%, a la de Orito, y el 0,78%,
a la de Apiay. Las refinerías producen la ga-
solina (39%), los productos medios –como
queroseno y ACPM (31%)–, el combustóleo

(19%) y otros (Moreno, 2007). Parale-
lamente se hace la importación de aquellos
combustibles que no se refinan en el país.

Para el transporte de los diferentes produc-
tos, el país cuenta con una red de poliductos
cercana a los 3.500 km, de los cuales el 99%
es propiedad de Ecopetrol, salvo el poliducto
Medellín-Rionegro, con una longitud de 28
km, que transporta el combustible desde la
estación intermedia en Medellín hasta el ae-
ropuerto de Rionegro, cuyo propietario es
Terpel (Moreno, 2007). Los productos se
transportan desde las refinerías o los cen-
tros de acopio de los combustibles importa-
dos hasta los tanques de almacenamiento,
propiedad de las compañías mayoristas.

El negocio mayorista está a cargo de seis
compañías: Terpel, Exxon-Mobil (que com-
prende las marcas Mobil y Esso), Chevron-

tificamos los miembros primarios de la ca-
dena en el Gráfico 2.

2. Arquitectura de la cadena

Siguiendo a Lambert et al. (1997), Spens y
Bask (2002) y Croxton et al. (2001), iden-

Gráfico 2
Cadena productiva de combustible en Colombia

Fuente: entrevistas realizadas por los autores.
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Texaco, Shell, Brío y Petromil. El combus-
tible se transporta en los camiones cisterna
de propiedad de los mayoristas, desde los
tanques de los mayoristas hasta las estacio-
nes de servicio. Luego entra en la escena
el eslabón minorista, representado en Co-
lombia por más de 2.400 estaciones de ser-
vicio. La mayoría de sus propietarios son
los particulares que suscriben el contrato con
una de las compañías mayoristas para
comprarle el combustible, productos rela-
cionados, y utilizar su marca. El contrato
establece las pautas para el uso de las insta-
laciones y los equipos, proporcionados por
la empresa mayorista. Una distribuidora ma-
yorista también puede conseguir el local,
construir la infraestructura, instalar los equi-
pos y operar la estación directamente.

Los contratos para la venta de combusti-
bles en Colombia son contratos de “adhe-
sión”. Esto significa que son los mayoristas
quienes se encargan de redactar los textos
y los ofrecen a los minoristas, quienes acep-
tan o no los contratos. Existen tres tipos
básicos de contratos: el arrendamiento, la
concesión y la agencia comercial.

La elección del tipo de contrato depende
de las condiciones y de los derechos de pro-
piedad sobre el inmueble en el que se ubica
la estación de servicio. Lo más común es
que el terreno y los equipos sean de la pro-
piedad de la compañía mayorista. Por eso el
contrato utilizado con mayor frecuencia es
el de arrendamiento. Los minoristas, en este
caso, pagan a la compañía mayorista un valor
fijo, ajustado anualmente por la variación del
índice de precios al consumidor (IPC). Ade-
más, se suscribe una cláusula de exclusivi-
dad en la que los minoristas se comprometen

a comprar el combustible única y exclusi-
vamente a la empresa mayorista con que se
contrata. Cuando el minorista vende el com-
bustible a los usuarios finales, les cobra un
precio más alto, del que obtiene el margen
minorista.

La concesión es un contrato mediante el cual
los mayoristas conceden al minorista el uso
de los inmuebles y equipos de la estación de
servicio, de la marca y del know how. Este
tipo de contrato no está tipificado en el Có-
digo de Comercio, lo que facilita la inclu-
sión de diferentes cláusulas, dirigidas a
extender la naturaleza de la relación más allá
de la compra y venta del combustible.

Existen algunos casos en que la propiedad
del terreno e incluso de los equipos están en
las manos de los minoristas. Para estos ca-
sos se creó el contrato de la agencia comer-
cial, tipificado en el artículo 1317 del Código
de Comercio colombiano. En este contrato
la compañía mayorista le paga al minorista
una comisión por la operación de la esta-
ción de servicio, representada por un valor
fijo en los pesos por cada galón del com-
bustible vendido.

