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PROLOGO

El estudio de la estrategia de las empresas ha ido evolucionando. Lo que alguna vez fue una disciplina que
carecia de bases analiticas sélidas y que s6lo se fundaba en la indagacién de la experiencia, en la intuicién
y en algunas generalizaciones obtenidas de andlisis estadisticos, se ha convertido en un campo de estudio
que cuenta con un sostén riguroso. Algo que con seguridad contribuyé con tal situacién fue el hoy famoso
libro Estrategia competitiva, de Michael Porter, quien introdujo formalmente el andlisis econémico en la
discusion de la estrategia de las empresas, particularmente aquel centrado en el estudio de la estructura de
los mercados y los incentivos que, por cierto, afectan las decisiones empresariales.

Esta obra presenta de una manera accesible los elementos centrales necesarios para la toma de deci-
siones estratégicas de las empresas. A pesar de que el libro desarrolla algunos modelos tedricos, lo hace sélo
en lo indispensable, pues estd concebido fundamentalmente para sugerir lineamientos estratégicos en con-
textos prdcticos.

ESTRUCTURA DEL LIBRO

La obra se divide en cinco partes. La primera revisa ciertos elementos de microeconomia que son funda-
mentales para el estudio de la estrategia empresarial en contextos pricticos. En la segunda parte se ofrece
una visién de organizacién industrial centrada en el andlisis de la empresa y los mercados. La naturaleza,
dmbito y estructura del gobierno corporativo de la empresa, los costos de transaccién, la estructura del mer-
cado y sus determinantes, y la existencia y conservacién de barreras a la entrada, son conceptos fundamen-
tales para comprender la organizacién de una empresa y el entorno que la rodea.

La tercera parte del libro analiza las estrategias de precio de las empresas y como éstas ven afectada su
propia estrategia por la existencia de incertidumbre e informacién asimétrica. Adicionalmente, en esta parte
se estudian elementos de administracién de ingresos, que se utilizan cada vez con mayor frecuencia por las
empresas. En la cuarta parte del libro se analiza la competencia entre empresas en contextos donde la inte-
raccién es importante. En mercados concentrados, las decisiones estratégicas que tome una empresa muy
probablemente afectardn al resto, y este efecto influird sobre los resultados y la evaluacién de las distintas
estrategias disponibles para ella. En consecuencia, las empresas deben considerar la interdependencia en
su accionar. Para acometer la tarea anterior, se utilizan algunas herramientas de la teoria de los juegos.

Por tltimo, la quinta parte considera aspectos de regulacién, introduciendo en las decisiones de las
empresas elementos que son progresivamente mds importantes en sus decisiones, en contextos de compe-
tencia “menos que perfecta”. Las acciones estratégicas se conciben en industrias de pocos participantes vy,
por ello, muchas son desafiadas por las instituciones reguladoras. Es importante que los estrategas tengan
esto presente, pues también el entorno regulatorio es parte critica de sus decisiones.

El marco analitico y prictico que permite un examen del entorno, incluyendo el regulatorio, ilumina
la forma en que las empresas se relacionan estratégicamente. Por ello, sélo la comprensién integrada de los
elementos que desarrolla cada una de estas cinco partes permite una adecuada toma de decisiones.
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EL NIVEL DEL LIBRO

El libro minimiza la formulacién matemdtica de los distintos temas, poniendo énfasis en el entendimiento
de los conceptos y la entrega de ejemplos précticos, que son particularmente relevantes para naciones latinoa-
mericanas. Sin embargo, en algunos casos (felizmente en pocos), cuando es muy dificil entregar conceptos
sin algin complemento matemadtico bésico, se hacen las excepciones de rigor a la regla.

El contenido y el nivel del libro permiten que sirva como material base en cursos de “Organizacién
industrial” (tipicamente, a nivel de MBA o de pregrado avanzado), de “Microeconomia aplicada a la ges-
tion”, de “Economia de la empresa”, de “T'épicos de estrategia competitiva”, y en cursos de especialidad
para ejecutivos en las dreas de Administracion de empresas, F.conomia y Derecho de la competencia.

Sélo como referencia y a manera de sugerencia, en un curso de Organizacién Industrial se podrian
ensefiar la gran mayorfa de los capitulos de esta obra, en el orden que sea del gusto del profesor. Por otro
lado, en un curso de Microeconomia Aplicada a la Gestién de Empresas, se podrian incluir los capitulos
1,7,8,9,10, 11y 12.

Adicionalmente, y de acuerdo a su disponibilidad de tiempo, se agregan otros capitulos como 4, 5, 6y
21. Algo parecido se deberfa hacer en un curso de Economia de la Empresa, donde se podrian agregar, adi-
cionalmente, los capitulos 2 y 3, mds algunos de regulacién (especialmente, 22 a 24). Por tltimo, en cur-
sos con un fuerte sesgo a la regulacién, se recomienda incluir los capitulos 1, 4, 5, 6, 21, 22, 23 y 24, mds
otros que el instructor estime convenientes.

LO NUEVO DE ESTA SEGUNDA EDICION

La segunda edicién del libro tiene cambios fundamentales respecto de la primera. Asi es como en esta edi-
cién se han agregado seis nuevos capitulos, que corresponden a:

Elementos de microeconomia para la organizacién industrial
Relaciones verticales entre empresas proveedoras y distribuidoras
Administracién de ingresos

Costos de cambio y la estrategia de la empresa

Modelos de oligopolio y teorfa de juegos

Precios depredatorios

La inclusién de estos capitulos mejora sustancialmente la cobertura de la obra, principalmente por la
adicién de temas que estdn en pleno desarrollo conceptual y cuya importancia se estd volviendo creciente-
mente importante para las empresas. Entre estos temas destacan las relaciones verticales entre empresas
proveedoras y distribuidoras, la administracién de ingresos, el establecimiento y los efectos de los costos de
cambio, y las politicas de precios mds agresivas, cuyo extremo lo representan los precios depredatorios.

Por otra parte, el principal objetivo de la inclusién de los capitulos relacionados con elementos de
microeconomia, y modelos de oligopolio y teoria de juegos, es que el texto sea autocontenido, y asi pueda
ser utilizado por lectores que no necesariamente tengan la misma preparacién previa. Asimismo, en esta
edicién se modificaron varios de los capitulos presentados en la primera edicién, con el objetivo de que su
presentacion sea en términos mds diddcticos y sencillos, y se aumentd, ademds, el ntimero de ejemplos pre-
sentados en algunos de ellos.

MATERIAL SUPLEMENTARIO

Al final de cada capitulo, con excepcién de la introduccién general, se incluye una serie de preguntas del
material estudiado en ellos. Existe un Manual de soluciones para estos ejercicios disponible sélo para los
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profesores. Adicionalmente, el libro cuenta con una pédgina web: www.pearsoneducacion.net/tarzijan
donde se puede encontrar mucho mds informacién, tanto para profesores y alumnos, como para el ptiblico
en general. Entre la informacién contenida en dicha pdgina web, estd la solucién a un importante grupo de
ejercicios de los que aparecen al final de cada capitulo. Los profesores necesitan un password especial para
ingresar al material disefiado para ellos, que pueden solicitar a jtarzija@faceapuc.cl o a rparedes@ing.puc.cl.
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INTRODUCCION: Conceptos globales y

enfoque de la obra

INTRODUCCION

Piense en una o dos industrias cualesquiera. ;Cudntas empresas tienen esas industrias? La mayoria habra
pensado en aquellas donde unas pocas empresas concentran una parte muy importante del mercado. Entre
las industrias que se caracterizan por estar concentradas en una cantidad importante de paises, especialmen-
te en la mayoria de los paises latinoamericanos, estin la de lineas aéreas, tiendas departamentales, bancaria,
de administracién de fondos, eléctrica, farmacias, cementera, telecomunicaciones, cervezas, detergentes,
productos ldcteos, celulosa, supermercados y de alquiler de videos.

Una caracteristica de estas industrias, particularmente de aquellas mds concentradas, es que las deci-
siones que toma una empresa afectardn al resto, y este efecto sobre el resto afectard, a su vez, las decisiones
propias y sus resultados. Asi, al evaluar una accién o estrategia, una empresa debe considerar la probable
reaccién de los competidores a cada una de sus posibles estrategias, y los efectos de esas reacciones en sus
resultados.

La difusion de esta forma de relacionar estrategia y elementos de organizacién industrial se debe, en
gran medida, a Michael Porter, quien, en su aclamado libro Estrategia Competitiva, realizé una contribu-
cién fundamental al estudio de la estrategia al introducir conceptos de la teoria econémica en el andlisis de
las ventajas competitivas y el atractivo de una industria para las empresas. Porter resumi6 los factores clave
para determinar la rentabilidad de una industria en cinco fuerzas: facilidad de entrada, grado de rivalidad
interna, existencia de productos sustitutos, poder de los oferentes y poder de los compradores. No obstante,
el andlisis de las fuerzas de Porter tiene algunas limitaciones en aspectos adicionales que son fundamentales
para la determinacién de la rentabilidad de una empresa. Una de estas limitaciones es que, enfocado al
estudio de la industria, o si se quiere al andlisis de una empresa promedio dentro de ella, no analiza la
situacién de una empresa particular dentro de esa industria ni las relaciones que surgen entre las diversas
empresas. El andlisis tampoco establece en detalle cémo una empresa, mediante su estrategia, puede modi-
ficar las fuerzas mencionadas a su favor, lo que representa un desafio muy importante para la estrategia den-
tro de una organizacién. En este libro, ademds de preguntarse cudl es el entorno de una industria y de qué
depende, el lector se preguntard cémo una empresa puede modificar dicho entorno a su favor.

La eleccién de distintas acciones por parte de una empresa que intenta modificar el entorno competi-
tivo puede generar diferentes respuestas de los competidores, por lo que el andlisis de tales decisiones
requiere de instrumental que permita evaluar el éxito de cada una de estas acciones considerando la inter-
dependencia que se genera. Parte importante de este instrumental proviene de la “teorfa de los juegos”, que
permite conceptualizar y estructurar distintos tipos de situaciones estratégicas que involucren interdepen-
dencias, y que se estudian en la parte IV del libro.

ESTRATEGIA Y DECISION ESTRATEGICA

La palabra “estrategia” proviene del término griego “strategos”, que significa “lider del ejército”. Al igual
que en las tdcticas militares, la estrategia de una empresa involucra la confeccién de un plan que especi-
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fique las (mejores) acciones a realizarse en cada una de las posibles contingencias que enfrente, suponien-
do que los competidores también intentardn optimizar su seleccién de acciones. Esta definicion resalta la
caracteristica dindmica de la estrategia, que implica una eleccién de acciones distinta ante cada eleccién
de acciones por parte de los otros agentes relevantes, por lo general competidores, en un escenario donde
dichas elecciones se verdn afectadas a su vez por las acciones seguidas por la empresa. A partir de la defini-
cién del término “estrategia”, una decision estratégica se define como aquella que involucra la eleccién de una
accién, por parte de una empresa, que provoque algiin tipo de reaccién en otros agentes, entre los cuales
los mds relevantes son los competidores, proveedores y reguladores.

Como se desprende de esta definicién, una decision estratégica supone algin tipo de interdependen-
cia entre las acciones de las empresas. En principio, las decisiones estratégicas pueden dividirse en dos gran-
des categorias: decisiones tdcticas y compromisos. La principal diferencia entre ambas es que, mientras las
decisiones tdcticas corresponden a decisiones que pueden revertirse sin costos econémicos, los compromi-
sos son decisiones costosas de revertir.

Entre los ejemplos de decisiones tdcticas estdn las decisiones de precio (cuando es posible modificarlo
sin incurrir en costos importantes) y cierto tipo de introduccién de tecnologias de produccién (aquellas que
no requieren mayores inversiones). Como ejemplos de compromisos, estin la adquisicién de flotas de avio-
nes, la construccién de capacidad que sea especifica a una empresa, la implantacién de tecnologias de pro-
duccién cuyo costo no sea posible de recuperar en caso de no ser utilizadas y la construccion de redes de
comunicacién.

Las decisiones tdcticas, por ser reversibles, no sefialan compromisos a ciertos comportamientos futuros
y, por lo tanto, no deberfan afectar las decisiones de agentes como los competidores; en otras palabras, no
son decisiones estratégicas propiamente dichas. A manera de ejemplo, bajar el precio de un producto para
desincentivar la entrada de nuevos competidores no serd verosimil para esos competidores si el precio del
producto puede ser ficilmente modificado una vez que ingresen nuevas empresas en el mercado. En cam-
bio, por sus importantes costos de reversién, los compromisos si afectardn las decisiones de los otros agentes.
Cuando una empresa construye una planta o adopta una tecnologia que es ttil sélo para ella, sus competi-
dores asumirdn que hard todo lo posible por utilizar esa planta o adoptar esa tecnologfa, adecuando sus co-
rrespondientes estrategias. De lo anterior, se desprende que una tarea fundamental de la administracién
estratégica de una empresa es otorgarle credibilidad a sus acciones. En el libro se analiza la forma que las
empresas tienen para aumentar dicha credibilidad.

ORGANIZACION INDUSTRIAL

El estudio de la organizacién industrial surge en Harvard durante la década de los treinta. La metodologia
y el propésito en sus inicios fueron muy distintos de lo que son los desarrollos mds recientes. Sin embargo,
la preocupacion central del drea siempre ha sido comprender el comportamiento de las empresas en con-
textos reales, donde existe un espacio para politicas que son estrictamente competitivas, pero que, bajo el
paradigma mds conceptual de competencia perfecta, no tienen cabida. Por ello, la organizacién industrial
ha sido asociada al estudio de la industria y de la empresa en situaciones de competencia imperfecta, o, di-
cho directamente, de monopolio.

No es justo ni ttil asimilar cualquier situacién real a la de un monopolio. Alguien puede sostener que
la Universidad de Chicago tiene un monopolio pues no es igual a otras universidades; también podria afir-
marse que Repsol-YPF, Cemex, Procter & Gamble, Phillip Morris, Tyco y Coca-Cola son monopolios. Esta
visién, que serfa inatil desde el punto de vista de la regulacién antimonopolios, por ejemplo, puede llegar
a ser de extraordinaria importancia para analizar distintas reacciones y formas de proceder de parte de las em-
presas. De manera concreta, es posible asimilar, para los objetivos del estudio de la estrategia de las empre-
sas, paradigmas bésicos de la organizacién industrial. La creacién de barreras a la entrada, por ejemplo, serd
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procurada por las empresas para mantener ciertos privilegios, pero ellos serdn temporales en la medida que
otras empresas puedan contrapesar, con sus propias estrategias, esta creacion de barreras.

El andlisis de la organizacién industrial provee de un excelente marco analitico para comprender cier-
tas conductas y desechar posibilidades de otras. Ideas tan simples y aceptadas, como que una empresa estard
mejor si tiene una flexibilidad mayor, requieren de matices cuando se introducen relaciones intertempo-
rales, en las que una empresa puede afectar las decisiones de otras empresas en los periodos siguientes. En
este marco es posible entender que algunas empresas estén dispuestas a restringir sus posibilidades de accién
(por ejemplo, perder flexibilidad) si estas restricciones modifican, a su favor, las respuestas de los compe-
tidores. La misma rigurosidad analitica (de consistencia temporal) permite ser escépticos ante explicaciones
de conductas basadas s6lo en eventuales poderes monopdlicos, sin que detrds de tales explicaciones haya
un andlisis cuidadoso de las circunstancias que dan lugar a tal poder.

El enfoque que provee la organizacién industrial ofrece un instrumental valioso para el andlisis es-
tratégico de las empresas en contextos reales, tanto en aquellos en los que prima la competencia como en
los que ésta es limitada. Asi, la organizacién industrial es Gtil como medio de planificacion estratégica para
entender ciertas acciones empresariales y, también, para regularlas.

DECISIONES ESTRATEGICAS EN LA PRACTICA

Un conjunto de casos permite entender cémo una correcta evaluacién de las estrategias requiere considerar
la fuerte interdependencia que existe entre las decisiones de las empresas. También, permite dimensionar
la importancia que tiene para el estratega comprender el entorno que rodea a su decisién. Este enten-
dimiento involucra la posibilidad de conocer las alternativas de decision disponibles para él, los probables
efectos de cada una de esas decisiones en el comportamiento (reaccién) éptimo de los otros agentes afec-
tados por ellas (por ejemplo, competidores, proveedores y empleados) y c6mo estas reacciones afectaran el
desempefio de su empresa. Asimismo, el entendimiento del entorno involucra el conocimiento de las
“reglas del juego” que estdn detrds de cada situacion estratégica, y cémo las decisiones estratégicas pueden
modificar tales reglas.

Fusiones

Considere una hipotética fusién entre dos importantes bancos que operan en un mercado de un pais lati-
noamericano, como las que han venido ocurriendo en distintos paises de la regién, tales como Argentina,
México, Perti y Chile. En el caso de varias de estas fusiones, la preocupacion recurrente de la autoridad su-
pervisora se asocia a la alta participacién de mercado que alcanzaria la entidad fusionada. Ello, a juicio de
algunos analistas, podria traer como consecuencia eventuales comportamientos anticompetitivos en el sec-
tor bancario. Por otra parte, los duefios de los bancos interesados en tal fusién esperarfan aumentos en la
rentabilidad de sus inversiones, lo que podrian asociar a una mayor participacién, aunque ello no necesaria-
mente requiera comportamientos monopdlicos futuros.

La mayor participacién esperada debe validarse mediante una evaluacién de las reacciones de los po-
tenciales rivales y de otros agentes relevantes, como los reguladores, a esta fusion. Tales reacciones podrian
incluir otras fusiones entre bancos de tamafio importante, que incentiven una competencia mayor entre
“megabancos”; un aumento de la variedad de productos, tanto en términos de los tipos de productos y ser-
vicios ofrecidos como de las ubicaciones geogréficas en las que estos productos y servicios estarian dis-
ponibles para los consumidores; asi como la formacién de un nimero mayor de bancos de “nicho” y de una
especializacién mayor en la prestacion de servicios por parte de otras instituciones bancarias.
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Cada una de las reacciones sefialadas puede influir sobre los resultados de un proceso de fusién y, por
lo tanto, deben ser consideradas en el andlisis de quien la busque y se preocupe por ella. Una completa eva-
luacién de esta fusion podria llevar a concluir, por ejemplo, que la participacién de mercado de la entidad
fusionada no serd necesariamente la simple suma de la participacién de los bancos que se fusionen y que
el riesgo del sistema no serd forzosamente mayor después de la operacién.

Decisiones de entrada

La decision de entrada de una empresa en una industria depende, entre otros factores, de la expectativa que
el potencial entrante tenga respecto del comportamiento de las empresas que se encuentran en ese merca-
do. Asi, el entrante preferird ingresar en una industria donde las empresas no sean agresivas una vez que la
entrada tenga lugar.

Los operadores establecidos pueden emitir sefiales con el objetivo de informar a los entrantes acerca
de c6mo se comportardn una vez que la entrada se haya consumado. Entre estas sefiales se encuentran su
capacidad de produccién o ventas, su tecnologia, su estructura de costos (fijos y variables), el niimero y la
calidad de los productos ofrecidos, asi como la publicidad y las promociones realizadas.

Los entrantes también pueden influir sobre las respuestas de las empresas establecidas. Pueden, por
ejemplo, atacar nichos muy especificos del mercado con la finalidad de quitarles s6lo una pequefia participa-
cién a las empresas que se encuentran en él y asi desincentivar respuestas agresivas o, de manera alternativa,
pueden intentar tener una participacién de mercado importante, en cuyo caso podrian esperar respuestas
mds agresivas por parte de las empresas establecidas que vean amenazadas su posicién. Sefiales asociadas a
la agresividad que desplegard una empresa pueden ser los gastos en introduccién de nuevos productos, las
promociones, la capacidad, la innovacién de productos, los gastos de investigacion y desarrollo, asf como su
nivel de costos de salida, entre otros.

Una entrada agresiva en precios y publicidad, destinada a captar un tamaiio critico importante, ha sido
la de Procter & Gamble en el mercado de detergentes en el cono sur de Latinoamérica. La respuesta de
Lever fue atin mds agresiva:

Lever debe detener a P&G. Cuando P&G entre con sus detergentes, debe matarlo. Punto (Gosse Boom,
director de Finanzas de Lever, en MAS, junio de 1998).

La entrada de Luchetti en el mercado peruano de las pastas, en 1998, trajo como resultado una respues-
ta agresiva por parte de los operadores establecidos en ese mercado (Fabril, Molitalia), que incluyé argu-
mentos de competencia y medioambientales. La entrada de la misma empresa Luchetti en el mercado
argentino ocasioné una respuesta agresiva de Molinos, el principal productor de pastas argentino, que ade-
cu6 sus estrategias de publicidad y tecnologia ante el nuevo entorno competitivo.

La entrada de la mexicana Bimbo (importante productora de pan envasado) en el mercado argentino
trajo como consecuencia una respuesta de Fargo, la principal productora de pan envasado de ese pafs, que
después de la llegada de Bimbo reforzé sus canales de distribucién, aument6 su oferta de productos e inyec-
t6 una importante cantidad de capital a través del ingreso del Fondo de Inversion Exxel Group a su propie-
dad. Ejemplos de entradas menos agresivas, por otra parte, han sido en Chile las de compaiifas que prestan
el servicio telefénico local en zonas geograficas determinadas, donde la reaccién de los operadores estable-
cidos ha estado claramente delimitada por la propia regulacién. Por ejemplo, Telefénica Manquehue y la
empresa establecida, Telefénica CTC, coexisten, tanto porque hay regulaciones que inducen a ello (por
ejemplo, obligacién de interconexién), como porque la regulacién establece el cobro de precios uniformes
en toda el drea de servicio para Telefénica CTC, lo que debido a su alta participacién de mercado (sobre el
75% en telefonia bdsica a diciembre de 2004) desincentiva su agresividad para competir, ya que cualquier
baja de precios debe ser aplicada a todos sus clientes en esa drea de servicios.
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Decisiones de publicidad y calidad

El efecto y la conveniencia de las decisiones relativas a la publicidad también dependen de las probables
respuestas de los competidores. En un mercado maduro, donde la demanda por el producto no aumenta
en forma importante, como por ejemplo la de fideos en Argentina o Pert o la de cigarros en la mayor parte
del mundo, el retorno de un aumento en publicidad y ventas por parte de una empresa serd obtenido a costa
de las ventas de los competidores. Por ello, un aumento en la publicidad por parte de una empresa es muy
probable que induzca a un aumento en la publicidad por parte de los demds competidores diluyéndose, por
lo menos en parte, los beneficios de la publicidad para la empresa que inici6 esta accion.

Un caso similar, pero que depende de otros factores, es la decisién de mejorar la calidad y otorgar ma-
yores garantias a un producto. Entre las preguntas relevantes a responder antes de tomar tal decisiéon
estratégica estdn: ;Aumentardn también los competidores la calidad de sus productos? ;Extenderd la com-
petencia una mayor garantia para compensar el cambio en la calidad de los productos? ;Bajardn los compe-
tidores sus precios para compensar su menor calidad o menores garantias?

Si una empresa otorga una mejor garantia para captar un mayor nimero de clientes, y la competen-
cia, como respuesta, también aumenta la garantia que le otorga a sus clientes, entonces la empresa que ge-
ner6 la accién perderd la eventual ventaja competitiva, pudiendo incluso terminar en una situacién peor
que la original, con mayores compromisos por mayores garantias y un cambio pricticamente nulo en parti-
cipacién de mercado y ventas.

Introduccion de marcas “genéricas” y “propias”

Dia a dia aumenta la participacién de las marcas genéricas o propias en los supermercados, cadenas de far-
macias y multitiendas. Estados Unidos y algunos paises europeos como Suiza e Inglaterra iniciaron el pro-
ceso, pero hoy dia la participacion de tales productos en mercados latinoamericanos, como Brasil, México
y Argentina, es alta. La aparicién de marcas de propiedad de las cadenas de supermercados, farmacias y
tiendas tiene una serie de efectos estratégicos, entre los que se cuentan el aumento en el poder de negocia-
cién con los distribuidores de productos de marcas tradicionales, el aprovechamiento de las economias de
dmbito en el consumo, y la eventual diferenciacién adicional que logren las cadenas como consecuencia
de la venta de sus propios productos.

De parte de los productores de marcas tradicionales, sus decisiones estratégicas tienen que ver con seg-
mentar estratos. La introduccién de productos de diferente calidad (“segundas” y “terceras” marcas) ha
tenido el objetivo de atacar diversos segmentos del mercado y llenar el espectro de productos de manera de
desincentivar la aparicién de nuevos competidores, incluyendo un desincentivo a la aparicién de produc-
tos de marca propia. Asimismo, para un proveedor, disponer de un mayor nimero de marcas puede tener
otros efectos estratégicos positivos, como poseer mayores herramientas para discriminar precios entre distin-
tos segmentos de mercado y tener mayor capacidad para responder ante eventuales amenazas de la compe-
tencia en aspectos como guerras de precios, publicidad y otros.

Estos ejemplos ilustran la importancia para una empresa de considerar el entorno en su toma de decisio-
nes, especialmente en lo que guarda relacion con las reacciones de sus competidores y la estructura de su
mercado. En la parte IV de este libro se analizan en detalle las decisiones estratégicas de las empresas y
su efecto en los competidores. Antes, se examinan, entre otros, aspectos relacionados con la organizacién in-
terna de una empresa, la estructura del mercado en la que opera y los efectos de la carencia de informacién.

Se debe precisar que en diversos capitulos del libro se supone el conocimiento de ciertos elementos,
como la demanda que enfrenta la industria y la empresa por un producto o el costo de los competidores, lo
que en ocasiones puede no ser realista. Asimismo, aunque se disponga de informacién sobre demanda,
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costo u otra variable, ésta puede estar obsoleta o no ser relevante para ciertas decisiones, como por ejem-
plo, la introduccién de nuevos productos.

Es importante tener en cuenta que, practicamente, cualquier decisién empresarial se basa en ciertas
creencias o supuestos acerca de cudl serd la demanda por el producto o el costo de los competidores. Asi,
el andlisis presentado en este libro provee un “modelo mental” que un administrador de empresas puede
utilizar para identificar cudles factores son relevantes y cudles no lo son en cada decision, proveyéndole de
un conjunto mds amplio de herramientas para su correcta toma de decisiones. Sin esta habilidad analitica
para distinguir qué factores son relevantes y c6mo éstos afectardn las decisiones y acciones tanto de la em-
presa como de los competidores, la determinacién de una estrategia empresarial se harfa pricticamente
imposible. Al respecto, se cree que para entender la realidad primero hay que abstraerla y, como tal, el obje-
tivo final de este libro es entender fendmenos reales a partir de ciertas simplificaciones que, de no
realizarlas, no permitirian el acercamiento hacia su entendimiento.
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Parte l. MICROECONOMIA PARA LA
ORGANIZACION INDUSTRIAL

El estudio de la estrategia empresarial moderna se
funda en conceptos de microeconomia. Por ello, esta
primera parte revisa algunos de los conceptos micro-
econdmicos que son necesarios para el estudio de la
organizacién industrial y la estrategia empresarial. El
objetivo de esta seccion es que los lectores revisen
tales conceptos, para que entiendan mejor algunos de
los temas que se analizan en el resto del libro.
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Capitulo 1. Elementos de microeconomia
para la organizacion industrial

INTRODUCCION

Este capitulo inicial examina algunos conceptos basicos de microeconomia para la organizacién industrial
y la estrategia empresarial. El capitulo comienza analizando conceptos fundamentales asociados con la
escasez, los incentivos, la demanda, los ingresos y la elasticidad que enfrenta una empresa. Posteriormente,
se analizan los costos y la oferta de una empresa, para luego estudiar, de manera breve, los modelos de com-
petencia perfecta, monopolio, competencia monopolistica y oligopolio. Los modelos de competencia per-
fecta y monopolio, aunque extremos, son muy ttiles para entender ciertos procesos y fuerzas existentes en
la realidad. Por su parte, los modelos de competencia monopolistica y oligopolio nos acercan a situaciones
que, aunque mds complejas, resultan mds frecuentes.

Los lectores con alguna preparacién previa en microeconomia podrian omitir el estudio de este capi-
tulo, ya que su objetivo primordial consiste en ofrecer una base conceptual basica para quienes no tengan
entrenamiento en esta drea.

ESCASEZ E INCENTIVOS

La escasez surge de necesidades que exceden los recursos disponibles para satisfacerlas. Como las necesi-
dades son muiltiples y crecientes, y los recursos son limitados, la mayoria de las personas se enfrentan a un
problema de escasez.

Pero, ;qué hacen las personas y las sociedades cuando se enfrentan a la escasez? La economia se preo-
cupa de cémo las sociedades y las personas se organizan y resuelven su problema de escasez. Asi, la economia
intenta determinar qué bienes se producirdn y cudles se dejardn de producir, lo que también conlleva la
respuesta a las preguntas de cémo y para quién producir. Tal respuesta estd relacionada con la forma en que
se organiza la sociedad, y los mecanismos de asignacién y distribucién de los recursos que tiene.

Para predecir la manera en que las personas y las sociedades responden estas preguntas, la economia usa
una idea muy simple, la cual es que las personas se mueven en gran medida por los incentivos econémicos
que les afectan. El ejemplo de la antigua Atenas, cuatro siglos antes de Cristo, ilustra este punto. En esa época,
cerca de la mitad de la poblacién era esclava. Aunque la mayorfa de quienes nacian esclavos moria con esa
condicién, algunos conseguian comprar su propia libertad. Es cierto que esto dltimo fue la excepcién; pero
es notable el hecho de que existian casos en que algtin esclavo aportaba tanto dinero y obras a la ciudad,
que no sélo se le permitia comprar su libertad, sino que ademds podia ser reconocido como ciudadano.

¢Coémo llegaba un esclavo a tener dinero? ;Cémo le permitia su amo ganar dinero teniendo su propia
empresa, en lugar de apropidrselo completamente? Es posible que algunos amos hayan sido especialmen-
te piadosos y sensibles; sin embargo, situdndonos en el contexto, parece mds razonable pensar en que
algunos amos, viendo las capacidades de sus esclavos, les permitieran tener sus empresas a cambio de una
participacion en los beneficios. Lo que hacfa que los amos no se quedaran con todas las utilidades era su
conviccién de que si el esclavo no obtenia algo para si, no desplegaria todo su esfuerzo posible.
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Los incentivos econémicos son una fuerza importante que explican parte del comportamiento huma-
no. La basqueda de mds ingresos permite predecir acciones de los individuos y también formular politicas
desde la empresa y desde el sector ptiblico. Mds atin, el fundador de la teoria econémica, Adam Smith, hace
mds de 200 afios, planted la idea de que las personas, aun cuando sélo estuvieran guiadas por su propio
interés, en la bisqueda de su bienestar producirian un bien al resto de la sociedad. Esta es la idea de que
existe una “mano invisible” que conduce a las personas a hacer el bien, aunque estén guiadas exclusiva-
mente por sus incentivos individuales.

Por supuesto, la economfa no pretende dar cuenta de todo el comportamiento humano. El ser huma-
no es muy complejo como para pensar que alguna teorfa dé cuenta de todo su hacer. La economia debe,
entonces, procurar abstraerse de muchos factores que también influyen en dicho comportamiento. En
economia se realizan abstracciones, es decir, supuestos que primero permiten entender conceptualmente
ciertas situaciones y, luego, posiblemente probar o experimentar. Asi, y a pesar de parecer contradictorio,
los supuestos que se realizan tienen como objetivo ayudar a comprender mejor la realidad, lo cual s6lo
se logra abstrayendo ciertos eventos para centrarnos en otros.

Un supuesto inicial por excelencia respecto del comportamiento econémico es que las personas bus-
can su propio beneficio; ademds, que los consumidores procuran maximizar su felicidad a través del con-
sumo de los bienes que prefieren, y que las empresas, que son manejadas por personas, funcionan para
generarles las mayores utilidades posibles a sus duefios. Los economistas, con base en refinamientos sim-
ples a estos supuestos bésicos, han podido explorar dreas del comportamiento relativas a las decisiones de
contraer matrimonio, de donar bienes y de infringir la ley, entre otras. Ello no significa que la ciencia eco-
némica requiera o se base en el individualismo ni en el egoismo. Simplemente se trata de un supuesto util
que permite desarrollar ideas y predicciones que pueden validarse con datos reales.

EL COSTO ECONOMICO

Un concepto clave para entender cémo se asignan los recursos para satisfacer las necesidades maltiples es
el de costo de oportunidad, el cual se refiere al hecho de que cuando adquirimos un bien, o realizamos cier-
tas acciones, hay otros bienes que dejamos de adquirir u otras acciones que dejamos de realizar, y que, por
ende, representan un costo. Mds precisamente, el costo de oportunidad estd asociado a la mejor oportuni-
dad perdida cuando se toma una determinada accién.

El costo de oportunidad no aparece en la contabilidad, pero es un concepto absolutamente relevante
para las decisiones que cada uno debe tomar. Pensemos, por ejemplo, en el caso de tener que evaluar un
proyecto como plantar naranjos. Si el costo directo de plantarlos y cosecharlos fuera de $1.000, y eso inclu-
ye el costo de tierra, fertilizantes, plantas, cuidado, riego, cosecha y venta, contablemente aparecerfa como
un buen negocio si es que los naranjos se consiguen vender en $1.200. Sin embargo, ;qué ocurre si es que
con los mismos $1.000 pudiéramos plantar cerezos y venderlos en $1.300? Evidentemente, en este caso
plantar naranjos serfa “un mal negocio”. La mejor alternativa representaria un beneficio de $300, por lo
que el costo econémico de plantar naranjos serfa $1.300 y no $1.000; es decir, el costo econémico debe
agregar al costo directo, la oportunidad perdida de plantar cerezos. Por la misma razén, si consideramos el
beneficio econémico de plantar cerezos, éste seria s6lo de $100, puesto que la mejor alternativa perdida a
plantar cerezos es plantar naranjos. Resulta claro que el ejemplo anterior muestra que, para tomar deci-
siones, siempre deben considerarse los costos asociados a las mejores alternativas que sacrificamos.

Un bien econémico es aquel en que por su consumo se incurre en pérdidas de oportunidades. Hay, por
cierto, bienes que no son econémicos y, por el contrario, son completamente libres; es decir, existen en tal
abundancia que no se requiere sacrificar nada para consumir mds de ellos. Algunos ejemplos son la luz del
sol y el aire en el campo.
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Otra forma de definir los bienes econémicos es a través de un concepto importantisimo: la escasez.
Bienes econémicos o escasos son los que no estdn disponibles en tal medida que alcancen para satisfacer
todas las necesidades humanas. Son los bienes econémicos los que tienen valor de intercambio o, mds pre-
cisamente, un precio. Asi, la relacién entre la disponibilidad de los bienes y las necesidades determinan el
valor de cambio de los bienes (el precio o la relacién a la cual se intercambian).

No obstante lo anterior, el valor mas profundo de un bien determinado, que se denomina valor de uso,
no tiene necesariamente que ver con el valor de cambio o precio de los bienes. Un bien puede ser muy util,
necesario, como el agua o la luz solar, y tener un valor de cambio o precio bajo. Asi, el valor de cambio tiene
que ver mds con la escasez y ésta no necesariamente tiene que ver con la utilidad o importancia que tiene este
bien para el consumidor (valor de uso). Por ejemplo, el aire es fundamental para la vida, pero como es muy
abundante, tiene un valor de cambio bajo.

LA ASIGNACION DE RECURSOS: PRECIOS Y COMPETENCIA

La pregunta clave que los economistas intentan contestar es como se organizan las personas, los paises y las
familias para resolver su problema econémico de la mejor forma posible, esto es, cémo asignar los recursos
entre los multiples usos que tienen para satisfacer las multiples necesidades.

Existen muchas respuestas para tal pregunta. Sin embargo, dos extremos ilustran las formas que preva-
lecen en las sociedades modernas. En un extremo, el centralismo, donde alguien decide qué, cémo y para
quién producir; es decir, donde asignar los recursos. Este centralismo se puede extremar cuando es una per-
sona, o un comité, quien decide todo. Quizd sea el padre de la familia quien decide cudnto gastar en cada
uno de los ftems, o cudnto tiene que trabajar y estudiar cada uno de los hijos; o tal vez sea el comité de un
partido quien decide cémo dirigir el pais. En general, cada nacién y cada familia usa algo de centralismo
para asignar parte de sus recursos.

No obstante, en la actualidad la forma predominante y que, por los resultados, muestra el mayor éxito
en términos del uso eficiente de los recursos, se basa en las sefiales de precio. Los precios que se forman li-
bremente a partir de la interaccién de compradores y vendedores son sefiales poderosas que indican hacia
dénde conviene asignar los recursos. Cuando los precios reflejan cudn escaso es un bien, nos ayudan a
decidir correctamente dénde poner nuestro esfuerzo y asignar los recursos. Los precios asi fijados reflejan
la escasez.

La discusion sobre la tarificacién a calles y carreteras muestra este problema. Quizd nos hayamos acos-
tumbrado a circular por las vias sin pagar un precio explicito, pero es falso que no paguemos o que esa cir-
culacién no tenga un costo. Existe un costo enorme de circular por las vias, particularmente cuando éstas
se encuentran congestionadas, que corresponde al costo del tiempo. Asi, cuando se plantea cobrar por la
circulacién, lo que suele hacerse es explicitar el precio, y transparentar los costos en que incurrimos y en
que hacemos que otros incurran.

La otra cara de la moneda es cuando los precios mienten, confunden y no sirven para determinar el
uso eficiente de los recursos. Esto es, la claridad en los precios es fundamental para tomar decisiones co-
rrectas en una economia. Precios confiables, no manipulados, serdn un reflejo de la escasez real, y asi per-
miten saber cudnto estdn dispuestos a pagar los consumidores por los distintos bienes y servicios y, a su vez,
la conveniencia de producirlos.

Por otro lado, el control de precios, con el objetivo de limitar el abuso hacia los consumidores y que
con ello se dé oportunidad de consumir a mds personas, frecuentemente ha sido un error dramdticamente
demostrado. Asi, por ejemplo, si se fija el precio del pollo artificialmente bajo, los productores no estarin
dispuestos a producir a ese precio los pollos en la cantidad que se requiere, lo cual ocasionard desabaste-
cimiento. A su vez, la menor produccién y oferta de pollos, hard que finalmente los precios reales, es decir,
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aquellos que paga la gente (por ejemplo, en el mercado negro), superen ampliamente a los que existirian
en ausencia de control de precios. Desde luego, los precios del mercado negro hacen menos accesible el
pollo a las personas de menores ingresos. Asi, el desabastecimiento, el menor acceso de los mds pobres y los
altos precios efectivos, suelen ser consecuencia de politicas econdémicas disefiadas para conseguir exacta-
mente el resultado opuesto.

La existencia de precios y costos transparentes permite a las empresas y a los individuos tomar las deci-
siones correctas, en términos de contribuir mejor a satisfacer las necesidades més urgentes. Por ejemplo,
cuando una empresa decide asignar sus aviones a las rutas que le ofrecen una mayor rentabilidad, los pre-
cios le ayudan a resolver el problema de decidir cudles rutas son las mds valoradas por los consumidores y,
por ende, saber dénde obtendrian mds provecho. Para que esa dindmica se genere, es necesario que no exis-
tan barreras al ingreso de nuevas empresas para proveer los bienes y servicios que se demandan.

En economia, la competencia es una fuerza que tiene ese mérito principal. Permite asignar esfuerzos
y recursos donde es mds importante y necesario que sean asignados. La competencia se asocia con la ausen-
cia de barreras al emprendimiento. Sin la posibilidad de ingreso a determinadas rutas, es posible que, efec-
tivamente, dentro del pais existan rutas en las cuales los consumidores deban pagar altos precios que no
estén explicados por los costos. Mds atin, sin la posibilidad del ingreso a determinados mercados, es posible
que quienes estdn dentro aumenten los precios unilateralmente, sin ser disciplinados por los competidores,
o bien, deterioren la calidad y provean servicios inadecuados para las necesidades de las personas.

Las restricciones a la venta de medicamentos, o el limite a la instalacién de farmacias en algunos pai-
ses latinoamericanos, son restricciones a la competencia que suelen dafar a los consumidores, aumentdn-
doles el precio a pagar. Los acuerdos de potenciales competidores en cuanto a restringir su competencia en
algunas variables (como el precio, la publicidad o la introduccién de nuevos productos) suelen disminuir
el beneficio que los consumidores obtendrian de la libre competencia.

La idea de los beneficios que imprimen la libertad econdmica y la competencia tiene su punto mds
fuerte en la idea que planted, hace ya 200 afios, el brillante economista inglés David Ricardo. Esta idea se-
fiala que incluso si una economia es menos eficiente en todo lo que produce, podria beneficiarse con el co-
mercio. En otros términos, fomentar el comercio (por ejemplo, reduciendo impuestos a las importaciones
y eliminando barreras no arancelarias) resulta beneficioso para cualquier pafs, incluso uno que sea poco efi-
ciente. Pero, sno serd que comerciar con un pais mds eficiente en todo llevard a la quiebra de todas las indus-
trias del pais? La respuesta es que no, y lo que llevard al mejoramiento de cada parte es la especializacion.

Para entender esa idea, pensemos que luego de que entra en vigor un tratado de libre comercio entre
Estados Unidos y un pais como Colombia, y como consecuencia de una eventual entrada de mayor eficien-
cia por parte de Estados Unidos en “todos los bienes”, Colombia s6lo importard y no exportard. Répidamente
los délares se hardn muy escasos y subirdn de precio, por lo que serd conveniente exportar, incluso produc-
tos que tienen un costo de produccién muy alto en pesos colombianos. Esto es, no es sostenible que un pais
s6lo importe, aun cuando “el otro” con quien comercia sea especialmente eficiente.

Pero como los efectos del libre comercio y de la competencia no necesariamente benefician a todos los
habitantes y grupos, generalmente hay algunos que abogan por su eliminacién. Los argumentos reales de
los enemigos del comercio y de la competencia siempre terminan en lo mismo: evitar que predomine la
fuerza que reduce los precios y que los mantiene a niveles asimilables a los costos econdmicos de producir.
Sin competencia, un productor podria aumentar los precios por un periodo prolongado, sin que nuevos pro-
ductores desafien su hegemonia. Sin comercio internacional también ocurriria lo mismo.

No es extrafio, entonces, que detrds de las intenciones de apertura comercial y de mayor competencia
se ciernan las sombras que amenazan un flujo verdaderamente libre de bienes. Las leyes antidumping en
Estados Unidos representan una forma concreta que amenaza el libre comercio. Las normas que limitan
la entrada a ciertas profesiones y que suelen justificarse por razones de resguardo de la ética también limi-
tan la competencia.
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LA DEMANDA Y LA OFERTA:
UN MODELO PARA DETERMINAR LOS PRECIOS

La demanda y la oferta son conceptos que sirven para visualizar la manera en que se forman y mueven los
precios en una economia. Es importante analizar separadamente cada uno de dichos conceptos, pero es el
conjunto, oferta y demanda, lo que finalmente determina los precios en el mercado. La analogfa de un gran
economista con las tijeras es interesante. Si me preguntan qué parte de la tijera es la que corta, la respuesta
es que ambas. Los precios, de la misma forma, se determinan con ambas partes de cada transaccion, la de-
manda, que ejercen los consumidores, y la oferta, que ejercen los productores. No obstante, y previamente
a una mirada al conjunto, procederemos con una mirada independiente a cada uno de esos elementos.

La demanda

La demanda de un consumidor representa su disposiciéon mdxima a pagar por las distintas unidades. En
otras palabras, si el consumidor pagara el precio representado por la demanda de cada unidad que consu-
me, estarfa indiferente entre consumir o no el producto; mientras que si paga un precio menor a su disposi-
cién mdxima a pagar por cada unidad que consume, obtendrd un beneficio por su consumo equivalente a
la diferencia entre su disposicién a pagar y el precio efectivamente pagado. A este beneficio se le denomi-
na excedente del consumidor.

Entonces, podemos decir que existe demanda para aquellos bienes donde existen consumidores que
son capaces de valorar lo que consumirfan. La disposicién a pagar de un consumidor por una Coca Cola,
por ejemplo, dependerd de sus gustos, de la cantidad, la calidad y el precio de los productos sustitutos (co-
mo la Pepsi Cola), de su ingreso, del precio del ron (si a nuestro consumidor le gusta tomar ron con Coca
Cola) y de la temperatura del lugar donde habite, como los principales factores. Asi, representaremos su
demanda mediante una curva que muestra la relacion que existe entre el precio de la Coca Cola y la can-
tidad que ese consumidor esté dispuesto a consumir a cada precio, bajo el supuesto de que las demds varia-
bles que determinan su disposicién a pagar por el producto se mantienen constantes.

Una forma alternativa de visualizar la demanda es definiéndola como la maxima cantidad que se estd
dispuesto a consumir, a los distintos precios. Si, por ejemplo, al precio de $5 el consumidor estd dispuesto
a consumir 1 botella de Coca Cola, al precio de $4 estarfa dispuesto a consumir 2 botellas, a $3 a consumir
3 botellas, a $2 a consumir 4 botellas y a $1 a consumir 5 botellas, entonces la funcién de demanda de este
consumidor serfa como se ilustra en la figura 1.1. Tal como se muestra ahi, existe una relacién inversa entre
el precio y la cantidad demandada de Coca Cola.

Precio
5
4
3
2
1
Figura 1.1 Disposicion
] 2 3 4 5 Cantidad a pagar y demanda de un
consumidor.
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Por simplicidad, la funcién de demanda de la figura 1.1 se suele representar como una funcién con-
tinua, Q = 6 — P, aun cuando, en nuestro ejemplo, Py O se refieren a nimeros enteros y positivos.

Pero, generalmente, existe méds de un consumidor. La demanda de mercado requiere sumar (agregar)
las demandas de cada uno de ellos. Si, por ejemplo, hay un segundo consumidor de Coca Cola, que a un
precio de $3 estd dispuesto a consumir una botella, a $2 a consumir dos botellas, y a $1 a consumir 3 bote-
llas, entonces la demanda individual de este consumidor por Coca Cola se representaria por Q = 4 — P,
restringiendo Py O a niimeros enteros y positivos.

Si el mercado estd compuesto por esos dos consumidores, la disposicién a pagar del mercado por las
Coca Colas serd de $5 por una botella, de $4 por dos botellas, de $3 por cuatro botellas, de $2 por seis bo-
tellas y de $1 por ocho botellas. En este caso, la demanda de mercado se representa por O = 6 — P para
precios mayores a $3 y por O = 10 — 2P para precios menores o iguales a $3. Esta dltima demanda pro-
viene de la suma horizontal de las demandas individuales. Graficamente, la demanda de mercado se apre-
cia en la figura 1.2. Como se observa en esta figura, para precios mayores de $3 la demanda de mercado es
equivalente a la demanda del consumidor 1, mientras que para precios iguales o menores de $3, la deman-
da de mercado equivale a la suma (horizontal) de las demandas de ambos consumidores.

Precio

Figura 1.2 Disposicion

1 2 3 4 5 6 7 8 Cantidad
a pagar del mercado.

La demanda de mercado estd compuesta por la suma de las demandas de los distintos consumidores,
donde cada uno de los consumidores, o al menos cada grupo de ellos, puede tener una disposicién distin-
ta a pagar por un bien o servicio. Por simplicidad, como deciamos, solemos representar la demanda en
forma lineal, como en la figura 1.3.

Precio

Cantidad

Figura 1.3 Lacurvade
demanda.
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La demanda es un instrumento 1itil

La demanda es un instrumento muy til para determinar, por ejemplo, cudnto podria vender una empre-
sa a determinado precio, o para saber qué precio maximiza el valor de las ventas. Por ello, un desafio que
tienen las empresas y también los gobiernos, cuando se trata de proveer bienes publicos, consiste en esti-
mar la demanda de sus productos o servicios.

Existen distintas formas para estimar la demanda y algunas son mds precisas que otras. A pesar de que
es practicamente imposible estimar demandas con total certeza, si es factible conocer sus principales deter-
minantes. Desde luego, el ingreso del pais y su crecimiento suelen afectar las demandas de la mayoria de los
productos. Asimismo, el precio de otros productos, sustitutos y complementarios, también determinan la
demanda de cada producto.

Conocer la sensibilidad de la demanda al precio de un producto es un aspecto adicional tanto o mds
importante que conocer la direccién de la relacién entre el precio y la cantidad demandada de un bien.
La importancia de cuantificar esta sensibilidad se ilustra, por ejemplo, en el hecho de que cuanto més sen-
sibles sean las ventas de un producto a su precio, menor serd el precio que maximice las ventas. Ejemplos
de productos con alta sensibilidad al precio son aquellos que son muy poco diferenciados, porque tienen
sustitutos muy cercanos.! Por lo mismo, es muy comun observar una alta competencia en precios (inclu-
yendo “guerras de precios”) en mercados donde los productos tienen una baja diferenciacién. Asi, si una
empresa vende este tipo de productos tiene, basicamente, dos caminos: o realiza un esfuerzo serio por dife-
renciarse o intenta ser el productor o vendedor de menor costo. Lo anterior debido a que es muy dificil
obtener un margen importante vendiendo productos poco diferenciados sin tener una ventaja en costo
respecto de la competencia.

En concreto, estimar la demanda de los productos que comercializa una empresa es dificil. Sin embar-
go, si se pueden realizar una serie de esfuerzos concretos que ayuden en tal direccién. Estos esfuerzos
provienen de preguntas y respuestas que debe hacerse la propia empresa para asi conocer los principales
determinantes de sus ventas. Saber estos determinantes influye, como lo veremos posteriormente en este
texto, en las politicas de precio de la empresa.

Por cierto, entre las formas menos sofisticadas para estimar la demanda por un producto estarfa observar
lo que ocurre con las ventas de las empresas en el rubro cuando los precios cambian. Se requieren sofistica-
ciones estadisticas para “dejar las otras cosas constantes”, aunque ellas son materia de ingenio y de métodos
estadisticos. Por ejemplo, si queremos saber el impacto de cambios en el ingreso de las personas en la de-
manda de cigarrillos, podriamos comparar el consumo de distintas familias que poseen ingresos disimiles,
pero que enfrentan el mismo precio. El medio mds formal de llegar a algo similar a ello es usando lo que
se conoce como regresiones miltiples, y que son materia de un curso de estadistica intermedia. No se debe
pensar, sin embargo, en que estos métodos son infalibles, puesto que adolecen de problemas como el costo
mismo del proceso estadistico y la carencia de informacién fidedigna.

Otra forma de estimar la demanda seria mediante la simulacién de subastas, por ejemplo, a partir de
encuestas. Si fuera el caso de la demanda de la camiseta de Ronaldinho, ésta se podria “licitar”, y ordenar
las ofertas de mayor a menor. Este método es preferentemente valido para productos que no sean de muy
alta rotacion.

Otro método es la inferencia a partir de la disposicién a pagar de otros productos. En el mercado pueden
existir productos o servicios similares a los productos cuya demanda queremos estimar, a través de los cuales po-
demos inferir la demanda. Por ejemplo, quizd haya un producto muy similar que se venda en una localizacién

! Eista es una muestra de la conveniencia para una empresa de diferenciar su producto del de la competencia y del porqué se gasta
mucho dinero en ello. Asimismo, es una muestra de por qué a los vendedores de productos “con marca” les duele la irrupcién de
productos de marca propia que pueden asemejarse mucho a sus productos.
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geogréfica distinta, en cuyo caso una buena aproximacién seria suponer que la disposicién a pagar por mi
producto sea similar a la disposicién a pagar por el otro producto, mds los costos de transporte u otros ajus-
tes que sea pertinente realizar.

La compra de informacién suele ser un medio directo y rdpido. En la industria aérea es muy comun la
compra de una cinta que contiene una gran cantidad de informacién relevante para la estimacion de la de-
manda, tal como productos, tramos, cantidad de gente que compré a cada precio, etcétera. Lo mismo
sucede, por ejemplo, en la industria de los supermercados, donde existen agencias especializadas que entre-
gan informacién detallada de precios y cantidades vendidas. También, la inferencia a partir de la experien-
cia de la propia empresa tal vez sea el método mds comin, donde la experiencia le indica las cantidades
vendidas del producto ante distintas condiciones de precio del producto mismo, del de la competencia y de
la situacién econdmica del pafs (entre otros factores).

En sintesis, no existe un dnico método para estimar demandas ni existe un método que nos garantice
que nuestra estimacion esté correcta. Hay un proceso de aprendizaje que es importante en cada empresa.
Sin embargo, conocer la demanda es un elemento que, sin duda, ofrece ventajas enormes a cada partici-
pante. Sobre esto, volveremos mds adelante.

Demanda e ingreso marginal

Una forma clara en que se ilustra la importancia de estimar una demanda es a través de la relacién que
existe entre la demanda y el ingreso (o valor de venta) marginal, es decir, el ingreso adicional que obten-
dria la empresa si modifica el precio de forma tal que aumenta su cantidad vendida en una unidad. Asi, el
ingreso marginal se define como el cambio en el ingreso total (o valor de las ventas), debido a la venta de
una unidad adicional. La tabla 1.1 muestra el ingreso marginal para distintos precios y cantidades vendidas,
con base en la demanda presentada en la figura 1.1.

Tabla 1.1 Determinacién del ingreso marginal

Precio Cantidad vendida Ingreso total Ingreso marginal
$5 1 unidad $5 $5
$4 2 unidades $8 $3
$3 3 unidades $9 S1
$2 4 unidades $8 )
$1 5 unidades $5 -S$3

Como se observa, el ingreso total se maximiza a un precio de $3. También se percibe que para canti-
dades vendidas mayores de 3 unidades (y precios menores de $3), el ingreso marginal es negativo. Lo ante-
rior sugiere, por ejemplo, que si la empresa no tuviera costos y, por ende, deseara maximizar el valor de las
ventas, deberia vender 3 unidades. Sugiere, ademds, que la empresa no venderd una unidad adicional si esa
unidad le da un ingreso marginal negativo.

El ingreso marginal disminuye a medida de que se venden mds unidades, debido a la particular rela-
cién entre la cantidad vendida del producto y su precio. Ello es siempre asi cuando, como en el caso que
hemos ilustrado, la demanda es lineal y con pendiente negativa, un supuesto que cabe mantener. Por su
parte, el hecho de que la relacién entre precio y cantidad sea negativa, hace que el ingreso marginal vaya
por debajo del precio. Es asi porque para vender una unidad mds, la empresa no sélo debe cobrar un menor
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precio por la tltima unidad vendida, sino que también debe cobrar ese mismo menor precio por las demds
unidades vendidas. La figura 1.4 muestra un ejemplo de una curva de demanda y de ingreso marginal para una
demanda que se puede representar por Q = 10 — P'y que no estd restringida a nimeros enteros de precios.

Precio

IMg

Demanda

5 10 Cantidad Figura 1.4 Demanda e
ingreso marginal.

Matemdticamente, el ingreso marginal equivale a la derivada del ingreso total respecto de la cantidad.
En el ejemplo recién planteado tenemos que:

Ingreso total = P*Q = 100 — OQ?
Ingreso marginal = 10 — 20

Como se observa, el ingreso marginal es menor a la demanda (menor al precio) para cualquier canti-
dad positiva vendida y, en el ejemplo planteado, es cero para una cantidad de 5 y negativo para cantidades
mayores a 5.

Elasticidad de la demanda

Uno de los conceptos mds importantes de la demanda, y que sintetiza mucho de lo que existe detrds de ella,
es el de elasticidad. Este indicador mide la sensibilidad de la demanda a sus determinantes, incluyendo el
precio. Concretamente, la elasticidad precio de la demanda es el coeficiente que relaciona la respuesta en
la cantidad demandada ante un aumento en el precio, y se define como el cambio porcentual en la canti-
dad demandada sobre el cambio porcentual en el precio. Si, por ejemplo, ante el aumento de un 10% en
el precio de un producto, la cantidad demandada de éste se reduce en un 5%, entonces la elasticidad pre-
cio de la demanda por ese producto es de —0,5.

Se dice que una demanda es ineldstica cuando la reaccién porcentual en la cantidad es menor al cam-
bio porcentual en el precio. Por el contrario, se dice que es eldstica cuando la reaccién porcentual en la
cantidad es mayor al cambio porcentual en el precio. Comprender esta relacién es fundamental, como de-
cfamos, porque como intuimos, ante aumentos en el precio, el valor de las ventas de las empresas podria
aumentar, disminuir o quedar inalterado, dependiendo de la elasticidad. Si la elasticidad de la demanda
es muy baja en valor absoluto, por ejemplo, —0,1, un aumento en los precios aumentaria el valor de las
ventas. Esto es asi porque en este caso, un aumento porcentual del precio (por ejemplo, un 10%) es supe-
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rior a la caida porcentual del consumo (un 1%). Por esa razén, una empresa que enfrenta una demanda
con elasticidad baja (Ilamada ineldstica), querrd aumentar el precio y, no sélo eso, procurard influir, de la
forma que pueda, para que la demanda que enfrente sea ineldstica. Por el contrario, si la demanda tiene
elasticidad mayor que len términos absolutos (demanda eléstica), por ejemplo, —2, entonces un aumento
de precios reduciria el valor de las ventas.

Con base en esta simple definicién, estarfamos en condiciones de analizar si a los organizadores de un
concierto les conviene reducir los precios para llenar el estadio. Reducir los precios permitiria eventual-
mente llenar el estadio, aunque es posible, si la demanda es ineldstica, que ello reduzca sus ingresos. Esto
es, a pesar que vaya mds publico, si la demanda es ineldstica, el valor de esas ventas caerd porque los pre-
cios menores no alcanzan a ser compensados por el aumento en la cantidad de publico.

De la misma forma, la discusién sobre la conveniencia de aumentar el salario minimo pasa también
por el cédlculo de la elasticidad de la demanda de trabajo, puesto que ella indica en qué porcentaje caerd
el empleo (demanda de trabajadores) ante un aumento del salario. Una elasticidad de la demanda de traba-
jo en el orden de —0,5, permitirfa entender por qué el aumento del 20% del salario minimo que tuvo lugar
en Chile, entre 1998 y 2001, contribuyé al estancamiento en la generacién de empleos. Asi, este factor
tinico habria reducido el empleo en un 10% respecto de lo que, sin ese aumento, se habria verificado.

Por lo anterior, tanto para las empresas como para quienes hacen politica pablica, es importante esti-
mar las elasticidades de las demandas que enfrentan, asi como sus determinantes. El principal determinante
de la elasticidad precio de la demanda de un producto es la cantidad y calidad de los sustitutos que tenga.
Concretamente, la demanda serd més eldstica (o mds sensible al precio) a medida que el producto de una em-
presa tenga mds y mejores sustitutos. Como ejemplo, estd el cambio en las ventas que enfrentard una
empresa que produce un producto muy poco diferenciado, como algtin mineral o producto financiero, que,
ante una alza en su precio, serd mayor que el cambio en las ventas que enfrentarfa, para el mismo cambio
porcentual en el precio, un laboratorio médico por un medicamento tinico para cierta patologia. Asimismo,
la disminucién en las ventas que enfrentard un supermercado ante una alza en sus precios serd mayor
si hay otros supermercados similares en el mismo vecindario, que si el supermercado més cercano estd a
20 kilémetros de distancia. Lo anterior explica, al menos en parte, los fuertes esfuerzos que realizan las
empresas, desde la Coca Cola hasta el distribuidor de gas del barrio, para diferenciar sus productos, a través
de mecanismos como publicidad, disefio especial, oferta de gama completa de productos o mejor red de
distribucién. La figura 1.5a muestra un ejemplo de una demanda con alta elasticidad (eldstica), mientras
que la figura 1.5b muestra un ejemplo de una demanda con baja elasticidad (ineldstica).

a)

b)

Precio (P) Precio (P)

Figura 1.5 Demandas con

Cantidad (Q) Cantidad (Q) distintas elasticidades.

Matemdticamente, la elasticidad precio de la demanda (7)) se define como:

_080 K
77 ap T g,
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Si el subindice “0” representa la situacion inicial, y el subindice “17 la situacién después del cambio
del precio, entonces AQ = Q; — Q, y AP = P; — P,,. Por ejemplo, si a un precio de $20 usted vende
100 unidades, y a un precio de $18 usted espera vender 140 unidades, la elasticidad precio de la demanda
en el rango de precios entre $20 y $18 es:

40 20

n:_z*mz—é‘-

En este caso, una elasticidad de —4 nos indica que ante un 10% de disminucién en el precio del pro-
ducto, su cantidad demandada aumentard en un 40%.2

La elasticidad precio de la demanda que enfrenta una empresa por su producto tiene importantes con-
secuencias para la estrategia de las empresas. Una implicancia muy directa tiene que ver con los incentivos
para las empresas a bajar los precios, donde el incentivo es mayor a medida de que la elasticidad (en valor
absoluto) que enfrenta es mayor.

Una pregunta interesante es aquella sobre los determinantes de la elasticidad precio de la demanda.
Aunque ésta podria medirse a través de técnicas estadisticas, en la mayoria de los casos las empresas no
disponen de este tipo de mediciones; aunque si tienen una muy buena intuicién respecto de cémo es la
sensibilidad precio de su producto y de qué depende. De una forma u otra, los siguientes suelen ser deter-
minantes de la elasticidad precio de la demanda.

1. Cantidad y calidad de los sustitutos: como ya se menciond, a medida de que los productos de una
empresa tienen mds y mejores sustitutos (al menos desde la perspectiva de los consumidores), la deman-
da serd mds eldstica. Asi, la demanda que enfrenta la Coca Cola es mds eldstica porque existe la Pepsi
Cola, que si ésta no existiera.

2. Diferenciacion de productos: estd muy relacionada con lo mencionado en el punto anterior, ya que
cuanto menos diferenciado esté un producto, mas consumidores se cambiarfan a otro producto ante un
alza en su precio, haciendo que la demanda por este producto sea mds eldstica. Lo anterior explica, al
menos en parte, los fuertes esfuerzos que realizan las empresas para diferenciar sus productos a través
de la publicidad o del disefio especial.?

3. Costos de cambio: a medida de que sean mayores los costos de cambio soportados por los consumi-
dores, menos eldstica (sensible) serd la cantidad vendida de un producto ante cambios en sus precios.
Este efecto de los costos de cambio en la sensibilidad precio de los consumidores, ayuda a explicar los
fuertes esfuerzos que actualmente estdn realizando las empresas para lograr la fidelidad de sus consu-
midores y aumentar los costos de cambio de éstos.*

4. Proporcién del ingreso gastado en el producto: a medida de que mayor sea esta proporcién, mas impor-
tante serd la bisqueda de menores precios por parte de los consumidores y, por lo tanto, més sensible
serd la cantidad demandada de un producto ante un cambio en su precio.

5. Proporcién pagada del precio del producto: a medida de que mayor sea la proporcién del precio del pro-
ducto pagado por el consumidor, mds sensible serd ese consumidor a tal precio. Un buen ejemplo
de esto son los seguros médicos. Una vez que tenemos un seguro médico que nos indica que, por
ejemplo, nos devolverdn el 90% del costo o precio de los honorarios médicos, nos hacemos menos
sensibles al monto de esos honorarios, respecto del caso en que tengamos que pagar de nuestro bol-
sillo el 100% de dichos honorarios médicos.

2 Generalmente se dice que demandas con elasticidades mayores o iguales a 1 (en valor absoluto) son eldsticas y que demandas con
clasticidades menores a 1 (en valor absoluto) son ineldsticas. De acuerdo con lo discutido, una baja en el precio es generalmente
mds rentable y, por lo tanto, mds probable, a medida que mds eldstica sea la demanda por el producto.

3 Mis de esto se analiza en el capitulo 17 del libro.

*+ Este tema se trata con detalle en el capitulo 9 del libro.
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Elasticidad precio de la demanda de mercado y de una empresa

La sensibilidad de la cantidad vendida a un cambio en el precio que enfrenta el productor de una marca
especifica de un auto seddn, es seguramente mayor a la sensibilidad precio que enfrenta el mercado de
autos seddn. Lo mismo se concluird si se analiza el mercado de las computadoras personales o el de los
pasajes aéreos, donde la demanda que enfrentard una empresa por su computadora o su pasaje aéreo serd
mds sensible al precio, que la que enfrentard el mercado de las computadoras personales o el mercado de
los pasajes aéreos, respectivamente.

La causa de que una marca especifica sea mds sensible al precio se encuentra, basicamente, en la ma-
yor sustituibilidad que tiene el producto de una empresa respecto de la del producto genérico. Por ejem-
plo, el producto “computadoras personales Dell” tiene mejores sustitutos que el producto “computadoras
personales”, por lo que si sube el precio de las computadoras personales Dell, digamos en un 10%, un con-
sumidor se podrd cambiar con mayor facilidad a una Compaq o IBM, que lo que lo podria hacer si sube el
precio de todas las computadoras personales en un 10%.

Una cuestion interesante es saber si la elasticidad relevante para la determinacién de la estrategia de
una empresa es la del mercado o la de la empresa misma. La respuesta es que ambas elasticidades pueden
ser relevantes. Por ejemplo, si un aumento en el precio del producto de una empresa no es seguido por un
aumento en el precio por parte de los otros oferentes de ese producto, entonces la elasticidad relevante serd
la de la empresa. Si, por otro lado, un aumento en el precio del producto de una empresa es seguido por
aumentos similares en los precios de los otros oferentes (por ejemplo, por la existencia de un liderazgo de
precios), entonces la elasticidad mds relevante para la empresa serd mds cercana a la del mercado . Lo an-
terior muestra la importancia de evaluar las probables respuestas de los competidores ante determinadas es-
trategias de los rivales, en este caso estrategias de precio, que es un tema que se analizard en detalle mds
adelante en el texto.

De cualquier manera, bajo ciertos supuestos de comportamiento, se establece una relacién entre las
elasticidades de mercado y de la empresa, de la siguiente manera:

™M —(1-s)e’

E =
n s

donde 1" es la elasticidad precio de la demanda de una empresa, g es la elasticidad precio de la demanda del
mercado, s es la participacién de la empresa en el mercado y &” es la elasticidad precio de la oferta de las de-
mds empresas. La elasticidad de la oferta es positiva, ya que las empresas estdn dispuestas a ofrecer una ma-
yor cantidad cuando el precio de su producto aumenta.

De acuerdo con la férmula anterior, la elasticidad precio de la demanda de la empresa es mayor (en
valor absoluto) a medida de que mayor sea la elasticidad precio de la demanda del mercado, a medida de
que mayor sea la elasticidad precio de la oferta de los demds oferentes (actuales y potenciales) y a medida

M

de que menor sea la participacion de mercado de la empresa. A manera de ejemplo, si nM es igual a —1,

s = 0,3y &’ es igual a +1, entonces la elasticidad de la demanda que enfrentard la empresa serd igual a:

-1-1-0,3)*1
E— - x 27 ~= = _
n 03 5,67

Mientras que si s sube a 0,6, la elasticidad de la demanda que enfrentard la empresa serd igual a:

—1-(1-0,6)*1
- 0,6

’

7" = —233

Lo anterior justifica la relevancia de preguntarse, por ejemplo, por la participacién de mercado de la
empresa y por las barreras a la entrada existentes al mercado de la empresa. Mayores barreras a la entrada
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disminuyen la elasticidad precio de la oferta (ya que dificultan un mayor aumento en la produccién ante
un cambio en el precio, por la menor entrada de nuevas empresas), disminuyendo la elasticidad precio
enfrentada por la empresa y dejdndola asi en posicién de cobrar mayores precios por su producto. Asimis-
mo, una mayor participacién de mercado disminuird, si todo lo demds es constante, la elasticidad precio de
la demanda que enfrenta la empresa al disponerse de una menor cantidad de empresas que vendan produc-
tos sustitutos.

Por su parte, debe considerarse que a medida de que mayor sea el plazo en el que se desea evaluar la
sensibilidad al precio de un producto, mayor serd su elasticidad. Asi, si lo que deseamos es evaluar el efec-
to de un cambio en el precio en la cantidad comprada de un bien en una semana, lo mds probable es que
el efecto sea menor respecto del caso en que evaluamos el efecto del mismo cambio en el precio en la can-
tidad demandada en 6 meses. Lo anterior se debe a que en un periodo mds largo, se tienden a desarrollar
productos sustitutos que hacen mads sensible la demanda al precio del producto, y a que los consumidores
tienen mayores incentivos para informarse acerca de otros productos sustitutos.

La oferta

La oferta es la otra parte que determina los precios. Andlogamente a la demanda, se define como el mini-
mo precio que el o los oferentes estarfan dispuestos a recibir, con tal de vender su producto. Evidentemente,
tales precios estardn determinados fundamentalmente por los costos de producir, los cuales, a su vez, estin
determinados por los precios de los factores productivos y la tecnologfa.

Asi como construimos la demanda, con la oferta también se puede hacer lo mismo. Si pensamos en
cudntos de los alumnos que han optado por estudiar negocios, economia, ingenieria o educacién estarfan
dispuestos a ser pescadores, la respuesta es obvia: ninguno. Pero si preguntdramos cudntos de ellos esta-
rian dispuestos a serlo si es que pudieran vender el pescado a un precio sustancialmente mayor al que hoy
existe, esto es, si la remuneracién de los pescadores fuera de, por ejemplo, US$150 diarios, posiblemente,
algunos decidirfan ser pescadores. Ello depende de cudn costoso o desagradable les resultarfa ser pesca-
dores, lo cual comparardn con los ingresos que podrian recibir por ello. Pensemos también que si en lugar
de US$150, la remuneracion fuera de US$300 diarios, muchos mds serfan pescadores. Esta idea, que sefiala
que existe una relacién entre el precio del servicio (en este caso, la remuneracién al pescador) y la cantidad
del bien o servicio ofrecido (en este caso, el nimero de pescadores), es la que origina la oferta y se ilustra
en la figura 1.6.

Figura 1.6 La curva de
oferta.
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En el caso de una empresa, el andlisis es el mismo, aunque una mayor precision requiere un estudio
mds profundo. Para determinar cudnto estarfa dispuesta a producir la empresa, se requiere conocer sus cos-
tos o0, en términos técnicos, su funcién de costos. Esta funcién relaciona los costos en que debe incurrir la
empresa (como minimo) y la cantidad producida. En general, cuanto mayor sea la produccién, mayores
serdn los costos. Evidentemente, la funcién de costos se deriva de la funcién de produccién, que relaciona
la produccién y los insumos usados.

Una funcién de costos puede representarse facilmente, como en la tabla 1.2. Esta tabla relaciona la
cantidad producida y los costos, e incorpora dos conceptos de costo que son importantes para entender el
comportamiento de la firma, los cuales son el costo medio (o unitario) y el costo marginal.

Tabla 1.2
Cantidad Costo total Costo medio Costo marginal

1 100,371 100,371

2 103,002 51,501 2,631
3 110,173 36,724 7171
4 12464 31,041 13,991
5 147,255 29451 23,091
6 181,726 30,288 34,471
7 229,857 32,837 48,131
8 293,928 36,741 64,071
9 376,219 41,802 82,291
10 479,010 47901 102,791
1 604,581 54,962 125,571
12 755,212 62,934 150,631
13 933183 71,783 177971
14 1,140,774 81,484 207,591
15 1,380,265 92,018 239,491
16 1,653,936 103,371 273,671
17 1,964,067 115,533 310,131
18 2,312,938 128,497 348,871
19 2,702,829 142,254 389,891

La funcién matemadtica que representa esta tabla es:
CT = 100.000 + Q — 10 Q% + 380 O?

En esta funcién se distinguen una parte de los costos que se asocia con la produccién (factores multi-
plicados por Q) y una parte que no se le asocia (la constante). Estos tltimos se denominan costos fijos, por-
que se incurre en ellos aun cuando la produccién sea cero. El costo fijo en este caso es de $100.000 y el
costo variable es, entonces, el costo total menos el costo fijo.
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El costo medio se define como el costo total dividido por el nimero de unidades; por lo tanto, en el
ejemplo recién mencionado el costo medio es igual a:

CMe = 100.000/0 + 1 — 100 + 38002

El costo marginal, por su parte, se define como el cambio en el costo total ante un cambio de una uni-
dad en la cantidad producida.

Observe que en la funcién de costos entregada vy reflejada en la tabla 1.2, el costo medio primero es
decreciente y luego (a partir de la unidad 6) se vuelve creciente. A su vez, el costo marginal es creciente en
todo el nivel de produccién.

Los costos son componentes clave en las decisiones de produccién de las empresas. No obstante, hay
componentes adicionales que son muy importantes para las decisiones empresariales, como los costos hun-
didos. Estos costos tampoco se relacionan con la produccién, pero tienen una particularidad adicional a la
de los costos fijos: son inevitables, incluso en el caso de que la empresa salga de la industria. Asi, una pa-
tente para vender bebidas alcohdlicas es un costo fijo, pero no hundido, en la medida de que la patente se
pueda transferir si la empresa decide salirse del negocio. La inversién en una red telefénica es, en cambio,
generalmente un costo hundido. Los costos hundidos, una vez realizados, son irrelevantes para las deci-
siones de una empresa. Los costos fijos, por otra parte, son irrelevantes para la decisién de cudnto producir
s6lo mientras sean verdaderamente fijos y, como tales, no se puedan modificar.

La importancia de diferenciar y comprender cada parte del costo es grande si se quiere predecir el com-
portamiento de una empresa. Asi, una empresa ya instalada que enfrente un precio y maximice los benefi-
cios decidird si produce o no produce, dependiendo de si ese precio es mayor que su costo medio variable.
A su vez, decidird cuanto produce, igualando el costo marginal con el precio. Més generalmente, si la
empresa cubre sus costos medios variables, igualard el costo marginal con el ingreso marginal para maximi-
zar su beneficio.

La naturaleza de los costos y la posibilidad de ajustar la produccién determina otra relacién de impor-
tancia, la cual es aquella entre los costos de corto y de largo plazo. Para los propésitos del andlisis de la
decisién de produccién, la distincién entre corto y largo plazo radica en que en el corto plazo se supone
que, al menos, la cantidad utilizada de un insumo no se puede modificar; mientras que en el largo plazo
todos los insumos, y sus cantidades, pueden modificarse.

La consecuencia de esta distincién es predecible. Como en el largo plazo hay mads libertad de accién,
en general los costos de largo plazo serdn inferiores, excepto para el punto de produccién donde los insu-
mos estén perfectamente combinados. Asimismo, el costo marginal serd mayor en el largo plazo para niveles
superiores de producto al asociado a la combinacién justa de insumos; y serd menor para niveles inferiores a
aquella produccién. Estos dos elementos se ilustran en la figura 1.7, donde O refleja la combinacién épti-
ma de insumos para esta empresa.

La relacién entre los costos es bastante mecdnica, pues se deriva de una misma funcién, siendo un
ejemplo el hecho de que el costo marginal va debajo del medio cuando éste decrece, y va sobre el medio
cuando éste crece. Asimismo, el costo medio de largo plazo es la envolvente de los costos medios de corto
plazo. Esto se debe a que como ningin insumo es fijo en el largo plazo, el minimo costo posible de una
empresa, para cualquier combinacién de insumos que utilice en el corto plazo, no podré resultar en un
costo menor al costo de largo plazo.

No obstante, esa descripcién mecdnica nos ayuda también a predecir comportamientos. Si la empre-
sa enfrentara un precio fijo, producir una unidad mds le aportaria a sus ingresos el equivalente al monto
del precio; mientras que si el precio fuese decreciente en la cantidad vendida, le aportarfa un ingreso mar-
ginal inferior al precio de la tltima unidad. Por otro lado, el costo marginal representa el costo adicional
explicado por producir una unidad adicional. En consecuencia, es factible predecir que si la empresa desea
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maximizar sus beneficios, operard donde el precio (o més generalmente, el ingreso marginal) iguale al cos-
to marginal. Por ello, la oferta de una empresa corresponde al costo marginal, desde el punto en que le es
conveniente producir. Este dltimo punto corresponde al costo medio minimo.

Costos evitables y la decisién de produccion en la prdctica

Un aspecto fundamental para la correcta toma de decisiones empresariales consiste en determinar cudles
costos son y cudles no son relevantes para cada decision. Los costos relevantes son aquellos que estdn afec-
tados por la decision tomada. Asi, por ejemplo, un costo hundido irrelevante, o irrecuperable, es aquel en
que ya se ha incurrido y que no puede recobrarse una vez realizado, incluso en el caso de que la empresa
salga de la industria. Es el caso de los recursos gastados en la introduccién de un producto, pues si el pro-
ducto no se vende, nada puede revertir la situacién respecto de lo gastado. Un ejemplo de un costo evitable
y, por lo tanto, recuperable, serfan los recursos utilizados en comprar terrenos en un drea donde los terrenos
se compran y se venden con frecuencia (tienen liquidez). Los costos irrecuperables ya incurridos no deben
considerarse en las decisiones a futuro, mientras que los costos evitables si deben considerarse.

Un caso que ilustra la situacion es la evaluacion de construir una fabrica, en la que ya se pagaron $350
por un estudio de factibilidad. El estudio indicé que los gastos que demandaria esta inversién son $2.000
anuales en mano de obra y otros que serfan evitables si no construyera la fibrica. La fdbrica se instalarfa en
un terreno que se podria arrendar en $400 al afio. Suponga que es usted quien trabajard en esta fdbrica, y
que actualmente usted trabaja en otra empresa donde le pagan $155 al afio. Por dltimo, la construccion de
la fabrica requerird inversiones en planta y equipos por $8.000 y, aunque dispone de este capital, su mejor
alternativa disponible le renta un 9% real anual. En este caso, los costos relevantes para esta decisién serfan:

Mano de obra: 2.000
Sueldo alternativo: 155
Arriendo de terreno 400
Interés capital en negocio _ 720
Total 3.275

Por lo tanto, $3.275 es el ingreso anual minimo que exigird el inversionista para formar la empresa.
Observe que los $350 del estudio no son relevantes porque son irrecuperables, y observe también que den-
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tro de los costos relevantes se debe considerar el costo de oportunidad. Entre éstos estdn el salario alternati-
vo del duefio, la rentabilidad alternativa del capital y el arriendo que podria cobrar a terceros si se trata de
un terreno propio.

La decision de la empresa y la oferta del mercado

De la misma forma en que la demanda de mercado se obtiene por la agregacién (suma horizontal) de las
demandas individuales, la oferta de la industria se obtiene sumando las ofertas de cada empresa. Como
hemos sefialado, la oferta de una empresa es el costo marginal a partir del costo variable minimo, que es el
nivel minimo al cual le conviene operar. La oferta de la industria, si es que el ndmero de empresas per-
maneciera constante, es la suma horizontal de las ofertas de las empresas que la componen. Ello se ilustra
en la figura 1.7, donde se grafica, en distinta escala de unidades producidas, la oferta en cada caso.

Las ofertas de corto y largo plazo difieren. Al haber mds grados de libertad en el largo plazo, la oferta
de la industria debe reflejar una mayor capacidad de ajuste en el largo plazo. Asi, ante un aumento en el
precio de los diamantes, es probable que la cantidad ofrecida de diamantes no cambie en el breve plazo,
digamos, un afio; pero que en un plazo mayor, cuando haya apertura de minas, se perfeccionen canales
de distribucién, que hagan que la oferta aumente considerablemente.

En términos mds especificos, la parte a) de la figura 1.8 muestra el caso de la oferta de una empresa, que
corresponde a su curva de costo marginal a partir del costo variable minimo. La parte b) de dicha figura, por
su parte, muestra que cuando las empresas pueden entrar o salir en forma instantinea de la industria, es
decir, cuando no hay ningtin tipo de barrera a la entrada o a la salida, la oferta serd horizontal a un nivel de
precio igual al costo medio minimo, reflejando asi que cuando el precio es mayor habrd entrada de firmas
para obtener las rentas, y que cuando el precio es menor habrd salida de firmas para evitar las pérdidas.

La parte ¢) de la figura 1.8 muestra que, en el caso general, donde la entrada y la salida de empresas a
un mercado no es absolutamente rdpida debido a que existen ciertas barreras a la entrada, la forma de la
oferta suele expresarse como una relacién positiva entre precio y cantidad, donde la oferta de N empresas
equivale a la suma horizontal de las ofertas individuales de esas N empresas (por lo que la oferta de la indus-
tria es mds eldstica que la oferta individual).

Figura 1.8 Oferta en el largo plazo.

a) b) ¢)

Cmg LP

Oferta
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Equilibrio de mercado

El concepto equilibrio de mercado es til y sugiere el tipo de fuerzas que operan en una economia en la de-
terminacion de los precios. Este concepto, sin embargo, no conlleva a priori ninguna acepcion positiva, sino
que simplemente indica balanceo de fuerzas. Asi, un precio de equilibrio muestra el precio al cual los
consumidores estardn dispuestos a comprar el mismo ntmero de unidades que lo que estardn dispuestos a
ofrecer los productores. Este equilibrio serd distinto para diferentes estructuras de mercado, tales como
competencia o monopolio. En lo que sigue abordaremos los principales aspectos de este equilibrio para
cada uno de estos ambientes competitivos, dejando el andlisis de los casos de competencia monopolistica
y de oligopolio para mds adelante en el texto.

Equilibrio en competencia

La competencia perfecta se entiende como un modelo conceptual, donde cada industria (o mercado) estd
compuesta(o) por muchas empresas que venden un producto idéntico y tienen acceso a la misma tecno-
logfa. En la competencia perfecta cada una de las empresas es de un tamaiio tal que no afecta individual-
mente las decisiones de otras empresas o el equilibrio de mercado, y existe perfecta informacién, tanto por
parte de los consumidores (que saben todo lo que deben saber para su toma de decisiones, como el precio
y la calidad del producto de cada oferente), como por parte de los oferentes (conocen la mejor tecnologia
de produccion y otra informacion relevante). Puesto que las empresas venden un producto idéntico, la va-
riable de decision de los consumidores es el precio.

En la vida real muy pocos mercados se asemejan a un mercado que opera en competencia perfecta.
Los mercados financieros como los de acciones vy, sobre todo, los de bonos y monedas en los paises desa-
rrollados, son probablemente los que mds se acercan a dicho paradigma. Dentro de los mercados de pro-
ductos fisicos es muy dificil encontrar ejemplos de este tipo de mercados, ya que incluso industrias que se
podrian acercar a él, como la de las computadoras personales, tienen algunas barreras a la entrada y a la sa-
lida, y la informacién de que disponen los consumidores dista de ser perfecta. Sin embargo, a pesar de su
escasa ocurrencia en la vida real, las ensefianzas que nos dejan las nociones de equilibrio en mercados per-
fectamente competitivos son de gran interés, por su aplicabilidad a otras estructuras de mercado y porque
nos ayudan a comprender los procesos de convergencia que siguen variables como los precios y cantidades.

La figura 1.9 muestra el equilibrio de un mercado cualquiera, como el de las computadoras. Este equi-
librio se obtiene a un precio de P, al cual se ofrece y se demanda una cantidad Q,. A un precio de P, habra

Precio

h

Cantidad . .
Q Qe Q Figura 1.9 Equilibrio

competitivo.
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un exceso de demanda por computadoras de (Q, — Q,), mientras que a precios superiores a P, habrd un
exceso de oferta de computadoras. Cuando hay un exceso de demanda, los consumidores estardn dispuestos a

pagar un mayor precio por las computadoras hasta un nivel en que el precio de éstas alcance P,, donde se pro-

o
duce el equilibrio entre oferta y demanda. Cuando hay un exceso de oferta, los productores estardn dispuestos
a bajar sus precios para conseguir vender su produccién, hasta un nivel tal en que se venda toda la produccién.

Los mercados, por lo general, no estdn en equilibrio, ya que las cantidades y los precios no se ajustan
inmediatamente (posiblemente con raras excepciones, como la de los mercados financieros anteriormente
referidos). Se requiere de cierto tiempo para modificar los niveles de produccién, para que entren nuevas
empresas, etc. Sin embargo, a pesar de que con frecuencia los mercados no estdn en equilibrio, los movimien-
tos de los precios y las cantidades que siguen en la realidad son hacia el equilibrio. Asi, cuando hay un exceso
de demanda, los precios tienden a subir; y cuando hay un exceso de oferta, los precios tienden a bajar.

La figura 1.10 muestra el ajuste de mercado ante, por ejemplo, un aumento en la oferta (figura 1.10 a) y
una disminucién en la demanda (figura 1.10b). Un aumento en la oferta ocasiona que el precio disminuya
y que la cantidad transada en el mercado aumente, mientras que una disminucién en la demanda provoca que
tanto el precio como la cantidad transada en el mercado disminuyan.

Figura 1.10 Desplazamiento en la oferta y en la demanda.

P @ P

El entendimiento de las fuerzas bdsicas, detrds del equilibrio de mercado, es importante para comprender
las causas de cambios en la oferta y la demanda sobre la produccion y precios de una empresa, y también para
entender lo que estd detrds de los cambios que se observan en los precios y las cantidades transadas en el mer-
cado. Si, por ejemplo, un directivo de empresas observa un aumento en el precio de su producto, éste podria
deberse a un aumento en la demanda o a una disminucién en la oferta de los competidores. Si el aumento en
el precio se da junto con un aumento en la cantidad transada del mercado, entonces lo més probable es que
esté aumentando la demanda por el producto; mientras que si el aumento en el precio se da junto con una dis-
minucién en la cantidad transada, es probable que lo que esté pasando sea que esté disminuyendo la oferta.

Otra fuerza competitiva, ilustrada en este modelo de competencia, es la de la entrada y salida de empre-
sas en una industria. Cuando las empresas obtienen beneficios econémicos, es decir, beneficios que exceden
los que obtendrian en la mejor alternativa posible, habrd una tendencia a la entrada de nuevas empresas; en
tanto que ocurrirfa lo contrario en el caso de que las empresas sufran pérdidas. Por ello, la existencia de
beneficios en una industria, sin que se induzca a la entrada, se asocia con la existencia de barreras a la entra-
da, ya que de otra forma, las empresas tratarian de entrar al negocio que brinda esa mayor rentabilidad.
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Una digresién importante al respecto requiere precisar que incluso en un equilibrio de competencia
perfecta, es decir, cuando las empresas no tienen utilidades econémicas, pueden existir diferencias de cos-
to o de operacién, de manera que algunos factores productivos que operan en las empresas parezcan tener
utilidades. Si esos “beneficios” se pueden asociar con la existencia de factores escasos, no replicables, a
aquéllos se les denomina renta econémica, y no beneficio econémico. Por ejemplo, en el mercado de la
6pera hay muchas mujeres con el registro de soprano que podrian estar interesadas en entrar a la actividad.
No hay barreras a la entrada, aunque, ciertamente, cantantes como Angela Gehorghui o Renée Fleming
tienen capacidades que son casi imposibles de igualar. Eso les permite ganar mds, pero no porque haya ba-
rreras a la entrada o por el poder de un monopolio. De la misma forma, hay minas de cobre que son mads
productivas que otras, lo cual obedece fundamentalmente a la ley del cobre de cada mina. Lo que puedan
ganar adicionalmente esas minas no se debe a que exista un poder monopélico, sino a la existencia de un
recurso no replicable, que en definitiva, no suele ser renta de los duefios de la mina, sino del duefio del re-
CUISOS €5Caso.

Equilibrio en monopolio

Un mercado estd monopolizado si existe s6lo un oferente del producto y no hay bienes sustitutos lo sufi-
cientemente cercanos, de manera que el monopolista tiene algin poder para afectar el precio con sus decisio-
nes de produccién. Existen pocos mercados que estén asociados con monopolios puros. Probablemente la
excepcidn sean los monopolios naturales como los que originan algunos servicios de utilidad publica (por
ejemplo, la distribucion de electricidad y agua en algunas zonas geograficas delimitadas).” A pesar de que
no son muy frecuentes, es ttil analizar la determinacién del equilibrio de un monopolista, ya que nos ilus-
tra sobre las consecuencias del monopolio y de las estructuras de mercado que se asocian con ellos.

La figura 1.11 muestra la situacién de un monopolista que enfrenta una demanda representada por
O = 10 — P, que tiene costos fijos de $10 y costos marginales constantes de produccién de 2. El mono-
polista produce donde el ingreso marginal iguala al costo marginal, lo cual ocurre a una cantidad vendida
de 4 unidades. El monopolista no producird menos de 4 unidades, ya que si asi fuese, el ingreso margi-
nal de la siguiente unidad seria mayor a su costo marginal y, por lo tanto, le convendrd vender una unidad

2 Costo marginal

Demanda

Figura 1.11 Equilibrio

Ingreso marginal )
en monopolio.

> El tema de los monopolios naturales, y su regulacion, se aborda en el capitulo 21 del libro.

www.FreeLibros.me



Capitulo 1. Elementos de microeconomia para la organizacién industrial

adicional, ni producird una cantidad mayor a 4 unidades, porque si asf fuese, las unidades vendidas mds
alld de la ndmero 4 tendrdn un costo marginal mayor a su ingreso marginal. Cuando se venden 4 unida-
des, el precio serd de $6 y las utilidades del monopolista (después de pagar los costos fijos) serdn de $6.
Observe que el monopolista produce sustancialmente menos de lo que se produce en competencia per-
fecta (8 unidades).

Matemdticamente, se llega a la solucién del monopolista maximizando los beneficios (ventas menos
costos), que por cierto, en este caso, consideran que el precio depende de la cantidad que produce. La expre-
sién que se presenta a continuacién muestra dicha maximizacion y su resultado, el que se obtiene derivando
la expresién a maximizar con respecto a la variable que se busca despejar (Q), e igualando el resultado de
dicha derivada a cero.

Maxm= (10— Q0 - 2)Q — 10
g—g =8-20=0-0=4P=61M=6

De esta forma, si, por ejemplo, el costo marginal del monopolista disminuye, el precio que le conviene
cobrar también disminuird y, en consecuencia, su cantidad vendida aumentard. El mismo efecto se logrard
si aumenta la demanda y su correspondiente ingreso marginal.

La significancia del equilibrio de monopolio es grande cuando se considera, comparativamente, junto
con el caso de competencia. E1 monopolio produce menos unidades y esas unidades que deja de producir
son valoradas por los consumidores en mds de lo que en realidad cuesta producirlas, como lo muestra el
que la demanda sea mayor al costo marginal para un nivel de produccién de 4 unidades. Ello sugiere la
existencia de un costo social vinculado a los monopolios.

Equilibrio en competencia monopolistica

En la bisqueda de un mayor realismo y pertinencia, muchos analistas han analizado situaciones que, de
alguna manera, puedan considerarse intermedias entre los casos polares de competencia perfecta y de mo-
nopolio. Una visién particularmente influyente por muchos afios, y que hoy es mds bien la base de otros
enfoques, es el desarrollo de la competencia monopolistica. Las principales caracteristicas de la competencia
monopolistica son la existencia de muchos vendedores, donde cada uno vende un producto pequefiamente
diferenciado del resto, y la inexistencia de barreras relevantes a la entrada. En esta concepcién, hay elemen-
tos de competencia, como libre entrada y salida, y otros de monopolio, como diferenciacién de productos.

Como en competencia monopolistica cada oferente vende un producto al menos algo diferente al del
resto, la demanda que enfrenta cada empresa tiene pendiente negativa, por lo que serd capaz de obtener
algtin poder de mercado que le permita cobrar un precio mayor al costo marginal. Sin embargo, si los pre-
cios son lo suficientemente altos como para exceder el costo medio unitario, entrardn otras empresas, lo
cual disminuirfa las ventas de las empresas establecidas, hasta que vuelvan a tener utilidades econémicas
de cero.

En el largo plazo, el equilibrio de competencia monopolistica implica que las empresas no obtienen
utilidades econémicas y cobran un precio igual al costo medio unitario de produccién, pero mantienen la
diferenciacion. El factor fundamental que explica la no obtencién de utilidades econémicas positivas en un
mercado en que las empresas enfrentan una demanda con pendiente negativa es la inexistencia de barreras
a la entrada. Asimismo, puesto que en competencia monopolistica hay muchas empresas, se supone que
las estrategias de cada una no afectardn a las demds.

Un ejemplo de un mercado que generalmente se asocia con competencia monopolistica es el de los
restaurantes. Ein general, en un buen barrio de restaurantes encontramos varios de ellos, donde cada uno
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vende un producto (comida) ligeramente diferente del resto. Esta diferenciacién la ofrecen variables como
el tipo de comida, el chef, el hecho de si el restaurante tiene estacionamiento o no y la publicidad. En este
caso, la competencia monopolistica nos dirfa que si un restaurante en ese barrio obtiene utilidades econé-
micas positivas, habrd otros que observardn esas utilidades y entrardn. Este proceso terminarfa cuando las
utilidades econémicas de los restaurantes sean iguales a cero.