Adicionalmente, la empresa mayorista le paga
al minorista una “prestación e indemniza-
ción a la terminación del contrato”, consi-
derada en el artículo 1324 del Código de
Comercio, cuya razón es remunerar el es-
fuerzo hecho por el agente para impulsar la
marca de la empresa mayorista. De acuerdo
con un informe mensual presentado por el
agente, se determina el margen minorista.
Pero, a la vez, hay un flujo de recursos de
los agentes hacia la empresa mayorista,
que es el pago por el combustible al precio
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que se cobra a los clientes. En este esquema,
el minorista no obtiene el margen cuando
vende el combustible a los consumidores fi-
nales, sino después de que la empresa ma-
yorista efectúe el cálculo de la diferencia
entre el precio del combustible en el surti-
dor y el precio mayorista.

3. Metodología

La demostración de las hipótesis se desa-
rrolló en dos etapas. Primero, se diseñó un
modelo formal de juegos tipo Stackelberg.
Con base en la literatura, se definieron dos
actores, el minorista y el mayorista, así como
las variables y la forma de sus funciones
de utilidad. La solución del juego permitió
comprobar, de manera deductiva, las hi-
pótesis 1 y 2.

En un segundo momento se realizó un estu-
dio empírico de la cadena de distribución del
combustible. La información sobre la cade-
na fue recogida en 2004, de dos fuentes: los
textos de los contratos, que los mayoristas
ofrecen a los minoristas, y una encuesta a
los mayoristas. Debido a la existencia de la
cláusula de confidencialidad en los contra-
tos, la tarea de la recolección de la informa-
ción sobre los contratos fue difícil. Se pudo
tener el acceso a ocho contratos de arren-
damiento, doce contratos de la agencia co-
mercial y doce contratos de concesión, por
intermedio de Federación Nacional de Dis-
tribuidores de Derivados de Petróleo (Fen-
dipetróleo). Se diseñó un esquema para la
clasificación de los contratos y la evalua-
ción de su grado de completitud. El esquema
tomaba en cuenta el número de las cláusu-
las que se referían a los temas sensitivos
de las relaciones entre minoristas y mayo-
ristas, y permitía cuantificar el grado de com-
pletitud contractual (p).

Los autores diseñaron una encuesta que
constaba de trece preguntas sobre la cali-
dad del servicio, la importancia (para los
mayoristas) de la diferenciación de sus pro-
ductos y el grado de confianza que los ma-
yoristas sienten respecto a los minoristas.
La encuesta se aplicó a los gerentes de las
seis principales compañías mayoristas que
operan en Colombia. Los encuestados se-
ñalaron, en una escala de Likert de 1 a 7
puntos, su grado de acuerdo respecto a cada
afirmación. Las preguntas estaban formu-
ladas de tal forma que los encuestados se
sentían libres para expresar su opinión (Cruz,
2003). Luego se hizo una transformación
de los datos para poder apreciar los datos de
manera visual.

Con base en los resultados del análisis de
los contratos y los datos obtenidos en la
encuesta, se diseñaron los modelos econo-
métricos. Las relaciones que se buscaban
comprobar con los modelos surgieron di-
rectamente de las hipótesis planteadas. Las
relaciones enunciadas se expresan matemá-
ticamente así:

g f p
− =   

p f L
− =   

g R
+ =   

De acuerdo con las variables, g es el grado
de integración. Para operar g se tomó el
número de estaciones de servicio maneja-
das directamente por las compañías ma-
yoristas sobre el total de estaciones de
servicio de una misma marca, como se
muestra en el Cuadro 1.
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Cuadro 1
Estaciones de servicio operadas directamente o por minoristas para cada marca

Fuente: Asociación Colombiana de Petróleo (ACP); Fendipetroleo (2002).

El valor de g permite palpar el hecho de la
integración vertical. Para complementar este
dato y entender la magnitud del fenómeno
se necesitaría obtener información respec-
to al volumen de ventas que tienen las esta-
ciones, pero esto fue imposible lograrlo.

La variable p es la completitud contractual.
Los contratos se clasificaron y se pudo asig-
nar un número entre cero y uno, que repre-
senta la mayor o menor completitud de cada
uno de los contratos. Para evaluar p se es-
tudió la cantidad de las cláusulas que regla-
mentaban los aspectos sensibles de las
relaciones entre mayoristas y minoristas,
como se refleja en los cuadros 2 y 3. Se
asignó el valor de p=1 al contrato que con-
tenía la mayor cantidad de tales cláusulas.
Otros contratos obtuvieron los valores de p
proporcionalmente a la cantidad de las cláu-
sulas encontradas.