Los supuestos de libre entrada y de muchos oferentes, donde las estrategias de cada uno no afectan a
los demds, son muy discutibles en varios mercados si se busca realismo. Como lo estudiaremos en los capi-
tulos 4y 5 (entre otros) de este libro, pricticamente cualquier empresa enfrenta barreras para ingresar a un
mercado. Asimismo, aunque existan muchos oferentes de un producto (por ejemplo, restaurantes), siem-
pre cualquiera de ellos competird mds cercanamente con 2 o 3 restaurantes que con el resto, por lo que es
muy probable que s exista interdependencia y que, por lo tanto, regresemos a un esquema de una compe-
tencia entre pocos, lo cual nos lleva al estudio del oligopolio.

Equilibrio en oligopolio

Las principales caracteristicas de una estructura de mercado oligopdlica son la existencia de pocas firmas
en el mercado, y de barreras a la entrada para ingresar y de salida para retirarse de él. Las barreras a la entra-
da ayudan a que, bajo ciertos supuestos de competencia, las empresas participantes puedan obtener uti-
lidades econémicas positivas. En oligopolio, las empresas pueden vender o no productos diferenciados.

Los mercados oligopdlicos son muy comunes. Cuando el niimero de participantes en un mercado es
reducido, unos cuantos son capaces de influir en variables claves como el precio y la calidad del producto que
se ofrece, las estrategias de los competidores e, incluso, la estructura de un mercado. Puesto que el and-lisis de
oligopolio —a diferencia del de competencia perfecta, monopolio y competencia monopolistica— se basa en
la interaccién entre los competidores, para la bisqueda de equilibrios se trabaja con herramientas de la teorfa
de juegos. Sin embargo, como todavia no se introducen aquellos conceptos, el anlisis del equilibrio para diver-
sos tipos de oligopolio se pospone para el capitulo 12 de este texto.

El alejamiento de los supuestos de competencia perfecta es lo que origina el anlisis de la organizacién
industrial y de la estrategia competitiva de las empresas. Ciertamente, también origina la necesidad de re-gular
algunos mercados, lo cual serfa ocioso bajo el paradigma de la competencia perfecta.

SINTESIS

La existencia de precios y costos transparentes que reflejen la escasez de los recursos y que no estén
contaminados por manipulaciones de actores poderosos, o de prejuicios, permite a las empresas y
los individuos tomar las decisiones correctas, en términos de contribuir mejor a satisfacer las necesi-
dades mds urgentes. Como se mencioné al inicio de este capitulo, cuando una empresa decide asig-
nar sus aviones a las rutas que le entregan una mayor rentabilidad, los precios le ayudardn a resolver
el problema de asignacién hacia donde el transporte es més valorado y, por ende, obtendria mds
provecho. Para que esa dindmica se produzca, es necesario que no existan barreras al ingreso de
nuevas empresas para proveer los bienes que se demandan e, idealmente, que los precios reflejen la
escasez.

En economia, la competencia es una fuerza que tiene ese mérito principal. Permite asignar
esfuerzos y recursos donde es mds importante y necesario que se asignen. En un mercado compe-
titivo, la produccion se llevard a cabo por las empresas que produzcan al menor costo, los insumos
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serdn asignados en una forma consistente con eficiencia econémica en produccién y la cantidad
transada serd siempre acomodada por las preferencias de los consumidores. En dichos mercados, los
precios se asignan en forma tal que las empresas pueden evitar pérdidas s6lo si actian de la manera
antes descrita. Es asi que, aunque conceptual, el modelo de competencia perfecta es una guia natu-
ral para la accién de los organismos reguladores, pues los equilibrios bajo este tipo de organizacién
de mercado resultan en la mdxima eficiencia y maximizacion del bienestar de los consumidores, en
ausencia de externalidades y de la intervencién del gobierno.

Desde luego, este modelo parte de condiciones que no siempre se dan en la realidad. Por ejem-
plo, la existencia de actores infinitos, perfectamente informados, es una simplificacién, la cual se
requiere analizar en la préctica, para saber en qué medida la existencia de un nimero posible de
actores genera un resultado asimilable al de competencia.

En lo que sigue de este texto, analizaremos las causas y consecuencias de que, efectivamente,
los mercados se alejen de los supuestos de la competencia perfecta y de los monopolios puros,
poniendo especial énfasis en sus efectos sobre la estrategia competitiva de las empresas.
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EJERCICIOS
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f

I. Responda las siguientes preguntas y realice lo que se indica.

1.

{Como cree usted que sera la elasticidad precio de la demanda que enfrenta una empresa por un
producto versus la elasticidad de demanda por el mismo producto que enfrenta el mercado (aqui
mercado equivale al conjunto de empresas que ofrecen ese producto).

. Comente como cree que afecte a la elasticidad (sensibilidad) precio de la demanda los siguientes

factores:

a) El grado de diferenciacion del producto respecto de sus sustitutos

b) El nivel de costos de cambio que tengan los consumidores para pasar de un producto a otro
Comente la relacion entre:

a) Costos fijos y curva de oferta de la empresa en el corto plazo

b) Costos fijos y curva de oferta de la empresa en el largo plazo

¢) Grado de reversibilidad de las inversiones y costos marginales de una empresa

d) ¢Cuando cree que la curva de oferta sera mas elastica, en el corto o en el largo plazo?

4. Don Javier esta trabajando en una empresa con un sueldo de $500 al ano, y decide estudiar la posi-

bi-lidad de producir el bien X formando su propia empresa, lo cual le implicaria abandonar su trabajo actu-
al. Don Javier tiene $1.350 depositados en el banco, donde gana un 10% anual. Si decide crear su firma, usara
ese capital, mas un préstamo para ello (por el préstamo le cobrarian un interés del 10% anual, sin vencimien-
to de la deuda).

Para decidir si organiza o no la firma, necesita informacion: contrata a una consultora para deter-
minar los costos de produccion. Don Javier gastd $450 en estos servicios, por lo que le quedan $900
después de recibido el estudio. El estudio determind que la inversion requerida para producir 100
unidades de X (el maximo y éptimo que produciria con la planta que puede construir) es la siguiente:

Maquinas y edificios $1.000
Capital de operacion circulante $600
Mano de obra, materiales, energia (por ano) $2.400

a) {Cuales costos son pertinentes para la decision de establecer la firma? {Cual es el precio minimo de
X para que Don Javier cree la firma?

b) Don Javier ya cred la nueva empresa, y firmé contrato con los empleados, los proveedores y la com-
pania de luz por el ano completo. También pidié el préstamo bancario. Una vez que la firma esta
funcionando, Don Javier se entera de que el precio que podra cobrar por X es menor al recién
encontrado. Luego se pregunta si le convendria mas cerrar la empresa o seguir produciendo, con-
siderando que si cierra podria volver a su trabajo anterior. Determine el precio minimo al cual le
convendria seguir con la empresa. ({Qué le sugeriria a don Javier? Suponga que las maquinarias
pueden revenderse a $700.

Explique cual cree usted que sera la relacion mas probable entre la elasticidad de oferta de largo y de
corto plazo de una empresa para cierto bien. Concentre su respuesta en términos de qué elasticidad
es mayor (si es que alguna lo es).
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Parte ll. ORGANIZACION
INDUSTRIAL PARA LA
ESTRATEGIA DE LAS FIRMAS

Esta segunda parte del libro tiene como objetivo ofrecer una visién de como la firma se re-
laciona con su entorno mas directo, que corresponde a su propia industria. En los capitulos 2
y 3 se desarrollan aspectos relacionados con la naturaleza y el ambito de la firma, asi como
con su estructura corporativa de gobierno. Estos capitulos permiten entender la organizacion
de una firma, y como las distintas estructuras de control y gobierno corporativo afectan los
incentivos dentro de ella, su estrategia y sus resultados.

Los capitulos 4 y 5 analizan los determinantes de la estructura del mercado donde com-
pite una firma. Con este objetivo, se analizan los conceptos de mercado relevante, competi-
dores, concentracion y barreras a la entrada. Conocer el mercado relevante, lo cual, como se
discute, no es una tarea sencilla, resulta fundamental para una firma, ya que sélo asi podra sa-
ber quiénes son y cual es el tamano de sus verdaderos competidores, asi como la naturaleza
y el nivel de las barreras a la entrada de su mercado. El origen y tipo de barreras a la entrada
es de especial importancia para el analisis de la estrategia de la firma y el nivel de competen-
cia de un mercado. Asimismo, se analiza cémo una firma, mediante su estrategia, puede cons-
truir barreras a la entrada.

En esta parte del libro también se incluye un capitulo destinado a analizar las justifica-
ciones econdmicas y estratégicas de las relaciones entre proveedores y distribuidores, que
son de gran importancia para la determinacion de la estrategia y de los resultados de las em-
presas. De esta manera, se analiza no sélo la competencia entre empresas del mismo rubro,
sino también aquella entre empresas que estan relacionadas en la cadena insumo-producto.
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Capitulo 2. Naturaleza y ambito de la empresa

INTRODUCCION

La empresa es una de las instituciones clave para entender las relaciones econémicas. La oferta, el equili-
brio y los incentivos requieren de la empresa como organizadora de los factores de produccién que dan
origen a los diversos bienes y servicios puestos a disposicién de los consumidores. Como el andlisis de la
estrategia competitiva se basa en el estudio de las empresas y el mercado, es conveniente comenzar nuestro
desarrollo con la empresa: su definicién, dmbito y objetivo.

A partir del trabajo de Coase (1939), quien se pregunta qué son y por qué existen las empresas, el estu-
dio de la empresa adquiere real importancia. Antes de la aparicién de ese trabajo, la empresa era concebi-
da como una especie de “caja negra”, exageradamente ingenieril, que sélo se encargaba de transformar
insumos en productos.

Con el planteamiento de Coase, la empresa se justifica por el ahorro de costos de transaccién, enten-
diendo por ello los costos de usar el mercado. Es ésta la principal contribucién de Coase: reconocer que los
costos de transaccién son los que dan origen y explican la existencia misma de la empresa y la forma en que
se organiza internamente. La empresa se define entonces como un conjunto de procesos relacionados ver-
ticalmente y coordinados a través de una cadena de mando que sustituye al mercado. Asi, la existencia de
la empresa obedece a la existencia de costos de usar el mercado.

En este capitulo analizaremos la naturaleza, los limites y el objetivo de la empresa. Aceptando la utili-
dad de distintas visiones sobre el tema, seguimos la desarrollada por Williamson (1985) y por Klein, Crawford
y Alchian (1978), que siguen muy de cerca la propuesta de Coase y tienen especial pertinencia para las deci-
siones estratégicas. En cuanto al objetivo, expondremos ideas muy simples que ilustran cémo las empresas
pueden preservar el objetivo de los duefios. En el capitulo 3 se desarrolla un andlisis sobre gobierno y con-
trol corporativo, aspectos estrechamente vinculados que sustentan, desde la perspectiva institucional, los
fundamentos sobre los objetivos de la empresa.

NATURALEZA DE LA EMPRESA

La empresa es una institucién que surge para evitar los costos de usar el mercado por la via de saltarse tran-
sacciones, es decir, integra procesos que, si bien podrian ser realizados por el mercado a través de un cier-
to nimero de transacciones, son canalizados al interior de una institucién, que, en la terminologia de
Coase, es una empresa. Su organizacién interna es crucial para que la empresa sea una forma eficaz de asig-
nar los recursos. Asi, la empresa puede concebirse como un conjunto de recursos relacionados a través de
contratos en los que una parte central, que es el “acreedor residual”, posee el derecho de coordinar y diri-
gir los recursos. En las corporaciones modernas, el papel de acreedor residual corresponde a los accionistas.

Al definirla como un conjunto de procesos coordinados por medio de una cadena de mando, pode-
mos pensar que una empresa, como una fdbrica de automéviles, consiste en los procesos de “torneria”,
“ensamblaje”, “pintura”, “control de calidad” y “distribucion”. Alternativamente, el proceso de fabricacién
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de automéviles podria originar varias empresas si las piezas torneadas fueran producidas por una sola enti-
dad y vendidas a otra que sélo las ensamblara. A su vez, la entidad que ensambla podria vender su producto
ensamblado a otra que pinta, ésta a otra que sélo realiza control de calidad y asi sucesivamente, hasta que
sea una unidad la que vende el producto a los consumidores. De la misma forma, en la industria eléctrica
los procesos de generacion, transmision y distribucién podrian estar integrados bajo este mismo concepto,
en cuyo caso una empresa estard compuesta por el conjunto de estos tres procesos, sin que ello signifique
una integracién completa, por ejemplo al cobro de facturas o a la produccién de alambre de cobre.

Un ejemplo de integracion vertical, que segiin Coase “aumenta el tamaiio de la empresa”, lo consti-
tuye el caso de Endesa y Enersis en Chile, donde la primera genera y la segunda distribuye electricidad.
Este tipo de integracion, a través de la propiedad, estd también presente en Argentina, aunque en agosto de
2000 fue objetada por un sector de la autoridad reguladora de ese pais. El caso de Telefénica CTC, en
Chile, que presta, entre otros, servicios de telefonia de larga distancia para los que requiere utilizar la red
de telefonfa local —servicio que también es prestado por ella—, es otro ejemplo interesante, en particular
por coexistir con empresas como Transam, Bellsouth y Chilesat, que proveen el servicio de larga distancia
y pagan por el uso de la red local, pues no estdn integradas verticalmente. Esto dista enormemente de la
filosoffa que obligé a la separacion de las empresas AT&T en larga distancia y telefonia local en Estados
Unidos, lo cual originé la creaciéon de empresas de telefonia local llamadas Baby Bells en los inicios de
los ochenta.

Sin embargo, aparte de las razones u obligaciones estructurales que han impuesto los reguladores, la
tendencia mundial no es necesariamente hacia la integracion vertical, y ella difiere segin la industria y
la situacién. Por ejemplo, General Motors estuvo integrada con Delphi (productora de partes y piezas para
automoviles), pero en 1999 resolvié venderla y reducir asi su tamafio mediante la desintegracién de proce-
sos. Lo mismo ocurri6 el primer semestre de 2000, cuando Ford vendié Visteon, hasta ese momento una
empresa filial que producia partes para automéviles (véase recuadro 2.1).

Recuadro 2.1

Desintegracion de Ford y Visteon

En abril de 2000, Ford separd su unidad de negocios Visteon, el tercer productor de autopartes del mundo y el
segundo en Estados Unidos con un total de 84 fabricas, mediante un spin-off. Entre otros productos, Visteon
produce y vende sistemas de chasis y de control de clima y temperatura, vidrios y todo el equipamiento inte-
rior para diversos tipos de automoviles. Un spin-off es una operacion a través de la cual una empresa que con-
trola una subsidiaria distribuye las acciones que posee en ella, o la caja producto de su venta, a sus propios
accionistas. Esta distribucion se realiza a prorrata segin el ndmero de acciones de la matriz que posea cada
accionista y puede asimilarse a la entrega de un dividendo a los accionistas del holding. Antes de esta distri-
bucion, la subsidiaria podria incluso no existir como entidad independiente, por lo que uno de los efectos del
spin-off es crear dos corporaciones donde antes existia sélo una. Como resultado de la separacion de estas
empresas, las acciones de Ford subieron inmediatamente después de su anuncio en casi un 2%.

Uno de los objetivos de esta separacion fue aumentar la base de clientes de Visteon, ya que resultaba di-
ficil ampliar esta base mas alla de Ford. Asimismo, Ford volveria a concentrarse en su negocio tradicional, la
produccion y venta de automoviles en los distintos segmentos del mercado. Con ello Ford volvia a usar el mer-
cado, tendria mayor libertad para cotizar y adquirir las partes y piezas a diferentes proveedores y, al mismo tiem-
po, al no tener un cliente relativamente cautivo y asegurado como Ford, Visteon poseeria mayores incentivos
para competir y mejorar su eficiencia.

Este spin-off de Ford siguié a un movimiento similar realizado por su principal rival, General Motors, quien
en 1999 hizo una separacion o spin-off de Delphi Automotive Systems, que es el mayor productor de autopartes
del mundo y el principal competidor de Visteon. Todo este proceso sugiere que las ventajas de la integracion
vertical son hoy menos importantes para la industria, lo cual puede responder a la mayor competencia que se
observa en el mercado de las partes y piezas para automoviles.
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Limites a las empresas: razones y extension de la integracion vertical

Para justificar y entender por qué las empresas dejan de usar el mercado y en su lugar integran procesos ver-
ticalmente, no basta sefialar que el uso del mercado involucra costos. De una afirmacién tan obvia, no se
pueden desprender ni predicciones ni recomendaciones de politica. Debemos, por tanto, descubrir la na-
turaleza de los costos de usar el mercado. Si, por ejemplo, desedramos argumentar en pro de la integracién
vertical en cierta industria, deberfamos ser capaces de mostrar que en ella los costos de usar el mercado
son mayores a los de integrarse verticalmente.

Williamson (1985) clasifica los costos de las empresas en dos categorias, a las que denomina “eficien-
cia técnica” y “eficiencia de agencia”, y asume que las decisiones de integracién vertical de las empresas
buscan minimizar la suma de ambos costos. La eficiencia técnica es una medida del grado en que la empre-
sa utiliza la tecnologfa de produccién de minimo costo, en tanto que la eficiencia de agencia estd relaciona-
da con el grado en que el intercambio de bienes y servicios en la cadena vertical ha sido organizado para
minimizar los costos de coordinacion, agencia y, fundamentalmente, de transaccion.

Las decisiones de integrarse verticalmente suponen implicaciones diferentes para la eficiencia técnica
y la de agencia u organizacional. Mientras la primera tiende a favorecer el intercambio a través del merca-
do promoviendo la produccién masiva por entidades especializadas en la manufactura de esos bienes y
servicios —para asf aprovechar eventuales economias de escala u otro tipo de sinergia— vy, por tanto, a des-
favorecer la integracion vertical, la eficiencia de agencia privilegia las decisiones que involucran una mayor
integracion para, de esta manera, ahorrar en los costos de transaccién y de agencia existentes en las tran-
sacciones entre empresas con distintos propietarios. En lo que sigue, examinaremos las razones que se es-
grimen como costo de usar el mercado y que, como tales, favorecen la integracién de distintos procesos
productivos al interior de una empresa.

Ahorro de costos triviales

Ademds de la idea mds general asociada a ventajas técnicas, existe un conjunto de situaciones que pueden
involucrar altos costos de usar el mercado que, para los efectos del andlisis estratégico, son triviales. Razones
triviales, como los costos de transporte asociados a procesos no integrados (es decir, lejanos también geo-
grficamente), el sistema impositivo y las regulaciones de precios, se encuentran entre ellos. Por ejemplo,
el impuesto a la compra-venta —ampliamente usado todavia en algunos paises latinoamericanos—, la
fijacién de precios madximos y la coexistencia de sistemas impositivos de renta presunta y efectiva son fac-
tores que inducen a la integracién vertical y que conviene describirlos con mayor detalle.

Fijacién de precios mdximos

La fijacién de precios mdximos, muy popular en Latinoamérica hasta fines de la década de los setenta, ha
ido desapareciendo progresivamente en las economias del mundo. No obstante, los precios de muchos
productos en algunos paises, principalmente los menos desarrollados, se mantienen fijos. Estas regula-
ciones, cuando no estdn justificadas por razones de monopolio natural, ademds de tener en general efectos
adversos en la provisién de bienes, han explicado una serie de conductas empresariales, entre las que se
destaca la integracion vertical, particularmente cuando se aplica a productos que son insumos para la pro-
duccién de otros.

Considere, a modo de ejemplo, la fijacién de un precio maximo para la leche (P . ) en la figura 2.1.

m éx>

La demanda de leche por parte de un productor (o grupo de productores) de queso puede ilustrarse como
(D) en la misma figura. Por su parte, el costo para los productores de leche se grafica en la oferta (O). Un
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productor no integrado de queso encontraré sélo gr de leche en el mercado. Aun cuando por las unidades
adicionales (gi-gr) estarfa dispuesto a pagar mds de lo que les cuesta a los productores de leche ofrecer esas
unidades, no serd posible lograr la transaccién, pues la regulacion prohibe transar a precios superiores a
Pméx'
tecimiento. En efecto, si un productor de queso se integra con un productor de leche, los traspasos inter-

Sin embargo, la integracién vertical puede hacer que los productores obtengan la diferencia en abas-

nos entre las “filiales” de leche a las de queso no serdn computados como una transaccién y, por ende, serdn
legales. Note que en este caso la ganancia de una industria integrada respecto de una no integrada serfa
equivalente al drea abc, menos las eventuales ineficiencias de la integracion.

Pmax

Figura 2.1 Fijacion de
qr qi q precio maximo e incentivos
para integrarse.

Sistema impositivo

Otra situacién que induce a la integracion vertical se debe al sistema impositivo vigente en distintos paises.
Asi, por ejemplo, la coexistencia de impuestos tanto por renta presunta como efectiva induce a saltarse y
falsear transacciones de mercado. Un esquema impositivo de renta presunta es un método eficaz cuando
es dificil o muy costoso imponer sistemas contables y hacerlos cumplir. Este sistema coexiste con impuestos
por renta efectiva, por ejemplo, aplicable a empresas de confeccién de ropa. Piense en el caso de una
empresa de confeccion de ropa que tributa el 15% de sus utilidades y en otra de transportes que tributa un
monto fijo en funcién de su renta presunta, determinada en la ley. Si la primera obtuviera utilidades de
$1000, deberia pagar $150. Si esa empresa se une a otra de transportes, que paga un monto fijo, y a través
de un cobro excesivo “transtiere utilidades” desde la empresa de confeccién de ropa a la de transportes, di-
gamos aumentando los precios de transferencia y las utilidades de la empresa de transporte en $400, y con-
secuentemente reduciendo las utilidades de la empresa de confeccién en $400, entonces el pago total de
impuestos caerd en $60. De esta manera, la integracion vertical de las empresas de transporte y confeccién
de ropa disminuiria el pago total de impuestos.

Otro esquema de impuestos que induce a una integracién vertical extensiva es el generado por el im-
puesto a la compra-venta. En Argentina, por ejemplo, este sistema es responsable de enormes ineficiencias
técnicas fomentadas por una excesiva integracion vertical. Considere nuevamente el caso de la produccién
de queso, que requiere leche como insumo bésico. Concretamente, supongamos que un productor de queso
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compra leche cuyo valor antes de impuesto es $100, agrega valor en $50 y vende, si no hubiera impuestos,
en $150. Con un sistema de impuesto a la compra-venta del 10%, de no estar integrado, sus compras de
leche serfan de $110, las que, al agregar su valor de $50, harian un total de $160 y, por efecto del impuesto,
llegarfa al publico a $176.

Con el sistema impositivo descrito, sin embargo, este productor podria reducir el pago total de impues-
tos integrdndose verticalmente. En efecto, si integra leche y queso, esa transaccién desaparece y, por ende,
$10 de impuestos no son pagados alli. En otros términos, el “efecto cascada” de un sistema de impuestos a
la compra-venta induce a la integracion vertical y a ocultar transacciones. Este problema, sin embargo, se
evita con el impuesto al valor agregado, que es mds eficaz pues termina con el incentivo de la integra-
cién vertical.

Costos de transaccion no triviales

Las razones que merecen mds atencién analitica no son, por cierto, las triviales, sino aquéllas vinculadas a
la necesidad de ahorrar en costos de usar el mercado. Costos como los de negociar, vigilar y obligar el cum-
plimiento de acuerdos entre las partes son fundamentales al decidir si hay que utilizar el mercado o susti-
tuirlo por una estructura de mando vertical y, como tales, son los que en definitiva determinan los limites
de la empresa.

Los argumentos desarrollados por Williamson, Klein, Crawford y Alchian respecto del origen de los
costos de transaccién apuntan exactamente a este problema. Especificamente, en un contexto en el que las
empresas maximizan beneficios, los costos de transaccion son el producto de la coexistencia de tres factores:

1. la imposibilidad de que los contratos puedan abarcar todas las contingencias futuras relevantes,
2. la especificidad a terceros de algunas inversiones, y
3. la posibilidad de que un tercero se comporte ventajosamente.

El primer factor se refiere al hecho de que es imposible que las partes de una transaccién acuerden
todas las contingencias y especifiquen exactamente los derechos y las obligaciones de cada parte para cada
posible estado de la naturaleza. Asi, cada posible contrato serd incompleto.

Note que cuanto mayor es la incertidumbre acerca de las contingencias futuras en una relacién co-
mercial, mayor es la incompletitud de los contratos, aumentando los costos de pasar por el mercado y, por
tanto, favoreciéndose la realizacion de transacciones dentro de la empresa. Asi, a mayor certidumbre las
partes podrian llegar a un acuerdo sobre las condiciones de un intercambio a través del mercado convinien-
do los derechos y obligaciones de cada una en cada posible estado futuro de la naturaleza, mientras que
con incertidumbre no es factible definir dichos posibles estados futuros de la naturaleza.

El segundo factor alude a la especificidad de los activos y al oportunismo que emerge a partir de ésta.
Para entender este concepto, considere el siguiente caso relativo al desarrollo de nuevas actividades aso-
ciadas a la exportacién, y que vinculamos con la exportaciéon de frambuesas que afecté a un incipiente
empresario. Fl proyecto requerfa arrendar un terreno en $100 millones, producir las frambuesas a un costo
de $60 millones (lo que inclufa siembra, fumigacion, riego, cosecha, etc.) y transportarlas al pafs de desti-
no. El valor pagado por las frambuesas en el lugar de destino era de $200 millones y el transporte hacia ese
lugar era proveido por un solo transportista. El costo que el inversionista cotizé por el transporte, antes de
producir las frambuesas, fue de $30 millones. Con ello, la evaluacién del proyecto le arrojé que sus utili-
dades netas serian de $10 ($200 — $100 — $60 — $30).

El problema que surgié fue que, después de cosechar y cuando el inversionista quiso concretar el trans-
porte, el transportista le comunicé que para su carga debia aplicar un fuerte incremento en el precio del
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flete. El transportista, sabiendo de la especificidad de la inversién a su transporte, previé que igualmente
el transporte serfa realizado. Fn efecto, el duefio del transporte pudo incrementar su precio no sélo hasta
$40 millones, valor que le extraerfa toda la renta al productor de frambuesas, sino que hasta casi $200 millo-
nes, puesto que, siendo su alternativa transportar frambuesas por ese medio o perder la produccién, el pro-
ductor optaria por lo primero.

Este caso, si bien parece extremo porque ejemplifica una situacion facil de resolver —bastaba un con-
trato muy simple que estableciera con antelacién el precio del transporte —, muestra la importancia de los
costos que puede provocar un contrato que no garantice los derechos y obligaciones de cada parte ante posi-
bles contingencias futuras. En la prictica, las dificultades son mayores y las contingencias mds complejas.
Ast, la posibilidad de que los contratos den cuenta del problema depende de la situacion especifica, par-
ticularmente de la institucionalidad legal del pais, del ntimero de variables que se deben considerar en
dicho contrato y de la reputacién que tengan las partes. Ello explica por qué en paises menos desarrollados
en sus sistemas juridicos, con sistemas en que los litigios se prolongan y no son previsibles, la integracién
vertical es mayor.

Asimismo, la existencia de activos especificos a la relacién hace que el grado de incertidumbre sea un
factor critico en la determinacién de si deben o no realizarse ciertas actividades dentro de la empresa don-
de, como se menciond anteriormente, a medida que mayor es esta incertidumbre, mayores son los vacios y
problemas contractuales que pueden surgir por la falta de previsién.

El tercer factor, que también se muestra en el ejemplo, se refiere a la posibilidad de que la tercera parte
se aproveche de la situacién buscando obtener ventajas para si. El ejemplo anterior ilustra la idea de opor-
tunismo, el cual tiene como elemento central el problema conocido como hold-up (“estar atado o cazado”),
que se refiere a la situacién en que un inversionista, que ya realizé una inversién que es especifica a un
segundo, queda en cierta forma atado a ella. Asi, existe una estrecha relacién entre la especificidad de
un activo y la posibilidad de que un tercero se comporte ventajosamente.

Un activo es especifico a una segunda parte cuando su valor dentro de la relacién comercial es mayor
que el valor que tendria si se le utilizara en cualquier otro uso o relacién comercial. En estas circunstan-
cias, hay espacio para que se induzcan comportamientos oportunistas para la contraparte de aquel que
posee los activos especificos, ya que la contraparte tendria incentivos para obtener para si el exceso de valor
sefialado.

En nuestro ejemplo de las frambuesas, la disposicion que tendria el exportador a pagar por el flete, una
vez realizada la inversion, es mayor a la que pudo tener antes de ella, por lo que el exportador, cuando ya
ha realizado su inversion, estd atado o cazado al transportista. Asf, la parte de la transaccién a la cual el activo
es especifico, en este caso el transportista, tiene incentivos para negociar y aprovecharse de las “cuasi-
rentas” que se generan en dicha transaccién, que corresponden a la diferencia entre lo que la otra parte re-
cibiria por realizar dicha transaccién con €l y lo que recibirfa en su siguiente mejor oportunidad.

Asimismo, note que si existe competencia en el mercado del transporte, es decir, si diferentes trans-
portistas pueden trasladar las frambuesas de nuestro exportador a un mismo precio de mercado, entonces
no se generardn cuasi-rentas y, por lo tanto, ya no serd posible que el transportista se comporte oportunista-
mente, desapareciendo los incentivos para el productor de frambuesas de integrarse verticalmente al ne-
gocio del transporte.

De lo descrito en esta seccion se deriva una conclusién mds general: cuanto més competitivo es el mer-
cado al que una empresa evalta integrarse, menos conveniente serd la integracién a dicha actividad o
mercado, puesto que serd menor el riesgo de ser sujeto de un comportamiento oportunista por parte de la
contraparte. Por ejemplo, para un distribuidor serd menos conveniente integrarse al negocio de un provee-
dor (integracién que, por ejemplo, se puede realizar a través de la produccién de marcas propias) cuanto
mds competitivo sea el mercado en que se encuentra ese proveedor, ya que en este caso un proveedor no
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podrd comportarse oportunisticamente con el distribuidor (si lo hiciese, el distribuidor acudiria donde otro
proveedor). Asimismo, para un proveedor serd menos conveniente integrarse a la actividad de distribucién
a medida que este tltimo mercado sea mds competitivo.

EL TAMANO DE LA EMPRESA

Entendida la empresa como un conjunto de procesos verticalmente integrados que, por la existencia de
costos de transaccion, no son coordinados a través del mercado sino mediante una estructura de mando,
cabe preguntarse hasta qué grado es razonable proyectar tal integracién, es decir, cudl es el limite de la
empresa que hace conveniente integrar procesos y saltarse al mercado.

La respuesta, de alguna manera, ya se ha esbozado puesto que hemos visto que el limite de la empre-
sa depende fundamentalmente de los factores que inciden en los costos de transaccién. Un pais donde el
sistema de resolucién de conflictos es expedito reduce los costos de usar el mercado y por ende reduce
el niimero de procesos verticalmente integrados o, en la terminologia de Coase, el “tamario de la empre-
sa”. Kin una industria en que las partes son mds vulnerables a la accién oportunista de una tercera, la in-
tegracion serd mayor. El ejemplo de Klein, Crawford y Alchian sobre el grado de integracién a la etapa de
imprenta que puede esperarse para industrias muy parecidas, como la de periédicos y libros, ilustra esta
respuesta. Si bien técnicamente son parecidos, el costo de un retraso en la aparicién de un diario es sus-
tancialmente mayor al costo de retraso en el caso de libros. Como el dafio ocasionado a un periédico es
mayor, es mds predecible que los periddicos estén predominantemente integrados a imprentas. Esta pre-
diccion se apoya rotundamente en la evidencia.

Otras razones, como el tamario horizontal, también determinardn el limite vertical. La integracién ver-
tical serd mds atractiva a medida que sean menores las economias de escala en los procesos de produccién
relevantes para la empresa, ya que a medida que sean mayores estas economias mds conveniente serd
canalizar la produccién de un bien o servicio en entidades especializadas fuera de la empresa que, por el
tamario de su produccién, puedan tomar ventajas de estas economias, disminuyendo los costos de pro-
duccion.

En esta direccién apunta la tendencia a la “externalizacién” de ciertos procesos, a través de la subcon-
tratacion de los servicios de inversion de los recursos de los Fondos de Pensiones con entidades financieras
especializadas, que observamos en algunos paises latinoamericanos y de Europa del Este. En la mayoria de
los paises latinoamericanos, la administracién de Fondos de Pensiones pareceria estar sujeta a importantes
economias de escala debido a que los costos de administrar un conjunto de carteras de inversién por parte
de estas entidades especializadas serian menores que los de las administradoras individuales, sobre todo para
las administradoras mds pequefias. Estas economias de escala provendrian del uso de una serie de recursos
indivisibles, como el empleo conjunto de las mismas pantallas de informacién, analistas de inversiones,
etcétera.

En igual sentido, en un periodo en que las fusiones bancarias, incluida la megabanca japonesa, han
llegado a estar diariamente en los titulares de los periddicos, sefialar que los bancos estdn reduciendo su
tamario no es contradictorio. El tamafio, concebido como el niimero de procesos verticales, es un concep-
to distinto del asociado al valor de los activos bajo control. La banca ha mostrado una tendencia a reducir
su dmbito o el niimero de proyectos verticalmente integrados, lo que puede obedecer a que los mercados
de proveedores se han hecho mds competitivos, con lo que la posibilidad de quedar atado a una tercera
parte se reduce. Por ejemplo, el incremento en el nivel de escolaridad que observan las economias lati-
noamericanas ha permitido que mds y mds personas puedan ser entrenadas rdpidamente como cajeros de
bancos. De hecho, hoy dia en varios de estos paises existen una serie de empresas que proveen a los ban-
cos el servicio de cajeros, y no se vislumbra de parte de esas empresas ninguna posibilidad de presionar a
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los bancos con cambios de condiciones, debido a que, de ocurrir esto, los bancos no tendrian problemas en
cambiarse de proveedor de este servicio. Por su parte, el hecho de que en Brasil no se aprecie este mismo
grado de evolucién en la industria bancaria no tiene que ver con el nivel de escolaridad, sino con el poder
de los sindicatos bancarios, que se resisten a perder dicho poder cuando la desintegracién vertical deja fue-
ra de sus registros a una gran cantidad de trabajadores.

También Xerox ha iniciado, a escala mundial, una oferta para hacerse cargo de procesos de manejo de
documentos, lo que ha tenido gran éxito también en la banca, ya que muchos bancos han entregado a
Xerox este manejo a pesar de que se podria pensar que esto es riesgoso por el hecho de que material muy
importante para el banco esté procesado por un operador externo. En este caso, el éxito de la estrategia
de Xerox no se debe solamente a la mayor competencia en este nivel sino, especialmente, a su reputacion.
Asi, Xerox perderia mucho si, por no cumplir un contrato, la confianza en este manejo se redujera.

Por lo anterior, el andlisis del tamafio vertical de la empresa debe distinguirse del tradicional andlisis
sobre el tamafio horizontal y ambos, del concepto mds practico de asociar tamafio con valor patrimonial
y de los activos. Los tres conceptos de tamafio no son contradictorios, pero cada uno apunta a temas di-
ferentes.

Cuando nos referimos a IBM, por ejemplo, como una empresa muy grande, lo hacemos teniendo co-
mo referente sus activos, y posiblemente su escala, es decir, el nimero y valor de las computadoras que
vende. Sin embargo, es probable que IBM sea una empresa relativamente pequefia cuando la concebimos
desde la perspectiva del ntimero de procesos que integra. En efecto, si consideramos que IBM subcontrata
un gran conjunto de procesos, incluida la fabricacién de microchips, monitores y procesadores, su grado
de integracién o tamariio vertical podrfa ser menor que el de una panaderifa de barrio, que produce pan, lo
vende ¢, incluso en algunos casos, es la duefia del molino. La relacién entre los conceptos de tamafio que
concilian estas definiciones se muestra en la figura 2.2.

Figura 2.2 Limite vertical éptimo y tamano de la empresa.

Costo de coordinacion

Costo total

CMe LP
CMe CP (I¥)

Costo de transaccion

I* 100% Q
Grado de integracion

En la parte izquierda de la figura se ilustra el limite vertical 6ptimo de la empresa para un nivel de pro-
duccion dado. Los costos de transaccién de usar el mercado caen con una mayor integracién de procesos,
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llegando a cero cuando toda la linea insumo-producto estd integrada. Los costos de coordinacién, sin
embargo, aumentan con la integracién vertical, ya que una mayor integracién aumenta la burocracia inter-
na vy los costos de monitorear a los distintos agentes dentro de la organizacién, entre otros. La suma de am-
bos se ilustra como costo total, minimizdndose éste en un nivel de integracién I*. La parte derecha de la
figura 2.2 muestra la curva de costos medios de una empresa en funcién de la cantidad que produce. Esta
curva indica el minimo costo posible de producir distintas cantidades, estando implicita la minimizacién
de la suma de los costos de transaccién y coordinacién (I*) entre el conjunto de costos de la empresa.

EL OBJETIVO DE LA EMPRESA

En la literatura econémica es central la idea de que las empresas maximizan beneficios. Sin embargo, ha
sido la literatura conceptual y empirica vinculada al drea de finanzas corporativas la que ha desarrollado los
conceptos y modelos mds relevantes en que se cuestiona el objetivo de que las empresas maximizan ben-
eficios. La evidencia empirica, ademds, muestra organizaciones cuyo objetivo es aparentemente diferente.
Eis notable la evidencia en torno a destacados empresarios asociados a ciertas empresas (por ejemplo, Ford,
Disney y Fiat) que, después de la muerte de aquéllos, vieron incrementado su valor. Esto sugiere que mien-
tras ellos administraron sus empresas, no se maximizaba el valor de éstas.

La critica al supuesto de maximizacién de beneficios se ha vuelto particularmente fuerte con la cre-
ciente separacion entre la propiedad y el control en las empresas, lo que si bien data de la Revolucién
Industrial, ha sido notable en las dltimas dos décadas. En efecto, una gran difusién de la propiedad reduce
los incentivos de los duefios de la empresa a observar lo que los subalternos realmente hacen. Cuando la
propiedad estd muy difundida, los costos de vigilar y rectificar el rumbo con frecuencia pueden llegar a ser
extremadamente altos en comparacién con los beneficios individuales del monitoreo. Ello porque la
difusién de la propiedad de la empresa hace que s6lo una proporcién de los beneficios relacionados con
la rectificacién del rumbo de la empresa llegue a quien es el responsable de tal enmienda.

Considere, por ejemplo, una accién de vigilancia que cueste $1.000 y donde, como resultado de ésta,
se espera que los ingresos de la empresa aumenten en $2.500. Tal accién se llevard a cabo individualmente
por los duefios, si hay un duefio, o a lo sumo dos duefios con igual participacién en la propiedad, pero ello
no ocurrird si hubiera mas de dos. Asi, si la empresa tiene un duefio, éste recibird $1.500 neto por la accién
de vigilancia. Con dos duefios, quien la realice recibird $250 netos, pues s6lo le llegard la mitad de los ingre-
sos adicionales, aunque incurra en todo el costo. Con mds de dos duefios, el beneficio de quien emprenda
la accién de vigilancia serd negativo.

No obstante lo anterior, a pesar de que no se puede negar la importancia empirica del cuestionamien-
to al supuesto de maximizacién de beneficios, el andlisis conceptual y empirico ha asumido que las empre-
sas maximizan beneficios. Conocer el verdadero objetivo de la empresa es un tema extraordinariamente
importante porque, dependiendo de éste, el comportamiento podra predecirse o no, lo que es un elemento
fundamental en estrategia. Reflexione en la siguiente pregunta que puede hacerse un analista o un estrate-
ga: ;qué se espera que haga una empresa, como la representada en la figura 2.3, si el precio del producto
aumenta desde P a P;? Desde luego, la respuesta es que la empresa aumentard su produccién. Lo hard
porque, al igualar su costo marginal con el precio, aumentard su produccion desde ¢ a ¢,. Esta respuesta,
sin embargo, supone que la empresa maximiza beneficios, que es lo que hace que el analista deduzca que
ella iguala precios con costo marginal.

Profundizando algo el andlisis, veamos qué ocurrird con la produccién si es que los impuestos a la pro-
piedad suben, aumentando los costos unitarios de la empresa de CME, a CME,. La respuesta depende del
objetivo de la empresa. Si ella maximiza beneficios y el precio permanece en P, se mantendrd producien-
do exactamente lo mismo, ¢, pues su costo marginal no varfa. La respuesta, sin embargo, es distinta si el
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objetivo no es maximizar beneficios. Por ejemplo, en el caso en que el objetivo de la empresa sea maxi-
mizar ventas, sujeto a no tener pérdidas, entonces el aumento de los costos fijos hard que la produccion se
reduzca desde g5 a ¢,.

Como puede apreciarse en esta simple pregunta, lo que se suponga respecto del objetivo de la empre-
sa es fundamental para deducir su comportamiento. Por ello, abunda la literatura sobre contratos y orga-
nizaciones que procura dar cuenta de si, efectivamente, desde el punto de vista prictico, podemos o no
rescatar el supuesto que sostiene que las empresas maximizan beneficios.

P
CMe2
CMg
P CMe
Po
Figura 2.3 Cambios en
q0q! q2 g3 q

el precio y objetivo de la
empresa.

La critica a la teoria de agencia

La critica al supuesto de maximizacién de beneficios de las empresas que se basa en la teorfa de agencia
surge de la separacién entre la propiedad de la empresa y su administracién. Administradores con objetivos
en cierta medida contradictorios con los de los duefios, en contextos en donde es imposible vigilarlos per-
fectamente, podran variar el objetivo de la empresa haciéndolo mds acorde con el propésito de la adminis-
tracion que con el de los duefios.

No se trata de que los objetivos de los gerentes difieran completamente de los objetivos de los duefios,
sino de que haya, en ciertas acciones, oposicién de intereses. El gerente, presumiblemente, deseard pagar
salarios mds altos, tener gastos de representacién mayores y tomar vacaciones mds prolongadas de lo que
desearfan los duefios. La definicién de la relacién de agencia propuesta por Jensen y Meckling (1976) es la
que surge de un contrato entre personas, y en el cual el principal, que tiene un objetivo determinado (por
ejemplo, el accionista que desea la maximizacion de beneficios), contrata a uno o varios agentes (por ejem-
plo, el gerente) para alcanzar ese propésito, delegando, al menos en algtn grado, el proceso de toma de
decisiones.

Un conjunto amplio de situaciones de la vida real son del tipo principal-agente. Las relaciones entre
los cotizantes o participes de las Administradoras de Fondos de Pensiones y de los Fondos Mutuos, don-
de los participes son los principales y las administradoras los agentes; aquélla entre los abogados (agentes) y
sus clientes (principales); la de las agencias de viajes (agentes) y los turistas (principales); la de los gerentes
de una empresa (agentes) y los duefios de ellas (principales), son algunas de las varias que observamos dia-
riamente.
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Una relacién de agencia se define como un contrato bajo el cual una o mds personas —el princi-
pal— contrata a otra —el agente— para que desarrolle cierta actividad en su representacién que involucra
la delegacion de alguna autoridad en la toma de decisiones en el agente. El problema de agencia se da
cuando la informacién que tiene el principal respecto del comportamiento del agente no es perfecta. En
este escenario, el principal puede ayudar a alinear el comportamiento del agente con sus objetivos a través
del monitoreo y del establecimiento de incentivos. Sin embargo, el principal incurre en costos de moni-
toreo y de crear, pagar y cumplir los contratos que entreguen una estructura de incentivos que efectiva-
mente tienda a alinear los objetivos de ambos. Como es imposible prever todas las contingencias futuras
que se dan en la relacién entre un principal y un agente, es muy probable que subsista alguna divergencia
entre los intereses de ambos que impida eliminar totalmente el problema de agencia.

En sintesis, en una relacién de agencia, al menos en principio, no es razonable esperar que la empre-
sa se comporte como maximizadora de beneficios. Los gerentes podrian no estar dispuestos a esforzarse
como lo harfan los duefios. La pregunta que surge pues es como se organiza la empresa y qué tipo de con-
tratos puede desarrollar para limitar o eliminar el problema de agencia (véase recuadro 2.2). En lo que resta
de este capitulo y el siguiente, analizaremos cémo se organiza la empresa a fin de maximizar beneficios.

Recuadro 2.2
Acreedores versus accionistas

La relacion entre accionistas y acreedores de una empresa también puede comprender caracteristicas del tipo
principal-agente. Los accionistas y los acreedores son las dos fuentes de financiamiento mas comunes de
cualquier empresa, pero hay diferencias fundamentales entre ambas. Mientras los accionistas tienen derechos
residuales sobre los flujos de los activos de la empresa, pues acceden a ellos una vez que se ha pagado a
los acreedores, los acreedores, en general, cobran una tasa de interés fija que es independiente del rendimiento
de los activos de la empresa. Sin embargo, el retorno esperado de los acreedores puede variar por la posibili-
dad de que la empresa caiga en insolvencia financiera. Lo anterior provoca un conflicto de intereses ya que, una
vez que la empresa ha adquirido deuda con los acreedores, sus accionistas pueden tener incentivos para au-
mentar el riesgo con el objetivo de maximizar su riqueza esperada, en detrimento de la riqueza esperada de los
acreedores.

Supongamos que una empresa ha contratado deuda a una tasa de interés fija, con lo que sus acreedores
tienen derechos sobre una cantidad fija predefinida de los flujos de dicha empresa. Al aumentar sélo el riesgo
de los activos —por ejemplo, por un incremento de la varianza que preserva la media de los retornos espera-
dos—, se reduce la probabilidad de que los acreedores reciban lo prometido, disminuyendo su pago esperado y,
por tanto, el valor de sus acreencias. De esta manera, los accionistas pueden expropiarle valor a los acreedores.

En otro ejemplo, considere el caso de una empresa a la que no le ha ido muy bien y evalia dos nuevos
proyectos de inversion que son mutuamente excluyentes. El valor econémico actual de los activos de la empre-
sa es de $80 y el monto de su deuda de $75, por lo que el valor econémico de las acciones es de $5. El proyec-
to 1 tiene una probabilidad del 50% de entregar un Valor Presente Neto (VPN) del O y 50% de probabilidad de
que este VPN sea de $2, por lo que el valor esperado de este proyecto sera de $1 (con lo que habria que reali-
zarlo) y el nuevo valor esperado de las acciones de la empresa sera de $6 (los $5 originales mas los $1 de este
proyecto). El valor de la deuda sigue siendo $75. El proyecto de inversion 2, por su parte, tiene un 20% de pro-
babilidad de ganar $50 y un 80% de probabilidad de perder $30, por lo que el VPN esperado de este proyecto
es negativo y, por tanto, no deberia realizarse. Si el proyecto 2 resulta en una pérdida de $30, el valor econé-
mico de las acciones sera de $0 (éstas no pueden tener un valor negativo), mientras que si al proyecto le va bien,
el valor econémico de las acciones ascendera a $55 (55 + $50). Como hay un 20% de probabilidad de que el valor
de las acciones sea de $55 y un 80% de que este valor sea de $0, el valor esperado de las acciones sera de $11
si se realiza el proyecto 2, valor que es mayor a los $6 que obtenian los accionistas si realizaban el proyecto 1. De
esta manera, las preferencias de accionistas neutrales al riesgo seran a favor del proyecto 2, distorsionando la
correcta asignacion de recursos que indicaba que el proyecto que debia ser realizado era el 1 dado que éste era
el que tenia un mayor VPN. Note que en caso de realizarse el proyecto 2, existe un 80% de probabilidades de
que el valor de la empresa sea de solo $50 ($80 — $30), lo que equivale a decir que existe un 80% de probabilidad
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de que el valor de la deuda disminuya de $75 a $50. El incentivo de los accionistas de la empresa es tomar una
apuesta. Si la gana, bien para todos; si la pierde, los mas perjudicados seran los acreedores ya que, en definitiva,
ellos pusieron casi todo el dinero para apostar, incluso sin que lo desearan.

En este caso, donde los accionistas son quienes toman las decisiones de inversion y la empresa tiene una
probabilidad importante de caer en insolvencia financiera, los accionistas desempenan el papel de agentes y
los acreedores, el de principal. Para evitar que sus agentes tomen decisiones que van en detrimento de su
riqueza, cada dia aumentan los resguardos que exigen los acreedores para financiar empresas y la participacion
que exigen en la toma de decisiones, particularmente cuando aumenta la probabilidad de caer en insolvencia.

CONTRATOS COMO UNA FORMA
DE RESOLVER EL PROBLEMA DE AGENCIA

Es posible concebir una serie de contratos para reducir o incluso resolver el problema de agencia. En el
caso del problema entre accionistas y acreedores, ilustrado en el recuadro 2.2, los acreedores pueden exigir
cldusulas en sus contratos de créditos que prohiban el endeudamiento de la empresa sobre ciertos limites.
La forma analitica de aproximarse al problema de agencia puede comprenderse como una situacién en
que un agente maximiza su utilidad, que depende de lo que le paguen (y la forma de pago) y de lo que el
principal le requiera como esfuerzo. Las acciones y el esfuerzo del agente afectan el producto y asi, en prin-
cipio, la riqueza del principal. Sin embargo, como el esfuerzo del agente no es directamente observable ni
deducible de lo que observa el principal, no puede hacerse un contrato que remunere o sea contingente al
esfuerzo.

Contrato con un agente y un principal

Como ejemplo del problema entre un agente y un principal, consideremos el caso del duefio de una finca
que vive en la ciudad y tiene al cuidado de la finca a un capataz. A mayor esfuerzo del capataz, mayor serd
la produccién que el duefio observard. Sin embargo, la produccién no depende exclusivamente del esfuer-
zo del capataz, sino también de factores incontrolables por ambos y no observables por el duefio, por ejem-
plo, que entren a robar més alld de lo que es controlable por el capataz.

Si el duefio de la finca no puede observar el esfuerzo del capataz, un contrato en que se le pague un
monto fijo a cambio de un esfuerzo determinado no es eficaz, y probablemente sea muy costoso para el
duefio. Si éste encuentra que la produccion es menor de la que esperaba, dado el esfuerzo convenido, es
posible que ello se deba a robos y no sea atribuible a pereza del capataz. Fntonces, consciente de la inca-
pacidad del duefio de atribuir un mal resultado al aprovechamiento del capataz, éste podrd esforzarse
menos y cobrar como si se hubiera esforzado lo convenido.

En la literatura de contratos bajo condiciones de agencia, Holmstrom ha sido pionero al proponer que,
en ciertas condiciones, es posible inducir a los agentes a comportarse de la misma forma en que lo harfan
si hubiese monitoreo perfecto. Una primera proposicién es que si el agente es neutral al riesgo, lo que quie-
re decir que sélo estd preocupado de su ingreso promedio y no de la variabilidad de éste, un contrato en
que el agente cargue con todo el riesgo es 6ptimo y lo inducird a realizar una cantidad 6ptima de esfuerzo.

La relacion entre los duefios de taxis y los chéferes ilustra esta proposicién. Suponga que para un in-
dividuo comin, que puede desempefiarse como chofer, también existe la posibilidad de trabajar en otra
actividad, por ejemplo operario textil, donde recibiria un pago fijo por un esfuerzo fijo y conocido. Podemos
simplificar este esfuerzo sefialando que se trata del ntimero de horas trabajadas. Como operario textil, él
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puede decidir cudnto esforzarse, pero cuanto mds esfuerzo se le exija, demandard mds pago. En caso de que
sea taxista, sin embargo, no es posible hacer un contrato que sefiale su esfuerzo u horas dedicadas, pues no
son verificables. En la figura 2.4 se representa esta situacién, con la curva V, como la combinacién de mi-
nimos pagos a los distintos niveles de esfuerzo, que lo hacen decidir ser chofer de taxi. Es decir, el duefio
del vehiculo puede ofrecerle cualquier combinacién arriba y a la izquierda de la curva V al chofer, pues
éstas le reportardn mayor utilidad que el trabajo alternativo de operario textil.

X =e+ E(@)

Xo

p*

e € Figura 2.4 Problema principal-
agente y esfuerzo 6ptimo.

El problema en la relacién duefio del taxi-chofer es que la recaudacion diaria es aleatoria, pues no
depende dnicamente del esfuerzo del chofer sino de otros factores tales como la suerte en recoger pasaje-
ros, €l nimero de taxis que trabajan ese dia en ese sector y la situacién econémica. Supongamos que la
recaudacion diaria que puede observar el duefio del taxi puede representarse como X = ¢ + a, donde e es
el esfuerzo (horas dedicadas a manejar) y a es una variable aleatoria que representa suerte (supongamos
que el valor esperado de esta variable es cero) y no es posible observarla.

Si el esfuerzo fuera plenamente observable, el contrato éptimo serfa aquel en que el chofer se esfor-
zara e* obteniendo un pago P* en la figura 2.4, donde P* es el minimo pago que el chofer aceptaria por ese
nivel de esfuerzo. Este contrato serfa éptimo para el duefio del taxi, pues en ese e* es donde se produce la
méxima diferencia entre ingreso (X) y costo (P). La recaudacién a veces serfa mayor que X y a veces me-
nor, pero en promedio seria X;,. Consecuentemente, el duefio del taxi tendrfa, en promedio, utilidades de
X, — P, que es la mayor ganancia que puede obtener incluso si le fuera posible vigilar al taxista. Sin em-
bargo, como se sefiald, el problema reside precisamente en que no es posible hacer un contrato contin-
gente a un esfuerzo que no es observable. Si el duefio del taxi le ofrece una remuneracion fija al chofer
de P* a cambio de un esfuerzo e*, el chofer lo aceptard, pero es probable que no cumpla con su parte y se
esfuerce menos que e, conducta que el principal no puede controlar. Ello porque el contrato no cumple
con una condiciéon fundamental: ser “compatible en incentivos”. En otros términos, no basta con que
el contrato sea justo ni que formalmente esté de acuerdo con los deseos de las partes. Se requiere ademads
que ambas partes estén inducidas a cumplirlo. En efecto, el contrato puede “ser justo” y apropiado para
ambos pero, dados los costos de vigilar, el agente no estard inducido a cumplirlo ya que hay otras acciones
que lo dejarfan en una situacién mejor. Concretamente, en la figura 2.4, a un pago fijo P*, aun cuando se
haya comprometido a un esfuerzo de e*, el agente estard mejor si reduce su esfuerzo, pues reduciéndolo
quedaria arriba de la curva V.
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En un contrato que cumpla la condicién de compatibilidad de incentivos, el agente se lleva todo el
riesgo. En particular, este contrato es uno en que el pago al agente es X — k, donde k es una constante.
Como el principal recibe lo que no recibe el agente (en este caso recibe k), el contrato es simplemente una
forma de alquiler del taxi. El duefio del taxi le alquila el automévil al chofer, y es éste quien decide, libre-
mente, cudnto se esforzard, soportando todo el riesgo de su actividad (en nuestro ejemplo, la suerte en
recoger pasajeros).

Volviendo a la figura 2.4, con este contrato el taxista se esforzard lo 6ptimo, esto es, e, porque el be-
neficio marginal para el agente de esforzarse una unidad mds en ese punto es 1, que es igual a la pendiente
de la linea X en la misma figura. Asi, dado cualquier valor de q, si se esfuerza una unidad adicional, el pro-
ducto adicional y su pago serd 1. El costo asociado al mayor esfuerzo estd representado por la pendiente de
la linea V, pues ése es el conjunto de puntos que representa su mejor alternativa de trabajo. Puesto que en
e* se obtiene la mdxima diferencia entre V y X, en ese punto se igualan las pendientes de ambas. Con este
contrato, el chofer decidird voluntariamente un esfuerzo de e*, que es precisamente el esfuerzo que hubiera
realizado de saber que estd completamente vigilado. En este sentido se dice que se trata de un contrato
compatible en incentivos y, ademds, eficiente. Lo interesante de esta proposicién no es sélo la relevancia
que tiene esta forma de contratos en el mundo real, sino que representa realmente una solucién eficaz.

Una segunda proposicién, también de Holmstrom, sugiere otro tipo de contratos que resuelven el pro-
blema de agencia, y puede plantearse como sigue: si el principal no es adverso al riesgo! y con alguna proba-
bilidad recibe informacién sobre el esfuerzo efectivo del agente, entonces existe un contrato mediante el
cual el principal paga como si el agente se esforzara lo convenido, a menos que detecte que el esfuerzo es
menor al convenido. En ese caso, le aplica un sancién severa, que podemos ilustrar como un pago de —co.

Esta proposicién puede ejemplificarse de la siguiente manera. Supongamos que la variable aleatoria
que afecta la produccién e impide identificar cudnto de ésta se debe a esfuerzo y cudnto a la parte aleato-
ria, no puede tomar un valor inferior a un ntimero h. Asi, la observacién directa del producto permite, even-
tualmente, deducir que el nivel de esfuerzo realizado ha sido inferior al acordado. En este caso, existe un
contrato, como el del pérrafo anterior, que induce a que el agente se esfuerce tanto como lo haria si estu-
viera perfectamente vigilado, y el principal pueda obtener tanto beneficio como si pudiera observarlo.

Un caso concreto y sencillo que indica el sentido préctico de esta proposicién lo provee la competen-
cia. Los accionistas pueden no distinguir entre factores externos y falta de esfuerzo de la gerencia, pero st
pueden disponer de un estindar a partir de los resultados de otras empresas comparables y pueden tam-
bién de alguna forma deducir cudndo el mal desempefio es atribuible a la gerencia. Asf, si los competidores
estdn obteniendo un retorno medio del 2%, v el peor de los competidores —3%, retornos inferiores a ese
—3% seguramente tendrdn que ver con un desempefio inadecuado del agente.

Recuadro 2.3

Compensacion en la practica

La difusion de la propiedad de una empresa reduce los beneficios del monitoreo directo sobre los adminis-
tradores (agentes) y por lo tanto aumenta los conflictos entre éstos y los accionistas. Esto plantea la necesidad
de establecer incentivos a la administracion, de manera que ésta trabaje con el objetivo de maximizar el valor
de las acciones. Uno de los mecanismos mas utilizados actualmente por las empresas es otorgar opciones so-
bre acciones, las que aumentan su valor en la medida en que las acciones de la empresa suban su precio. Este
tipo de compensacion atenua, pero no elimina, el problema de agencia.

Un caso paradigmatico es el que impuso Lee lacocca en su nuevo trabajo en Chrysler. Cuando Chrysler
contratd sus servicios como presidente ejecutivo, lacocca pidid un sueldo anual de USST (si, tal como lo lee).

1 El significado exacto de adverso, neutral y preferente por riesgo, se presenta en el capitulo 10 del texto.
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Sin embargo, junto con ese sueldo, su paquete de incentivos incluia opciones para comprar aproximadamente
350.000 acciones de Chrysler. Durante los siguientes anos, las acciones de Chrysler comenzaron a subir notable-
mente hasta que, 8 anos después de su llegada al maximo puesto, Lee lacocca ejercid su opcion de compra, lo
que le reporté una ganancia aproximada de US$20 millones.

Un caso mas trivial es lo que se denomina “torneos de orden de rango’, caracteristicos en las fuerzas
armadas, en el deporte y en las grandes compafiias internacionales. Para los aficionados al tenis, este ejemplo les
resultara familiar. Piensen en la final de Roland Garros entre Gustavo Kuerten y André Agassi. La final la gana
Kuerten por 7-6, 2-6, 7-6, 6-7, 7-5. Se trata de una gran final, en la que no puede decirse que Agassi haya jugado
peor que Kuerten; incluso tuvo mas puntos ganados, pero perdid. En otros términos, su productividad fue tan
alta como la de Kuerten, pero fue vencido. Las diferencias en remuneracion para cada uno no son, sin embar-
g0, nada triviales. Kuerten gana un premio en efectivo del 40% superior al de Agassi, sin hablar de la diferencia
en fama.

Los torneos de orden de rango son aquellos en los que el lugar es lo critico y no las diferencias en produc-
tividad. Las “carreras” entre subgerentes por llegar a ser gerentes tienen caracteristicas similares a las de la final
de Roland Garros. En estos casos, el esfuerzo desplegado permite conocer la productividad potencial, que si es
una variable critica para el desarrollo posterior.

Problema de agencia en equipos

Una caracteristica de las empresas es el trabajo en equipo. Alchian y Demsetz (1972) destacan a la empre-
sa como la institucién que desarrolla precisamente una estructura que facilita este trabajo. Sin embargo, el
trabajo en equipo suele estar sujeto a problemas de agencia que tienen su origen en la dificultad de iden-
tificar esfuerzos individuales al producto, por lo que nuevamente tienen cabida los contratos para solu-
cionar, o al menos mitigar, este tipo de problemas.

En este caso, a diferencia del anterior entre un agente y un principal, el problema se suscita cuando el
esfuerzo individual no puede identificarse y sélo es posible conocer el esfuerzo conjunto del equipo. En
este sentido, aun cuando el producto X, que depende del esfuerzo conjunto, pueda ser observable, los es-
fuerzos individuales no lo son. La pregunta clave es definir la regla de pago que induzca a cada agente a
esforzarse lo 6ptimo y no menos.

El problema de una regla de pago en la que se paga, por ejemplo, lo mismo a cada agente, X/n, donde
n es el ndmero de agentes, es que cada agente tendrd incentivos para esforzarse menos de lo éptimo.
Consideremos el caso en que el esfuerzo adicional de un agente se traduce en un producto adicional de 10.
Desde el punto de vista de la eficiencia econdmica, serd conveniente que cada agente realice un esfuerzo
adicional si es que el costo que le significa ese esfuerzo es inferior a 10. Supongamos que el costo adicional
es 6, por lo que ése es efectivamente el caso. Si una unidad de esfuerzo adicional pudiera identificarse con
el agente que lo realiza, se le podria atribuir a ese agente un producto adicional de 10y, por ende, un pago
de por lo menos 6, que es lo que le cuesta ese esfuerzo, y que por cierto serd el que inducirfa al agente a
esforzarse. Sin embargo, si no es posible identificar a quién correspondié ese esfuerzo y se le paga 10/n
(n > 1), entonces cada agente no estard dispuesto a esforzarse lo éptimo y el producto total serd inferior a
tal 6ptimo.

Como en el caso previo, hay propuestas de contratos que inducirfan al esfuerzo 6ptimo y se cumpli-
rian en ciertas condiciones. Este tipo de contratos podemos ejemplificarlo en el caso de trabajos encar-
gados a grupos en que los profesores estin particularmente interesados en el resultado final. Considere
el caso de una materia en un MBA? que requiere de un trabajo en grupos de tres personas. El trabajo en

2 Master in Business Administration.

www.FreeLibros.me



o
N
3

¢ 44 Parte Il. Organizacion industrial para la estrategia de las firmas

grupo consiste en recopilar y analizar casos de fusiones y adquisiciones en el mundo. El profesor desea
desarrollar el trabajo en equipo, pero también le interesa la calidad de la investigacién, no sélo porque de-
mostrard que en su curso se hacen trabajos interesantes, sino también porque le servirdin de insumo para
una conferencia mundial sobre el tema. El profesor espera que los trabajos de tres sean al menos tres veces
mejores (0 mds completos) que trabajos individuales. Digamos que el profesor desea trabajos que calificarfa
con nota individual igual o superior a 8, dentro de una escala de 1 a 10, donde tradicionalmente la apro-
bacién se da con un 6.

Consideremos puntualmente el problema que tiene cada estudiante el sibado por la noche, tres dfas
antes de la entrega del trabajo. Cada uno habrd trabajado lo razonable para que la nota supere el 6 de
aprobacion, pero la decision sobre si vale la pena esforzarse adicionalmente para alcanzar un 9 se evalda,
ademds de considerar la confianza del grupo, respecto de la opcién de ir a una fiesta. Si el profesor obser-
vara el trabajo adicional del estudiante que sacrifica la fiesta, le subirfa su nota en 3 puntos, pero como no
puede identificarlo, aumenta la nota de cada uno en 1 punto (3 en total). Si para el estudiante el sacrificio
de la fiesta es equivalente a 2 puntos, el resultado serd que con esta regla de calificacion ird a la fiesta, sa-
crificando la calidad total del trabajo.

Un contrato que puede resolver el problema es el siguiente: si la calidad del trabajo es tal que puede
ser calificado con un 8 o mds, entonces los estudiantes tendrdn cada uno esa nota. De lo contrario, repro-
bardn. Esta regla es muy dréstica, casi de “todo o nada”. Sin embargo, su virtud es que no da espacio a eva-
luar marginalmente el esfuerzo: se hace todo lo demandado o no se obtiene nada.

Esquemas algo diferentes son los que inducen al monitoreo al interior del grupo. Por ejemplo, se cali-
fica globalmente el trabajo, que demanda calificaciones individuales en una escala de 1 a 10, con un 26
(donde 26 es la suma de tres notas de 1 a 10). La forma en que los estudiantes se reparten los puntos es
asunto del grupo, el que si tiene mayor capacidad de vigilarse internamente.

Las herramientas que deben generar las empresas, particularmente en sus gerencias de recursos hu-
manos, para obtener la maxima productividad de sus equipos de trabajo son variadas. Supervisores, rotacién
de puestos, bonos de productividad y opciones sobre acciones son las formas pricticas con que las empre-
sas abordan el problema. Desde luego, el contexto determina la posibilidad de implantarlas y también su
efectividad.

SINTESIS

Analizar la naturaleza, el 4mbito y el objetivo de la empresa es importante para comprender su fun-
cionamiento y desarrollar estrategias. La vision de Coase y los estudios posteriores de Williamson en
el dmbito de la empresa son claves para comprender los fundamentos de las decisiones estratégicas
de las empresas.

Es grande el interés en el estudio del objetivo de la empresa, pues es un elemento bésico para
predecir su comportamiento. La critica al supuesto de que la empresa se comporta como si sus
gestores maximizaran su valor, es decir, la riqueza de los accionistas, es también crucial. Este su-
puesto, que es posiblemente el mds razonable de la infinita gama de supuestos que pudieran ha-
cerse respecto del objetivo de la empresa, puede cuestionarse particularmente por la existencia de
una relacién de agencia.

A pesar de que pueden existir condiciones para la existencia de contratos que disminuyan el pro-
blema de agencia, los contratos no representan el término del problema. Los contratos no siempre
pueden materializarse, tanto por la inexistencia de medios para implantarlos y ejecutarlos (esto es,
presentar evidencia ante un tercero), como por estar sujetos a condiciones que no son facilmente
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encontradas. En estos casos, el surgimiento de otros elementos, también relacionados con la estruc-
tura y organizacién de la empresa, como las instancias de gobierno corporativo, y mecanismos de
mercado, como las adquisiciones hostiles, dan quizd una respuesta mds integral al problema que nos
ocupa. Este tema, conocido como control y gobierno corporativo, y sobre el que trata el capitulo
que sigue, estd intimamente relacionado con el estudio de la naturaleza de la empresa.
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I. Discuta las siguientes afirmaciones:

1. “Como producto de la apertura comercial que han iniciado un conjunto de paises en el mundo, el
tamano de las empresas que operan en industrias del sector transable deberia caer”.

2. “Si los costos unitarios de transaccién estan relacionados con el nimero de unidades producidas, to-
das las empresas tenderan a ser muy parecidas en su patrimonio”.

3. “Si un insumo es utilizado por un solo comprador, es mas probable que dicho insumo sea producido
por una empresa integrada verticalmente, en comparacién con el caso en que el insumo es utilizado
por muchos compradores’”.

4. “La desintegracion de General Motors en su unidad de partes y piezas demuestra que los costos de
transaccién estan indisolublemente ligados a la existencia de poderes monopdlicos”.

5. Ambito:
Suponga que cuanto mas actividades incluye una empresa, mas le cuesta coordinarse. En particular,
los costos de coordinacion (CC) y de transaccion (CT) pueden representarse adecuadamente por las
funciones

CC =100 + 100n? y CT = 1000 — 400n

donde n es el numero de actividades integradas.

a) Determine el ambito de esta empresa, es decir, cuantas unidades estaran integradas, y justifique su
respuesta.
b) Si los costos de transaccion caen a cero, explique la magnitud del cambio en el ambito de la empresa.

6. Contratos:
Suponga una empresa cuyos duefos (principal) son neutrales al riesgo y desean que su administrador
(agente) realice un esfuerzo e = 2. La funcion de utilidad del agente es U = (51)°° — 0,5e%°, donde |
es el ingreso del agente y éste tiene un trabajo alternativo que le reporta una utilidad igual a 19.
Ademas, el agente tiene la posibilidad de esforzarse 1 menos que lo éptimo; la funcién de probabi-
lidad del producto de acuerdo con el esfuerzo realizado es la siguiente:

X\e 1 2

50 01 0
100 0.6 03
200 03 07

a) Enuncie el contrato optimo que evitaria el costo de agencia asociado.
b) Senale qué criticas pueden hacerse al tipo de contratos que usted sugiere como tedricamente co-
rrectos.

7. Medicion:
{Como mediria usted en la practica el grado de integracion vertical de las empresas, de modo que
cobren sentido expresiones como “la industria automotriz es altamente integrada™?

.....
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INTRODUCCION

La estructura organizacional de la empresa, asi como la forma en que se determina el control y el efecto
que esto tiene sobre la distribucién de la riqueza han dado lugar a una de las lineas de andlisis més inte-
resantes en la administraciéon moderna: el gobierno y control corporativo. Este tema, como lo sefialan
Shleifer y Vishny (1997), abarca el estudio del conjunto de mecanismos con que los proveedores de recur-
sos a la empresa —particularmente los duefios y los trabajadores— consiguen su remuneracién, incluido
el acceso a la direccién.

Cada pais ha desarrollado instituciones que permiten que ciertas formas de gobierno corporativo pre-
dominen sobre otras. Estas formas se caracterizan por el grado de concentracién de la propiedad, por el
cémo participan los inversionistas institucionales y los pequefios inversionistas en dicha propiedad y en la
administracién, por cudl es la participacién directa de financistas —como los bancos— en la direccién de
las empresas, y por cuales mecanismos de mercado —por ejemplo, las adquisiciones y la remuneracién a
gerentes— afectan el comportamiento de las empresas.

Este capitulo desarrolla dos de los principales temas sobre el control corporativo. En primer lugar, se
analiza cémo se relaciona el control corporativo con la organizacién interna de la empresa; en esta mate-
ria nos preocupa la estructura de propiedad, la existencia de diversos tipos de accionistas y los mecanismos
de los accionistas minoritarios para proteger sus intereses. Posteriormente, se desarrollan los principales ar-
gumentos que vinculan, conceptual y empiricamente, lo que se ha denominado “el mercado por el control
corporativo”, lo cual estd relacionado con los procesos de cambios de propiedad y control.

CONTROL CORPORATIVO Y NATURALEZA DE LA EMPRESA

La teorfa econdmica cldsica se concentré més en el estudio del entorno de la empresa que en el estudio de
su organizacion interna. Asi, visualizaba a la empresa como un conjunto de posibilidades de produccién,
donde, por un lado, se ingresa una determinada cantidad de insumos y, por el otro, se obtiene un produc-
to, sin preocuparse por lo que ocurriera al interior de ella. De esta manera, la teorfa cldsica no hace refe-
rencia explicita a los procedimientos mediante los cuales se toman decisiones al interior de la empresa. Esta
forma puramente tecnoldgica de ver la empresa descuidé el andlisis del dmbito interno y, en particular,
de su estructura de control.

Los desarrollos mds recientes de la teoria de la empresa destacan el andlisis del 4mbito interno, con-
siderando su organizacién jerdrquica y estructura de control. Se identifica dentro de la empresa una coali-
cién de agentes (esto es, ejecutivos, empleados y quienes aportan el capital), en la que prevalece una
jerarquia convenida de manera voluntaria. Con base en ella, se producen intercambios de recursos que
resultan favorables para todos a través de contratos, no necesariamente explicitos, donde se establecen tan-
to los derechos como las obligaciones que rigen las relaciones entre los diferentes actores. Asi, la empresa
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se concibe integrada por agentes que, si bien procuran su beneficio propio, actian concertadamente para
alcanzar el objetivo comun definido para la organizacién.

El comportamiento de los agentes —lo que incluye el comportamiento de la propia direccién, la dis-
ciplina que observan y, en general, el desempefio de la empresa— depende de la forma en que se estruc-
tura la propiedad, de cémo y quién tome las decisiones, y de los mecanismos de incentivos dentro de la
organizacién. La estructura de propiedad, que considera entre otros factores el nimero y la concentracién
de los duetios, sus relaciones y las de éstos con los ejecutivos, afecta distintas relaciones de agencia den-
tro de la empresa, destacando aquéllas entre los duefios de la empresa y sus ejecutivos, y entre los duefios
controladores y los accionistas minoritarios. Asi, cuanto mds concentrada esté la propiedad de la empresa,
mayores son los incentivos de los duefios a monitorear de cerca el desempefio de los gerentes, ya que
recibirdn como recompensa una mayor parte de los beneficios de tal monitoreo. Asimismo, cuanto mds
concentrada esté la propiedad de la empresa, es probable que se susciten mds problemas entre los accio-
nistas controladores y minoritarios, ya que los incentivos de ambos grupos pueden divergir. Por otra parte,
una mayor concentracién de la propiedad disminuye el grado de diversificacién de los duefios de la em-
presa, lo que aumenta el riesgo de éstos.

Una parte sustancial del anélisis de gobierno corporativo se basa en cémo disminuir los costos que se
originan por el problema de agencia. A estos costos se les denomina costos de agencia y se definen como la
pérdida en utilidades econémicas de la empresa debido a la mala asignacién de recursos que se puede
generar en las relaciones entre los duefios (principales) y los subordinados (agentes), fundamentalmente,
por la divergencia de intereses entre ambas partes.

Existen distintas aproximaciones al estudio del problema de agencia, pero podemos agruparlas en dos
conjuntos. En primer lugar, estd la aproximacion relativa a la estructura de las empresas, su propiedad, y
las relaciones y organizacién internas. Entre los elementos asociados a esta aproximacion se incluyen los
sistemas de incentivos y los contratos a ejecutivos, materias sucintamente tratadas en el capitulo 2. En
segundo lugar, asociadas a la forma en que opera el mercado como disciplinador, estd la aproximacién
que se asocia al mercado del control corporativo.

En lo que sigue de esta seccién se analizardn ciertas estructuras empresariales que podemos identifi-
car con la organizacién interna. En la tercera seccién, estudiaremos los elementos externos y, en particu-
lar, la aproximacion asociada al mercado por el control corporativo.

TIPOS DE GOBIERNO CORPORATIVO

Distintos tipos de organizacién, como empresas familiares, sociedades de responsabilidad limitada, socie-
dades an6nimas, empresas de propiedad de los empleados, empresas de propiedad estatal y los grupos eco-
némicos, tienen como caracteristica mds distintiva la forma de estructura de propiedad y la forma en que
ejercen el control de la gestién. Lefort y Walker (2000 a, b) y Raineri (1999) analizan estas caracteristicas
para las sociedades an6nimas en diversos pafses.

Las sociedades anénimas abiertas en Estados Unidos, por ejemplo, se distinguen por tener la propie-
dad desconcentrada, una participacién importante de accionistas minoritarios y un activo “mercado por
control corporativo”, esto es, frecuentes luchas por adquirir participaciones en empresas que permitan
definir ciertas lineas estratégicas. Ein Alemania, la propiedad estd concentrada, la participacion de los ac-
cionistas minoritarios en la toma de decisiones es limitada y los bancos participan fuertemente en la admi-
nistracién y propiedad de las empresas, mientras que los sistemas de gobierno corporativo en Japén se
ubican en un punto intermedio de estos extremos ejemplificados por Estados Unidos y Alemania.

Los paises latinoamericanos, por su parte, presentan frecuentemente estructuras de propiedad muy
concentradas. La mayoria de las sociedades anénimas abiertas en Chile pertenecen a conglomerados, que
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en general poseen una estructura piramidal y tienen controladores que poseen altos porcentajes de su
propiedad accionaria. En México también se usan los esquemas piramidales de empresas, con fuerte con-
centracién accionaria, aunque se hace un uso mds frecuente de acciones con dos clases de control. En
Brasil la propiedad también estd muy concentrada y las empresas hacen un uso intensivo de las acciones
duales con derechos de votos preferentes. Estas acciones duales representan el mecanismo mds frecuente-
mente utilizado para separar la propiedad del control.

¢Por qué, en una misma economia, coexisten distintas formas de organizacién? La respuesta es que dis-
tintas estructuras de organizacién reportan tanto costos como beneficios y, por ende, no hay una estructura
que sea definitivamente mejor a otra e independiente del entorno. Hay costos y beneficios asociados a dis-
tintas estructuras, los que tienen relacién con la distinta capacidad de monitoreo y control, con el acceso al
mercado financiero y con el grado de responsabilidad de los duefios. Asi, por ejemplo, puede esperarse que
una empresa familiar tenga mayor capacidad relativa de conciliar el objetivo de maximizacién de utilidad
del duefio con el objetivo del administrador y los empleados, porque en ellas generalmente la propiedad
estd estrechamente ligada con la administracién.

Sin embargo, hay problemas particularmente asociados a las empresas familiares, como que éstas no
tengan mecanismos de seleccién de personal y que, por su falta de practicas contables, se les dificulte el
acceso al mercado de capitales. Este intercambio (trade-off) entre un mayor control interno y una mayor
eficiencia plantea un desafio considerable en el momento de decidir qué estructura de control corporativo
darle a una empresa.

Las sociedades anénimas tradicionales (con una clase de acciones) tienen ventajas por estar abiertas a
la participacién financiera de terceros, porque la responsabilidad de los duefios queda limitada al valor
de la accién, por el desarrollo especializado de sus capacidades administrativas y por poseer una vida perpe-
tua (las acciones siguen existiendo). La alta liquidez de la inversién y el anonimato de la administracion les
permite la transferencia de la reputacién de una administracién a otra. Sin embargo, tales sociedades tienen
costos de vigilar a los administradores para alinearlos con los intereses de los duefios. Los administradores y
empleados pueden beneficiarse de la organizacién sin contribuir efectivamente a maximizar su valor cuan-
do no son detectados realizando acciones que bajen el valor de la empresa o dejan de realizar acciones
que suban dicho valor. Este problema, que por cierto estd presente en otras formas de organizacién, se
agudiza en las sociedades anénimas, donde generalmente cada accionista posee un bajo porcentaje de la
propiedad de la empresa y, por tanto, sus actividades aisladas de vigilancia a la gestién no le reportan, ne-
cesariamente, un retorno adecuado.!

Asi, existe una infinidad de combinaciones entre las organizaciones familiares y las sociedades ané-
nimas, las que representan distintas estructuras donde se combinan de forma diferente las capacidades de
monitoreo y control. Dependiendo de los “precios” relativos de los distintos factores (por ejemplo, capaci-
dad de monitoreo y control versus profesionalismo de la administracién y facilidad de acceso al mercado de
capitales), la empresa escogerd aquella mezcla de recursos de menor costo. Esta mezcla éptima de recur-
sos dard por resultado una forma eficiente de organizacién, que puede corresponder a la de una empresa
familiar, una sociedad anénima o una mezcla de ambas. Un ejemplo de esta mezcla es la de una estruc-
tura de sociedad anénima con acciones de distinta clase donde, por ejemplo, el control de la organizacién
estd bloqueado por el grupo controlador. En este caso se busca una forma de organizacién que, gozando de
las ventajas de una sociedad anénima, también obtenga las ventajas en la capacidad de monitoreo y con-
trol de una empresa familiar.

! Raineri (1999) muestra, en dos dimensiones, las opciones costo-beneficio de una forma de organizacién sobre otra: ¢l profesiona-
lismo de la gestion, y la capacidad de monitoreo y control que pueden ejercer los duefios de la organizacién.
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Otras formas de organizaciéon mezclan aspectos de empresas familiares, de sociedades anénimas tradi-
cionales y otras. En América Latina, Japon, Corea y algunos paises europeos, los grupos econémicos son
formas que mantienen algunas estructuras de control minoritario sobre las empresas que administran, pero
que generan ciertos mecanismos de control que limitan la existencia de altos costos de agencia. En gene-
ral, estas formas de conglomerados cuentan con estructuras de control de propiedad cruzada o piramidal,
donde suele separarse el control de la organizacién de la propiedad de sus flujos de caja.

ESTRUCTURAS DE CONTROL MINORITARIO

Si pensamos en una sociedad anénima tradicional, con su propiedad accionaria ampliamente distribui-
da, sin accionistas que posean un porcentaje significativo del patrimonio, entonces el control residird en
aquel grupo de directores que logren ser elegidos en la junta ordinaria de accionistas. Puede ser perfec-
tamente sostenible y deseable que este control se logre con baja participacién accionaria si existen meca-
nismos de control que eviten o limiten las acciones discrecionales de los accionistas controladores. Sin
embargo, en muchas ocasiones los mecanismos de control no existen o no se perciben. Por ello, uno de los
temas de mayor interés en materia de gobierno corporativo lo constituyen ciertas estructuras de control
que permiten disociar la relacién entre el control y la participacién accionaria. Es clara, pues, la preocu-
pacion sobre el papel de los accionistas minoritarios y, en especial, de cémo pueden ser afectados por las
acciones de los mayoritarios.

Bebchuck, Kraakman y Triantis (1999) y Raineri (1999) examinan arreglos contractuales que permiten
separar el control de una organizacién de los derechos sobre los excedentes de caja que ella genera, permi-
tiendo a un grupo de accionistas mantener e incluso cerrar el acceso al control de una empresa, aunque no
posean la mayoria de los flujos de caja asociados a los titulos emitidos por la sociedad. Estos autores identi-
fican tres formas de control minoritario: control piramidal, control cruzado y acciones de distinta clase.

Control piramidal

Bajo esta forma, se organiza piramidalmente la estructura corporativa. Por ejemplo, si un grupo de accio-
nistas controla el 50,1% de la empresa A y la empresa A controla, a su vez, el 50,1% de la empresa B,
entonces el grupo de accionistas que controla la empresa A también controlard la empresa B, aunque tenga
derecho a percibir sélo el 25,1% de los excedentes que genere la empresa B. Si esta estructura se repite n
veces, los derechos que tiene el grupo controlador sobre los excedentes de caja de la empresa n decrece-
rin exponencialmente, aunque mantendran su control. Por ejemplo, si n = 10, los derechos que tiene el
grupo sobre los excedentes de la empresa n son de aproximadamente el 0,1% v, a pesar de la baja parti-
cipacion en ésta, también ejercen su control.

Control cruzado

Una estructura de control cruzado es aquella en que la tenencia cruzada de acciones entre empresas po-
tencia y reafirma el poder del grupo controlador. Ejemplo de esto es el caso de dos empresas C y D, donde
un grupo de accionistas posee el 30,1% de la empresa C, y la empresa D posee el 20% de la empresa C.
Ademds, el mismo grupo de accionistas posee el 30,1% de la empresa D y la empresa C posee el 20% de
la empresa D. Entonces, el grupo de accionistas controlard tanto a las empresas C y D, pero s6lo con dere-
chos sobre los excedentes totales de cada sociedad equivalentes al 36,1%, esto es, el 30,1% de los excedentes
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propios de la empresa (que equivale a su propiedad accionaria en esa empresa) mds el 6,02% de los exce-
dentes que obtiene la empresa por sus inversiones en la otra empresa.

Acciones de distinta clase

Una estructura de control minoritario sustentada en acciones de distinta clase resulta la forma mds simple
y transparente de crear una estructura de control minoritario, debido a que permite separar directamente
los derechos sobre los excedentes de los derechos sobre el control de la organizacién.

Las estructuras de control minoritario que se sustentan en la existencia de acciones de distinta clase
son un hecho difundido internacionalmente. Alemania, Estados Unidos, Francia, Inglaterra, Japén y Sui-
za son paises donde sus bolsas de valores listan empresas con distintas clases de acciones. De acuerdo con
Mayer (1999), el origen de estas estructuras de control minoritario se remonta a Europa por lo menos al
siglo pasado, cuando la falta de desarrollo del mercado financiero llevé a los empresarios a buscar formas
alternativas para financiar el desarrollo de sus empresas sin perder su control. Asi, con la creacién de distin-
tas clases de acciones, los empresarios pudieron atraer recursos sin tener que transferir el control de sus
empresas. kn Fstados Unidos existen muchas empresas con acciones de distinta clase, incluidas A. C.
Nielsen, Addison-Wesley Publishing Com., Cerberonics, Inc., Dow Jones & Company, Inc., Ford Motor
Company, John Willey & Sons, Inc. y The New York Times Company, Inc.

En el caso de Ford Motor Company, hay dos series de acciones. Las acciones con mayor capacidad de
voto son controladas por descendientes del fundador de la empresa y nunca han sido negociadas en la bolsa
de valores. Mediante estas acciones, que representan un 15% de la propiedad de la empresa, la familia Ford
controla un 40% de los votos. En Suecia, el ejemplo mds evidente es el del grupo Wallenberg, que contro-
la compaiifas cuyas acciones representan cerca del 40% de las empresas listadas en la Bolsa de Valores de
Estocolmo. En la compafiia principal del conglomerado, miembros de la familia Wallenberg controlan
cerca del 40% de los votos pero tienen derechos s6lo por un 20% de los excedentes generados. También,
a través de mecanismos de control minoritario, el mismo grupo, con menos del 7% de las acciones de
Electrolux, controla un 95% de los votos, y en Ericsson Telefon, con menos del 4% de las acciones, contro-
la €l 40% de los votos. Por otra parte, desde 1995, en Sudafrica la Bolsa de Valores de Johannesburgo per-
mitié negociar acciones de distinta serie, donde las estructuras de control minoritario implicitas en ellas es-
tdn siendo cada vez mds populares.

ESTRUCTURA DE PROPIEDAD:
FACTOR CLAVE DEL GOBIERNO CORPORATIVO

Como la difusién de la propiedad, caracteristica de las empresas modernas, hace que no sea conveniente
que el control sobre los ejecutivos lo realice cada accionista individual, dicho control se efectia por medio
de mecanismos especialmente elaborados para ello. Asi, el costo del control para un accionista minoritario
puede ser relativamente alto pero, con su voto, al elegir a quienes deben velar por el interés de todos los
accionistas, conseguird que sus intereses sean salvaguardados.

La visién anterior, sin embargo, es de alguna manera idealista. Los directores de empresas, si bien no
pueden ser representantes s6lo de algunos accionistas, en la prictica tienen una visién de la empresa mds
cercana a la de aquellos accionistas que los eligen. Por tanto, no es sorprendente la fuerte competencia
que existe entre los accionistas por lograr un conjunto de directores afines y, de esa forma, obtener lo que
se denomina el control de la empresa. En efecto, ello da cuenta de la verdadera lucha por el control de las
empresas y de la existencia de un valor por ejercer dicho control.
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En términos mds concretos, el valor del control de una empresa puede provenir de, por lo menos, tres
categorias de razones. La primera: el control puede ser valioso porque con él pueden privilegiarse visio-
nes de como se aumenta la riqueza de la empresa y de sus duefios. Las visiones de c6mo administrar me-
jor una empresa son diversas y el derecho a hacer prevalecer la propia es una motivacion usual detrds de la
valoracion del control. La segunda razén estd relacionada con las sinergias, ya sea operacionales, de admi-
nistracién o financieras, que pueden llevar a que el control de una empresa y su relacién con otras contro-
ladas por los mismos accionistas tenga un mayor valor en manos del grupo que efectivamente sea capaz
de obtener las mayores sinergias. La tercera razén estd asociada con la eventual posibilidad de que los
accionistas controladores expropien parte de la riqueza de los accionistas minoritarios, por ejemplo, a tra-
vés de mayores sueldos, o de menores precios de transferencia de insumos o productos hacia empresas
relacionadas con ellos.

La concentracién en la propiedad de las empresas entre paises varfa enormemente. Los dos, tres, cinco
o diez mayores accionistas mantienen en ciertos casos una proporcién significativa de las acciones de la
empresa, mientras que los otros accionistas, en su conjunto, no pueden elegir siquiera a un director. Como
se ha sefalado, el control corporativo no tiene que ver necesariamente con acceder a posibilidades injus-
tas de actuacion, por ejemplo, para favorecer a los accionistas controladores en detrimento de los no con-
troladores, pues el control de una empresa no siempre faculta a los controladores a implementar politicas
que vayan en contra de los accionistas no controladores. Fn la prictica, tampoco se descarta que existan
desventajas para los accionistas que posean acciones en sociedades con una baja concentracién de la
propiedad por los costos de agencia, es decir, por el peligro de que quienes ejercen el control realicen acti-
vidades que los beneficien directamente, pero perjudiquen a los accionistas minoritarios y atenten contra
la rentabilidad de la empresa. Incluso, como se analizé en el capitulo 2, ello ha llevado a algunos analistas
a sostener que la propiedad difundida atentarfa en contra de la maximizacién de ganancias por parte de
las empresas. Es mds, la legislacién de la mayoria de los paises resguarda los derechos de los accionistas no
controladores, y tales resguardos son particularmente bien vigilados cuando los socios no controladores
tienen porcentajes altos de propiedad en la empresa.

Sin embargo, como puede suponerse por la coexistencia de empresas con distintos grados de concen-
tracion de la propiedad, la atomizacién de dicha propiedad sugiere la existencia de ganancias. De otra ma-
nera, jpor qué habria empresas con baja concentracién de la propiedad? Si fuera sistemdtico que la mayor
concentracion de la propiedad aumenta el valor de la empresa, entonces habria ganancias para quienes con-
centraron la propiedad, y esa tendencia no se aprecia. Asi, aun cuando la difusién de la propiedad implica
un costo potencial de agencia, ésta permite, por ejemplo, una mayor diversificacién del riesgo para sus ac-
cionistas, y por lo tanto, un eventual menor costo asociado al financiamiento. En consecuencia, el hecho
de que exista difusién de la propiedad no significa que las empresas no maximicen ganancias.

Lo anterior sugiere que los fundamentos de una teorfa de la estructura de propiedad son en parte los
mismos que los de la teorfa de agencia. Para ilustrar este punto, volvamos al ejemplo que vincula costos de
agencia y concentracién de la propiedad. Una empresa que opera en un mercado es administrada por un
equipo de gerentes a quienes se les puede inducir a que realicen ciertas acciones a un costo de $50 para
cada propietario. De realizar tales acciones, los ahorros que se obtendrfan en total serdn de $130. Los bene-
ficios privados de la vigilancia directa, pero descoordinada de los propietarios, no justifican el esfuerzo de
vigilancia si hay tres o mds propietarios con igual participacién. Es asi como, en caso de que haya tres pro-
pietarios con igual participacion, el beneficio bruto individual de la vigilancia serd de $43,3, por lo que la
vigilancia no se inducird.

De este ejemplo se deduce que, dados los costos de vigilar, habrd incentivos para que la propiedad se
concentre en dos personas. Generalmente, los costos de vigilar deberian moverse en la misma direccién
que la concentracién de la propiedad. Sin embargo, también existen otros mecanismos y contextos que
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hacen menos costoso el control a los agentes. Con ello, los requerimientos de concentracién de la pro-
piedad serdn menores en la medida en que haya modos que faciliten la vigilancia directa de los gerentes.

Como muchas empresas modernas no son altamente concentradas en la propiedad, ello sugiere que
por una parte disponen de medios para reducir los costos de agencia, por ejemplo, coordinando el mo-
nitoreo de los gerentes a través de sus directorios, o simplemente asumen dicho costo. En cualquier caso,
cuando se observa una estructura de propiedad difundida y que de alguna manera asume el costo de agen-
cia, ello sugiere que se reducen otros costos, distintos de los costos de agencia. Entre los costos que se
reducen con mds claridad, y donde hay mayor evidencia en la literatura de su impacto real, se encuentran
los siguientes:”

Tamano patrimonial eficiente de la empresa

A mayor tamafio eficiente de la empresa, mayores serdn los recursos de capital necesarios para adquirir una
fraccion de su propiedad vy, por lo tanto, mayor serd el valor de mercado de tal fracciéon de propiedad. Fl
mayor precio de una fraccién de la empresa puede reducir el grado de concentracién de la propiedad de-
bido a que cada inversionista requerird aportar mds de su riqueza para tener una fraccién dada de la pro-
piedad, con lo que el riesgo particular o diversificable de su inversién aumenta. Asi, los accionistas estarfan
dispuestos a comprar acciones adicionales sélo a un menor precio, de manera que les compense el mayor
riesgo asumido. Esto explica quizd por qué un gasoducto o una empresa telefénica local suelen tener
varios duefios, mientras que una hilanderfa tiene muy pocos.