La variable L es el oportunismo. Se buscó
reflejar el grado de preocupación que ex-
presan los mayoristas respecto al abuso o

uso indebido de su marca por los minoristas.
Durante las entrevistas con los representan-
tes de las empresas mayoristas, se planteó
la pregunta 12: “¿Prefiere el uso de su mar-
ca y/o equipos que se da en las estaciones
de servicio operadas directamente por uste-
des?”. Las respuestas obtenidas fueron uti-
lizadas para construir la variable que
representa el oportunismo (L).

En cuanto a la variable R (el posicionamien-
to de marca), se buscó percibir el grado de
interés de los mayoristas en la diferencia-
ción de sus productos y en el posiciona-
miento de su marca. Durante las entrevistas
con los representantes de las empresas ma-
yoristas se planteó la pregunta 13: “¿Prefie-
re la calidad del servicio que se presta en las
estaciones de servicio de su marca que son
operadas directamente por ustedes?”. Las
respuestas obtenidas fueron utilizadas para
construir la variable (R). Se construyeron
los modelos econométricos:
g pβ β= +0 1 (6)

Marca Total estaciones
Estaciones Estaciones

% operadas
abanderadas

operadas operadas
directamentepor minoristas directamente

Terpel 1.268 1.208 60 4,73
Mobil 392 378 14 3,57
Esso 376 357 19 5,05
Exxon-Mobil 768 735 33 4,30
Texaco 320 304 16 5,00
Shell 34 34 0 0,00
Brío 22 22 0 0,00
Petromil 13 0 3 23,08
Total 2.425    
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Cuadro 2
Clasificación de los contratos según los criterios escogidos para construir el grado

de completitud contractual (p)

Cuadro 3
Clasificación de los contratos según el grado de completitud contractual (p)

Fuente: Asociación Colombiana de Petróleo; Fendipetróleo (2002).

Marca Grado de completitud contractual (p)
Terpel 0,735
Exxon-Mobil 0,853
Texaco 0,735
Shell 1,000
Brio No hay información
Petromil No hay información

p Lβ β= +0 1 (7)

g Rβ β= +0 1 (8)

Se esperaba obtener los signos negativos de
los coeficientes que acompañan el grado
de completitud contractual y el oportunis-
mo en las ecuaciones (6) y (7). Así mismo,
se esperaba obtener el signo positivo del co-

eficiente que acompaña a la variable inde-
pendiente en la ecuación (8).

Las empresas mayoristas que participaron
en la encuesta son seis. Se identificaron tres
tipos de los contratos entre los mayoristas
y minoristas. Es decir, el tamaño de la mues-
tra fue pequeño. Se estimaron los modelos
econométricos con los datos disponibles,

Fuente: Asociación Colombiana de Petróleo; Fendipetróleo (2002).

Criterios Contrato de
Contrato de                                 Contrato de agencia
concesiónarrendamiento comercial

Cantidad de cláusulas sobre la calidad
del servicio 8 9 12
Cantidad de cláusulas sobre la conducta
general del minorista y su cumplimiento 8 12 11
de la normatividad y de las regulaciones
Cantidad de cláusulas sobre el uso de marcas
y la reputación (good will) 5 2 4
Cantidad de cláusulas sobre el manejo de
la información 4 6 7
Evaluación del grado de la completitud
contractual (p) 0,7352 0,8529 1
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utilizando el método de mínimos cuadrados
ordinarios. En las muestras pequeñas, los
coeficientes siguen siendo no sesgados, aun-
que dejan de ser de mínima varianza
(Wooldridge, 2001; Novales, 1993; Green,
2000). En el presente estudio ese problema
resulta tolerable, pues lo que más interesa
son los signos de los coeficientes.

4. Modelo formal

Para la construcción del modelo formal es-
cogimos las variables: g, p, L, m, h y v. La
variable g es el grado de la integración ver-
tical: 0<g<1. Hay que interpretarla más como
el interés, la voluntad, la inclinación, la ten-
dencia a reemplazar la estructura híbrida de
los contratos entre los mayoristas y mino-
ristas por la jerarquía.