Control potencial, riesgo especifico y competencia

El control potencial estd relacionado con la posibilidad de vigilar eficientemente por medio de métodos
distintos de los de la vigilancia directa. Un ejemplo de esto es la comparacién de la ganancia de la em-
presa con la ganancia promedio de la industria. Sin embargo, existen factores en el entorno de la empre-
sa que pueden actuar de manera “perversa” en el control potencial. Uno de particular importancia es la
incertidumbre especifica de la empresa (riesgo diversificable), que dificulta la distincién entre los errores
cometidos por los administradores (su incompetencia) y los malos resultados asociados a problemas del
entorno. Asi, cuando las empresas efectian transacciones en mercados caracterizados por precios y tecno-
logias estables, o estrechamente relacionados con los resultados del resto de la economia o competidores,
el desempefio de los agentes puede ser vigilado (o deducido) a menor costo y, por ende, se requiere de una
menor concentracion de la propiedad. De esta manera, un menor riesgo diversificable o especifico (res-
pecto del riesgo total) y un mayor grado de competencia facilitan el control, sin que tenga que recurrirse
a una alta concentracién de la propiedad.

Regulacion

La regulacién generalmente reduce las opciones de los administradores de las empresas para aprovechar la
falta de vigilancia por parte de los duefios. Un caso trivial es cuando la regulacién se realiza con el propési-
to de proteger a los accionistas minoritarios. Sin embargo, también se reducen las opciones de abuso de los

2 Véase, por ejemplo, Demsetz (1983), Demsetz y Lehn (1985), y trabajos posteriores como el de Bergstrom y Rydquist (1990),
Gerson y Barrs (1991), Prowse (1992), y Paredes y Flor (1993).
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administradores en el caso de la mayoria de las regulaciones y, en particular, en la regulacién a los mono-
polios naturales (véase el capitulo 21). Por ejemplo, en el caso de la regulacién tarifaria, ésta deberfa con-
siderar los costos de una empresa eficiente, y no los costos efectivos, lo cual obliga al regulador a controlar
la existencia de gastos “superfluos”, es decir, aquellos que sobrepasan los necesarios para una buena ope-
racion. La consecuencia es que esta regulacion reduce el esfuerzo de vigilar directamente que tendrian que
desplegar los duefios para lograr el control de los gastos sefialados. En tal sentido, la regulacién puede
entenderse como un subsidio a la vigilancia, ya que induce una disciplina determinada sobre los agentes y
con ello favorece los intereses de los duefios.

Existe evidencia de diversa indole sobre la teorfa de la estructura de la propiedad. La teorfa y el mo-
delo, planteados originalmente por Demsetz y Lehn (1985), han sido aplicados a distintos paises como
Estados Unidos, Suecia, Sudéfrica y Chile. En todos ellos, los resultados apoyan la hipétesis segtin la cual
la estructura de la propiedad varia de manera compatible con los beneficios y costos de su difusién antes
mencionados y, por tanto, con la maximizacién de la utilidad de los accionistas. El tamafio es la variable
mds importante en la determinacién de la estructura de propiedad. Las variables de “riesgo especifico” y
“regulacion” también contribuyen a explicarla. Ademds, estos resultados ponen en duda ideas que sugie-
ren, por ejemplo, que el comportamiento de las empresas en paises de menor desarrollo podria ser muy
distinto a su comportamiento en paises mds desarrollados. También cuestionan la conveniencia de difundir
la propiedad de las empresas por la via de politicas gubernamentales, pues, de existir una estructura 6pti-
ma de difusién de la propiedad distinta, ésta se retomaria en un plazo breve. Asimismo, se infiere de los
resultados que existe espacio para que los inversionistas institucionales tengan derecho a participar en las
decisiones de las empresas, a nombre de accionistas pequefios.

En el caso de Chile, la estimacién de este modelo se ilustra en la tabla 3.1. Los coeficientes asociados
a las distintas variables tienen los signos esperados y, en general, alta significancia estadistica. Un coefi-
ciente positivo para una variable indica que esa variable afecta en forma directamente proporcional el gra-
do de concentracién de la propiedad, mientras que un coeficiente negativo significa que a mayor valor de
esa variable, menor serd la concentracién de la propiedad de las empresas. Asimismo, el valor entre parén-
tesis debajo de cada variable indica el valor del test t asociado a dicha variable. A mayor valor absoluto del
test ¢ de una variable, mayor su grado de significancia estadistica. En general, un test ¢ de valor absoluto
superior a 1.6—1.7 es indicativo de que esa variable tiene una significancia estadistica importante en la ex-
plicacién del modelo. N, por su parte, sefiala el nimero de empresas consideradas en el andlisis.

En primer término, y como lo muestra el signo negativo asociado a la variable tamafio, a mayor ta-
mafio de las empresas, la concentracién de la propiedad para los distintos afios considerados resulta ser sis-
temdticamente menor. Asimismo, el valor reportado por el test t de la variable tamafio muestra una alta
significancia estadistica en casi todos los afios analizados, lo que indica que el resultado anterior se obtiene
con un alto nivel de confianza.

También, como era de esperarse, la proporcién de riesgo especifico o diversificable en el riesgo total
aumenta la concentracién de la propiedad. Como el riesgo especifico reduce la posibilidad de sustituir vi-
gilancia directa a los gerentes por una vigilancia indirecta a través de la observacion de la situacién del resto
de la industria, no es extrafio que se incremente la concentracién de la propiedad a medida que sea mayor
este riesgo. También la variable regulacién, que es binaria (1 para las industrias sujetas a regulacién de pre-
cios y 0 para las que no lo estdn), ayuda a explicar en casi todos los afios el grado de concentracién de la
propiedad, aunque la significancia estadistica del pardmetro es pequefia. Como ya se menciond, a las em-
presas en industrias reguladas se les vigila y controla que no tengan costos mayores a los razonables; el re-
gulador se convierte asi en sustituto de un vigilante directo.

Sin embargo, el debate estd lejos de estar cerrado. Mork y otros tedricos (1988) encuentran una rela-
cién significativa entre la concentracién de propiedad (medida como la fraccién de la propiedad en manos
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de los miembros del directorio) y el valor de mercado de la empresa.> Un resultado similar obtienen
McConnell y Servaes (1990), quienes utilizan una especificacién no lineal del modelo. Andlogamente, Xu
y Wang (1997) y Anderson y Reeb (2003) encuentran una relacién positiva y significativa entre la concen-
tracion de la propiedad y el desempefio en China.

Tabla 3.1 Estructura de propiedad en empresas chilenas (variable dependiente: concentracion
de los cinco mayores accionistas)?

Ano Constante | Tamano Riesgo Regulacion Grupo R? F N
especifico ajustado
1980 0,466 —2,74 0,447 —0,05 0,045 0,2 2,50 44
(6,24) (—140) (1,66) (—0,34) (0,88)
(1,88)°
1985 0,472 —1,069 4,44 0,225 0,101 0,31 7,05 55
(6,26) (—441) (1,60) (210) (193)
(2,88)°
1987 0,484 —462,5 0,457 —0n5 0,08 0,25 6,33 64
(5,78) (—2,40) (1,54) (—099) (196)
(2,87)P
1990 0,582 —250,7 0,526 —0,202 —0,033 0,29 8,24 71
(833) (—2,88) (2.21) (=21 | (—0,68)
(—0,35)°

FUENTE: Paredes y Flor (1993).
2 Test t entre paréntesis.
b Test t corregido por subestimacién de concentracién por grupos.

Un aspecto que no se ha sefialado en la tabla 3.1, pero de la mayor trascendencia en la relacién entre
concentracién de la propiedad y la forma en que ésta puede alterar el control corporativo, es la existencia
de inversionistas institucionales, quienes ayudan a representar a accionistas muy dispersos. Ellos pueden
hacer compatible una alta dispersién de la propiedad con un control adecuado. La experiencia reciente
en la mayor parte de los pafses latinoamericanos, en donde ha habido una irrupcién de inversionistas ins-
titucionales, se ilustra en el recuadro 3.1.

Por dltimo, ademads de las variables descritas, y que constituyen el conjunto de variables que tradicio-
nalmente se incluyen como determinantes de la concentracién de la propiedad, se ha estimado el efecto
que, sobre la concentracién de la propiedad, podria ejercer la existencia de grupos econémicos, institucién
a la que nos referiremos en la préxima seccién. Se encuentra que la estructura de propiedad de las empresas

3 Sus resultados sugieren que, a bajos niveles de concentracién de la propiedad, un aumento en ésta alinea los intereses de los
controladores con los de los demds accionistas, incrementando el valor de la empresa. Cuando aumenta la concentracién, esto

deja de ser valido, porque los accionistas controladores alcanzan suficiente poder de voto o influencia para afianzar su posicién,
quedando menos sujetos a la disciplina del mercado y reduciéndose consecuentemente el valor de la empresa. A niveles muy altos
de concentracién, los incentivos a este tltimo tipo de comportamiento ya no aumentan, mientras que si lo hacen los que llevan a la
alineacion de intereses, por lo que el valor de la empresa vuelve a aumentar.
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Recuadro 3.1
Reforma a los sistemas de pensiones y gobierno corporativo

En 1981 se cred en Chile un nuevo sistema de pensiones, basado en la administracion privada de los fondos in-
dividualmente capitalizados por los trabajadores. En la década de los noventa, otros paises latinoamericanos,
como la Argentina, Bolivia, Colombia, El Salvador, México, Nicaragua, Perd y Uruguay, iniciaron el funcionamien-
to de sus propios sistemas privados de pensiones. Una caracteristica comun es que la administracion de los
recursos previsionales es realizada por instituciones privadas que invierten los recursos de los cotizantes en
diferentes activos financieros, por ejemplo, acciones e instrumentos de deuda de empresas.

La aparicidon de estos grandes inversionistas institucionales ha provocado cambios en los gobiernos cor-
porativos en varios de los paises antes mencionados. Iglesias (1999), para el caso de Chile, destaca que la ad-
ministracion privada de pensiones ha traido efectos positivos para el gobierno corporativo por los siguientes
factores: a) el nimero de miembros del directorio que son independientes de los controladores ha aumentado;
b) los costos de monitoreo de la administracion han disminuido como consecuencia de la mejor y mayor infor-
macion que deben entregar las empresas para que sus titulos publicos (acciones y bonos) puedan ser adquiridos
por los Fondos de Pensiones; ¢) las empresas en las que invierten los Fondos de Pensiones estan bajo una cons-
tante vigilancia, y d) la proteccion a los tenedores de bonos y otros instrumentos también ha mejorado, ya que
ellos también son sujetos de inversion por parte de estos fondos.

Asi, la existencia de importantes inversionistas institucionales, como los Fondos de Pensiones, deberia
mejorar los gobiernos corporativos, particularmente en paises que no han contado con buenos esquemas de
regulacion, como es el caso de la gran mayoria de los paises latinoamericanos.

que pertenecen a grupos econémicos es relativamente mds concentrada. Esta evidencia sugiere que los
grupos observarfan un patrén de maximizacién de ganancias que no es el mismo al de las empresas inde-
pendientes. Concretamente, las empresas pertenecientes a grupos no maximizan ganancias individual-
mente, sino en el conjunto, lo que torna menos conveniente la coexistencia de accionistas controladores y
minoritarios. Con ello, la estructura de las empresas de grupos tiende a la concentracién.

El caso de los grupos econémicos

Uno de los fenémenos organizacionales mds interesantes en Latinoamérica son los grupos econémicos.
Hacia 1978, Leff resalt6 los rasgos que caracterizaban a los grupos latinoamericanos. Estas peculiaridades
eran, en primer lugar, la conglomeracién productiva, es decir, el control de una serie de empresas sin rela-
cién clara en la cadena insumo-producto (por ejemplo, duefios de sidertirgicas, bancos y textiles a la vez).
Una segunda caracteristica era que, a pesar del gran tamarfio de esas empresas, existia una organizacién de
tipo familiar, o sea, la propiedad y el control eran ejercidos por miembros de una o pocas familias ligadas. La
tercera caracteristica era la integracion al sector financiero. Estos rasgos se aprecian atin en algunos grupos
argentinos, brasilefios, colombianos, chilenos y mexicanos. Sin embargo, podria esperarse que el desarrollo
del comercio internacional, las reformas estructurales fomentadas por la globalizacién y la apertura de los
mercados financieros motivaran que la fisonomia de los grupos econémicos de hoy sea muy distinta de lo que
pudo apreciarse en los setenta y los ochenta. Asi, la hipétesis mds plausible, explorada por Paredes y Sanchez
(1996), es que la estructura de los grupos econémicos respondié en su tiempo a los incentivos econémicos
de la regién, y que al cambiar las instituciones que dieron lugar a esos incentivos, esa estructura organiza-
cional es hoy menos ttil y ha variado.

Por ejemplo, la integracién financiera de distintas empresas dentro de un grupo pudo ser inducida por
la regulacion de tasas de interés. Asi, la integraciéon habria permitido —a través del desarrollo de mercados
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internos dentro de cada grupo— que las empresas deficitarias superaran su falta de financiamiento inte-
grdandose directamente a la banca, que la favoreceria en la asignacion del escaso crédito disponible. Ello,
en el contexto actual, donde los mercados financieros latinoamericanos han ido aumentando su profun-
didad, ya no tiene igual valor debido a que el financiamiento via el mercado interno se ha sustituido, al
menos en parte, por financiamiento proveniente de agentes externos a la empresa, como tenedores de bo-
nos, nuevos accionistas y bancos de propiedad de terceros. Sin embargo, en paises donde el desarrollo de
los mercados financieros ha sido menor, los grupos econémicos de propiedad y administracién eminente-
mente familiar han seguido siendo la forma predominante de organizacién empresarial.

Por su parte, la estructura familiar de las empresas tiene mayor importancia en contextos en donde los
contratos explicitos no son ficilmente sancionables por el sistema juridico formal. Las relaciones familiares
y entre grupos afines proveen mecanismos que permiten sancionar, aunque no juridicamente, pero si moral
y econdémicamente, a quienes no cumplan sus compromisos. Finalmente, la conglomeracién productiva,
cuando no provee economias de escala ni economias asociadas a la reduccién de costos de transaccion,
puede asociarse a las necesidades de tamaiio critico para disponer de grupos cohesionados y calificados que
aprovechen su capacidad en departamentos de planificacién y desarrollo, donde es posible que sus habili-
dades le sirvan a un conjunto de diversos sectores.

La hipétesis que compite con esta “visién empresarial de los grupos econémicos” es que dichos grupos
se forman y fortalecen para generar una estructura y una red de influencias que les permita acceder al poder
politico, y de este modo potenciar su capacidad y accionar econémico. Aunque las implicaciones politicas
difieren diametralmente dependiendo de qué hipétesis sea la correcta, ambas son, en principio, igualmen-
te razonables, por lo que se debe recurrir al juez mds objetivo: la evidencia empirica.

Paredes y Sdnchez (1996) sugieren tres piezas de evidencia que, en términos generales, son més con-
sistentes con la hipétesis empresarial. En primer lugar, la evolucién de distintos grupos latinoamericanos,
que hoy tienen los horizontes més abiertos, muestra que los afios noventa han marcado una pauta hacia la
focalizacién en actividades bdsicas. Por ejemplo, el grupo Bunge, uno de los principales de Argentina, parte
de molinos a comienzos del siglo XX, tiende a la diversificacién interna en las mds variadas dreas, incluidas
agroindustria, quimicos y textil, pero a mediados de los noventa, cuando inicia su incursién internacional,
lo hace en el drea de molinos. El grupo Bozano Simonsen, en Brasil, inicié sus actividades en la banca, y
en 1972 tendi6 a la diversificacién productiva con la compra de la Siderdrgica Hime, la que profundizé a
comienzos de la década de los ochenta. Sin embargo, en 1997, el grupo integra al Banco Meridional, vol-
viendo a focalizar su accionar en el drea financiera.

Una segunda pieza de evidencia es la creciente importancia de empresas menos conglomeradas res-
pecto de aquellas conglomeradas. Los principales grupos en Chile tres décadas atrds, Cruzat y Vial, mostra-
ban un indice de conglomerizacién muy superior al mostrado por los principales grupos del 2000 (Angelini
y Matte) y también muy superior al de empresas mds nuevas que no posefan la caracteristica conglome-
racién que si tenfan sus predecesores (por ejemplo, CAP y Enersis). De hecho, el “grupo empresarial” mds
dindmico en Chile de la tltima década fue Enersis, que tiene pocas inversiones fuera del sector eléctrico y
ha basado su crecimiento en inversiones de generacion y distribucién eléctrica en Brasil, Argentina y Pera.

La tercera pieza de evidencia es francamente contradictoria con la idea de que los grupos econémicos
tienen ventajas en la influencia sobre el poder politico. Si ello fuera asi, habria una tendencia a la perpe-
tuacion de los grupos econémicos en el tiempo. La evidencia derivada de la historia de distintos grupos en
Latinoamérica no es consistente con la perpetuacién. Un conjunto de grupos en Latinoamérica, si bien
pueden mostrar algin origen histérico, son relativamente nuevos. Esto no sélo se aprecia en los grupos
existentes, como el grupo Alfa en México y Corpbanca en Chile, sino en la desaparicién de muchos gru-
pos que en los setenta y los ochenta fueron importantes, lo que serfa una muestra de que éstas son insti-
tuciones configuradas para superar los problemas de su época y que, en el mundo globalizado, han ido
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cambiando su fisonomfa. En particular, hoy los grupos estin hechos para competir y, cada vez mds, para
apoyar las inversiones fuera de su lugar de origen.

La particularidad de los grupos econémicos se evidencia también con el hecho que, contrario a la evi-
dencia que existe para paises como Estados Unidos —donde se ha cuestionado el valor de un conglome-
rado de empresas diversificado—, Paredes y Sdnchez (1996), Khanan y Palepu (1999) y Tarzijan (1999 y
2000) sostienen que, en muchos paises en vias de desarrollo, el valor de un conglomerado de empresas
diversificado se explica por su capacidad para remplazar a aquellas instituciones inexistentes que son el
soporte de los mercados de capital, trabajo y de bienes y servicios. Sin embargo, no existe un consenso en
la literatura sobre el efecto que tiene sobre el desempefio el hecho de que una empresa pertenezca o no a
un grupo econémico (véase recuadro 3.2).*

Recuadro 3.2
Los grupos economicos y su propia organizacion

Silva y otros autores (2004) analizan, para una muestra de empresas chilenas vinculadas a los grupos econémi-
cos, distintas formas de estructura corporativa que se dan en su interior. Destacan que cuando se consideran las
interacciones entre la concentracion de propiedad-control (representada por la concentracion de derechos
econdémicos y politicos) y los vinculos sociales familiares (representados por vinculos familiares y por el entre-
cruzamiento de directores), los diferentes resultados reportados en la literatura pueden entenderse mejor.
Concluyen que los vinculos familiares y el entrecruzamiento de directores pueden contribuir significativamente
al desempeno, en forma positiva o negativa, dependiendo de la estructura de propiedad-control. Mas precisa-
mente, no se debe analizar en forma aislada la concentracion de los derechos econémicos, porque los derechos
politicos y los vinculos sociales también actian con ella y cambian su impacto sobre el desempeno.

Las tres conclusiones mas relevantes son, en primer lugar, que un aumento en la concentracion de los dere-
chos econémicos puede mejorar o no el desempeno. Para la muestra usada, si la concentracion se encuentra en
el rango de 21 al 76%, el desempeno disminuye cuando aumenta la concentracion. En segundo lugar, un aumen-
to en los vinculos sociales puede llevar o no a un aumento en el desempeno. Esto depende de los derechos
politicos. Cuando los derechos politicos son bajos, el aumento de los vinculos familiares mejora el desempeno.
Esto se explica tal vez por la mayor coordinacion alcanzada (que crea valor) junto a un mayor control ejercido
por otros accionistas (que reduce el riesgo de expropiacion), con lo cual el efecto neto de las ventajas de una
mejor coordinacion, contrarrestada parcialmente por un mayor riesgo de expropiacion, resulta positivo.

Ademas, un aumento en los derechos econémicos acrecienta el impacto positivo que los vinculos sociales
tienen sobre el desempeno. La interpretacion que aportan es que el aumento de la concentracion de derechos
econémicos disminuye el incentivo a expropiar a los minoritarios, porque los accionistas controladores incurren
en una proporcion mayor del costo de expropiacion. Por otra parte, cuando los derechos politicos son altos, un
incremento en los vinculos sociales afecta negativamente el desempeno, porque la probabilidad de expropia-
cion es mayor.

Por dltimo, senalan que hay una gran diferencia en la forma en que los vinculos sociales influyen sobre el
desempeno. Los vinculos familiares tienen un impacto positivo en la gran mayoria de las empresas de la mues-
tra (76%), mientras que con el entrecruzamiento de directores ocurre lo contrario, sélo en el 26% de los casos
mejora el desempeno. Estos resultados proporcionan un respaldo empirico a la hipdtesis de que los vincu-
los familiares aumentan el desempeno de las empresas afiliadas a un grupo econémico, por razones como ma-
yor coordinacion, mejores comunicaciones y relaciones de confianza. La conclusion es algo diferente en el caso
del entrecruzamiento de directores porque, aunque también mejora el desempeno por razones similares, esto
ocurre en un porcentaje mucho mas bajo de empresas.

+Khanan y Palepu (2000b) y Silva et al. (2004)) no encuentran un efecto significativo sobre el desempefio de la afiliacién de una
empresa a un grupo econémico.
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TOMAS Y VALOR DEL CONTROL

Los resguardos explicitos para evitar el aprovechamiento de los controladores pueden ser insuficientes para
resguardar a los accionistas no controladores y para un desempefio eficiente de la empresa. No obstante,
hay mecanismos de mercado que ayudan a aminorar este problema. Por ejemplo, no serd posible mante-
ner una deficiente seleccion de proyectos por parte de la organizacién en el largo plazo sin que exista una
penalizacion del mercado financiero, de capitales y de los propios accionistas de la empresa. En este senti-
do, la reputacién que goza el grupo controlador de desarrollar practicas sanas de gestién es esencial para
establecer y mantener una estructura de control minoritaria y, al mismo tiempo, garantizar el acceso al
mercado financiero y de capitales a precios competitivos.

Entre el conjunto de mecanismos de mercado que penalizan a quienes se aprovechan de la falta de
informacién de accionistas que no tienen incentivos a ejercer un control directo, Jensen (1988) destaca la
pérdida de reputacion y la posibilidad de adquisiciones hostiles que desplacen a quienes abusan de la em-
presa a costa de su valor.

Fusiones y adquisiciones como mecanismos de control

Las fusiones y adquisiciones pueden actuar, en gran medida, como mecanismos automédticos de control de
gerentes y aliviar problemas asociados a la ausencia de monitoreo por parte de accionistas minoritarios.
Consideremos el caso de una empresa A que, bien administrada, podria generar flujos que la llevarian a
tener un valor de US$5.000 millones. Supongamos también que, por problemas de agencia, esa empresa
no es administrada en forma consistente con los objetivos de todos los duefios, con lo que, de permanecer
con la actual administracién, que posee el 30% de las acciones, se producird una baja en sus flujos de caja
disminuyendo su valor total a s6lo US$4.500. Supongamos también que el resto de los accionistas estd lo
suficientemente disperso como para no tener interés en monitorear a la administracién, que sélo responde
al grupo controlador.

En este caso, se genera una clara oportunidad para que una persona natural u otra empresa traten de
obtener el control de esta empresa. Si esta persona lograra adquirir el control, comprando por ejemplo a
accionistas minoritarios el 35% de las acciones a un valor de US$1.575 millones (0,35*US$4.500), y pudie-
ra cambiar la plana ejecutiva a fin de hacer eficiente el funcionamiento de la empresa, podria ganar para
st mismo US$175 millones y hacer ganar US$325 millones al resto de los accionistas. Incluso, este inver-
sionista podria pagar un premio interesante a los accionistas minoritarios para acceder al control. Asi, podria
ofrecer por el 35% de las acciones un valor de, por ejemplo, US$1.650 millones, beneficiando de paso a
quienes le vendan. Con ello, los vendedores obtendrian una ganancia de casi un 5% respecto del valor de
sus acciones antes de esta oferta, mientras que €l lograria beneficios de US$100 millones, y el resto de los
accionistas que no vendieron tendrian ganancias de US$325 millones.

Hay ciertas implicancias en este ejemplo que reflejan una visién positiva de las fusiones y adquisicio-
nes. Sin ser exhaustivos, podemos sefialar que no se espera necesariamente que sea el propio grupo con-
trolador, que profita de su mala administracién, quien esté interesado en venderle sus acciones a quien
hace la oferta de compra, ya que de enajenarla perderfan la posibilidad de obtener beneficios personales a
partir de la gestién de la empresa. Por ello, las llamadas adquisiciones hostiles (que corresponden a adqui-
siciones donde la oferta de compra se hace directamente a los accionistas de la empresa sin el consen-
timiento de sus ejecutivos) son las que pueden desempenar un papel disciplinador, donde lo que busca la
empresa oferente o nuevo controlador puede ser corregir una practica insana de gestién en la empresa ob-
jetivo. Por otra parte, de ser ésa la razén que induce a una adquisicion de empresa, no es necesario que haya
una sinergia tecnoldgica (por ejemplo, economia de escala o dmbito) para que la adquisicién se produzca.
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Por ello, y no obstante lo atractivo que puede parecer el “mercado por control corporativo”, para que
éste funcione adecuadamente se requiere que exista un medio expedito mediante el cual sea posible acce-
der al control de una empresa. En caso de que efectivamente exista una gestiéon deficiente, se podrin
extraer rentas a los accionistas minoritarios sélo cuando se produzca una situacién en la que el grupo con-
trolador tenga bloqueado el acceso al control de la empresa, pues de otra manera nuevos grupos se apropia-
rdn del control de la empresa y no permitirdn una gestién deficiente. Por otra parte, el ejemplo planteado
sugiere otras predicciones. Asi, es muy probable que los accionistas minoritarios que no vendan puedan
tener un beneficio mayor que el obtenido por aquellos que si lo hagan. En este caso, el premio que tendria
que otorgarles quien busca el cambio de control puede ser tan alto, que simplemente lo desincentive.

Blogueo a las adquisiciones

No hay duda de que el control de las empresas es valorado y que el valor que tiene el control puede ser sig-
nificativo.” Sin embargo, como hemos sefialado, las razones para valorar el control no son necesariamen-
te negativas y pueden responder al deseo de implantar una estrategia o un modo particular de gestién. En
este tltimo caso, cuando un grupo adquiere el control de una empresa para una buena gestién y desarro-
llo, este grupo quizd requiera invertir en capital humano especifico, de modo que, de dejar la empresa,
parte de su capital quedard depreciado. Ya sea porque desea mantener un abuso de control o porque hay
inversiones especificas a la empresa, los grupos controladores pueden procurar generar restricciones al ac-
ceso de otros controladores y asf limitar la competencia por el control. A medida que el acceso al control
de la sociedad se hace mds dificil, los que detenten este control tienen un mayor incentivo para invertir en
capital humano especifico a la organizacion, capital humano que serfa expropiable si este grupo no tuviera
limitado el acceso al control de la sociedad. También, en la medida en que el control es menos desafiable,
las oportunidades de abuso aumentan.

Es precisamente aqui donde surge el dilema central sobre los derechos de los accionistas minoritarios
que no poseen el control. ;Son excesivos los resguardos que toman los grupos controladores para que no
existan cambios de control? O, en otros términos: ¢los limites que se imponen pueden exceder al premio
legitimo y sélo se transforman en rentas expropiadas a los accionistas minoritarios? En este contexto surge
un conjunto de restricciones y regulaciones en cada pais destinadas a proteger los intereses de los accio-
nistas minoritarios.®

Existe un conjunto de mecanismos que limitan, o hacen menos atractiva, la posibilidad de desafiar a
los grupos controladores en materia de control corporativo. Asi pues, en distintos paises se encuentran
mecanismos tales como pactos de accionistas (véase el recuadro 3.3), acciones de distinta clase y contratos
de distintos tipos.

Un mecanismo muy popular que limita la capacidad de desafiar a los grupos controladores son las
cldusulas que estipulan millonarias indemnizaciones en caso de que se les despida. Estos llamados “para-
caidas dorados” desincentivan los cambios de control, a menos que detrds de ellos se verifiquen importantes
ganancias de eficiencia. Sin embargo, la popularidad de estas indemnizaciones y el hecho de que se pac-
ten en forma transparente sugieren que hay razones de eficiencia detrds de éstas. Por ello, cabe distinguirlas
de otras formas, muchas veces semiocultas, que pueden usar los grupos controladores y que son verdaderas
“pildoras envenenadas”, en alusién a que constituyen casi un suicidio para la organizacién si prospera un
cambio de gestion.

> Véanse DeAngelo y DeAngelo (1985), Lease, McConnell y Mikkelson (1983) y Megginsol (1988).
6 Para un estudio sobre distintos esquemas de regulacién en Latinoamérica, véanse La Porta, Lépez de Silanes, Shleifer, y Vishny

(1997).
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Hay muchos ejemplos que ilustran el caso de las pildoras envenenadas. Supongamos que la legislacién
antimonopolios dificultara una fusién de empresas si esa fusién involucra una participacién mayor al 45%
del mercado. Consideremos un mercado donde dos empresas, A 'y B, poseen el 20% de participacién cada
una y hay seis empresas pequenias cuya participacién individual es del 10%. Si el grupo controlador de A
desea bloquear la posibilidad de que B haga una oferta hostil por sus acciones, le bastard fusionar A con
una de las empresas pequefias. Habiendo alcanzado un 30%, a B no le serd conveniente hacer tal oferta.

Un segundo caso puede ilustrarse también con dos empresas. La empresa A tiene una razén (deuda/
patrimonio) determinada, y la empresa B tiene una razén de deuda muy alta, cercana a un punto critico.
B, sin embargo, podria procurar hacer una oferta por A, para lo cual requiere endeudarse. Esto no repre-
sentarfa problema si A mantuviera su relaciéon deuda/patrimonio baja. La pildora envenenada que pueden
tomar los controladores de A consiste en aumentar notablemente la deuda de A, con el propésito de imposi-
bilitar que otra empresa como B, altamente endeudada, haga la oferta mediante endeudamiento.

Recuadro 3.3
¢Un pacto de accionistas injusto?

En 1993 Carter Holt Harvey inicié una disputa con su socio, el grupo Angelini. Ambos, a través de Inversiones
Los Andes, poseian el 60,1% de las acciones de Copec, S. A,, una de las principales empresas chilenas. A ello se
habia llegado a través de un pacto de accionistas firmado en enero de 1987 y modificado en febrero de 1990, que
permitia que ambos socios aportaran igualitariamente sus acciones de Copec a esta sociedad de inversiones, y
que a través de los estatutos de Inversiones Los Andes permitia que el grupo Angelini mantuviera el control de
Copeg, el cual ha ejercido ininterrumpidamente desde que éste adquirié el control de la empresa a principios
de 1986.

Sin embargo, Carter Holt Harvey inicié un conjunto de juicios con el propdsito de conseguir la disolucion
de Inversiones Los Andes y, asi, que cada dueno se quedara con su parte de las acciones de Copec (30,05%). La
consecuencia de la disolucién de la sociedad habria sido que el control de Copec quedara en quien lograra ele-
gir un mayor nimero de directores, lo que por cierto no estaba garantizado para ninguno de los dos principales
accionistas, pues eso se determinaria una vez que empezaran a adquirir acciones a los accionistas minoritarios.

Una pregunta elemental que se ilustra en este caso es por qué, a pesar de concurrir Angelini y Carter Holt
Harvey con igual porcentaje de las acciones de Inversiones Los Andes, el pacto de accionistas que dio lugar a la
operacion de capitalizacion de Copec y de incorporacion de un socio estratégico senalaba que Angelini tenia
el derecho a ser el accionista con el control de Copec. En otros términos, a juicio de algunos se habria tratado
de un pacto injusto, pues si ambos poseian igual nimero de acciones, esto debia representar el mismo aporte y,
por ende, los mismos derechos. Ello, sin embargo, no era necesariamente asi.

Para entender como una empresa como Carter Holt Harvey pudo llegar a firmar un pacto en el cual “cede
el control’, debe senalarse que las ventajas de controlar una empresa tienen un valor que el mercado asigna. Un
accionista controlador puede hacer lo mismo que un accionista no controlador, y mas.

Considerando un valor por el control del orden del 25%, y aplicando éste a Copec, podemos concluir que
el grupo Angelini, por haber accedido al 30% del patrimonio de Copec con control de la empresa, “compensd”
a Carter Holt Harvey, en un valor equivalente al 7,5% del patrimonio de Copec (25%*30%), es decir, unos US$400
millones a diciembre de 1996.

Recapitulando, el pacto de accionistas de 1987 significo una transaccion adicional a la incorporacion de
Carter Holt Harvey a la sociedad, y por esa transaccion se pago y recibié un precio. En ese momento, ambas
partes consideraron justo el precio, por lo que el pacto no reflejo una posicion desventajosa de Carter Holt, sino
la aceptacion de una participacion pasiva por un plazo limitado, a cambio de una participacion patrimonial
mayor a la que hubiera obtenido sin dicha clausula.

www.FreeLibros.me



e

62

Parte Il. Organizacion industrial para la estrategia de las firmas

SINTESIS

El conjunto de mecanismos mediante los cuales los duefios y ejecutivos organizan la direccién de
la empresa, ejercen influencia en ella y reciben su remuneracién, es conocido como gobierno cor-
porativo.

En cada pais coexisten formas de gobierno corporativo, lo que sugiere que cada una de ellas
tiene beneficios y costos, y no hay una forma superior de gobierno corporativo que sea indepen-
diente del contexto. La coexistencia de estos tipos de organizacién en las economias modernas su-
giere que no hay una forma de organizacién que sea mds eficaz que otra. Aspectos relativos a la
capacidad de los duefios para informarse sobre el desempefio de aquellos a quienes contratan sin
necesidad de recurrir a monitoreo directo, factores tecnoldgicos y, en general, costos de transaccion
y problemas de agencia pueden recomendar, para diferentes escenarios, distintas formas de organi-
zacién. Esto no impide que, para contextos dados, haya formas que predominen. Evidentemente, la
empresa de propiedad privada es una forma de organizacién donde la participacién conjunta,
jerdrquica y contractual de los agentes es mds eficaz que la que podria alcanzarse en una interac-
cién individual a través del mercado, en que el sistema de precios seria el encargado de coordinar
la asignacién de recursos. Ello es consistente con su clara prevalencia en las economias modernas.

Las compras y adquisiciones, particularmente de tipo hostil, son medios con los cuales se de-
safia a los grupos controladores y se compite por el control. De esta forma, se genera un verdadero
mercado por el control corporativo, lo que en principio reduce el eventual problema de agencia y
de abuso de los accionistas controladores sobre los no controladores.

Existen ciertas prcticas que los grupos controladores pueden implementar y que evitan que el
mercado por el control opere fluidamente. Por ello, las legislaciones de distintos paises se han pre-
ocupado por establecer mecanismos que limiten el eventual abuso de los accionistas controladores
sobre los accionistas minoritarios.
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EJERCICIOS

N~ Pal

f

. Comente:

1. La relacion entre tamano horizontal y vertical se espera que sea negativa, mientras que aquélla entre
tamano patrimonial y concentracion de la propiedad debiera ser positiva.

2. El valor por el control refleja el costo de agencia entre duefios y gestores.

3. El mercado de gerentes, o los medios de mercado para resolver el problema de agencia, puede faci-
litarse cuando los contratos incluyen pildoras envenenadas y paracaidas dorados.

Il. Analisis de datos

4. (Cuales son los principales hallazgos e implicaciones de los trabajos empiricos sobre la teoria de la
propiedad?

5. El grado de inestabilidad en el ambiente de una empresa afecta su estructura de propiedad. iQué
explicaciones tedricas subyacen en esta afirmacion y en qué sentido puede predecirse el efecto de la
inestabilidad sobre la estructura?

6. Una caracterizacion frecuente de los paises menos desarrollados sefala que en ellos los agentes eco-
némicos no actuarian racionalmente, como si lo harian en paises de mayor desarrollo. Por ejemplo, se
menciona que en los primeros las empresas crecen exclusivamente con base en deuda pero raramente
emitiendo acciones (poca difusion de la propiedad), que las empresas no maximizan beneficios ya que
ello no se requeriria en presencia de mercados predominantemente monopélicos, que las empresas
son excesivamente integradas verticalmente pero pequenas, etc. Si tales consideraciones son efecti-
vas, {qué explicacion econdmica puede ofrecer para cada una de ellas? ({Qué caracteristicas tienen
esos paises que harian “racional” esa respuesta?).

7. iQué relacidn puede encontrar entre diferentes grados de concentracion de la propiedad de las em-
presas con los siguientes conceptos?:

a) Inversiones especificas a terceros.
Costos de vigilancia.

S

)

) Economias de escala.

) Problema de agencia.

) Necesidades de consumo (a través de las utilidades de la empresa) de los duenos.
f) Regulaciones externas a la empresa.

D Q 0
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Capil'ulo 4. Estructura de mercado y competencia

INTRODUCCION

El concepto de competencia se refiere a la condicién que prevalece en un mercado segin la cual la bus-
queda y consecucién de beneficios de cada empresa se hace a expensas de los beneficios de otra u otras.
Esta definicién del término competencia, tomada del Dictionary of Modern Economics (McGraw-Hill,
1965), es mds realista y til desde el punto de vista de la estrategia que la tradicionalmente empleada en los
textos de microeconomia, y que alude a un modelo conceptual en el que las empresas son tan pequefias en
relacién con el mercado que no tienen ninguna capacidad para modificar lo que alli ocurre. La defini-
cién de competencia que da el diccionario es particularmente wtil para el anélisis de estrategia, puesto que,
asi definidas, las acciones de las empresas, al menos en parte, estin determinadas por lo que ellas esperan
del resto. Por el contrario, en una definicién estrecha del concepto de competencia, lo que hace una em-
presa no afecta al resto.

Debe destacarse que, en esta definicién de competencia, el resto de las empresas corresponde a los com-
petidores actuales y potenciales de un mercado, por lo que la busqueda y consecucién de beneficios por
parte de una empresa también se realiza a expensas de los competidores potenciales. Como se discutird en
el préximo capitulo, el grado de competencia por los beneficios depende en gran medida de las barreras
para entrar a ese mercado.

Los dos elementos centrales de la estrategia competitiva empresarial: a) toda empresa busca aumentar
sus beneficios y b) este aumento se realiza a costa de algin otro competidor, ya sea actual o potencial, son
los que de acuerdo a la teorfa microeconémica cldsica se asocian con algtin grado de imperfeccién del mer-
cado. Asi pues, estrategia, competencia, imperfeccién y estructura de un mercado son elementos estrecha-
mente vinculados.

De acuerdo con lo discutido, la determinacién del grado de competencia en un mercado estd asocia-
da, bajo cualquier paradigma, a la interaccién entre empresas. Por ello, conocer el grado y tipo de compe-
tencia enfrentada es fundamental para la correcta evaluacion y seleccién de las acciones estratégicas que
las firmas han de seguir, ya sea que se encuentren o deseen entrar en un mercado. De esta manera, las
estrategias Gptimas serdn distintas cuando el mercado opera con un nivel de interaccién alto —donde
las reacciones de las demds empresas serdn criticas en sus resultados— que cuando el mercado genera poca
interaccién y lo que haga cada empresa no afectard sustancialmente las decisiones de las demds.

El grado de interaccién entre empresas se asocia, en cierta medida, a la estructura del mercado. Cuanto
mds alta es la concentracién, mayor serd la conciencia sobre la interaccion que pueden tener las empresas,
lo que a su vez quizd induzca a reducir algunas formas de competencia. En estos términos, la competencia
puede comprenderse como fuerza y como resultado, y la concentracién, como un determinante y un
inductor de la competencia. Por ello, los elementos que definen y determinan la estructura de una indus-
tria 0 mercado son criticos en el desempefio competitivo de las empresas que la componen. En este capitu-
lo se analizan los principales elementos que determinan la estructura de un mercado, y su relacién con la
conducta y el desempetio de las empresas.
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DISTINTAS VISIONES SOBRE LA ORGANIZACION INDUSTRIAL

Paradigma estructura-conducta-desempefo

El estudio sistemadtico de las industrias en contextos de competencia imperfecta, como es posible definir a
la organizacién industrial, comenzé en la década de los treinta. Desde sus inicios y hasta los primeros afios
de los setenta, el paradigma que primé fue el conocido como estructura-conducta-desempefio (ECD). Este
paradigma visualiza los elementos de la estructura industrial —el tamafio de las empresas, la concetracién
de productores y compradores, y la tecnologfa, particularmente las economias de escala y dmbito—! como
los determinantes de las conductas empresariales, las que a su vez determinan el desempefio de la indus-
tria y de las empresas que la componen.

Esta idea influyé poderosamente en la visién de muchos analistas y académicos, quienes la convirtie-
ron en paradigma. Los estudios estadisticos iniciales sefialaban que los aumentos en la concentracién indus-
trial se relacionaban positivamente con la rentabilidad de las empresas, de modo que estos datos fueron
interpretados sistemdticamente como consecuencia de conductas colusorias y monopdlicas que reforzaban
la situacién de monopolio. La conclusién saltaba a vista: el desempefio privado mejoraba y el desempefio
social empeoraba en la medida en que aumentaba la concentracién industrial.

Concretamente, la visién tradicional de ECD argumenta que la conducta y el desempefio de las em-
presas son resultado de la estructura del mercado. Industrias mds concentradas (variable de estructura)
reportarian mayores utilidades (variable de desempefio), debido a las mayores posibilidades de colusién y
menor competencia (variable de conducta) que tendria el hecho de participar en un mercado con un me-
nor nimero de empresas. En la argumentacion anterior subyace la hipétesis de que una mayor concen-
tracion facilita los acuerdos colusorios entre las empresas, lo que se darfa por diversos factores como que a
mayor concentracién de la industria, mds fécil es disciplinar a los eventuales miembros del acuerdo entre
empresas, pues también serd mds fcil detectar y castigar a los que se desvien de ellos.

Este enfoque acerca de la relacién entre la estructura de un mercado y la conducta y el desempefio de
las empresas que participan en él tuvo una hegemontia indiscutible por largo tiempo, tal vez porque una
gran cantidad de trabajos empiricos dieron apoyo a la muy estudiada hipétesis de que una mayor concen-
tracion industrial aumentarfa los beneficios de las empresas. La creencia impulsada desde el comienzo del
estudio analitico de las industrias apuntaba a que los principales, y quizd los tnicos, determinantes de la
competencia en un mercado o industria eran el nimero y la concentracién de las empresas que se encon-
traran en él.

Las consecuencias de esta visién sobre la politica regulatoria han sido enormes. Asi, un conjunto de
empresas, fundamentalmente en Estados Unidos, fueron obligadas a desintegrarse horizontalmente, y a
muchas mds se les impidi6 fusionarse, con el objetivo de reducir la concentracién. La divisién, tanto hori-
zontal como vertical, de AT&T, que dio origen a las empresas de telefonia local conocidas como Baby Bells,
es un caso paradigmadtico en este proceso. El conflicto que en 1999 se desaté entre Microsoft y el gobierno
de Estados Unidos, en que un juez de la Corte pidi6 la divisién de Microsoft en empresas independien-
tes de software, sistemas operativos y exploradores de internet, revivié la vigencia de la visién anterior.

! Existen economias de escala cuando el costo medio de produccién de un determinado bien disminuye como consecuencia de un
aumento en la cantidad producida de ese bien; mientras que existen economfas de dmbito cuando el costo de producir dos o mds
bienes en conjunto (por parte de la misma empresa) es menor al costo de producir la misma cantidad de cada uno de los dos bienes,
pero por separado. Este tema se discute con mayor detalle en el capitulo 5 del texto.
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Enfoque de eficiencia o la nueva relacién EcD

Al contrario del enfoque tradicional ECD, una mirada actual a la organizacién industrial establece que, si
bien existen relaciones entre la estructura de un mercado y el desempefio de sus empresas, estas relaciones
no son ni mecdnicas ni unidireccionales. En particular, se postula que la conducta de las empresas afecta
en forma determinante su estructura y ésta, a su vez, influye en su desempefio. De esta manera, las empre-
sas podrdn alterar la estructura de un mercado mediante conductas que involucren variables como investi-
gacién y desarrollo, publicidad, capacidad, innovacién y diferenciacién de productos. Asi, por ejemplo, la
publicidad podria ayudar a la concentracién del mercado y a la creacién de barreras a la entrada aumen-
tando la lealtad de los consumidores.

Por otra parte, el desempefio de una empresa en un mercado también afecta su conducta y la estruc-
tura del mercado. Fl caso de 1BM, en los setenta, sirve para ilustrar esta situacién. Como empresa domi-
nante en el mercado de computadoras, IBM fue acusada de abusar de su poder de mercado. Se investigé el
caso durante muchos afios y no se encontré evidencia clara de que dicha empresa cobrara precios no
competitivos. Una hipétesis plausible para el caso de IBM es que su hegemonia surgié de su fuerte inver-
sién en innovacién (variable de conducta), lo que le permitia ofrecer un producto diferenciado que era va-
lorado por los consumidores. Esta alta valoracién de los consumidores la llevé a dominar el mercado y tener
una muy alta participacién (variable de estructura), lo que le permiti6 cobrar un mayor precio y obtener ast
mayores utilidades (variable de desempefio). Sin embargo, parte de esas utilidades deben destinarse a finan-
ciar la innovacién, que en este ejemplo es lo que permite a la empresa tener una ventaja competitiva. De
hecho, para confirmar que la hegemonia de 1BM estaba dada por una adecuada estrategia de satisfacciéon
al cliente, se puede mencionar que en el momento en que la empresa abandoné esta estrategia (a media-
dos de los ochenta) perdié totalmente su supremacia en este mercado.

Esta nueva visién acerca de cémo estudiar la organizacién industrial surgié en los setenta y partié co-
mo una critica a la visién tradicional, que analiticamente no convencia en sus fundamentos, sobre la
relacién concentracién-monopolizaciéon. Mds importante, sin embargo, fue el hecho de que empezara a
surgir un severo cuestionamiento a la causalidad estructura-desempefio atribuido a los hallazgos empiricos
anteriores.

En términos de la conducta, y a diferencia del enfoque tradicional —que deducia que, puesto que es
dificil medirla directamente, esta conducta podia inferirse de su relacién con la estructura—, el nuevo
enfoque ECD sugeria que las altas utilidades y la concentracién de la industria podrian provenir también
de una mayor eficiencia de las empresas o bien del establecimiento de barreras estratégicas por parte de los
operadores establecidos (véase el recuadro 4.1). De esta manera, el comportamiento de las empresas seria
consistente tanto con escenarios de colusiéon como de competencia, aunque debia analizarse caso por caso
la situacién relevante para cada empresa e industria.

La figura 4.1 resume las relaciones de causalidad entre la estructura de un mercado, y la conducta y el
desempefio de las empresas que participan en él. Asf, mientras en la relacién ECD tradicional la causali-
dad iba de la estructura a la conducta y de ésta al desempefio, en la relacién ECD basada en la eficiencia,
esta relacion no tiene una causalidad necesariamente unidireccional.

MERCADO, ESTRUCTURA Y COMPETENCIA

La estructura de mercado corresponde al minimo conjunto de variables que permiten caracterizarlo de
forma genérica. El nimero, tamario, concentracion, caracteristicas tecnoldgicas de las empresas, y las barre-
ras a la entrada y salida del mercado, constituyen ese minimo nimero de variables. Mientras en este capi-
tulo se analizan las primeras variables, en el siguiente se estudiardn las barreras a la entrada y salida de un
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Figura 4.1 Relacion estructura-conducta-desempeno tradicional y moderna.

Relacion ecp tradicional Relacion Ecp
moderna o de eficiencia

Estructura Desempeno
A
v v
Conducta Conducta
A
X v
Desempeno Estructura

Recuadro 4.1
Distincion de hipdtesis que compiten

Dicho en términos simples, y siguiendo a Demsetz (1973), el modelo tradicional para validar la hipotesis de que
la concentracion produce dano desde el punto de vista de la accion monopdlica era uno de correlacion. La con-
centracion se correlacionaba positivamente con la rentabilidad. Ello, descrito estadisticamente, se haria por
medio de la ecuacion 1, que puede estimarse empiricamente.

m Rij=a+ B+

donde R; es la rentabilidad de la empresa i en la industria j, C; es la concentracion de la industria j y w; s un
término de error. De acuerdo con esta especificacion, un coeficiente positivo para la variable 8 indicaria que una
mayor concentracion de la industria llevaria a una mayor rentabilidad promedio de las empresas que la compo-
nen, mientras que un coeficiente negativo de esta variable indicaria que la relacién entre concentracién y
rentabilidad es negativa.

La mayoria de los estudios realizados arrojaban un valor positivo para el coeficiente B, lo que llevaba a
concluir que una estructura mas concentrada originaba una mayor rentabilidad mediante un mayor poder de
mercado de las empresas participantes de ese mercado. Sin embargo, el problema que supone estimar eco-
nométricamente la ecuacion (1) es que no se considera por lo menos una variable que afecta la rentabilidad:
el tamano de la empresa, que esta correlacionado positivamente con la concentracion de la industria y puede
vincularse, conceptualmente, con rentabilidad a través de, por ejemplo, la existencia de economias de escala.
En consecuencia, si se estima estadisticamente (1), luego de haber excluido la variable tamano, se atribuira el
efecto que corresponde a tamano a la variable concentracion. El modelo correcto que ha de estimarse, el cual
separa el efecto del tamano del de la concentracion, es:

) R=3+bG+yT;+n;
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Donde Tj; es el tamarfio de la empresa i en la industia j, y n; es el error de la regresion. Asi, el estimador del
parametro ¢ considera exclusivamente el efecto de la concentracion en la rentabilidad, aislando el efecto que
pudiera tener el tamano de la empresa.

Los hallazgos de Demsetz fueron iluminadores y desataron una fuerte polémica. El estimador de ¢ no
resulto estadisticamente significativo y el de vy fue positivo y significativo. Esto es, el efecto que se habia ad-
judicado a la concentracion industrial no parecia atribuible a ella, sino al tamafio de la empresa. En otros tér-
minos, las empresas mas rentables estarian sobrerrepresentadas en industrias concentradas porque en estas
industrias estan también las de mayor tamano.

Como puede deducirse de este caso y de otros que dieron paso a la nueva escuela de organizacién indus-
trial, atribuir automaticamente a la concentracién industrial la monopolizacion deja de tener validez concep-
tual y practica inmediata. Las consecuencias de esta vision son, entre otras, que la mayor concentracion puede
significar no sélo mas eficiencia, sino que también menores precios para los consumidores.

mercado. Desde la perspectiva de una empresa, lo primero que se requiere para analizar la estructura
del mercado en que se encuentra es definir en qué mercado opera y cudl es su dmbito, lo que a su vez pre-
cisa definir el producto.

Definicion de mercado

Definir el mercado relevante en que opera una empresa no es una tarea simple. Preguntas como cudl es
el mercado donde se encuentran Coca-Cola, las tiendas departamentales, las aerolineas, los bancos y las
empresas de telecomunicaciones, no tienen una respuesta ficil. Sin embargo, a pesar de su dificultad, la
determinacién del mercado donde se halla una empresa es de gran importancia para un administrador que
analiza la estrategia de una empresa. Asi pues, para un administrador que evalda el nivel del precio que hay
que cobrar, la publicidad, la investigacion, la capacidad, o cualquier otra variable relevante para la estrate-
gia competitiva, es fundamental primero definir el mercado en que se encuentra, y a partir de alli, identi-
ficar a sus competidores actuales y potenciales.

La definicién de mercado es también de gran pertinencia para aquélla de estructura. Desde la perspec-
tiva de la estrategia, se definen con él aspectos centrales como la actividad y 4mbito a desarrollar. Asi, cuan-
do deseamos analizar las probables respuestas de los competidores a una baja en el precio o a un aumento
en la cantidad producida, lo primero que se requiere es saber quiénes son en verdad los competidores, lo
que a su vez implica conocer cudl es el mercado relevante para estos productos. Desde el punto de vista de
la competencia y la regulacion, la definicién de mercado es también critica, porque conceptos como po-
der de mercado y competencia dependen, en la practica, del dmbito que se establezca.

Cudl es la definicién apropiada de mercado es una pregunta que ha estado presente en los mds fa-
mosos casos de competencia. Uno de los mds cldsicos corresponde al mercado del aluminio, cuando se le
disputé a Alcoa, principal productor en Estados Unidos, su poder. ;Constituyen los “productores” de alu-
minio reciclado competencia para el principal productor de aluminio virgen? O, en otras palabras, ;cons-
tituyen el aluminio reciclado y el aluminio virgen parte del mismo mercado? La resolucién de la Corte
Suprema de Estados Unidos determiné que, a pesar de la perfecta sustituibilidad técnica entre ambos, el
poder sobre todo el aluminio radicaba en el productor de aluminio virgen, con lo cual la medicién de poder
de mercado podia hacerse definiendo el mercado como aquél constituido por el aluminio virgen. Un caso
similar en Estados Unidos fue la definicién del mercado de jugo de limén (caso Real Lemmon). En €l se
determiné que el limén natural no era lo suficientemente buen sustituto del jugo de limén exprimido y
conservado, por lo que el mercado debia definirse s6lo como el jugo de limén exprimido, 4mbito en que
se desenvolvia Real Lemmon.
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En pafses mds pequetios, estas definiciones también son importantes. Cuando se fusionaron los emi-
sores de las tarjetas Visa y MasterCard, en Chile, el argumento de los solicitantes del permiso sefialaba que
el mercado debia definirse ampliamente, considerando no sélo tarjetas de crédito como Diners, American
Express y aquellas emitidas por casas comerciales, sino que también debian considerarse dentro de la defini-
cién de mercado otros medios de pago, como cuentas corrientes, billetes y monedas en circulacién. De esa
forma, implicitamente se argumentaba que la fusién no llevaria la concentracién industrial a niveles muy
altos. La definicion del mercado que hizo la Comisién Antimonopolio chilena fue, en este caso, mucho
mds estrecha que la propuesta por los solicitantes y consideré exclusivamente a las tarjetas emitidas por
entes distintos de las casas comerciales. Fl criterio fue que, si bien otras tarjetas e incluso el dinero son susti-
tutos de las tarjetas de crédito, no son sustitutos lo suficientemente estrechos como para que, desde la pers-
pectiva de la competencia, se consideren un solo bien.

En la misma linea, una primera aproximacién para definir el mercado bancario podria hacerse ana-
lizando el nimero de entidades que se denominan bancos. Sin embargo, los bancos ofrecen varios servi-
cios, algunos de los cuales cuentan con proveedores distintos de la banca. Por ejemplo, el financiamiento
para el segmento de clientes de grandes empresas de los bancos es provisto por las instituciones bancarias
establecidas, pero también se ofrece mediante créditos directos con instituciones bancarias internacionales,
emisién propia de bonos y acciones tanto en los mercados internos como externos, créditos sindicados en
el exterior, operaciones de leasing y factoring, y créditos con proveedores, entre otros, por lo que la defini-
cién de mercado relevante de los bancos para la provisién de este tipo de servicios podria ampliarse para
incluir también a los demds proveedores de éste. Definir el mercado de los bancos es en la actualidad de
gran importancia, debido a los fuertes cambios y procesos de consolidaciéon que estdn ocurriendo en ese
sector, particularmente en los paises latinoamericanos y europeos.

Desde una 6ptica formal, el mercado es la instancia donde se negocia sélo un bien o servicio. No es
valido para un caso de andlisis de competencia, o de nichos rentables para ingresar, referirse por ejemplo
al “mercado del transporte”, sino que debe precisarse si se habla del transporte piblico en Buenos Aires, la
Ciudad de México, La Paz o incluso de una ruta determinada como Bogotd-Guayaquil. Es de la mayor
importancia delimitar la definicién del bien o servicio para, asi, definir el mercado. Técnicamente, un bien
o servicio es distinto de otro en la medida en que la elasticidad cruzada entre ellos sea “menor a infinito”
(véase recuadro 4.2). De esta forma, si consideramos que el precio de las peras y las manzanas es el mismo,
y que luego, producto de un aumento del 1% en el precio de las manzanas, la demanda de peras aumenta
en un gran porcentaje (por ello se plantea “infinito”, aunque en la préctica se puede cambiar la palabra
infinito por relativamente alto o significativo), entonces se dice que las peras y las manzanas pertenecen a
un mismo mercado. Ello también significa que, ante una baja en el precio de las peras, la demanda de man-
zanas caerd fuertemente (en el extremo, en “infinito %”).

Con esta nocién técnica puede avanzarse hacia una definicién prictica que tenga cierto contenido
empirico. En Estados Unidos se ha hecho un esfuerzo que, aunque discutible, apunta en esa direccion. Asi,
en las gufas de procedimiento para autorizar fusiones de empresas dentro de sectores similares, emitidas por
la Federal Trade Commission y el Departamento de Justicia de Estados Unidos, se realiza un ejercicio si-
milar al siguiente para definir el mercado geogréfico relevante de un productor. ;Qué pasarfa si un mono-
polista hipotético de un producto estableciera un “pequefio, pero significativo y no transitorio” aumento en
el precio del producto en una ubicacién geogréfica especifica, dejando constantes los demds términos de
la venta (plazo, etc.) y precios en las otras ubicaciones geogréficas? Si en respuesta al aumento en el pre-
cio, la disminucién en las ventas es tal que no resulta conveniente aumentarlo, entonces quiere decir que
muchos compradores acudieron a comprar a las otras ubicaciones geogréficas y que, por tanto, debe incluir-
se en la definicién de mercado a la siguiente ubicacién mds cercana. Este proceso sigue hasta que se en-
cuentra que a un hipotético monopolista que ocupa un mercado geografico determinado le es conveniente
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realizar el aumento en el precio en ese mercado, caso en el cual la definicién de mercado no se expande
adicionalmente. Un anadlisis similar puede realizarse para la definicién de mercado en términos de la va-
riedad de productos que éste abarca. Desde luego, este ejercicio es también til para un gerente que evalda
aumentar su precio.

Recuadro 4.2
Evaluacién de la sustitucion

Formalmente, la sustitucion entre dos bienes (y y z) se obtiene mediante la elasticidad cruzada, que se define
como: (dy / 0pz) * (pz / y). Si la elasticidad es menor a infinito, entonces y es distinto de z. Si no existe ningln
otro bien cuya elasticidad cruzada con y sea igual a infinito, entonces y es un solo bien y define el mercado.

La elasticidad de sustitucion es una clara medida de sustitucion, pero debe cuantificarse con mucho cui-
dado. Una consideracion metodolégica fundamental es que una alta sustitucion requiere ser evaluada a los
mismos precios. Considere el caso de la industria de frazadas, que esta compuesta por una gran cantidad de
productores y donde el precio competitivo de mercado es igual a su costo de produccion, digamos $10.000 por
frazada. Suponga ahora que aparece un productor que inventa y patenta un método de confeccién de frazadas
tecnologicas que, al mismo costo, abrigan el doble. Consecuentemente, lograr un abrigo determinado con dos
frazadas tradicionales puede conseguirse sélo con una frazada tecnoldgica.

La capacidad innovadora y las restricciones para imitar el producto permiten al nuevo productor gozar de
rentas que no existirian si hubiese competencia en frazadas tecnolégicas. Concretamente, el productor nuevo
podria vender su produccion hasta por un precio de $20.000, en cuyo caso a los consumidores les resultaria
indiferente comprarle a él o a los productores tradicionales.

Una primera deduccion es que el productor de frazadas tecnoldgicas tiene poder de mercado, ya que pue-
de aumentar el precio de las prendas de $10.000 a $20.000. Si fija el precio en algo menos de $20.000, entonces
obtendra rentas monopélicas y no compartira, en este ejemplo simple, el mercado con sus competidores, a
quienes desplazara del mercado. Puede afirmarse entonces, y no sélo por lo obvio de la circunstancia sino por
el hecho de que el productor disponga de rentas (que no tienen que ver con el grado de competencia en la
industria de frazadas tradicionales), que el producto frazadas tecnologicas es un bien diferente al de las frazadas
tradicionales.

La pregunta que surge naturalmente es si es valido un test de elasticidad cruzada para determinar el ambito
del mercado, que sea independiente de los precios relativos. La respuesta es no. Por ejemplo, un precio inicial
de las frazadas tecnologicas de $15.000, que aumenta a $18.000, no tendra efecto alguno en la demanda de
frazadas tradicionales, ya que ésta seguiria siendo nula. Por el contrario, si consideramos que las frazadas tec-
noldgicas tienen un precio de $20.000, un aumento del 1% en su precio repercutira fuertemente en el consumo
de frazadas tradicionales, sustituyendo completamente a las frazadas tecnoldgicas. En este Gltimo caso, la elas-
ticidad de la demanda sera infinito.

Segun lo anterior, los precios en que se evalie la elasticidad de sustitucion son relevantes para determinar
la elasticidad cruzada entre dos bienes y, por tanto, el mercado donde se encuentra un producto.

En sintesis, un mercado es la instancia donde confluyen un conjunto de productos que, como sustitu-
tos, se afectan significativamente. Si ante una baja en el precio de un producto no incluido en el 4mbito
de la definicién inicial de mercado, es relativamente fdcil para los consumidores cambiarse a él, entonces
la definicién de mercado debe ampliarse para incluir ese producto. Segin esta conceptualizacién, dos ubi-
caciones o dreas geograficas pertenecerdn a un mismo mercado si un aumento en el precio de un produc-
to en una de estas ubicaciones o dreas provoca un aumento “significativo” en la cantidad demandada del
mismo producto en la otra ubicacién. Finalmente, el mercado relevante para el producto de una empresa
X estard definido por la interseccién de las variedades de producto sustitutas del producto de la empresa X,
y por las ubicaciones geogréficas donde se ofrezcan esas variedades que sean sustitutas con las ubicaciones
geogrificas en que se ofrece el producto de la empresa X.
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Note que la definicién de mercado relevante para una empresa, por ejemplo para Coca-Cola, puede
ser diferente segin el objetivo que tenga la administracién de la empresa cuando se plantea esa pregunta.
Si el objetivo es determinar el precio que debe cobrarse la préxima semana por la bebida de dos litros, la
definicién de mercado relevante para esa decisién deberfa abarcar los productos sustitutos més cercanos a
esa bebida en el corto plazo, mientras que si el objetivo de la definicién de mercado relevante para Coca-
Cola es determinar su posicionamiento de largo plazo, es muy probable que en tal definicién deba incluir
productos que actualmente no sean sustitutos tan cercanos, como los jugos liquidos, pero que en el largo
plazo pueden afectar variables relevantes para la empresa, como sus ventas.

Ejemplos de productos de gran sustituibilidad, que deberfan en principio ser considerados dentro del
mismo mercado, son los depdsitos bancarios en distintos bancos, la margarina con la mantequilla, Visa con
MasterCard, Coca-Cola con Pepsi-Cola, y las llamadas de larga distancia a través de distintos carriers, entre
otros. No obstante, como el grado de sustitucién es continuo, la definicién de mercado siempre serd ar-
bitraria. La cercanfa entre Coca-Cola y Pepsi-Cola es mayor que la cercania entre Coca-Cola y Seven Up,
mientras que la cercania entre estos dos tltimos es probablemente mayor que la cercania entre Coca-Cola
y los jugos en polvo. Asimismo, en el caso de los depésitos a plazo, los depdsitos expresados en una misma
moneda serdn probablemente sustitutos mds cercanos que los depdsitos expresados en monedas distintas,
mientras que en el caso de los supermercados, los consumidores pueden considerar que un hipermercado
es un sustituto mds cercano a otro hipermercado o supermercado de gran tamafio que a un supermerca-
do de formato mds pequetio (véase el recuadro 4.3). Por ello, la ayuda conceptual es sélo un instrumento
de una definicién concreta, estratégica, que, dependiendo del caso en cuestién, debe optar por una defini-
ci6n de dmbito y producto.

Recuadro 4.3

Definicion de mercado en supermercados

{Qué tipo de empresas componen el mercado de los supermercados en un pais? En principio, si se toma un con-
cepto amplio podemos agrupar distintas categorias y tamanos. Si pensamos en Chile, aunque el ejemplo puede
extrapolarse a otros paises, y ordenamos, de mayor a menor tamano, estan, entre otros, los hipermercados Lider
y Jumbo; entre los supermercados de tamano mediano y “tradicional” estan Santa Isabel y Unimarc; y luego, entre
las tiendas de conveniencia, Big John, Pronto y Select.

La definicién de este mercado, como en la mayoria de los casos, depende de la necesidad que ha de satisfa-
cerse con ella. Si, por ejemplo, una empresa como Nestlé desea analizar la capacidad de compra de sus produc-
tos, lo mas razonable es definir el mercado como el compuesto por todos los formatos anteriores, ya que es la
suma de esos formatos la que representa el grueso de las ventas para un nimero importante de proveedores, tal
como Nestlé. Por su parte, si lo que se desea es definir el conjunto de consumidores que quieren realizar sus com-
pras del mes en solo una o dos visitas, la definicion de mercado mas razonable seria la de aquél compuesto por
los hipermercados y los supermercados de mayor tamano. Pero también la definicion podria simplemente reque-
rir precisar el ambito geografico constitutivo de un mismo mercado. Algunas preguntas relevantes en este caso
son: éson parte de la misma poblacion los consumidores de las zonas sur y norte de un pais?, {pertenecen a un mis-
mo mercado los supermercados ubicados en las zonas este y oeste de una ciudad?, {pertenecen a un mismo mer-
cado los supermercados ubicados a tres kilémetros de distancia dentro de una misma zona este de la ciudad?

Una vez mas, la respuesta a cualquiera de estas preguntas depende del problema que abordemos. Si lo que
analizamos es un supuesto poder de compra de las principales cadenas de supermercados respecto de los pro-
veedores nacionales, la definicion mas razonable de mercado geografico sera aquella que agrupe como un solo
mercado a todo el pais, debido a que la mayoria de las cadenas toman sus decisiones de compra de forma cen-
tralizada en funcion de sus necesidades totales de productos. Por otra parte, si lo que analizamos es el efecto
de la concentracion de los supermercados en un proveedor local (que puede abastecer sélo a los supermerca-
dos de la zona sur del pais, porque su producto es perecedero y no dispone de sistemas de congelamiento para
trasladarlo a otros puntos del pais), entonces la definicion de mercado geografico relevante de los supermerca-
dos para ese proveedor sera la que considera como un mismo mercado sélo a los supermercados ubicados en
esa zona del pais.
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Numero, distribucién y concentracion del mercado

Una vez definido el mercado relevante, pueden determinarse las empresas que se encuentren en €l y la
participacién relativa de cada una de ellas. Con esta informacién es posible analizar la concentracién del
mercado, uno de los aspectos fundamentales en la evaluacién de la estructura. Debe advertirse que una
inadecuada definicién de mercado relevante provocard errores en la determinacién de los competidores de
la empresa y, muy probablemente, en la evaluacién de su estrategia y de las interacciones que se generan
en un mercado.

El nimero de empresas en un mercado determina las interacciones y las posibilidades de los consumi-
dores de optar entre proveedores. Sin embargo, una industria que tenga cien empresas, donde la principal
represente el 99% de la produccion, puede inducir estrategias muy distintas a las de otra industria con las
mismas cien empresas, pero donde incluso la mayor tenga una muy baja participacién. Por ello, la concen-
tracion de mercado, que nos ofrece informacion respecto de cémo se distribuye la participaciéon de mercado
entre las distintas empresas que lo componen, es un elemento muy importante que hay que considerar.

Existen una serie de indicadores que intentan medir la concentracién de un mercado, teniendo todos
méritos y problemas. Entre los mds utilizados, destacan la razén de concentracion de las mayores k-em-
presas en la industria y el indice de Herfindhal (generalmente en funcién de una variable como ventas o
produccién).

Razén de la concentracién de k-empresas (Ck)

La razén de la concentracién C, mide el producto acumulado de las mayores k-empresas de la industria
en relacién con el producto total. Esto es, para el caso de las ventas:

K

2 Vias
Ci= "7

2 Vias

=1

En la férmula anterior, el numerador muestra las ventas acumuladas en un periodo por las k-empresas

con mayores ventas en la industria, mientras que el denominador muestra las ventas acumuladas, en ese
mismo periodo, por todas las empresas de esa industria (N). Por ejemplo, C3 mide la proporcién de las ven-
tas en el mercado atribuidas a las tres mayores empresas, C;4 aquélla atribuida a las cuatro mayores, y ast
para cualquier k, siendo N el niimero de empresas de la industria. Con esta medida de concentracién, un
mayor C implica una mayor concentracién del mercado

El indice de Herfindhal (H)

El indice de Herfindhal H se define como la suma de los cuadrados de las participaciones de todas las
empresas en un mercado, esto es:
I\T

H= s

i=1
donde Si indica la participaciéon de mercado de la empresa i, parai = 1,..., N.

Por definicién, el mayor valor que puede alcanzar H es de 10.000 y se obtiene cuando una empresa
tiene el monopolio de la industria (Ia empresa concentra el 100% del mercado). En mercados con mads
empresas, H disminuye, tendiendo a cero a medida que el nimero de ellas tiende a infinito y la partici-
pacion de la mayor tiende a cero.
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La tabla 4.1 muestra el valor del Cs, Cs y H para el mercado de los bancos de diferentes paises en 2003,
definiendo este mercado en forma estrecha como los bancos existentes en un determinado pafs. Asi, por
ejemplo, la suma de la participacién de los tres principales bancos en Brasil es del 51%, mientras que la de
los cinco principales bancos es del 64% y el indice H es de 1.241. Como se puede apreciar en esta tabla,
de los paises considerados Guatemala es el que presenta los menores niveles de concentracién, en tanto
que Pert es el que aparece con un sistema bancario mds concentrado.

Tabla 4.1 Indicadores de concentracién en la industria bancaria.

Pais G Cs H
Brasil (1) 0,51 0,64 1.241,85
Chile (2) 0,56 074 1368,00
Guatemala (3) 0,44 0,65 936,69
Perd (1) 0,75 0,87 2.165,00
México (3) 079 076 1.556,73

(1) Diciembre 2003, segin depdsitos totales.
(2) Enero 2003, segun colocaciones totales.
(3) Diciembre 2003, segln activos totales.

Pero, ;qué indicador es preferible usar? Eso depende tanto de sus ventajas y desventajas conceptuales
como de la disponibilidad de informacién. Asi, mientras Ck tiene la ventaja de requerir menor cantidad de
informacion, la ventaja de H sobre Cy, es que considera la participacién de mercado de todas las empresas
de la industria y los cambios relativos en la participacion de cada empresa dentro del total. Por ejemplo, si
la participacién de mercado de la segunda mayor empresa aumenta en un 10% a costa de una baja equiva-
lente en la participacién relativa en la tercera mayor empresa, Cs no se vera afectada pero si lo hard H. En
este sentido, H captura de mejor manera el cambio en la estructura de la industria.

No obstante las criticas que pueden hacerse a cualquier indicador de estructura, su uso ha sido muy
extendido. Como referencia, en las guias emitidas por el Departamento de Justicia y la Federal Trade
Commission de Estados Unidos, cuyo propésito es entregar una referencia respecto del conjunto de infor-
macién que debe auditarse al analizar las fusiones horizontales, se divide a las industrias de acuerdo con los
siguientes rangos de valores para H: “desconcentradas” (H menor a 1.000), “moderadamente concentradas”
(H entre 1.000 y 1.800) y “altamente concentradas” (H superior a 1.800).

Sin embargo, hay que ser extremadamente cauteloso en extrapolar este tipo de lineamientos. En los
paises latinoamericanos, posiblemente con excepcién de México y Brasil, y por el menor tamaiio interno
del mercado, segin esta referencia la gran mayoria de las industrias serfan consideradas concentradas. Sin
embargo, un H de 1.500 podria involucrar una preocupacion regulatoria distinta en Estados Unidos que en
otros pafses de menor tamafio, si se consideraran los posibles efectos sobre la eficiencia que pueden alcan-
zarse a través de esta concentracion. Tales efectos dependen, por cierto, del tamafio absoluto del mercado.
Concretamente, una participacién de mercado del 10% en un mercado de tamano absoluto de 50 millo-
nes de clientes tiene un efecto sobre la eficiencia muy distinto del que tendria poseer el 10% sobre un
mercado potencial de 5 millones de clientes. Es asi como, de existir economias de escala en el proceso de
produccion, la concentracién aceptable en el segundo mercado deberfa ser mayor que la aceptable para
un tamafio de mercado mucho mayor. De acuerdo con lo anterior, los rangos de valores de la concentra-
cién que induzcan una preocupacién para las autoridades reguladoras en cada pais debieran ser ajustados
por el tamafio del mercado en cuestion.

www.FreeLibros.me



Capitulo 4. Estructura de mercado y competencia

A pesar de lo discutido, ni el nimero de oferentes ni la concentracién son suficientes para caracterizar
una industria, por lo que se requiere analizar otras variables, como la tecnologia y las barreras a la entrada.
Aunque revisaremos detalladamente esta materia en el capitulo 5, por tratarse de un tema estrechamente
asociado a la estructura, en lo que sigue se analiza la tecnologia como fuente de barrera a la entrada.

La tecnologia como barrera a la entrada

Las caracteristicas tecnolégicas de las empresas y de la industria influyen en la estructura de un mercado.
Por ejemplo, hay mercados en donde las empresas requieren un gran tamafio para competir con éxito, y
otros donde coexisten empresas grandes y pequeiias, y ademds estas tltimas pueden ser exitosas. Una va-
riable sobre la que influyen las caracteristicas tecnolégicas de una industria son las barreras a la entrada.

Para propésitos del andlisis de la estrategia empresarial, es conveniente distinguir las barreras a la entra-
da tecnoldgicas (llamadas también “naturales”, las cuales se asocian directamente a la estructura indus-
trial) de aquellas barreras a la entrada puramente estratégicas. Las propias empresas establecidas “construyen”
estas Gltimas a través de ciertas acciones estratégicas y su construccién es una de las decisiones estratégicas
mds importantes que la administracién de una empresa debe tomar, materia que se tratard en detalle en el
proximo capitulo.

Distintas en su naturaleza, las barreras naturales o provenientes de factores tecnoldgicos, en particular
las economias de escala y 4mbito, son un elemento fundamental de la estructura de un mercado. La tec-
nologia determina las caracteristicas de la funcién de costos, particularmente si ésta es subaditiva, lo que
significa que la produccién realizada por una empresa genera un menor costo que cuando esa misma pro-
duccién es llevada a cabo por mds de una empresa. En términos formales, la definiciéon de subaditividad,
pertinente para economias de escala y de dmbito, es:

CT(q1,92) < CT(q,0) + CT(0,92)

donde CT (...,...) es la funcién de costo total, g; y q; son las cantidades producidas de los bienes 1y 2 si
nos referimos a economfas de dmbito, o las cantidades de un mismo producto si nos referimos a economias
de escala. El origen de este tipo de funcién de costos suele estar en la indivisibilidad de los insumos, las que
se encuentran en las més variadas situaciones (véase el recuadro 4.4). Este tipo de economias pueden hallarse
también en el caso de bienes primarios. Como ejemplo, Pera y Chile son los principales productores mun-
diales de harina y aceite de pescado. La abundancia de peces en las costas de ambos paises es su principal
fortaleza. Sin embargo, en el caso de Chile, la fuerte disminucién de la masa de peces en las costas desde
mediados de los noventa ha demandado cambios en la gestion empresarial y, en particular, fuertes proce-
sos de reestructuracion en el sector. Asi, en 1999 se fusionaron las tres empresas pesqueras mds importantes
de la zona norte: Eperva, Iquique-Guanaye y Coloso, en una nueva empresa denominada Copenor. Uno de
los efectos de esta fusion horizontal fue la obtencion de importantes economias de escala, dadas funda-
mentalmente por las economias de coordinaciéon que existen en la prospeccién y captura de peces.

En el caso planteado, cada empresa aporta barcos pesqueros, plantas industriales y aviones de rastreo
de peces a la nueva sociedad. Las reducciones en la captura y en la produccién de harina de pescado han
originado una importante sobrecapacidad. Producto de la fusién, la nueva empresa ha disminuido el
namero total de plantas, aviones de rastreo y embarcaciones de pesca en operacién en mds del 50%, lo-
grando una mejor utilizacién de estos activos con las consiguientes reducciones en los costos unitarios de
produccién, sin afectar necesariamente la captura. En este caso, los principales recursos indivisibles que
originan las economias de escala son las plantas, embarcaciones, aviones y personal.
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La subaditividad de costos representa una situacién que induce a la concentracién, no sélo en razén
de la eficiencia sino también porque hay elementos estratégicos que facilitan esta condicién. En presen-
cia de economias de escala y dmbito, por ejemplo, el entrante requiere ingresar con un tamafio mayor o
con un numero de productos critico, de forma que le permita obtener las ventajas que entregan estas
economias para asi competir en una situacién de costos simétrica con la de los operadores establecidos. Por
ello, las barreras a la entrada que responden a la tecnologia serdn mayores a medida que mayores sean las
economias de escala y de dmbito, lo que puede explicar, al menos en parte, la desaparicion y jibarizacion
de las tiendas pequenias, farmacias y despensas de barrio, y la aparicién de cadenas de supermercados, far-
macias y tiendas departamentales de gran tamario.

Para ilustrar la idea de la tecnologfa como fuente de barreras a la entrada, recuerde que las economias
de escala permiten reducir costos siempre y cuando aumente la produccién. Asi, las empresas estableci-
das pueden producir con costos menores que los de los potenciales entrantes si impiden que estos tltimos
ingresen produciendo un volumen similar al de ellas. Observe la figura 4.2, donde existen economias de
escala en un rango de produccién amplio, es decir, donde el costo medio de produccién por unidad de-
crece con el nivel de produccién en ese rango (para un ejemplo de economias de dmbito, véase el recua-

dro 4.5).

Pe
CMe

ap qge qt q Figura 4.2 Tecnologia
como barrera.

El productor establecido puede optar por fabricar ge, lo que le otorga beneficios positivos (a esa canti-
dad, el precio es mayor a su costo medio). A pesar de existir beneficios, si el productor mantuviera fija la
produccién ante el ingreso de otro productor (que, supongamos, requiere una producciéon minima de gp
para entrar), ello impedirfa la entrada, pues no darfa espacio para que ninguno de los productores tuviera
beneficios. En efecto, el entrante debe considerar que serd la produccién agregada la que determinard el
precio y este precio debe por lo menos cubrir sus costos, 1o que no es posible si el operador establecido con-
tinda produciendo ge después de su entrada. Asi, si el productor establecido mantuviera su produccién en
ge y el entrante ingresara con un tamario de gp, la produccién total serfa de gt (ge + gp), lo cual llevaria a
una baja del precio enfrentado por ambos que no les permitirfa obtener beneficios.
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Este ejemplo permite comprender algo esencial del concepto de barreras a la entrada: no existen tales
barreras sin que haya barreras a la salida. En efecto, las economias de escala presentes en este ejemplo se
constituyen en barreras a la entrada porque el entrante potencial sabe o prevé que el monopolista estable-
cido no se ird de la industria si él decide ingresar. Si no hubiera costos a la hora de salir de la industria, el
entrante potencial podria ingresar con un tamafio mayor a ge, lo que induciria a que uno de los dos se re-
tirara del mercado. Sin embargo, si los costos de salir son muy altos, como ocurre cuando existen costos
hundidos o irreversibles que no pueden recuperarse cuando un operador se sale (gasoductos, redes aldm-
bricas de teléfono, gasto en publicidad), esto limitard la entrada de posibles competidores.

Un concepto importante para el andlisis de la estructura industrial, muy vinculado con las economias
de escala, es el tamafio minimo eficiente de escala (TME). E] TME es el tamafio critico bajo el cual la en-
trada o supervivencia en la industria es imposible. Aunque generalmente se lo asocia al nivel de produc-
cién con que una empresa opera al minimo costo unitario, que es el nivel de produccién mds eficiente de
una empresa, el TME es un concepto mds practico y palpable. Por ejemplo, si en un determinado pafs, para
cierta ruta el TME es de siete aviones del mismo tipo, significa que, considerando la mantencién y la de-
manda por pasajes aéreos, para establecerse en esa industria al menos se debe contar con ese nimero de
aviones para operar eficientemente (al minimo costo). En términos generales, a medida que sea mayor el
TME, mds concentrada serd la industria debido a que, para cada demanda enfrentada por ésta, existird un
menor ndmero de empresas que alcanzard el TME. Asimismo, el TME afectard la probabilidad de entrada
de las empresas en una industria, ya que cuanto menor sea éste, mayor serd el costo relativo para el ope-
rador establecido de detener la entrada.

Recuadro 4.4
Fuentes de economias de escala

Las economias de escala pueden producirse en los niveles mas insospechados y simples de la cadena producti-
va. Un cajero de un banco cuyo sueldo no varia con el ndmero de clientes que atiende es fuente de tales
economias. Si este cajero es capaz de atender a 450 clientes en una jornada laboral promedio de ocho horas,
entonces atender cualquier nimero de clientes menor al senalado aumentara el costo medio para la empresa,
ya que seria posible aumentar las atenciones sin incrementar los costos. Esta conclusion depende del supuesto
de que el sueldo del cajero es fijo y, como tal, el recurso cajero es indivisible. Esta indivisibilidad salta a la vista
por el hecho de que al cajero no podemos pagarle sélo dos tercios de su salario si en un dia determinado lle-
gan 300 clientes y, por lo tanto, esta ocupado sélo dos tercios de su jornada laboral.

Pero no sélo factores tecnologicos estan detras de las economias de escala. También las economias pueden
provenir de mejores precios. Un ejemplo puede encontrarse en la compra de uva para la produccion de vino. En
este caso, un mayor nivel de produccion podria dar origen a un importante poder de compra que originara
menores costos medios unitarios en la adquisicion de uva y menores costos en otros recursos como la distribu-
cién (bodegas o camiones con alguna capacidad ociosa que puedan dar espacio a aumentos en la distribucion
sin aumentos importantes en los costos). Incluso no siempre las economias de escala tienden a desaparecer con
el avance tecnoldgico, como ocurre en telefonia y en generacion eléctrica.

Los sistemas computacionales de reservacion de pasajes aéreos son una nueva fuente de economias de
escala. Dichos sistemas son costosos de desarrollar e implementar, pero una vez que estan operando, el costo
marginal de realizar un mayor nimero de reservaciones a través de ellos es muy bajo y, por tanto, el costo medio
de ofrecer este servicio disminuye a medida que aumenta el ndmero de reservaciones que se realizan con él.
Lo anterior explica, al menos parcialmente, las alianzas que ocurren al interior de los dos mayores sistemas de
reservaciones de pasajes aéreos del mundo: Amadeus y Start, donde el primero es de propiedad de Air France,
Continental Airlines e Iberia, mientras que el segundo es de Lufthansa y del Deutsche Bank, entre otros.
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Recuadro 4.5
Economias de ambito en Amazon.com

Amazon.com es uno de los sitios de comercio electronico mas visitados del mundo. Comenzé vendiendo libros,
pero rapidamente aprovechd su imagen de marca y su gran base de clientes e informacion para vender practica-
mente cualquier cosa que pudiera comercializarse en internet. Actualmente vende compact-discs, articulos de
supermercados, videos, articulos deportivos, de farmacias y otros. La apuesta de su creador, Jeff Bezos, es que
su reputacion de servicio al cliente, junto con ser el primero en ofrecer una seleccion tan amplia de productos,
convertiran a Amazon.com en un lider inexpugnable del comercio electrénico.

La diversificacion de su oferta de productos muestra que Amazon.com intenta explotar importantes eco-
nomias de ambito. En este caso, los principales recursos que pueden ser utilizados conjuntamente y que se
extienden a todos sus productos, son la publicidad, los canales de venta (sitios web), los canales de distribucion,
las bodegas, el personal administrativo y, muy importante, la tecnologia, sobre todo aquélla destinada a la seguri-
dady al procesamiento de informacion. Otro factor especialmente importante que origina economias para estas
empresas diversificadas es el de la informacion y base de datos de los clientes, ya que les permite tener una he-
rramienta de marketing adicional para realizar las ofertas mas convenientes de acuerdo con el perfil y atributos
de sus clientes. Por dltimo, una economia de ambito que podria llegar a ser muy importante para Amazon es la
difusion de su reputacion, la que, de existir, beneficiaria a todos los productos vendidos por esa empresa.

Desafiabilidad de mercado y desempefio

La estructura de un mercado quizd diga muy poco sobre el desempefio de éste si es que existen entrantes
potenciales o, en la terminologia moderna, si el mercado es desafiable. Este es un elemento bésico que sur-
gi6 del hoy cldsico trabajo de Baumol, Panzar y Willing (1982). Para estos autores, un mercado desafiable
se define como: “Aquél en el cual la entrada es absolutamente libre (free) y la salida no tiene costos |...].
La caracteristica crucial de un mercado desafiable es su vulnerabilidad a la entrada del tipo hit and run”
(Baumol, Panzar y Willing, 1982, pp. 3-4).

La caracteristica de hit and run estd asociada a la posibilidad de entrada rdpida y reversible. Esta carac-
teristica se asocia al hecho de que si en una industria hay utilidades que rebasan las normales, entonces
nuevas empresas entrardn para apropiarse de ellas, y una vez que lo hagan tienen la posibilidad de salir del
mercado sin costo. De estos conceptos se deriva que un mercado desafiable es uno donde no existen ba-
rreras ni a la entrada ni a la salida, lo que requiere de ausencia de irreversibilidades en las inversiones. Esta
conclusién es confirmada por estos autores: “Claramente, cuando la entrada requiere del hundimiento de
costos sustanciales, ésta no serd reversible porque, por definicién, los costos hundidos no son recuperables.
Sin embargo, si una operacién eficiente no requiere inversiones hundidas, la entrada puede, por mucho,
ser considerada como reversible y el mercado puede ser considerado como desafiable” (Baumol, Panzar y
Willing, 1982, p. 7).

Asi, con bajas barreras a la entrada, una empresa no podra cobrar a los consumidores precios mayores
a los competitivos para una calidad dada del servicio, pues eso incentivarfa la entrada de competidores y su
consecuente pérdida de participacién de mercado.

El concepto de mercado desafiable es valioso para matizar la relacién ECD, ya que estd directamente
vinculado con el grado y la posibilidad de respuesta (amenaza) de otros competidores actuales o potencia-
les a un aumento en los precios por parte de algin competidor establecido. La amenaza de entrada que
perciben las empresas establecidas representa un claro incentivo para actuar como si realmente hubiera
competencia efectiva, con independencia del nimero de empresas que participen activamente en esa
industria.
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Con mercados desafiables, es posible llegar a una solucién de competencia aun cuando la industria se
encuentre muy concentrada. El caso mds claro es el de la importacién de productos. Si consideramos, por
ejemplo, que existe un productor monopélico, en una economia abierta al resto del mundo, que posee los
mismos costos que los productores externos, el monopolista no podrd cobrar precios mayores que los cobra-
dos en el exterior, sino hasta el valor del costo de transporte y el arancel aduanero. Asimismo, el mercado
bancario serd desafiable si un alza “corcertada” o monopdlica en la tasa de colocacién es desincentivada
por la amenaza de pérdida de participacién de mercado y de utilidades por la eventual entrada de nuevos
operadores en el mercado, que priorizan la captacién de clientes y por lo tanto no estin dispuestos a man-
tener tal acuerdo.

La importancia de la desafiabilidad es que, aunque no es necesariamente observable con medidas tradi-
cionales de estructura y tiene que deducirse de comportamientos, posee efectos significativos en el desem-
pefio del mercado. Por ello, es importante tener presente que el grado de desafiabilidad de un mercado no
se percibe por la participacion de mercado (en el momento de la medicién), sino mds bien por la amenaza
de que dicha participacién caiga en el caso de acciones o comportamientos monopélicos.

De acuerdo con lo mencionado en esta seccion, el grado de desafiabilidad de un mercado estd deter-
minado, fundamentalmente, por sus barreras a la entrada y a la salida, materia que en el préximo capitulo
se analizard en detalle.

SINTESIS

Definir el mercado en el que una empresa compite es de crucial importancia, pero es una tarea
compleja. Una correcta definicién del mercado nos permite saber quiénes son los competidores,
tanto en términos de productos ofrecidos como de alcance geogrifico, lo que, a su vez, deberia
influir en la eleccién de las estrategias competitivas de las empresas.

La definicién de mercado es distinta segtin el objetivo que se busque con su definicién. Por
ejemplo, el mercado de los supermercados o el bancario serd distinto para los consumidores, los
proveedores e incluso para el regulador.

Una vez definido un mercado, puede analizarse su estructura mediante indicadores como
el nimero de empresas y la concentracién, con indices como C; y H. El tipo de tecnologia que
puede, a su vez, dar origen o no a economias de escala y dmbito, también puede afectar y verse
afectado por la conducta de las empresas. Una medicién de otra indole, més dificil de precisar y
dimensionar, es la desafiabilidad del mercado, que sin embargo es central en el andlisis de c6mo
se estructura una industria y qué efectos tiene sobre el desempefio.

Un resultado crucial para la estrategia competitiva es que una empresa puede afectar la es-
tructura de un mercado con la eleccién de su estrategia. Por ejemplo, una conducta de inversién
intensiva en publicidad e innovacién de productos puede levantar barreras a la entrada y, conse-
cuentemente, afectar la concentracién del mercado. Asi, para que las empresas evalden las accio-
nes estratégicas mds convenientes para ellas, es imprescindible que conozcan la estructura actual del
mercado y sus determinantes.
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EJERCICIOS
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I. Analice y comente las siguientes afirmaciones:

1.

El modelo de competencia perfecta ayuda a comprender el proceso de coordinacion de la actividad
econdmica a través de los precios. Sin embargo, sirve poco para comprender el proceso de coordi-
nacién econdmica a través de una autoridad central, y no ayuda en absoluto a comprender las acciones
estratégicas.

. La persistencia de los beneficios en empresas segln su tamano es una demostracion de que la concen-

tracion de mercados aumenta los beneficios monopdlicos.

. La correlacién positiva entre concentracion y rentabilidad se explica exclusivamente por el mayor

poder monopdlico.

. Explique las diferencias en la relacion estructura-conducta-desempero de acuerdo con el enfoque

“tradicional” y el “moderno”. Centre su analisis en las diferencias en cada una de estas variables (es de-
cir, cémo mira cada enfoque la conducta, luego cémo miran ambos la estructura y por ultimo cémo
miran ambos el desempeno) y luego en el efecto de cada una de estas variables en la otra de acuer-
do con cada uno de estos dos enfoques.

Il. Analisis y datos:

5. El paradigma estructura-conducta-desempeno sugiere que existe una relacion causal entre concen-

tracion y utilidades. iCuéles son los argumentos tedricos de este enfoque y qué evidencia a favor o
en contra podria citar? {Es contradictoria la evidencia?

. En un estudio sobre los efectos de la estructura de mercado se corri6 la siguiente regresion:

Rentabilidad ; = by + by*Herfindhal; + b2*Ventas ; + U,
Donde U es un error y los subindices i y j denotan empresa e industria, respectivamente.

{Qué signos de coeficiente esperaria obtener y por qué? (Es esta especificacion la correcta? Justifique
su respuesta.

. En un articulo sobre la relacion entre concentracion, precios y costos, el autor (Peltzman) concluye

que: “Cambios en la concentracion estan inversamente correlacionados con cambios en los costos
unitarios y precios” También senala que cuando la concentracion aumenta, los costos unitarios caen
mas rapidamente que el precio, lo que interpreta como evidencia de que el incremento en la concen-
tracion aumenta la tendencia de la industria a actuar colusoriamente.

Presente un argumento légico que apoye esta interpretacion. Dé un argumento logico que apoye una
interpretacion alternativa.

. Ofrezca argumentos sobre la conveniencia e inconveniencia de considerar que los siguientes pares de

productos son parte de un mismo mercado:

a) Aluminio virgen y aluminio reciclado.
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b) Hoteles en Cancuin y hoteles en Punta Cana (Republica Dominicana).
¢) Coca-Cola y agua mineral.

9. Si cada empresa busca producir al menor costo y, por tanto, en un sistema competitivo sobreviviran
solo aquellas empresas mas eficientes, como explica entonces que en un sistema donde hay compe-
tencia:

a) Coexisten empresas de distinto tamano.
b) Que al cambiar la demanda agregada de una industria se produzca tanto la entrada de nuevas

empresas como cambios en la produccién de las que estaban.
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Capitulo 5. Barreras a la entrada
y estrategia competitiva

INTRODUCCION

Las barreras a la entrada se refieren a impedimentos y dificultades que tienen los entrantes potenciales para
ingresar a una industria. Estas barreras representan un aspecto fundamental en la determinacién de la
estructura del mercado, ya que afectan sustancialmente el nimero de empresas, la concentracién, la ame-
naza de entrada y el nivel de competencia de una industria.