La variable p es la completitud contractual:
0<p<1. Se miran, bajo unos criterios espe-
cíficos, las diferencias entre las formas con-
tractuales que se adoptan hoy en día y se
determina el grado de la completitud de cada
una. Cuanto más completo es un contrato,
más cercano está el valor de p a 1. De igual
forma 1–p representa la incompletitud con-
tractual

La variable L es el oportunismo: 0<L<1.
Representa el abuso de la marca y el robo.

La variable m es el margen minorista. Es lo
que gana el minorista cuando vende el com-
bustible a los consumidores finales. Este
margen puede interpretarse como una es-
pecie de comisión que el mayorista paga al
minorista. Se interpreta de esta manera por-
que la empresa mayorista deja de ganar este
margen, cuando prefiere que los minoristas

independientes operen las estaciones de ser-
vicios. De este margen se derivan las ga-
nancias de los minoristas y debe ser lo
suficientemente amplio como para permi-
tirle cubrir los costos, por ejemplo, el pago
de “arriendo” que se pacta con el mayorista
por utilizar la infraestructura, los equipos y
la marca de la empresa mayorista.

La variable h es el costo de operar la estación
de servicio el mismo mayorista. Este costo
incluye la parte administrativa, los emplea-
dos, el uso del inmueble y los equipos.

La variable v es la posibilidad de aprender y
construir las nuevas capacidades que ofre-
ce la opción de la integración vertical. El
aprendizaje es útil para mejorar la presta-
ción del servicio y posicionar las marcas de
la empresa mayorista. La inclusión de esta
variable se sugiere por la teoría de los re-
cursos y capacidades.

La situación se presenta como un juego di-
námico en dos etapas entre los mayoristas y
minoristas. Primero juegan los mayoristas,
quienes eligen el grado de la completitud con-
tractual (p). Los mayoristas presentan su
propuesta, traducida al lenguaje jurídico, al
minorista. Luego juegan los minoristas, quie-
nes eligen el grado del oportunismo L. Se
trata de un juego tipo Stackelberg. Se en-
cuentran las estrategias de equilibrio.

Primero se optimiza la estrategia del mino-
rista. La función de utilidad del minorista se
representa así:

D mp ( p )( m L ) L= + − + − 211
2

 (1)

La ecuación muestra que si el contrato es
perfectamente completo (p=1), el minorista
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sólo gana el margen que genera la operación
de la estación de servicio con la venta a los
consumidores finales del combustible y los
productos relacionados. En la medida en que
el contrato tenga algún grado de la incomple-
titud ([1–p]>0), los minoristas pueden obte-
ner la utilidad de su oportunismo (L).

Los minoristas ganan más en la medida en
que pueden sacar más provecho de la liber-
tad que les deja el contrato. La ecuación tam-
bién muestra que en cuanto más oportunista
es el minorista, más valora su éxito y más
sufre del fracaso. Por esto aparece con el
signo negativo el costo de la negociación ex
ante, que depende del grado del oportunis-
mo del minorista. Se maximiza la función
respecto al oportunismo (L):

L
Max D mp ( p )( m L ) L= + − + − 211

2

La condición del primer orden para encon-
trar el grado óptimo de oportunismo que
escogen el minorista es:
D p L
L

∂ = − − =
∂

1 0

*L p= −1 (2)

Se observa que cuanto más completo es el
contrato, es decir, cuanto mayor es p, me-
nor es el grado del oportunismo (L) del mi-
norista. La condición del primer orden
permite demostrar la segunda hipótesis. La
condición de segundo orden se cumple:

D
L

∂ = − <
∂

2

2 1 0

Se pasa a optimizar la función de utilidad
del mayorista, que tiene la siguiente forma:
B (( h m ) p ( p )( h m L ))( g )
g( m L h v )

= − + − − − − +
+ − +

1 1
(3)

La ecuación postula que mientras menor sea
el margen de utilidad del minorista, mayor es
la utilidad para el mayorista. Si no existe el
intermediario minorista, el mayorista asumirá
el costo de operar la estación, percibirá el
margen y, además, evitará los problemas que
le ocasiona el oportunismo del minorista. El
mayorista gana (h–m)p+(1–p)(h–m–L) con
la probabilidad 1–g, cuando vende el com-
bustible por intermedio del minorista. El ma-
yorista gana m+L–h+v con la probabilidad g,
cuando está integrado en un 100%. En la úl-
tima ecuación se incluye v, la variable que
representa la posibilidad de aprender las nue-
vas capacidades.