Sin embargo, sefialar que las barreras se asocian a impedimentos y dificultades es una definicién de-
masiado amplia y, por tanto, poco util para los estrategas, analistas y reguladores. El concepto econémi-
co de barrera a la entrada se refiere a incentivos, equilibrios y asimetrfas. Aunque no consensuada, porque
la definicién depende en dltima instancia del objetivo que persiga la empresa, una definicién a nuestro
juicio adecuada de barreras a la entrada para el andlisis de la estrategia y la regulacién econémica es la si-
guiente: “Las barreras a la entrada son aquellas condiciones que impiden o desalientan la entrada a un
mercado, a pesar de que las empresas participantes en él obtengan beneficios econémicos positivos”.

De acuerdo con esta definicion, si las empresas participantes de un mercado obtienen beneficios eco-
némicos positivos y no hay entrada, esa falta de ingreso de nuevos participantes se explica quiza por la exis-
tencia de algtn tipo de barrera a la entrada, pues de no existir éstas, nuevos entrantes ingresarian al mercado
hasta que los beneficios econémicos esperados desaparecieran.

Fista definicion acepta entonces que, en ciertas circunstancias, puedan considerarse como barreras a la
entrada las economias de escala, las restricciones legales impuestas por el gobierno al ingreso de productos
y las patentes que tienen vigencia por mds afios de los que se requieren para pagar la inversién en inves-
tigacion que dio origen al descubrimiento patentado. Por otra parte, altos requerimientos de capital o alta
publicidad para ingresar en la industria podrian ser barreras en la medida en que reflejen economias de
escala o una mayor dificultad para captar a los potenciales clientes.

El estudio de las barreras a la entrada a un mercado es de suma importancia ya que, en términos ge-
nerales, puede decirse que el grado de competencia en una industria estd inversamente relacionado con
dichas barreras. No obstante, existen industrias donde a pesar de haber muy pocos participantes, éstos se
comportan en forma muy competitiva. Por ejemplo, la industria bancaria podrd estar muy concentrada en
pocos bancos, pero si existe amenaza de entrada, ya sea de nuevos bancos o la posibilidad de que los usua-
rios operen con bancos internacionales o con otras instituciones que ofrezcan servicios similares a los
brindados por los bancos, éstos estardn forzados a seguir un comportamiento equivalente al que produce
una fuerte competencia. Por ello, si lo que deseamos es analizar la competencia en una industria, el ané-

lisis de estructura requiere comprender la dimensién y naturaleza de las barreras a la entrada.
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TIPOS DE BARRERAS A LA ENTRADA

Es util distinguir las barreras a la entrada que enfrenta un potencial competidor en tres categorias: legales,
naturales y estratégicas. Esta distincién nos ayuda a mostrar qué barreras pueden ser mds influidas por la
estrategia que siga una empresa y cudles obedecen a condiciones externas a ella. Dado que algunas de estas
barreras pueden ser modificadas por las acciones de una empresa, y que éstas determinan en parte importan-
te su nivel de beneficios futuros, los administradores deben conocer sus determinantes y cémo modificarlas.

Barreras legales

Las barreras legales tienen su origen en la normativa y corresponden a aquéllas con las cuales, por algiin
cuerpo legal, se impide, o al menos se encarece, la entrada de nuevas empresas en una industria. Existen
muchos casos de barreras legales a la entrada de interés, entre los que destacan ciertos permisos municipales
para operar, la legislacién de patentes de invencidn, las marcas registradas, los aranceles a la importacién y
los accesos privilegiados a insumos de produccion, canales de distribucién y clientes.

Un ejemplo de los efectos de las barreras a la entrada legales en la organizacién y estructura de un
mercado es lo que ocurrié en el mercado de la generacion eléctrica en Guatemala y otros paises, donde
originalmente la generacién de energia estaba en manos del Estado y no se permitia la participacién de los
privados en su suministro. Cuando se abri6 la posibilidad de que los privados formaran sus propias empre-
sas de generacién eléctrica, se empezaron a instalar diversas generadoras, aumentando la competencia en
ese sector econémico.

Otro ejemplo de una barrera legal a la entrada se aprecia en el caso de algunas ciudades, como Nueva
York, donde se requiere tener un “tarjetén” municipal para operar un taxi. Como la entrega de estos tarje-
tones ha estado muy restringida, la necesidad de poseer uno constituye una barrera a la entrada. De hecho,
durante largo tiempo estos tarjetones se han transado en el mercado secundario de reventa a altos precios,
alcanzando en 2004 un precio superior a los US$250.000.

Barreras naturales

Las barreras naturales a la entrada se derivan, fundamentalmente, de la tecnologfa y de la situacién de mer-
cado especifica a esa tecnologfa. Concretamente, estas barreras se manifiestan cuando, sin mediar una nor-
ma legal, las empresas establecidas pueden producir con costos menores a los de los potenciales entrantes.
Estos menores costos pueden provenir de la existencia de sinergias operacionales. Hay por lo menos cuatro
tipos de sinergias operacionales: economias de escala, de dmbito, de densidad y de secuencia.

Existen economias de escala en un rango de produccién cuando el costo medio decrece con el nivel
de produccién. Es decir, cada unidad adicional que produce la empresa disminuye su costo unitario. Por
otra parte, existen economfas de 4mbito cuando el costo total de producir conjuntamente dos o més bienes
o servicios es menor al costo de producir estos mismos bienes en forma separada. Las economias de densi-
dad, por su parte, son aquellas que se obtienen cuando disminuye el costo unitario de produccién a medida
que aumenta la densidad fisica de usuarios en una determinada zona geografica. Por dltimo, las economias
de secuencia son las que se obtienen cuando el costo de producir un bien o servicio en una misma empre-
sa integrada verticalmente es menor al costo de producir el mismo bien o servicio en empresas que no estén
integradas.

La existencia de cualquiera de este tipo de economias puede generar barreras a la entrada cuando, en
su presencia, el entrante requiere ingresar con cierto tamafio, ntimero de productos, densidad o grado de
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integracion vertical que le permita obtener ventajas de ellas para competir en igualdad o similitud de cos-
tos con los productores establecidos. Lo anterior debido a que, generalmente, el tamafio con que requiere
ingresar un nuevo entrante estd asociado al monto de inversiones irreversibles en que debe incurrir para
entrar a un negocio. Por ejemplo, las inversiones en que ha de incurrir una empresa para ingresar a un
negocio donde, para obtener menores costos, se tiene que estar verticalmente integrado a la provisién de
los insumos, son generalmente mayores a las que se requeririan para ingresar al mismo negocio, pero sin
la necesidad de integrarse a la produccién de dicho insumo para tener menores costos.

Las razones fundamentales que explican la existencia de cualquiera de estos tipos de sinergias son la
indivisibilidad de los factores de produccién y la capacidad ociosa que pueden tener estos factores. La in-
divisibilidad de un factor de produccién genera sinergias porque su costo es independiente de su nivel de
uso, origindndose un costo fijo que al ser prorrateado en un mayor nimero de unidades hace disminuir el
costo unitario de produccién. Sin embargo, para que un factor indivisible genere sinergias se requiere que
en su nivel de uso actual tenga capacidad ociosa, puesto que es el uso de esa capacidad ociosa lo que ge-
nera la disminucién en los costos unitarios.

Entre los factores y actividades que producen niveles importantes de economias de escala se cuentan
los procesos de compra, los sistemas informadticos, el transporte, la tecnologia y los recursos destinados a la
administracién de las compaiifas. Asimismo, por su caracteristica de insumo indivisible, la publicidad suele
ser una fuente de economia de dmbito en razén de que sus costos pueden repartirse entre un gran nimero
de productos asimilables al nombre genérico. Otro ejemplo de una economia de dmbito se da cuando una
empresa ofrece el servicio de acceso a internet utilizando las redes con las cuales ofrece telefonia fija, ya
que en este caso estd compartiendo una infraestructura que no necesita ser duplicada para ofrecer el se-
gundo servicio, o sea el acceso a internet, permitiendo asi que el costo de ofrecer ambos productos en con-
junto sea menor al de ofrecerlos por separado.

Las industrias relacionadas con la provision de servicios de telecomunicaciones son también un ejem-
plo de situaciones donde generalmente existen economias de densidad, ya que gran parte de los costos
asociados, por ejemplo, a la telefonia fija, estdn constituidos por las redes necesarias para cubrir las zonas
de servicio, y cuando existe un alto ndmero de abonados concentrados en una misma zona, estos costos se
prorratean en un mayor nimero de ellos.

Por otra parte, cuando el costo de producir celulosa es menor para una empresa que estd integrada al
negocio de los bosques (que es el principal insumo para la produccién de celulosa) que para una empresa
que compra la madera a terceros, entonces existirfan economias de secuencia en la produccion de celulosa.

Factores como las economias de escala explican el aumento en el tamafio de muchas empresas en
rubros tan diversos como las salas de cine y la produccién de cemento. Asimismo, las economfas de dmbi-
to incentivan el aumento en el ndmero y variedad de productos ofrecidos por las empresas y explican, al
menos en parte, la expansion de las grandes tiendas a diversos segmentos de negocios (farmacias, mue-
blerias, ferreterfas, supermercados y financiero) y la expansion de los bancos a la provision de un conjunto
de servicios que se ha ido incrementando con el tiempo. Por otra parte, factores como la existencia de
economias de secuencia incentivan la integracién vertical de ciertas actividades como ventas, contabilidad
o la produccién interna de materias primas, dentro una misma empresa; mientras que factores asociados a
economias de densidad explican la alta concentracién de los operadores de telecomunicaciones en cier-
tas zonas geogréficas.

Barreras estratégicas

Las barreras estratégicas a la entrada son aquéllas “construidas” por las propias empresas establecidas a
través de acciones estratégicas. La construccién de estas barreras es una de las decisiones estratégicas mds
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importantes que toman las empresas y pueden enmarcarse en un contexto de competencia dindmica, es
decir, de lucha por mantener una posicién de mercado.

La mayor parte de las acciones llevadas a cabo por las empresas establecidas con el propésito de de-
tener, o por lo menos encarecer, la entrada de potenciales rivales exige la realizacién de inversiones. Estas
inversiones afectardn las decisiones de otras empresas en la medida en que sefialen una accién verosimil,
por lo que deben poseer cierto grado de irreversibilidad. Ejemplos de inversiones estratégicas que se rea-
lizan con objeto de afectar las barreras a la entrada y la competitividad de una industria son las decisiones
de capacidad, localizacién (tanto geografica como del espectro de productos ofrecido por la empresa), con-
trol de recursos esenciales, desarrollo e innovacién de productos, integracién vertical, de reputacién y
aquéllas destinadas a aumentar los costos de cambio.

Precios como barrera

Una primera idea que puede dar luces sobre la necesidad de una accién verosimil para el establecimiento
de una barrera a la entrada la da el manejo de precios. En términos muy simples, piense en el caso en que
una empresa establecida fija los precios lo suficientemente bajos de manera que los potenciales entrantes
se sientan desalentados de ingresar a la industria. Esta idea se conoce como el modelo de precio limite
asociado al trabajo de Sylos y Bain. La tesis central de este trabajo pionero puede ilustrarse en la figura 5.1,
con sus dos paneles: el panel a) muestra la demanda total y los costos marginales que enfrenta un mo-
nopolista establecido, y el panel b) sefiala los costos medios de un potencial entrante. Note que para un
potencial entrante sus costos relevantes son los costos medios totales, ya que de no entrar evita incurrir
tanto en los costos fijos como en los variables del negocio.

Supongamos que el monopolista establecido no tuviera ningin tipo de competencia potencial, esto
es, no existe nadie que pueda entrar en la industria. Entonces, como lo ilustra la figura 5.1 a, éste producird
gm y cobrard Pm. Supongamos ahora que existe un entrante potencial, cuyos costos se ilustran en el panel
b) de la misma figura. El entrante potencial ingresard si con su entrada el precio que prevalece es lo sufi-
cientemente alto como para cubrir sus costos medios. Sin embargo, el precio que finalmente rija depen-
derd de la produccién agregada, es decir, de la suma de la produccién del monopolista y del entrante. Por
ello, para el entrante potencial es fundamental la reaccién del monopolista a su decisién de entrar. Un
supuesto simplificador es que el entrante potencial crea que, de ingresar, el productor establecido manten-
drd el nivel de produccién que tenfa antes de la entrada. En otros términos, que visualice su demanda co-
mo la diferencia entre la demanda total (D) menos la produccién que tenga el productor preestablecido
antes de entrar.

Asi, si en nuestro ejemplo el monopolista produjera gm y cobrara Pm, la demanda residual (DR) que
esperarfa enfrentar un entrante potencial, y que determinaria su decisién de entrada, le permitirfa cubrir
sus costos unitarios e inducirfa su ingreso a la industria.

El monopolista, a su vez, debe decidir si induce o no dicha entrada. De hecho, de ocurrir la entrada,
deberia competir por los clientes. Depende sin embargo de €l, y en particular de la cantidad que esté pro-
duciendo y del precio que cobre, si habrd finalmente entrada. En efecto, existe un precio PI* (y, por ende,
una produccién asociada) bajo el cual la entrada no se induce. A este precio, o a un precio menor, la
demanda residual no permitirfa al entrante cubrir sus costos. En otros términos, el monopolista puede usar
los precios como barrera a la entrada.

La idea general del modelo de Sylos-Bain es el potencial uso de una variable de competencia, el pre-
cio, para desalentar la entrada. Este ejemplo muestra también que la mera existencia de un competidor
potencial es capaz de afectar el comportamiento de los operadores establecidos, lo que sugiere que hay que
tener cuidado al interpretar medidas tradicionales de estructura, como la concentracién de mercados, para
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determinar su competitividad. En términos simples, la sola presencia de entrantes potenciales podria dis-
ciplinar al monopolista impidiendo que cobre precios excesivos.

Un ejemplo de una situacién como la descrita en esta seccion puede ser la asociada al mercado de los
centros comerciales (malls) en cierta ciudad. Una empresa que esté evaluando ingresar a este negocio a
través de la construccién de un mall en una ciudad donde ya existe uno de ellos, observa cierta demanda
residual por este negocio que viene dada, fundamentalmente, por la demanda total de tiendas por ins-
talarse en un mall menos la demanda ya satisfecha por el mall establecido. Cuanto menor sea el precio
cobrado a las tiendas por parte del mall establecido, menor serd la demanda residual que observarin los
entrantes, hasta que llegue el momento en que la demanda residual que enfrentan serd tan pequefia que
no les convenga ingresar a esa ciudad.

No obstante lo pionero del modelo sefialado, el precio asi determinado no es una variable estratégica.
Nada hay en el andlisis que sugiera que el entrante potencial deba suponer que la produccién que tiene
el monopolista previo a la entrada deberd mantenerse luego de efectuada dicha entrada.! En el caso de los
malls recién descrito, un aspecto central para que el entrante se inhiba de ingresar al mercado al observar
una baja en el precio cobrado por la empresa establecida, es que esta baja sea creible en el sentido que se
mantendrd una vez que haya entrada. Un aspecto que puede otorgarle credibilidad a la estrategia de dis-
minucién de precios es que esa baja provenga de una agresiva construccién de capacidad por parte del
establecido, debido a que en ese caso el entrante adelantard que lo que mds le convendrd al operador es-
tablecido, de haber entrada, es bajar su precio.

En lo que sigue, desarrollamos dos casos donde efectivamente se construyen barreras estratégicas, es
decir, donde se genera una inversiéon que muestra c6mo le convendrd comportarse a la empresa estable-
cida una vez que se produzca la entrada.

Figura 5.1 Precios como barrera a la entrada.

P P
CMg
01 e e NSty CMe(ep)
P[* _____________________
D DR[D — q(Pm)]
DR[D — q(Pl)]
qm IMg q q
a) b)

VEl capitulo 20, referido a la sefializacién, analiza algunas excepciones a este caso. Una de ellas es cuando el entrante no conoce
el costo de la empresa establecida, caso en el cual el precio que cobre el establecido puede representar una sefial verosimil de su
costo, y de esta manera, podria desalentar la entrada de nuevos competidores.
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Capacidad: la relevancia del tamario minimo eficiente (TME)

Otro aspecto interesante de la idea de Sylos-Bain es el que plantea que la ventaja de ser el primero en el
mercado estd dada por las acciones que tome el operador instalado para indicar el tipo de comportamien-
to que desplegard en caso de que hubiera entrada posterior.

Una idea esencial en este tipo de argumento es la del operador que cubre totalmente o “copa el mer-
cado”y, de esa forma, reduce los incentivos a la entrada. Un ejemplo cldsico de lo que se denomina la “ven-
taja del que se mueve primero”, y que se asocia a la barrera que puede imponer quien lo hace, es el de la
cadena Wal-Mart en Estados Unidos. Esta cadena ha obtenido importantes ventajas por ser la primera en
establecerse en una serie de “pequenias” ciudades en donde el tamafio del mercado no justificaba la pre-
sencia de mds de una cadena o tienda de un tipo y tamarfio similar. A partir de lo anterior se puede sefialar
que, estratégicamente, puede ser incluso conveniente que una cadena comience sus operaciones en una
determinada ciudad sin que ésta posea el ntimero minimo de habitantes necesario para obtener una ren-
tabilidad positiva, con el objetivo de detener la expansién de las cadenas rivales hacia estas ciudades, y de
esta manera obtener utilidades cuando la ciudad crezca.?

En la mayoria de los mercados locales no existe “espacio” (en términos econémicos) para mds de una,
dos o tres grandes tiendas o supermercados (dependiendo del tamafio del mercado involucrado), por lo que
una vez que un mercado estd “copado” se desincentiva (encarece) la entrada de nuevos entrantes. Ciudades
relativamente importantes, como Cuzco en Pert, Potosi en Bolivia, Tucumén en la Argentina, Osorno en
Chile, no tienen un tamafio de mercado que permita mas de un ntimero reducido de este tipo de locales.
De esta manera, el copamiento de ciertos mercados llega a representar una barrera a la entrada para aque-
llas empresas que den el primer paso de ingreso en una industria (véanse los recuadros 5.1y 5.2).

Recuadro 5.1

Lideres en supermercado

D&S, a través de supermercados Lider, es, desde mediados de los noventa, la principal cadena de supermerca-
dos de Chile, con una participacion de mercado superior al 30% en 2004.

Durante 1997, D&S previo la inminente entrada al mercado chileno de gigantes transnacionales como
Carrefour y Disco Ahold, los cuales ya estaban presentes en Argentina. Ante esta amenaza, D&S inicio una fuer-
te campana de expansion, con grandes inversiones y compras de terrenos estratégicamente localizados. Asi, tan
s6lo en 1998 abrid diecisiete nuevos locales en Santiago y otras regiones de Chile.

Esta estrategia le permitio a D&S lograr la ventaja de ser el primero y tomar fuerte presencia en el merca-
do, lo que desincentivé e hizo mas dificil la entrada de sus competidores internacionales. De hecho, la gigante
supermercadista francesa Carrefour ingresé al mercado chileno a fines de los noventa con importantes planes
de expansion y desarrollo. Sin embargo, debido al posicionamiento de los principales operadores presentes en
los mayores centros de consumo en Chile (fundamentalmente por parte del ya mencionado Lider, y por la cade-
na Jumbo que tiene mas del 20% del mercado), la participacion de Carrefour se mantuvo en niveles muy bajos,
inferiores al 3%, lo que le impidi6 alcanzar las sinergias de tamano necesarias para competir con mayor éxito.
Finalmente, en 2004 Lider comprd las operaciones chilenas de Carrefour.

Por cierto, un mayor tamano permite también aprovechar economias de escala en el uso de tecnologia
(frigorizacion, almacenaje, distribucion), en el manejo de los contratos con proveedores (mayores descuentos,
menores costos de negociacion) y, algo de importancia cada vez mas notable, permite la proliferacion de for-
matos y el desarrollo y crecimiento de marcas propias, lo que a su vez limita la entrada de potenciales competi-
dores. Asimismo, un mayor tamafo posibilita tomar posesion de activos escasos necesarios para el desarrollo
del negocio, particularmente de terrenos estratégicamente localizados.

2 Siguiendo con el ejemplo de Wal-Mart, muchas de las ciudades donde hoy se encuentra esta cadena, que en el momento de su
introduccién aparecfan de un tamafio insuficiente para tener incluso una tienda, han crecido de tal manera que actualmente se
encuentran operando con éxito dos o mds cadenas simultdneamente.
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Recuadro 5.2

Amazon: el primero en la Web

Amazon.com es sinénimo de comercio electronico. En los primeros anos del siglo xxI, se ha convertido en el
sitio web de comercio electrénico mas visitado de Estados Unidos y uno de los primeros tres en Francia,
Inglaterra, Alemania y Japon. Su éxito y apuesta estan en su reputacion de servicio al cliente, pero también en el
hecho de ser el primero. El compromiso de Amazon de competir duramente es verosimil y radica en sus inver-
siones irreversibles. Estas han logrado su efecto al ser claramente comunicadas y entendidas por los competi-
dores potenciales.

Si bien el comercio electrénico no requiere de locales de venta ni vendedores, si requiere de inversiones
irreversibles. Entre los “costos hundidos” de Amazon se encuentran la inversion en tecnologia, la construccion
de centros de despacho y la publicidad.

Por otra parte, los costos de cambio podrian ser, paradéjicamente, relativamente altos para los clientes de
Amazon. Entre los costos de cambio naturales estan la incertidumbre y el riesgo. Aquellos consumidores que ya
han comprado una vez y les ha ido bien, perciben una menor incertidumbre y riesgo al comprar nuevamente en
Amazon. También, un buen comienzo ayuda al primero. Los que ya han comprado influiran positivamente con
sus comentarios sobre quienes no lo han hecho todavia, convirtiéndose en promotores de venta. De esta ma-
nera, el volumen de ventas representara una garantia de confiabilidad y credibilidad, incrementando con ello el
costo para otras companias competidoras de aumentar su masa de clientes.

Otro costo de cambio natural es la inversién en conocimiento. Los clientes existentes conocen y saben
“moverse” por el sitio web de Amazon: saben coémo encontrar los productos y el proceso para hacer sus com-
pras. Estos costos de cambio naturales pueden convertirse en ventajas competitivas para Amazon si las expe-
riencias de los primeros compradores son satisfactorias. Esto se refuerza cuando Amazon da a los primeros
compradores un trato especial.

Pero Amazon también ha creado costos de cambio. El costo de cambio mas importante es el que entrega
una buena base de datos y, en particular, la capacidad de brindar consejos sobre los productos exitosos a partir
de los clientes existentes. Estos consejos se basan en los patrones de compras anteriores de esos clientes.
Amazon construye bases de datos de recomendaciones y opiniones de libros, CD, videos y otros productos de
los consumidores.

Por dltimo, la existencia de economias de aprendizaje representa otra ventaja para el que se mueve prime-
ro. En este caso, un importante aprendizaje es sobre las preferencias y habitos de los clientes, para lo cual
Amazon dispone de una base de informacion de gran valor que le permite hacer un marketing mas efectivo. La
relacion entre aprendizaje y tamano se basa en que las empresas que tienen un mayor tamano y volumen de ven-
tas adquieren, generalmente, un mayor y mejor know how de sus consumidores y, como tales, estan en mejor
posicion para competir y producir mas eficientemente, con las consiguientes disminuciones en sus costos
marginales.

Sin embargo, la pregunta relevante es si el copamiento del mercado puede transformarse en una ba-
rrera que permita ganar dinero. Ello requiere de acciones que sefialen el tipo de comportamiento que po-
dré tenerse en caso de estar sometido a competencia. La relacién entre comportamiento antes y después de
la entrada puede ilustrarse con una situacién en la cual su automévil es embestido por otro en las conges-
tionadas calles de la ciudad. Usted cree que el conductor del otro automévil es el culpable y desea hacerle
ver lo mal que conduce y pedirle que le pague por el dafio que causé a su auto. El tipo, inmutable, per-
manece en su vehiculo y sin que medie una palabra toma una navaja, se rasga el rostro, guarda la navaja y
lo espera. Nada de lo que ha hecho el otro chofer tiene sentido, excepto que le indica la posibilidad de una
reaccion desproporcionada ante una peticién razonable. De la misma forma, un operador establecido
puede ofrecer descuentos significativos, y con ello estaria sefialando a los posibles entrantes que tiene mar-
gen de costos para bajar precios en la eventualidad de la entrada de un competidor.

Volviendo a nuestro andlisis de barreras a la entrada, el uso de la capacidad ociosa es una forma de se-
fialar a potenciales entrantes lo feroz que podria tornarse la competencia en caso de entrada. La capacidad
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ociosa ha sido, para un conjunto de analistas, una variable estrechamente asociada a las barreras a la entra-
da. Una forma de entender esta relacién se ilustra con un modelo muy simple que exponemos a conti-
nuacion, y que sigue estrechamente el desarrollo sobre el tema que impuls6 el Premio Nobel de Economia
2001, Michael Spence.

Considere el caso de un monopolista establecido en una ruta aérea cuya demanda se representa en la
figura 5.2 como D. El, a pesar de tener la ventaja de estar establecido (que puede provenir de una ventaja
del que se mueve primero o de estar ya en un mercado muy cercano), debe decidir qué capacidad de trans-
porte de pasajeros tendrd (por ejemplo, tres, cuatro o diez aviones, cada uno con capacidad de transporte
de, digamos, 150 pasajeros). Para decidir esa capacidad, debe considerar el costo asociado a ella, que en es-
te ejemplo suponemos igual a $r por pasajero. Si decidiera una capacidad de por ejemplo k" pasajeros, el
costo marginal de servir al pasajero k* + 1 lo suponemos infinito pues la capacidad estd cubierta, pero
el costo marginal de servir a un pasajero cuando la capacidad no estd completa lo suponemos en $c. Es
decir, se asume que €l costo de construir una unidad de capacidad es de $ry que el costo de atender al con-
sumidor una vez que la capacidad estd ya construida es de $¢ por unidad. Asi, mientras el costo marginal
de largo plazo es de (¢ + r) por unidad, el costo marginal de corto plazo, o sea cuando la capacidad es fija
o ya estd construida, es de ¢ por unidad.

Suponemos también que existe un entrante potencial con los mismos costos que los del monopolista,
los que, ademds, consideran un tamafio minimo critico de entrada bajo el cual ésta no es rentable. A este
tamafio —que en el caso de una ruta aérea podria ser de cinco aviones, es decir, 750 pasajeros— lo llama-
mos k— en nuestro ejemplo. Asi, mientras k— es el tamaifio minimo de escala para el entrante, k* es la
capacidad construida por el monopolista establecido, donde k— no es necesariamente equivalente a k*, es
decir, el tamafio minimo de entrada para la nueva empresa no es, necesariamente, equivalente al tamario
minimo eficiente para la empresa establecida.

P
Pm A ---
P
€arf
c
D
k* = gm q Figura 5.2 Bloqueo
IMg natural a la entrada a

través de la capacidad.

La figura 5. 2 ilustra un caso en el cual la entrada estd naturalmente bloqueada. Esto significa que si el
monopolista decide su capacidad y produccién abstrayéndose de la existencia del competidor potencial,
igualmente no habrd entrada. En efecto, si el monopolista se abstrae de la existencia del entrante producird
donde se iguala el ingreso marginal con el costo marginal de largo plazo (¢ + 7), lo que ocurre a un nivel
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de capacidad de k. A este nivel de capacidad producird qm y el precio pagado por el consumidor serd Pm.
Para no suponer ventajas de informacién de parte del monopolista, asumimos que, en caso de entrada,
ambos prevén que se desatard una fuerte competencia en la que usardn toda su capacidad. En este caso, el
entrante potencial desiste de entrar porque, si se agregara a la produccién del monopolista (k*) la minima
produccion que debe tener €l para ser viable (k—), el precio caeria bajo ¢ + r, impidiéndole cubrir sus cos-
tos totales.

La figura 5.3 muestra, en sus dos paneles, el caso en que la entrada no estd bloqueada, pues, de actuar
el monopolista sin conciencia del entrante potencial, la entrada se produciria. Asf sucederia debido a que
si el monopolista produce donde su ingreso marginal es igual a su costo marginal de largo plazo, dejard un
espacio suficiente al entrante para que produciendo k— reciba un precio por su producto superior a su costo
marginal relevante, que para el entrante corresponde a la suma del costo de construir la capacidad y de
atender al cliente una vez que la capacidad ya esté construida (¢ + 7). De acuerdo con lo anterior, para
desalentar la entrada mediante el manejo de la capacidad, el monopolista debe usar la ventaja de estar
establecido antes.

Figura 5.3 Bloqueo estratégico a la entrada a través de la capacidad.

P P
c+tr c+r
k= k—
c i c 1
I 1\!
I I \
I D 1 I D
I [
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q — k** IMg q q k** q
a) b)

De acuerdo con a), si el monopolista desea desalentar la entrada, debe tener una capacidad minima
de k. El monopolista determina dicha capacidad estratégicamente haciendo que, de producirse la entra-
da, el precio del producto caiga justo por debajo de ¢ + r, lo que desalienta la construccién de capacidad
por parte del entrante.

La parte b) de esta misma figura muestra una situacién algo distinta. El tamafio minimo eficiente del
entrante es lo suficientemente pequefio como para que el desaliento a la entrada requiera una capacidad
bastante mayor. En particular, la capacidad estratégica k™ es lo suficientemente alta como para desincen-
tivar la entrada. Advierta que en este caso el monopolista construye k¥ de capacidad pero ofrece g unida-
des del producto, lo que le deja una capacidad ociosa equivalente a la diferencia (K — q). Esta diferencia
entre la capacidad construida y la utilizada se debe a que la empresa atenderd a un cliente adicional si, y
s6lo si, el ingreso marginal de atenderlo es superior a su costo marginal, el que para una empresa que ya
tiene construida la capacidad corresponde sélo al costo de atender al cliente (c).

La idea de que la capacidad ociosa puede estar manifestando barreras a la entrada ya habia sido adver-
tida en trabajos anteriores de pricticas empresariales, pero este modelo le dio un sustento conceptual a tal

asociacion.
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En las figuras 5.2 y 5.3, la variable fundamental que se va modificando es el tamafio minimo eficien-
te del entrante (k—). Asi, este tamafio era mayor en la figura 5.2, intermedio en la figura 5.3a y menor en
la figura 5.3b. Las cadenas de hoteles pueden ejemplificar las conclusiones de este tipo de modelos. De
acuerdo con los resultados obtenidos, cuanto mayor es el tamafio minimo para que un hotel entre a una
determinada ciudad, menos costoso serd, en términos relativos, para una cadena establecida detener su
entrada. Por ejemplo, si una cadena pequefia se conformara con entrar con cinco o diez habitaciones, a un
hotel establecido le serfa muy dificil y caro detener su entrada a través de la construccién de capacidad, ya
que tendria que incurrir en grandes costos de sobrecapacidad para desincentivar el ingreso de este pequefio
hotel. Sin embargo, detener el ingreso de una cadena similar, pero que para entrar requiera esperar una
demanda equivalente a doscientas habitaciones diarias, serfa relativamente mds conveniente, ya que se
requerird una menor inversién en sobrecapacidad por parte del establecido. Un corolario prictico de lo
anterior es que cuando el tamafio minimo eficiente de entrada es muy pequefio, resulta muy costoso in-
currir en estrategias de sobrecapacidad para detener la entrada.

Proliferacién de marcas

La proliferacién de marcas, ubicaciones geograficas y formatos puede constituirse en una barrera estraté-
gica a la entrada (véase el recuadro 5.3), ya que encarece la entrada para los nuevos competidores y su
capacidad de segmentar el mercado.

Recuadro 5.3
Proliferacion de formatos de supermercados en Colombia

A principios de 2000, la Cadena de Almacenes Colombianos (Cadenalco) fue la principal empresa en el sector
comercio de Colombia, con una participacion de mercado cercana al 35%. En parte debido a su propia estrate-
gia de expansion y en parte para hacer frente, y eventualmente bloquear, la entrada de nuevos competido-
res (como la de Makro Colombia), Cadenalco inicié en la segunda mitad de los noventa una fuerte estrategia de
proliferacion de formatos. Asi es como hacia 2000, Cadenalco contaba entre sus formatos con Almacenes Ley
(dirigidos a sectores de ingresos medios), Almacenes Superley (dirigidos a sectores medio-altos y altos), Hiper-
mercados Optimos (gran variedad de productos a precios bajos), Supermercados La Calendaria (productos de la
mayor calidad, especialmente en carnes, frutas y hortalizas), Supermercados Pomona (productos para sectores
de mayores ingresos) y Supermercados Proximo (variedad restringida, dirigida principalmente a los productos de
la canasta basica y de marcas propias).

Para entender cémo la proliferaciéon puede servir para limitar la entrada, consideremos el siguiente
ejemplo que se deriva del trabajo de Schmalensee, y que originalmente se refiri6 a la proliferacién de tipos
de cereales que introdujeron los actores dominantes en Estados Unidos.

Los cereales para el desayuno, como otros bienes y servicios, tienen caracteristicas que los diferen-
cian. El porcentaje de fibra, proteinas y dulzor son algunas que la gente recuerda ficilmente. Sin embar-
go, para tener una idea grafica de lo que deseamos destacar, supongamos que los cereales son idénticos en
todo, excepto en la cantidad de azticar. Supongamos también que los gustos de los consumidores varfan
s6lo en esa dimensién. La distribucién de gustos puede representarse en la figura 5.4, donde algunos con-
sumidores eligen cereales muy dulces, otros los prefieren sin azticar y otros més con un grado intermedio
de dulzor.

La figura 5.4 muestra una distribucién en la que suponemos diez consumidores que, idealmente,
preferirian consumir con 1 de azicar; diez que preferirfan, idealmente, consumir con 2 de azicar, y asi
sucesivamente, hasta diez consumidores que preferirian, idealmente, consumir con 14 de azicar. En total
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Azlcar

Figura 5.4 Proliferacion
de productos como
barrera a la entrada.

hay 140 consumidores, que se distribuyen en sus gustos de esa forma. Asumimos que la disposicién de cada
consumidor a pagar por su cereal ideal es de $100. Esto es, los consumidores ubicados en 3, estarfan dis-
puestos a pagar $100 por un cereal tipo 3, pero no estarfan dispuestos a pagar tanto por un cereal distinto
de 3, lo mismo para los consumidores ubicados en 4 y asi sucesivamente para cada posible ubicacién entre
1 y 14. Especificamente, suponemos que la disposicién a pagar decrece con la distancia entre lo que cada
consumidor considera ideal y lo que obtiene, y que, mas especificamente, decrece con el cuadrado de la
distancia. Asi, si a un consumidor tipo 3 le ofrecen un cereal tipo 5, estard dispuesto a pagar $96 ($100
— (3 = 5)%, vy $99 si le ofrecen un cereal tipo 2 o tipo 4.

Supongamos también que hay libre entrada y que existe un tamafio minimo de planta eficiente (nu-
mero critico de consumidores a servir) de 40 consumidores. Es decir, si se sirven mds de 40, hay utilidades,
y, si se sirven menos de 40, hay pérdidas. Suponemos también que existen costos derivados de introducir
nuevos tipos de cereal, los que alcanzan a $130 por tipo de cereal. De esta manera, si se produce una va-
riedad el costo es $130, si se producen dos es $260 y asf.

Analicemos entonces la estrategia que podria seguir un operador que fuera el primero en ingresar al
mercado. Una alternativa es introducir 14 tipos de cereal, con lo que bloquearfa la entrada. Con ello, podria
vender cada cereal a $100, pero el costo de tanta variedad alcanzarfa a $1.820, lo que no compensard el
mayor ingreso asociado al mayor precio que ha de cobrarse. La estrategia 6ptima para un operador que
ingresa primero es tener s6lo cereales tipo 4 y tipo 11. Con ello, tendrd un costo de $260 y no habr4 espa-
cio para la entrada. En efecto, un nuevo entrante que quisiera ubicarse en 3, por ejemplo, podria ven-der
a los consumidores ubicados en 1, 2 y 3, con lo que no llega a los 40 consumidores que le permita resolver
su problema de tamario critico. Tampoco un entrante que se ubique en 6 o en 7 obtendrd utilidades; pues
tampoco accederd a un ndmero suficientemente alto de consumidores. En este caso, s6lo dos variedades
de producto “copan el mercado”.

¢Pero qué ocurre si el ndmero de clientes por cada categoria aumenta, digamos, en un 50% (a 15 por
ubicacién)? En este caso, si el monopolista mantuviera su variedad restringida a dos tipos de cereal, se
produciria entrada. Un entrante en la variedad 3 conseguiria 45 clientes, como lo harfa uno en la variedad
11. También alguien que se ubicara en la variedad 6 conseguiria ese nimero de consumidores. Conse-
cuentemente, una estrategia del monopolista que impida la entrada serfa aumentar las variedades. Esta
vez, el nimero y tipo de variedades serd 3, 7y 12, es decir, aumentard en una sus variedades para, precisa-
mente, desalentar el ingreso de rivales.

Note que cuanto mayor es el nimero de variedades que introducen los establecidos, mds dificil resul-
ta la entrada de nuevas empresas a este mercado debido, fundamentalmente, a que un mayor ntiimero de
variedades restringe la demanda potencial que enfrentan los posibles entrantes y le dificulta la obtencién
de un tamafio minimo eficiente.
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Otras barreras estratégicas a la entrada

Otras acciones estratégicas que pueden levantar barreras a la entrada son las inversiones en investigacion y
desarrollo. Lo hardn, por ejemplo, a través de un aumento de la “tasa de aprendizaje” en la produccién de
una empresa, lo que le ayudaria a bajar mds aceleradamente sus costos unitarios. Si las nuevas tecnologfas
de produccion a las que es posible acceder con estas inversiones no estdn libremente disponibles para los
entrantes, entonces dichas tecnologias pueden constituirse en una efectiva barrera a la entrada. Asimismo,
la investigacién y el desarrollo son capaces de aumentar la tasa de innovacién de una empresa y convertirse
en una barrera a la entrada, por ejemplo, por la percepcion de los entrantes potenciales de un eventual
mayor riesgo de obsolescencia.

Las empresas establecidas también pueden realizar inversiones en pricticas que aumenten los costos
de cambio de sus clientes, como los conocidos programas de viajero frecuente y de acumulacién de pre-
mios en tarjetas de crédito, cuentas telefénicas u otros que observamos habitualmente. Debido a que mayo-
res costos de cambio disminuyen el mercado disponible para un potencial entrante, estas practicas podrian
convertirse en barreras a la entrada (para una discusién mds a fondo de este tema, véase el capitulo 9).

La reputacién de una empresa también involucra una barrera a la entrada estratégica. Para obtener
una determinada reputacién en un mercado, las empresas deben efectuar una serie de inversiones (publi-
cidad, servicio al cliente, etc.) que, una vez realizadas, representan costos irreversibles. Si la reputacion es
importante para el éxito de una empresa, un potencial entrante deberd hacer estas inversiones para obte-
nerla, y como tal, representa un costo relevante para su decisién de entrar o no. Sin embargo, el grado de
barrera a la entrada que representa la reputacion es distinto para diferentes entrantes. Por ejemplo, la ba-
rrera a la entrada que representa la reputacién en un mercado donde el prestigio y la confianza son impor-
tantes, como el de los servicios financieros o de administracién de fondos, serd menor para una empresa
que ya tenga una muy buena reputacién en el otorgamiento de servicios relacionados con los del mercado
en que estd evaluando entrar que para una empresa desconocida en ese mercado.

Otra barrera estratégica a la entrada la representa el control, por parte de una o mds empresas estable-
cidas, de ciertos recursos “esenciales” para el desenvolvimiento de determinada actividad. Estos recursos
pueden representar una barrera a la entrada cuando no sea posible su acceso a ellos por parte de otras em-
presas, o cuando este acceso sea a un costo sustancialmente mayor a aquel en que debieron incurrir las
empresas establecidas.

Un ejemplo de este tipo de recursos lo constituyen las grandes extensiones de terrenos en lugares es-
tratégicamente ubicados que necesitan las tiendas departamentales, supermercados y otro tipo de distribui-
dores que requieren la concurrencia masiva de consumidores. La carencia de estos terrenos representaria
una barrera a la entrada para estas empresas, ya que les aumenta su costo de entrada.? El importante
nimero de terrenos estratégicamente localizados que han adquirido las grandes multitiendas y cadenas de
supermercados en distintos paises en los dltimos afios, los que incluso tienen personal especializado a cargo
de su busqueda, parece confirmar la importancia competitiva que ellos le asignan a este recurso.

Barreras a la entrada e irreversibilidad de las inversiones

Segtn lo discutido en este capitulo, un aspecto central para que una accién o inversién represente una ba-
rrera a la entrada es que tenga algtn grado de irreversibilidad, donde a mayor grado de irreversibilidad,

3 Otro objetivo de la compra de terrenos “estratégicamente” ubicados y del “copamiento” del mercado es aumentar el precio de
la empresa establecida ante una eventual venta (note que esto es equivalente a subir el costo del ingreso al mercado para el
potencial entrante).
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mayor serd la barrera. Asi, inversiones en actividades como investigacién y desarrollo, innovacién y capaci-
dad generalmente representan barreras a la entrada, ya que son inversiones con un grado importante de
irreversibilidad, es decir, donde una vez puesto el dinero en el negocio no se puede destinar a otro uso si el
negocio no es “exitoso”. Al contrario, inversiones que sean reversibles, en el sentido de que si el negocio no
resulta se pueden destinar a otros usos, no representan barreras a la entrada creibles para nuevos competi-
dores, ya que éstos anticipan que la empresa establecida puede reasignar sus fondos de serle conveniente.

Una manera alternativa de analizar por qué una barrera a la entrada viene dada por las inversiones irre-
versibles realizadas por una empresa se relaciona con el concepto de costo marginal relevante. Para un
entrante, cualquier inversion irreversible que requiera para ingresar a un negocio serd parte de su costo
marginal, ya que hasta que no incurra en ella la puede evitar. Por su parte, para una empresa establecida
las inversiones irreversibles ya realizadas no serdn relevantes para la determinacion de su costo marginal, ya
que por su irreversibilidad, no varfan en funcién de sus decisiones. En cambio, si la inversién ya realizada
es reversible, ésta serd parte del costo marginal de la empresa establecida aunque ya esté incurrida, puesto
que por su reversibilidad puede recuperarse o reasignarse a otros usos. Como la agresividad con que estd
dispuesta a competir una empresa es mayor cuanto menor es su costo marginal, un entrante enfrentaria
una amenaza mds creible de un comportamiento agresivo por parte del operador establecido en la medida
en que las inversiones de éste sean mayores y mds irreversibles.

BARRERAS A LA SALIDA

Una empresa saldrd de un mercado cuando las utilidades esperadas de salir del negocio son mayores a las
de seguir en él. Estas utilidades dependen en parte importante de los costos de seguir en el negocio, donde
cuanto mayores sean esos costos, menor serd la utilidad del negocio y, por tanto, mds probable serd la sa-
lida de la empresa.

Los costos de seguir en el negocio dependen, fundamentalmente, del grado de irreversibilidad de las
inversiones que se hayan realizado para operar en la industria y del monto de dichas inversiones. Asi, cuan-
to mds irreversibles hayan sido las inversiones realizadas por una empresa, menor serd el costo de oportu-
nidad de estos recursos para dicha empresa y, por tanto, menor serd el costo de seguir en el negocio y menor
también la probabilidad de salirse de él. Por otra parte, si las inversiones realizadas por una empresa se
pueden destinar a otros usos, entonces el costo de seguir en el negocio se incrementa, ya que aumenta el
costo de oportunidad de los factores de produccién de la empresa (que en este caso se asocia a la utilidad
que son capaces de entregar esos factores en sus usos alternativos).

En términos generales, las barreras a la salida estin estrechamente relacionadas con las barreras a la
entrada a un negocio, pues generalmente cuanto mayores sean unas, mayores serdn las otras.

Las barreras a la salida afectan el nivel de competencia de un mercado, donde a mayores barreras a la
salida, mayor deberia ser la intensidad con que estardn dispuestas a competir las empresas, ya que cuanto
mayores sean éstas, menores serdn las alternativas de accién que tiene una empresa.

De acuerdo con lo discutido en este apartado, factores como una reputacién muy fuerte en un nego-
cio, una capacidad que sea especifica a una actividad, la propiedad de redes de agua potable, telecomuni-
caciones o de distribucién eléctrica, deberian aumentar las barreras a la salida de las empresas que poseen
estos activos, sobre todo si tienen bajos usos alternativos en otros negocios.
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SINTESIS

Las barreras a la entrada son fundamentales para evaluar el grado de competencia en un mercado
ya que, en general, a menores barreras, mayor serd la competencia. Hoy en dfa, una parte impor-
tante de la estrategia de las empresas la constituye el andlisis de c6mo, y a qué costo, es posible le-
vantar barreras en sus mercados, lo que representa un brusco giro respecto del tratamiento tradicional
de estas barreras (basado en que las barreras estaban dadas por factores exdgenos a las empresas,
como las caracteristicas tecnoldgicas del proceso productivo).

Las barreras a la entrada se clasifican en legales, naturales y estratégicas, estas Gltimas definidas
como aquellas que son levantadas por las propias empresas establecidas en un mercado. Las barre-
ras estratégicas son actualmente las mas importantes en muchas industrias, en las cuales las prac-
ticas comerciales y las politicas de inversién de las empresas establecidas han estado dirigidas,
principalmente, a su construccién y reforzamiento.

Ejemplos de barreras estratégicas a la entrada son la inversion en capacidad; la proliferacién de
productos, marcas o formatos; la inversion en investigacion y desarrollo; la innovacién de produc-
tos; la publicidad, y los costos de cambio que desincentivan el movimiento de los consumidores de
una empresa a otra. Las decisiones de capacidad, proliferacién de productos y los costos de cambio,
por ser elementos particularmente importantes y diferenciadores de la estrategia, se analizan en
detalle en otros capitulos de este libro.
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EJERCICIOS
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1. La existencia de exceso de capacidad instalada permanente por varios anos en algunas industrias es una

prueba irrefutable de que ésta es una de las formas mas eficaces de generar barreras a la entrada.
Comente.

2. El hecho de que la tasa de interés cobrada a proyectos que intentan competir en una industria sea

mayor que la tasa cobrada a los productores ya instalados constituye clara evidencia de barreras a la
entrada. Comente.

3. Discuta la relevancia del TME (tamano minimo eficiente) como barrera.
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Capitulo 6. Relaciones verticales entre empresas
proveedoras y distribuidoras

INTRODUCCION

La competencia entre empresas del mismo rubro es comun y sin duda una fuerza importante de cambio y
progreso que se manifiesta principalmente en la calidad de los bienes provistos, los precios, la variedad ofre-
cida y en los retornos para las empresas. Algo tan frecuente como la competencia entre empresas del mismo
rubro, aunque menos evidente, son las empresas relacionadas en la cadena insumo-producto, esto es, empre-
sas que no compiten por el mismo mercado, pero tienen el mismo interés en incrementar la demanda por
el bien que contribuyen a producir y distribuir, y suelen tener objetivos en alguna medida contrapuestos.