En la función de utilidad del mayorista se
sustituye la ecuación (2), que contiene el
resultado de la solución de la etapa anterior:

p
Max B (( h m ) p ( p )( h m ( p )))

( g ) g( m ( p ) h v )

= − + − − − −

− + + − − +

1 1

1 1

Se maximiza con respecto al grado de la com-
pletitud contractual (p), la variable de deci-
sión del mayorista, para obtener la condición
del primer orden:
B p g gp
p

∂ = − − + =
∂

2 2 3 2 0 (4)

Se despeja para p:
* g
p

g
−

=
−

3 2
2 2  (5)

La segunda derivada respecto a p es negativa:
B g
p

∂ = − <
∂

2

2 2 2 0

En la ecuación (5) notamos que cuando g
crece, quita un mayor valor del numerador,
que del denominador, gracias a lo cual toda
la expresión a la derecha disminuye. Se
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Fuente: cálculos de los autores con base en la encuesta realizada en 2004.

puede constatar que la relación entre g y p
es negativa: a un mayor grado de la comple-
titud contractual, menor es el grado de la
integración, con lo cual probamos nuestra
primera hipótesis.

5. Hallazgos empíricos

Los cuadros 5, 6 y 7 presentan los resulta-
dos de la estimación de los modelos econo-
métricos.

Cuadro 5
Variable dependiente es el grado de integración vertical (g)

Fuente: estimación de los autores con base en la encuesta realizada en 2004 y datos de contratos.

El coeficiente negativo que acompaña a la
variable independiente refleja la relación
hipotetizada y demostrada en el modelo teó-

rico. Gráficamente, la relación entre la in-
tegración vertical y la completitud contrac-
tual se ve en el Gráfico 3.

Gráfico 3
Relación entre el grado de integración vertical (g) y la completitud contractual (p)

   Variable independiente Coeficiente Error estándar t Probabilidad
Constante 1,0068 0,0520 19,3591 0,0027
Grado de completitud
contractual (p) -5,0155 1,2816 -3,9133 0,0595

Podemos apreciar la relación negativa entre
las variables con lo cual probamos la prime-
ra hipótesis (Cuadro 6).
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Cuadro 6
La variable dependiente es la completitud contractual (p)

Fuente: cálculos de los autores con base en la encuesta realizada en 2004 y el análisis de los contratos.

El cálculo confirma que la relación entre la completitud contractual y el oportunismo es
inversa, y podemos apreciarlo en el Gráfico 4.

Gráfico 4
Relación entre la completitud contractual (p) y el oportunismo (L)

Fuente: cálculos de los autores con base en la encuesta realizada en 2004 y datos de contratos.

El comportamiento de los actores en la ca-
dena de distribución del combustible en Co-
lombia está acorde con la literatura existente
y con el modelo teórico desarrollado en el
presente trabajo. Queda demostrada la hi-
pótesis 2.

La regresión entre la preocupación por el
posicionamiento de la marca (R) y el grado
de integración vertical (g) arrojó un signo
positivo esperado del coeficiente, pero re-
sultó ser estadísticamente no significante al
5%, como se ve en el Cuadro 7.

Cuadro 7
Variable dependiente-grado de la integración vertical (g)

Fuente: cálculos de los autores con base en la encuesta realizada en 2004 y datos de contratos.

 Variable independiente Coeficientes Error estándar t Probabilidad
Constante 0,9938 0,0428 23,1959 0,0019
Oportunismo (L) -0,4072 0,0903 -4,5088 0,0458

       Variable independiente Coeficientes Error estándar t Probabilidad
Constante -0,0099 0,0466 -0,2124 0,8422
Posicionamiento de marca (R) 0,1872 0,0969 1,9319 0,1255
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Los datos se representan en el Gráfico 5.

Gráfico 5
Relación entre la preferencia por la calidad (R) y el grado de integración vertical (g)

Fuente: cálculos de los autores con base en la encuesta realizada en 2004 y datos de contratos.

El gráfico permite apreciar cómo a medida
que la preferencia expresada por los ge-
rentes de las compañías mayoristas se in-
crementa, va en ascenso el porcentaje de
las estaciones de servicio operadas direc-
tamente. El gráfico capta la relación que se
planteó en la hipótesis 3 y se demostró en
el modelo teórico, lo que la comprueba.

Discusión y conclusiones

Teniendo en cuenta lo presentado, las tres
hipótesis propuestas pueden ser aceptadas.
Según la hipótesis 1, un contrato más com-
pleto reduce sustancialmente la necesidad
de la integración vertical. Al conseguirlo,
las empresas mayoristas pueden lograr lo
que buscan sin la necesidad de integrarse
verticalmente.

Según la hipótesis 2, la compañía mayorista
va a tratar de aumentar el grado de la com-

pletitud contractual para reducir los efectos
del oportunismo de los minoristas. El proble-
ma es que cuesta más hacer un contrato más
completo, que incluye mayor cantidad de
contingencias y dispone de mecanismos para
verificación y seguimiento al cumplimiento
de estándares de calidad del servicio. Ade-
más, el comportamiento oportunista del mi-
norista dificulta verificar el cumplimiento de
las disposiciones consignadas en el contrato.

Al tiempo, no es fácil hacer efectivas las “ame-
nazas” que se hacen en el contrato frente al
posible incumplimiento o violaciones de al-
gunas cláusulas, porque los procesos legales
a los que se llega son largos y costosos. Al
parecer, la estrategia de completar el con-
trato tiene un límite, que está dado por la ca-
pacidad del personal del área jurídica de las
compañías para plasmar en el documento
absolutamente todas las contingencias po-
sibles y buscar a toda costa el cumplimiento
de las cláusulas y disposiciones.
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De acuerdo con la hipótesis 3, los gerentes
de las empresas mayoristas colombianas
sienten, aunque no de manera igual, la ne-
cesidad de diferenciar sus productos. Esta
necesidad percibida de la diferenciación y del
posicionamiento de la marca mayorista pue-
de hacer más probable la integración vertical.

Se puede resumir. La tendencia en la cadena
de distribución del combustible consiste en
subir el grado de completitud contractual
hasta donde más se puede y, luego, al no
poder hacerlo más completo, elegir otra for-
ma de gobernación, que en este caso es la
integración vertical. Se espera que no des-
aparezca del todo la figura del minorista
independiente, puesto que bajo ciertas con-
diciones resulta más atractiva –por ejemplo,
en el caso de una estación de servicio remota,
por su ubicación geográfica–.

Para evitar salir del mercado, los minoristas
deberían propiciar el mayor grado de com-
pletitud contractual, que haría innecesaria
la integración vertical. Les conviene proyec-
tar una imagen de confianza y cero oportu-
nismo para que los mayoristas les encarguen
su marca con tranquilidad.

Si, por un lado, se logra incrementar la com-
pletitud contractual, y, por el otro, los mi-
noristas disminuyen su oportunismo, se
puede esperar la continuación de la práctica
de alianzas entre los mayoristas y minoris-
tas. Tal y como están las cosas, los incenti-
vos motivan a los mayoristas a integrarse y
hay que notar que este proceso no se puede
detener siquiera por la acción jurídica de los
minoristas (Duque y Durán, 2002).

El funcionamiento de la cadena de distribu-
ción del combustible está minuciosamente

regulado por el gobierno. La metodología
establecida para calcular el precio de venta
al público de la gasolina regular y ACPM se
compone de cuatro grandes temas: ingreso
al productor, transporte, márgenes de dis-
tribución e impuestos. ¿De qué manera la
regulación afecta la integración vertical?
Esta pregunta tiene sentido, porque la regu-
lación afecta no sólo los costos de produc-
ción, sino también los costos de transacción.
Los costos de transacción se afectan cuan-
do el gobierno regula el margen de los mi-
noristas. En particular, se fijó el margen
minorista en 12,5 y 12 centavos de dólar
por galón de gasolina y ACPM (Moreno,
2007). Este es un tema para una futura in-
vestigación.
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