Empresas relacionadas en la cadena insumo-producto son, por ejemplo, los molinos y las panaderfas;
las lineas aéreas y las empresas de catering; los laboratorios farmacéuticos y las farmacias; los hoteles y las
compaiifas arrendadoras de vehiculos; las escritoras de cuentos y las casas editoriales. Por ejemplo, las es-
critoras de cuentos y las casas editoriales tienen objetivos similares y cada una, haciendo lo suyo, beneficia
a la otra en la relacion. La casa editorial edita, promueve y distribuye el libro, lo que aumenta las ventas y
el reconocimiento de la escritora. La escritora sacrifica horas de diversién y trabaja duro, lo que mejora los
libros que la editora vende. Sin embargo, asi como en la relacién hay objetivos comunes, también hay
algunos que se contraponen o, como se denomina en la literatura técnica, objetivos no alineados.

Las relaciones verticales son aquellas que existen entre empresas vinculadas en la cadena insumo-pro-
ducto, como los proveedores y distribuidores de cierto producto. Estas relaciones asumen habitualmente la
forma de contratos en los cuales se imponen restricciones verticales, pues en su forma méds comuin una de
las partes de la cadena restringe la flexibilidad de la otra. Ejemplos de restricciones verticales son las fran-
quicias, la fijacién de precios de reventa, la distribucién exclusiva y el otorgamiento de territorios exclusivos.
En este capitulo se analizardn los principales tipos de restricciones verticales, haciendo hincapié en los con-
flictos de interés que dan lugar a tales restricciones y en cémo éstas buscan aminorar dichos conflictos.

Aun cuando las restricciones verticales pueden ser acordadas mutuamente, con frecuencia son fuente
de preocupacién para los organismos antimonopolios, particularmente cuando el proveedor o el distri-
buidor tienen un importante poder de mercado. En estas circunstancias, la preocupacién radica en que a
través de las restricciones verticales se podria incrementar el poder de mercado de los proveedores o distri-
buidores, con el consecuente perjuicio para los consumidores. El tema de la regulacion a las restricciones
verticales, y el de si éstas se pueden utilizar para extender el poder de mercado de una empresa, se desa-
rrollard en el capitulo 22, referido a la regulacién de conductas. En este capitulo, nos concentramos en sus
efectos desde la perspectiva de las estrategias de las empresas que se desenvuelven en ambientes suficien-
temente competitivos.

DESALINEAMIENTO DE OBJETIVOS

Pensemos en la relacién escritora—editorial s6lo en términos de una de sus muchas dimensiones: cudl es el
esfuerzo en la distribucién de los libros. El objetivo de la escritora es que su libro se venda en todo el pafs
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y, por ende, que la editora despliegue un maximo esfuerzo para lograr la mejor distribucién posible. La edi-
tora, por su parte, también desea que el libro se venda y sabe que cuanto mayor esfuerzo de distribucién
hace, mayores ventas consigue. Sin embargo, el esfuerzo de distribucién y venta que realiza la editora cues-
ta dinero, que sélo ella paga.

La naturaleza del problema se puede ilustrar con un caso simple. Imagine que la editora estd evaluan-
do publicitar el nuevo libro en un periédico, libro que, por simplicidad, supondremos que ya tiene impre-
so. La editora espera que como consecuencia de la publicidad se vendan 1000 ejemplares adicionales, a un
precio de $100. La escritora recibe un 10% de las ventas, por lo que en términos de ingreso recibird $10.000
mientras que la editora recibird los restantes $90.000. Si el costo de publicitar el libro es menor a $90.000,
la editora tendrd incentivos para realizar publicidad, ya que los beneficios que ella recibe por realizar tal
publicidad ($90.000) son mayores que los costos para ella de realizar dicha publicidad. Por otra parte, si el
costo de la publicidad para la editora es superior a $100.000, no habra publicidad, ya que los beneficios de
la publicidad para la editora serdn menores a sus costos.

Sin embargo, si el costo de la publicidad es mayor a $90.000 y menor a $100.000, digamos $93.000,
puede que no haya publicidad, a pesar de que serfa conveniente que la hubiera. Esto es, a pesar de que la
escritora quisiera que hubiera mds publicidad de la que estd dispuesta a realizar la editora, y a pesar de que
la suma de los beneficios de realizar dicha publicidad para la escritora y la editora ($100.000) son mayores
al costo de dicha publicidad ($93.000), ésta podria no llevarse a cabo si el costo de la publicidad es menor
que el beneficio de ella para la editora, que en este caso es quien determina si se hace o no publicidad.

La figura 6.1 ilustra esta situacién. Como se puede observar, los beneficios para la escritora aumentan
si se incrementa la publicidad realizada por la editora, ya que se asume que una mayor publicidad aumen-
ta la venta de libros y, por lo tanto, la cantidad de dinero que recibe la escritora (que, recordemos, hemos
supuesto que equivale al 10% de las ventas). Por otra parte, los beneficios de la editora se incrementan hasta
cierto nivel de publicidad (en este caso, P) y luego disminuyen, ya que después de cierto nivel (en el ejem-
plo anterior, $90.000) los costos de tal publicidad para la editora son mayores a sus beneficios. Por su parte,
la curva que indica la suma de los beneficios corresponde a la adicién de los beneficios de la escritora y la
editora.

En la figura 6.1, el maximo beneficio que consigue la editora es realizando un nivel de publicidad P,
inferior al nivel éptimo desde el punto de vista de ambas, editora y escritora, que corresponde a P*. Es

Figura 6.1

Suma de beneficios

Beneficios editora
Beneficios escritora

P P Publicidad
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cierto que la escritora quisiera que la publicidad fuera incluso mayor a P*, pero eso reduce los beneficios
totales, por lo que no habrfa ganancia posible si la publicidad excede P*.

El problema de la imperfecta alineacién de incentivos es de naturaleza general entre productores y
distribuidores, o entre productores relacionados en la cadena insumo-producto, como en el caso de la
escritora y la editora. Asi, desde la perspectiva del conjunto de las empresas clientes y proveedoras, suele ser
conveniente realizar acciones que si se dejaran al arbitrio de cada una de las partes, no se realizarian o se
realizarfan imperfectamente. Esto es, las empresas relacionadas en la cadena insumo-producto deben estar
coordinadas y esta coordinacién requiere de instrumentos, incluidos los contratos.

En lo que sigue de este capitulo analizaremos un conjunto de acciones que frecuentemente realizan
las empresas para, en conjunto, lograr el maximo beneficio posible. Por cierto, una posibilidad de lograr tal
coordinacién es mediante la integracion vertical, es decir, en nuestro ejemplo, que la escritora edite su pro-
pio libro. Sin embargo, esta alternativa es menos eficiente que conseguir la coordinacién entre empresas,
va que cada empresa se especializa y tiene ventajas competitivas en diferentes etapas de una cadena verti-
cal. Para los propésitos del andlisis de estas herramientas, suponemos que por razones de costo o de espe-
cializacién se ha descartado la integracién vertical de las empresas, y que como medio de resolucion de este
problema surgen diversos tipos de contratos, explicitos o implicitos.

EL PROBLEMA DEL DOBLE MARGEN

Las relaciones verticales que involucran a proveedores y distribuidores son un caso tipico, pero existen otras
que son homologables. En el ejemplo de nuestra escritora, ella tiene un papel andlogo al del proveedor,
mientras que el papel de la empresa editora es andlogo al del distribuidor. En otro caso, la fibrica de au-
toméviles Ford es proveedora, en tanto que los agentes autorizados a vender autos de esa marca a los
consumidores son distribuidores. En el mercado de minoristas, Coca-Cola y Nestlé son proveedores, y las
cadenas de supermercados son distribuidores. En estas relaciones, cada parte busca obtener un margen que
da origen a su beneficio. Asi, cuando los distribuidores, como los supermercados, determinan el monto
que ha de invertirse en promocién, mejoramiento de tecnologia, ubicacién de locales y el precio de los pro-
ductos, consideran que el costo relevante de esa actividad es el costo que tiene para ellos, y que el ingreso
relevante es el que esa actividad les genera a ellos. El problema que surge en estas relaciones es que las
actividades realizadas en un eslabon de la cadena repercuten en las otras partes de una manera no trivial,
lo que origina el problema que nos ocupa.

Cuando el proveedor determina qué precio debe cobrar al distribuidor y éste el precio que le cobrard
al cliente, se afectan mutuamente sus ganancias. La existencia de dos mdrgenes provoca que la decisién
tomada por alguno (decisién que hace variar las ventas finales) afecte también la ganancia del otro. Como
lo planteamos, el problema surge cuando, al tomar su decision, el distribuidor no repara en el efecto que
eso tendrd en las ganancias del proveedor. Por ejemplo, un distribuidor cobrard el precio que segtin él ma-
ximiza sus utilidades. Si un precio $1 menor a éste le da menores utilidades, digamos que se le reducen en
$0,2, no lo bajard. Sin embargo, la baja en $1 en el precio del producto por parte del distribuidor puede
aumentar las ventas, con la consecuente mayor ganancia para el proveedor, que pudiera, por ejemplo, ser
mayor en $0,7. En este caso, desde la perspectiva de los dos, es conveniente que el precio que le cobra el
distribuidor al consumidor sea reducido en $1, ya que habrd $0,5 adicionales, que podrfan repartirse de
alguna forma, beneficiando a ambos. El problema es que al distribuidor no le interesard hacerlo si no existe
un mecanismo que le asegure tener mds beneficios. Asi, a menos que haya algo que lo induzca, como una
simple obligacién contractual a realizar la rebaja de precios, ésta no se realizara.

Este fenémeno se conoce como la externalidad del doble margen y tiene la misma légica de nuestro
ejemplo de la publicidad en que estaban involucrados la editora y la escritora. Un distribuidor invertird en
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publicidad hasta que el dltimo peso invertido deje de tener un retorno positivo para él, y no invertird mds
que ese monto a pesar de que una mayor inversién, pudiendo ser perjudicial para él, pueda incrementar
las utilidades del proveedor ¢, incluso, la suma de las utilidades del proveedor y distribuidor.

Siendo de conveniencia para ambos participantes, es posible que el proveedor, en la medida en que
posea poder sobre el distribuidor —por ejemplo porque no existen buenos sustitutos al producto que ven-
de—, acuerde un conjunto de restricciones verticales que aminoren el efecto negativo de las estrategias de
los distribuidores en sus resultados. Aplicado a este caso, estas restricciones comprenden una variedad
de métodos que limitan la forma en la cual los distribuidores pueden vender sus productos, lo que por cier-
to incluye el precio.

A pesar de que las restricciones verticales coartan la flexibilidad del distribuidor, algunas son de bene-
ficio mutuo, y como en el caso de las promesas de compra-venta, es posible que se acepten voluntariamente
y generen ventajas a las distintas partes de la operacién. En la practica, muchas de estas restricciones no
s6lo son procuradas por las empresas, sino que se celebran como fuerzas contractuales innovadoras. En lo
que resta de este capitulo, se analizardn las restricciones verticales mds comunes.

FIJACION DE PRECIOS DE REVENTA

Es comun que pricticamente cualquier marca de auto nuevo valga lo mismo con diferentes distribuidores.
Tal vez esto es asi porque el proveedor del auto le “sugiere” al distribuidor el precio de venta al consumi-
dor, o bien, porque definitivamente se lo impone. Una restriccién vertical frecuente, que se explica con
base en el concepto del doble margen, es la fijacion de precios de reventa. Esta se refiere a cualquier inten-
to del proveedor por controlar el precio que el distribuidor debe cobrar al publico.

La fijacién de precios de reventa puede involucrar la fijacién de un precio de reventa maximo, minimo
o simplemente a un nivel determinado. La fijacién de precios de reventa es comtn en la comercializacién
de una gran cantidad de bienes, algunos tan variados como gasolina, automéviles, articulos de linea blan-
ca, comida rdpida y joyas.

Fijacién de precios mdximos de reventa (RPM)

Cuando la fijacién de precios de reventa involucra un precio maximo P, el proveedor le pone como res-
triccién al distribuidor la imposibilidad de vender a los consumidores a un precio mayor que P. Para un
proveedor serfa conveniente establecer este tipo de precios cuando desee que el distribuidor no cobre
un precio superior a P, porque un precio muy alto afectaria negativamente su volumen de ventas o la can-
tidad demandada por parte del mismo distribuidor que, como se puede intuir, es una demanda que estd
determinada en parte por el precio que el distribuidor le cobre al consumidor final. En este esquema, las
utilidades que irdn a cada participante dependerdn del precio que le cobre el proveedor al distribuidor y,
desde luego, del precio que el distribuidor le cobre al consumidor.

Considere el caso de un producto, zapatos, en donde el manufacturero o productor posee cierto poder
de mercado y enfrenta una demanda de la forma p = 100 — ¢. Supongamos también que su costo de
produccién es cero y que distribuir el producto a través de él mismo le costaria mds que hacerlo a través
de distribuidores especializados. Concretamente, suponemos que cualquier distribuidor tiene un costo de
distribucién de $30 por unidad y que hay un gran ndmero de distribuidores. Suponemos también que por
alguna razén —que desarrollaremos mds adelante— el productor debe elegir a un solo distribuidor. La
situacion la ilustramos en la figura 6.2, donde se muestra la demanda del producto y el costo marginal total
(que s6lo es el del distribuidor independiente), y el precio que conviene cobrar.
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Figura 6.2

Fn este caso, al productor le convendria cobrarle al distribuidor $35 por unidad, de modo que el dis-
tribuidor le sume a esto el costo de distribuir y llegue al consumidor a un precio de $65. De esta forma, el
productor aprovecharfa todo su poder y ganarfa $1.225 ($35#35).1

No obstante, esta situacién es impracticable sin que medie un contrato. El distribuidor, al estar solo,
queda con cierto poder de mercado, y en lugar de cobrar $65 a los consumidores, puede observar la de-
manda que tiene, obtener de ella el ingreso marginal e igualar $65, su costo unitario y marginal, con ese
ingreso marginal. En este caso, al distribuidor le convendra cobrar $82,5. A este precio, sin embargo, los
consumidores demandardn sélo 17,5 unidades, perjudicando los beneficios del productor y de los consu-
midores. Debido a lo anterior, al productor de nuestro ejemplo le conviene limitar el precio que el dis-
tribuidor desea cobrar (véase recuadro 6.1, para un ejemplo).

Recuadro 6.1

Fijacion de precios de reventa y territorios exclusivos
en la distribucion de cerveza en Venezuela

A principios de los noventa, Cerveza Polar —perteneciente al grupo venezolano Empresas Polar— era lider en el
mercado de cervezas en Venezuela. Durante un lapso importante, a estrategia de distribucion de Cerveza Polar
se disend de la siguiente manera: la cerveza es producida en cuatro plantas, desde donde es transportada por
ocho empresas de distribucion que son de propiedad de la compania hacia ochenta almacenes que posee en
todo el pais. En dichos almacenes, la cerveza es vendida a mayoristas independientes. Estos mayoristas son
choferes propietarios de sus propios camiones (CP), quienes a su vez transportan la cerveza hasta los puntos
de venta donde es vendida a los detallistas, quienes luego le venden a los consumidores.

! Recuerde que el productor actiia como si estuviese integrado (no estandolo) para as{ maximizar sus ganancias. Para que esto
suceda, debe ser cierto que tiene un importante poder de mercado en la etapa en que participa, y que tiene muchos distribuidores
alternativos a través de los cuales distribuir su producto, de tal manera que ningtin distribuidor individual tiene poder de mercado.
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Polar optd por utilizar restricciones verticales con los mayoristas, entregandoles rutas de distribucion ex-
clusivas y estableciendo precios maximos de reventa en las transacciones entre éstos y los detallistas. Con la
entrega de rutas de distribucion exclusiva, Polar pretende disminuir la competencia intramarca dentro de cada
territorio, ademas de asegurar un abastecimiento regular en los puntos de venta. Sin embargo, esta restriccion
facilita un doble margen, lo cual se traduce en un precio al consumidor mayor al que habria si Polar estuviera
integrada verticalmente a la distribucion de su cerveza.

Para resolver este problema, Cerveza Polar impone a los P un precio maximo de reventa, es decir, establece
el precio maximo al cual el cp puede venderle a los distribuidores minoristas, con lo que Polar busca que la can-
tidad de producto que se transe sea la que maximice su beneficio. Al eliminar el doble margen, se logra disminuir
el precio al consumidor final.

Fijacién de precios minimos de reventa

Para sorpresa de muchos, cuando se habla de fijacién de precios de reventa, la prictica mds comtn es la
fijacién de precios minimos de reventa. Una primera explicacién de por qué un proveedor, por ejemplo
Levis, quisiera evitar que los distribuidores vendieran los productos a un determinado precio, digamos $50,
serfa que lo hace para preservar la imagen que se asocia a un alto precio. Esta razén, sin embargo, es fi-
cilmente descartable. Si fuera asi, a Levis le bastaria venderles a los distribuidores sus prendas a $50 y los
pantalones no se venderfan en menos de $50.

La razén mds consistente para entender este tipo de practicas es asegurar que el distribuidor otorgue
una cantidad minima de servicio, servicio que al productor le interesa que se ofrezca. La idea es que si no
se les fija a los distribuidores un precio minimo de venta, éstos —sobre todo en mercados donde hay varios
distribuidores que venden el mismo producto— se verdn incentivados a competir en precios, lo que les
dejaria menos espacio para proveer servicios.

Como en la mayorfa de las conductas comerciales, existen dos posiciones para analizar la fijacién de
precios de reventa. Por una parte, hasta los afios cincuenta la fijacién de precios se vefa bdsicamente como
un medio para facilitar un acuerdo monopdlico entre distribuidores, con el cual los precios que finalmente
pagaba el consumidor eran mayores. Esta visién supone que la vigilancia de los miembros del cartel se sim-
plifica con esta fijacién de precios de reventa.

Esta percepcion prevalecié hasta antes de un importante trabajo de Telser, en 1960. La idea central de
Telser es que los descuentos de precio de los distribuidores podian servir para que quien los otorgue actiie como
polizonte sobre otros distribuidores y sobre el mismo manufacturero. Este punto se ilustra claramente con un
ejemplo familiar para muchos de quienes seguimos la introduccién de las computadoras personales de Apple.

Supongamos que Apple tiene un costo unitario de produccién de computadoras de em y que la dispo-
sicién a pagar por ellas depende de qué tan clara es la informacién de la computadora que entrega el dis-
tribuidor. Esto es, la entrega de informacién en la distribucién de equipos de computacién es necesaria para
aumentar la demanda. Apple puede disefiar publicidad general de las ventajas de poseer una computado-
ra personal, pero los distribuidores son esenciales para informar qué tipo de programas es capaz de correr
la computadora, lo cual es apropiado para un cliente interesado en marketing, econometria o simplemente
interesado en tener un procesador de palabras. En otros términos, este servicio se otorga mds eficientemen-
te en el nivel del distribuidor, es decir, si bien la informacién puede otorgarla el proveedor por medio de
folletos, llega mds eficazmente al consumidor por la via del distribuidor minorista.

Concretamente, supongamos que el distribuidor tiene un costo unitario de $¢ cuando no entrega el
servicio deseado por el proveedor y que este costo sube a $¢ + s cuando lo entrega. Definimos como Pw
el precio que el proveedor le cobra al distribuidor y como Pe al precio que el distribuidor le cobra al con-
sumidor. Por tltimo, suponemos que la demanda por el producto que compra el consumidor en los locales
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de distribucién minorista depende negativamente del precio Pe y positivamente del servicio otorgado por el
minorista; dicho de otra forma: la cantidad vendida de computadoras se incrementa cuando baja su precio
o cuando sube el nivel de servicios otorgado en el proceso de venta.

El costo de distribucidn, entonces, es de Pw + ¢ para quienes no entregan el servicio, y de Pw + ¢ + s
para los que si lo hacen. El problema, sin embargo, es que como los consumidores pueden obtener el ser-
vicio a cero costo de parte de los distribuidores que si lo ofrecen, y pueden comprar el producto a quien no
lo ofrece, aquellos distribuidores que no otorgan el servicio tienen una ventaja sobre quienes lo ofrecen,
pudiendo cobrar menos que ellos y recibiendo a todos los consumidores.

Si un distribuidor ofrece el servicio debe cobrar, para cubrir sus costos, un precio minimo P, que es
igual a:

P=Pw+c+s

Sin embargo, como cada distribuidor que no ofrece el servicio venderia una mayor cantidad (recordemos
que estos distribuidores pueden cobrar Pw + ¢), no existirdn incentivos para que los distribuidores entreguen
servicios, lo cual afecta tanto a quienes si ofrecen el servicio como al proveedor. La fijacién de precios mi-
nimos de reventa por parte de los proveedores —en nuestro ejemplo a un nivel Pw + ¢ + s— evitaria que
distribuidores que no ofrecen el servicio, pero si descuentos, capten a los clientes de distribuidores que st
brindan el servicio.

La figura 6.3 permite analizar la fijacién de precios de reventa minimos y su asociacién con los servi-
cios; en ella se muestra una situacién en que los distribuidores no otorgan servicio, ya que si lo hacen, sus
mayores costos no les permitirdn competir con el resto y, por lo tanto, serdn sacados del mercado. En esta
figura, Pc es el precio del producto al consumidor, C es el costo de produccién del producto sin incluir el
servicio, D (P, S = 0) es la demanda por el producto asumiendo que no se entrega servicio (de alli, S = 0)
y la curva IMg indica el ingreso marginal asociado a esa demanda. Si hay competencia en el mercado
de la distribucién, Pc = Pw + ¢, y las ganancias para el proveedor son equivalentes al drea PcABC.
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Figura 6.3
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Note que si los distribuidores otorgasen servicios, la curva de demanda se desplazaria hacia la derecha,
con las consecuentes mayores utilidades para el proveedor. La figura 6.4 muestra la situacién donde el
proveedor establece un precio minimo de reventa para su producto de P* (mayor a Pc), con el propésito de
que los distribuidores otorguen servicios por un monto equivalente por unidad vendida igual a la diferencia
entre P* y Pc (llamaremos S* a ese nivel de servicios). Asumiremos que la combinacién P*y S* es la que
maximiza las utilidades del proveedor y que, por lo tanto, éste elige el precio minimo de reventa a fin de
obtener que los distribuidores gasten, por cada unidad vendida, el equivalente a un monto S* en servicio.
Como el mercado de distribuidores es competitivo y el servicio es un elemento relevante para la decisién
de los consumidores, los distribuidores, al ver eliminada la posibilidad de competir en precios, competirdn
en el otorgamiento de servicios hasta que el monto gastado en ese item sea equivalente al deseado por el
distribuidor.

S
P
Pc
Ck-------dc o m e N - -
D (P, S*)
IMg
cantidad

Figura 6.4

El argumento de Telser es que, a través de la fijacién del precio de venta, los manufactureros evitan
que distribuidores que no ofrecen el servicio pero que si hacen descuentos capten a los clientes de distri-
buidores que si otorgan el servicio. Asi, la fijacién de precios minimos de reventa protege tanto la propiedad
del manufacturero como la de los distribuidores honestos que entregan el servicio y por el cual incurren en
costos.

El modelo de Telser, visualizado de esta forma un tanto elemental, estd sujeto a dos criticas. Por una
parte, la solucién de la fijacién de precios de reventa minima no es autosustentable, pues los distribuidores
mantienen el incentivo a no entregar el servicio que desea el manufacturero y ofrecer cualquier otro ser-
vicio que sea valorado por los consumidores, pero con un costo inferior al de proveer el servicio buscado.
Sin embargo, el punto mds discutible de este modelo es que parece sugerir que la fijacién de precios de
reventa se aplicaria s6lo a bienes en los que es posible disociar el servicio buscado por el manufacturero del
consumo del bien. En el caso que sefialamos, el consumidor puede obtener el servicio en una tienda y com-
prar el bien en otra. Pero, ;qué pasa con una empresa productora de helados en Ecuador o Costa Rica o
con Levis en Estados Unidos? En estos casos, el servicio que se busca es una refrigeracién adecuada de los
helados y evitar la falsificacién de pantalones, y ese servicio, por cierto, no se puede disociar del consumo

del bien.

www.FreeLibros.me



-‘ 5 ,
Capitulo 6. Relaciones verticales entre empresas proveedoras y distribuidoras 1073

El modelo de Klein y Murphy

En la bisqueda de un modelo més general, Klein y Murphy (1988) desarrollaron un andlisis que asocia la
fijacién de precios de reventa a la provisién de servicios, basindose en un modelo que no adoleciera de las
insuficiencias del modelo de Telser. La importancia de este modelo es que no s6lo ofrece una visién cre-
cientemente aceptada, sino que permite hacer una extensién muy simple que tiene la mayor relevancia
desde el punto de vista de la politica publica: determinar el efecto de la fijacién de precios de reventa mi-
nimos en el precio que finalmente paga el consumidor.

El modelo de Klein y Murphy es potencialmente muy complejo, pero su esencia se halla en los si-
guientes supuestos: i. existe un manufacturero cuyo costo unitario de produccién es cm; ii. existe un con-
junto de infinitos distribuidores potenciales cuyo costo de distribuir es ¢d + s, donde s toma sélo valores 0
y 1; ii. los consumidores valoran el bien sélo en la medida que conlleva servicio, pero no pueden detectar
si el servicio fue provisto sino hasta después de haberlo consumido, y iv. en caso de ser defraudados, los
consumidores se dan cuenta inmediatamente después de la compra y no vuelven a consumir jamds de ese
manufacturero ni de ese distribuidor.

Para el manufacturero es muy importante, pues, que los distribuidores provean el servicio. Sin em-
bargo, ¢l sabe también que los distribuidores no proveerdn el servicio si por la via de la competencia se
disipan todas sus rentas. En efecto, considere que el manufacturero entrega el bien al distribuidor a un pre-
cio Pw. Los consumidores saben que el costo del distribuidor no puede ser inferior a Pe (Pw + ¢d + s) si
es que entrega el servicio. Sin embargo, aquél no puede tampoco ser el precio final. En efecto, el distri-
buidor compara los beneficios que a ese precio y a ese margen de comercializacion obtendrd ofreciendo y
no ofreciendo el servicio.

De ofrecer el servicio y ser aquél el precio a los consumidores, el margen serd cero, y si bien podrd man-
tenerse en el negocio indefinidamente, el valor presente de ese margen también serd cero. En cambio, si
no ofrece el servicio, tendrd un margen unitario de $1 en nuestro ejemplo, que multiplicado por las uni-
dades que venda una sola vez, le significardn una renta de A en la figura 6.5, que lo inducird a no proveer
el servicio. En dicha grfica, el costo unitario de distribucién cuando se provee el servicio es ACs, y ese costo
cuando no se provee el servicio es AC.

ACs

Pp

AC

L

Pc

qcqp
Figura 6.5

La solucién surge de un precio cobrado a los consumidores que sea superior a Pe, y que en la figu-
ra 6.5 lo ilustramos como Pp. Este precio estd determinado precisamente por la condicién de compatibi-
lidad de incentivos, es decir, es el precio que hace mds conveniente al distribuidor ofrecer el servicio que
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no ofrecerlo. En términos de la figura 6.5, corresponderia al precio que hace el valor presente del drea B
marginalmente mayor al valor presente del drea A.

El concepto de fondo en este modelo es que la fijacién del precio de reventa permite entregarle un
premio al distribuidor. Este premio lo induce a otorgar el servicio que el manufacturero desea que sea en-
tregado, pues de otra forma el manufacturero termina la relacién contractual y con ella el premio.

Lo relevante de este andlisis es que entre los objetivos de la fijacion de precios minimos de reventa estd
el intento del proveedor o manufacturero de evitar que los distribuidores dafien la imagen del producto y
el tipo de servicio que otorgan, vendiéndolo a un precio tal que no les permita dar un servicio “adecuado”.
Esto es, por ejemplo, lo que alegé Levi-Strauss, que fue conminada por la Federal Trade Commission
(autoridad reguladora de la libre competencia en Estados Unidos) a abandonar este tipo de prdcticas, a
pesar de que sin ellas la compafiia estaba perdiendo su posicionamiento de fabricante de productos rela-
tivamente exclusivos.

FRANQUICIAS

Como se deduce del modelo general presentado, una forma evidente de inducir al distribuidor a que reali-
ce el nivel de servicio 6ptimo desde el punto de vista del proveedor es a través de un contrato. Los contratos
de franquicia tienen como distintivo obligar al franquiciado (que en el modelo previamente desarrollado
equivale al distribuidor) a realizar algunas acciones especificas, como pintar de verde y blanco el local
(Benetton), iluminar el local de venta a partir de cierta hora (McDonalds) o mantener a una determinada
temperatura los helados (Sdvory-Nestlé). Estas obligaciones se asocian, por lo general, a la entrega de un
determinado nivel de servicio que se garantiza a través de un contrato.

Las franquicias son una forma de contrato que facilita enormemente la expansiéon de empresas con
algtin tipo de caracteristicas que se desea homogenizar (de ahf las restricciones), sin que el franquiciador
requiera de un gran capital propio. Asimismo, los pagos que se reciben por la franquicia permiten al franqui-
ciador financiar el desarrollo de su marca, la posible expansién de su negocio y la obtencién de economias
de escala y de dmbito en una serie de actividades, como las de publicidad, investigacién y desarrollo. El
crecimiento mediante el otorgamiento de franquicias también puede ayudar a copar mercados mds rapida-
mente, establecer barreras a la entrada y a una transferencia mds rdpida de la reputacién de los productos.

Entre los costos del otorgamiento de franquicias para el franquiciador estd el que los franquiciados
subinviertan en imagen y servicio, y de esta manera dafien la percepcién de la marca y del producto por
parte de los consumidores, aprovechdndose del esfuerzo del franquiciador y de los demads franquiciados, y
de la reputacién de la marca.

Las principales ventajas del mecanismo de franquicias para el franquiciado son la obtencién de una
marca desarrollada, reputacion, apoyo publicitario y desarrollo de productos a través de, por ejemplo, la
inversién en investigacién y desarrollo que puede realizar una empresa de mayor tamafio. Asimismo, el
franquiciado se beneficia del apoyo logistico y de la obtencién de descuentos en compras de insumos de
gran volumen que pueda realizar el franquiciador. Un potencial costo para los franquiciados se relaciona
con que los demds no realicen los esfuerzos necesarios para otorgar un buen servicio e imagen, degradan-
do el producto vendido por todos los franquiciados. El riesgo de este tipo de comportamiento aumenta a
medida que se incrementa el niimero de franquiciados que utilizan una misma franquicia, ya que en este
caso el esfuerzo individual es menos importante en el resultado total.

Producto de los riesgos involucrados para cada una de las partes, los contratos de franquicias general-
mente incluyen cldusulas estrictas respecto de los derechos y obligaciones de cada una de ellas, y son menos
eficientes a medida que por las actividades que involucra el tipo de bien o servicio entregado, las obliga-
ciones de cada parte son menos posibles de contractuar; por ejemplo, por dificultades de control.
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A pesar de los riesgos involucrados, las franquicias pueden ser convenientes tanto para el proveedor
como para el distribuidor. Lo anterior, aunque parezca un contrasentido, no lo es. Ambos, proveedor y dis-
tribuidor, tienen interés ex ante en que existan restricciones y se obligue al distribuidor a entregar un nivel
de servicio mayor al que voluntariamente accederfa. De esa forma, ambos acceden a la médxima riqueza
posible. Ello no impide que, una vez materializada la relacién, el distribuidor procure evitar proveer el ser-
vicio o desee cobrar un precio que, desde la perspectiva del manufacturero, es excesivo.

DISTRIBUCION EXCLUSIVA

Las pricticas de distribucién exclusiva se han utilizado ampliamente en el mundo. En su acepcién mds
estricta, una prictica de distribucién exclusiva existe cuando un distribuidor acuerda distribuir los produc-
tos de un solo proveedor o manufacturero.

Muchas veces los proveedores imponen restricciones a los distribuidores para que no vendan produc-
tos de sus competidores. Por ejemplo, Coca-Cola y Pepsi-Cola generalmente entran en este tipo de contratos
con restaurantes, hospitales, etc. Lo mismo pasa con Microsoft, que en algunas ocasiones ha restringido a
los Internet Service Providers (1SP) a distribuir sélo su browser Internet Explorer.

Como es 16gico suponer, una distribucién exclusiva es una forma de otorgar un premio al distribuidor,
donde a cambio de ese premio, el productor estard en condiciones de requerir algo a cambio. Uno de los
principales objetivos de la distribucién exclusiva es que el distribuidor al que se le otorga la exclusividad en
una zona geografica tenga incentivos a invertir en servicios, promociones, capacitacién y entrenamiento.
De tener muchos competidores, el distribuidor no tendria estos incentivos por temor a que los demads dis-
tribuidores se “aprovechen” de tal servicio, debido a que el distribuidor que gastaria en servicios darfa infor-
macién acerca del producto a los consumidores, los que posteriormente pueden comprar el producto, muy
probablemente a un precio menor, donde el distribuidor que no invirtié en este tipo de actividades. Fste
“aprovechamiento”, si bien puede aumentar las ventas y utilidades del proveedor en el corto plazo, es muy
probable que redunde en menores ventas en el largo plazo, por una depreciacién de su imagen.

Por otra parte, la distribucién exclusiva también incentiva al proveedor a entregar servicios y promo-
cién a los distribuidores. De no existir esta exclusividad, el proveedor tendrd menos incentivos a invertir en
servicio y apoyo al distribuidor, ya que parte de la demanda adicional que provocarian estas actividades de
apoyo se podria ir a mayores ventas de los productos competitivos que venda el distribuidor, y no a mayores
ventas de los productos del proveedor que realiza el esfuerzo.

La distribucién exclusiva también afecta negativamente al distribuidor, por ejemplo, impidiéndole ob-
tener ahorros de costos por vender productos de diversos proveedores. Estos ahorros de costos pueden pro-
venir de sinergias en publicidad, ubicacién, calidad de atencién, etcétera.

Desde el punto de vista de la politica publica, la distribucién exclusiva puede tener efectos tanto posi-
tivos como negativos sobre los consumidores. Entre los efectos positivos destacan los referidos a un even-
tual mejor servicio y atencién a los consumidores. Dentro de los aspectos negativos, estd la imposicién de
barreras a la entrada al mercado de los proveedores, por el hecho de que una parte importante de los dis-
tribuidores estén ya amarrados con un proveedor. Sin embargo, este tltimo aspecto serfa, todo lo demds
constante, mds preocupante a medida que mayor sea el porcentaje del mercado de la distribucion que este
ya amarrado con ciertos proveedores, y seria practicamente irrelevante cuando estos contratos de exclusivi-
dad abarquen una parte no significativa del mercado de la distribucién.

RESTRICCIONES TERRITORIALES

Al tipo de distribucién exclusiva que se basa en el dmbito geografico se le denomina restriccién territorial.
En estas restricciones, un mercado se divide en un conjunto de territorios, cada uno asignado a un distri-
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buidor. El territorio exclusivo es un derecho de propiedad a un monopolio que previene la competencia
entre distribuidores que vendan el mismo producto en un determinado territorio. Este tipo de restricciones
es muy frecuente en industrias como la de automéviles y comida rdpida.

Es util pensar en el otorgamiento de un territorio exclusivo como en el equivalente a dar un contrato
sobre un derecho residual. El monopolista proveedor efectivamente vende un derecho sobre el flujo de las
utilidades de monopolio a cada distribuidor (en retorno por un pago fijo) que preserva los incentivos efi-
cientes para maximizar las utilidades conjuntas de la estructura vertical.

La respuesta de por qué firmas que se desenvuelven en ambientes competitivos estdn dispuestas a en-
tregar territorios exclusivos puede ser distinta. Los territorios exclusivos facilitan al manufacturero saber
quién serfa el eventual responsable de otorgar un mal servicio. Si hay quejas de los usuarios uruguayos de
automoviles Mercedes Benz referidas a la calidad del auto que tienen (o del servicio de posventa), Mer-
cedes Benz de Alemania sabrd mds facilmente quién es el responsable cuando sélo hay un distribuidor en
el pafs. En términos generales, los territorios exclusivos facilitan la vigilancia del proveedor o fabricante
en relacién con determinadas formas de servicio que desea que se entreguen.

También, los territorios exclusivos suelen ser la forma en que un distribuidor recupera la inversién al
generar clientes. Pensemos por ejemplo en la introduccién de LADA, los automéviles rusos, al mercado
peruano. Un empresario debié ver la oportunidad de un negocio interesante: introducir estos autos a un
precio sustancialmente menor a los precios que predominaban en los registros de importacién. Este empre-
sario debia, sin embargo, hacer publicidad, promocionarlos y, en definitiva, crear una demanda por esa
marca. Si después de invertir lo que se requerfa para generar esa demanda, cualquier otro agente pudiese
ser distribuidor, entonces es seguro que el precio que podria cobrar no le permitiria recuperar la inversién.

Asi, el empresario requiere exclusividad, al menos por algtin tiempo, para que su inversién le reditte,
y en tal sentido, la exclusividad es un medio eficiente para pagar inversiones que introducen nuevos pro-
ductos. Al respecto, las patentes son un ejemplo tradicional de un otorgamiento de exclusividad que tiene
como objetivo fomentar la realizacién de inversiones, por ejemplo, en investigacion y desarrollo.

ANALISIS CUANDO HAY UN PROVEEDOR
Y MAS DE UN DISTRIBUIDOR

En esta seccién se analiza un caso mds general de relacién vertical, donde se asume una cadena vertical
compuesta por un proveedor y dos distribuidores. La inclusién de mds de un distribuidor permite observar
la importancia de las interrelaciones entre ellos y de cémo estas interrelaciones afectan la estrategia segui-
da por las empresas. Debido a la existencia de mds de un distribuidor de quien los consumidores pueden
adquirir el producto, la demanda que enfrentard cada distribuidor dependerd, también, del precio cobrado
y del servicio otorgado por el otro distribuidor. Asi, la demanda que enfrentard cada distribuidor depen-
derd del precio que él mismo cobre, del precio que cobre el otro distribuidor y del servicio que otorgue cada
uno de ellos.

Supongamos que el proveedor produce el bien, por ejemplo, camionetas modelo Ford Explorer, a un
costo marginal constante de ¢ por unidad. Ford vende estas camionetas a sus distribuidores a un precio Pw
mds un cargo fijo. Los distribuidores 1 y 2, por su parte, venden las camionetas a los consumidores finales
a precios Py y P, respectivamente, y otorgan niveles de servicio Sy y S, respectivamente. Para estos efec-
tos se puede pensar en los dos distribuidores como los que tiene Ford en la capital de un pais, y donde éstos
se diferencian en que estdn ubicados, por ejemplo, en las zonas oriente y poniente de la ciudad.

Debido a la existencia de mds de un distribuidor, la eleccién de precio del fabricante y la eleccién del
nivel de servicio de cada distribuidor implica dos tipos de externalidad: vertical y horizontal.
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Externalidades verticales

a) En precios. Puesto que cada eslabén de la cadena vertical obtiene un margen positivo, y el margen
del distribuidor se calcula sobre un costo que ya incluye el margen del proveedor, el precio al con-
sumidor serd muy alto desde la perspectiva de un negocio integrado, en que sélo exista un margen.

b) En servicios. Se asocia al efecto sobre un eslabén de la cadena vertical de un cambio en el nivel de
servicio ofrecido en el otro eslabén. Por ejemplo, en el caso de la publicidad, cuanta més publici-
dad realice un determinado distribuidor, aumentardn, en parte, las ventas tanto del distribuidor
como del fabricante. E]l mismo ejemplo se aplica en la otra direccién. Si es el proveedor el que reali-
za la publicidad o el que entrega un mejor servicio, el distribuidor se beneficiard de parte de esta

publicidad.

Como se discutié anteriormente en este capitulo, debido a que el margen de cada distribuidor no in-
cluye el margen que recibe el proveedor por cada venta, el distribuidor tiene incentivos muy bajos, desde
la perspectiva del negocio integrado, para gastar en publicidad o servicio que aumente la demanda por su
producto.

Externalidades horizontales

Por su naturaleza, las externalidades horizontales ocurren cuando hay por lo menos dos empresas dentro
del mismo eslabén (nivel) de una cadena vertical.

a) En precios. Cuando dos empresas venden productos sustitutos con algtin grado de diferenciacion,
sus precios se definen sin considerar cémo tal precio afecta los precios y las utilidades del otro dis-
tribuidor, lo que lleva a que los distribuidores cobren, por este motivo, precios menores a los que
cobrarfan si estuviesen integrados.

Por ejemplo, si el distribuidor de camionetas de la zona poniente sube el precio de sus camionetas,
mejorardn las ventas y las utilidades del distribuidor ubicado en la zona oriente. Sin embargo, como el dis-
tribuidor de la zona poniente determina el precio en funcién del precio que maximiza sus utilidades, no
considerard en la determinacién de su precio el efecto que éste tiene en las utilidades del otro distribuidor,
lo que llevard al cobro de un precio menor al que cobrarfa de considerar dicho efecto.

b) En servicios. Cuando un distribuidor ofrece un muy buen servicio (vendedores especializados, local
limpio, etc.), los consumidores acuden alli para ver y probar un producto, pero luego lo pueden
comprar con otro distribuidor que cobre un menor precio, aunque otorgue un peor servicio, dismin-
uyendo los incentivos a ofrecer un mejor servicio. Sin embargo, también puede darse el caso en que
un mejor nivel de servicio otorgado por un distribuidor mejore la percepcién e imagen del produc-
to, incentivando un aumento en las ventas del producto en cada uno de los distribuidores. En
ambos casos, el nivel de servicio (o publicidad) otorgado por un distribuidor afectard las ventas de
otros distribuidores, lo que provoca una externalidad horizontal en servicios.

Una pregunta relevante en este caso es si existe un contrato fijado por el proveedor que especifique sélo
el precio al que le venderd al distribuidor, e induzca un establecimiento 6ptimo de Py, P, S1y S por parte
de los distribuidores, donde la optimizacién implica la eleccion que harfa un proveedor si éste estuviera
verticalmente integrado, es decir, si maximizara las utilidades combinadas del proveedor y de la suma de
los distribuidores.
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Lo que complica el andlisis cuando existe mds de un distribuidor a través del cual los consumidores pue-
dan sustituir la compra, es que los dos tipos de externalidades generalmente llevan a conclusiones opuestas.
Asi, mientras la externalidad vertical lleva a que el distribuidor cobre un precio que, desde la perspectiva
del proveedor, es muy alto; la externalidad horizontal lleva al establecimiento de precios que, desde la pers-
pectiva del proveedor, son muy bajos.

De esta manera, si dos o mds distribuidores compiten, sobreestimardn la competencia en precios y
subestimardn la competencia en servicios, respecto a los niveles eficientes para una empresa integrada.
Cuanto mayor es el grado de sustitucién de los bienes ofrecidos por los distribuidores —donde en nuestro
ejemplo de las camionetas una mayor sustitucién se asociarfa a una mayor cercania geogréfica de los dis-
tribuidores—, mayor serd la sobreestimacion de la competencia en precios.

Asi, si el proveedor establece un precio al por mayor igual a su costo marginal, los precios al detalle
serdn muy bajos y el nivel de servicio serd muy bajo. Aqui es donde la fijacién de precios de reventa puede
entrar en juego. Estableciendo un determinado precio piso, el proveedor se asegura de que el distribuidor
cobre un precio que lo incentive a competir en servicios. De aqui se infiere que la fijacién de precios mi-
nimos de reventa es mds conveniente cuando mds importante sea el servicio en la decisién de compra, y a
medida que exista mayor sustitucién entre los diferentes distribuidores, ya que una mayor sustitucién in-
centiva el cobro de un menor precio. En el recuadro 6.2, se aprecian mejor los principales determinantes
de la fuerza relativa de cada una de estas externalidades en diferentes circunstancias.

Recuadro 6.2
Importancia relativa de las externalidades verticales y horizontales

Hemos dicho que generalmente las externalidades verticales y horizontales operan en distinta direccion. Una
pregunta de interés es acerca de las condiciones que, en la practica, hacen que una externalidad sea mas im-
portante que otra. A continuacion se discuten algunos aspectos de interés respecto de este aparente dilema.

a) Importancia de la elasticidad precio del producto

Conforme la demanda por el producto se hace mas elastica, el precio que le convendra cobrar a los distri-
buidores es menor, aminorandose el problema de la externalidad vertical. Sin embargo, a medida que la de-
manda que enfrentan los distribuidores es mas elastica, sus incentivos a competir en precios se incrementan, por
lo que el problema de la externalidad horizontal se agudiza.

De lo anterior se infiere que a medida que la demanda por el producto sea mas elastica, los proveedores
deberian preocuparse relativamente mas de los problemas asociados con la externalidad horizontal, que llevan
a menores precios y generalmente a la entrega de un menor nivel de servicio. Una forma de atacar este proble-
ma, como se discutid en este capitulo, es mediante la fijacion de precios minimos de reventa o la asignacién de
territorios exclusivos.

b) Importancia del nimero de distribuidores

Entre mayor sea el nimero de distribuidores a quienes el fabricante les otorga la distribucion de su producto,
mayor sera la competencia en precios entre los distribuidores, disminuyendo el margen del producto y, conse-
cuentemente, el problema del doble margen asociado a la externalidad vertical. Sin embargo, los mayores incen-
tivos a competir en precios agudizan los problemas asociados a la externalidad horizontal y al otorgamiento de
un nivel de servicio suboptimo, al menos desde la perspectiva del proveedor, por lo que el fabricante se tendria
que preocupar mas de obligar a los distribuidores a otorgar un nivel minimo de servicio.

Este tipo de consideraciones lleva a la necesidad de que el nivel de servicio tenga que ser fijado claramente
en los contratos. De acuerdo con lo que se ha discutido, lo anterior es especialmente relevante cuando hay un
mayor nimero de distribuidores, como en el caso de McDonalds, que generalmente tiene varios locales en una
misma ciudad y donde los altos requerimientos de servicios son predeterminados contractualmente.
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SINTESIS

Las restricciones verticales estdn presentes en un gran conjunto de mercados, como los de comida
ripida, gasolina, joyas, venta de automoviles, medicamentos, articulos de supermercado y otros.
Cuando estas restricciones existen, el “contrato” de compra-venta entre el distribuidor y el provee-
dor difiere bastante de aquel en que sélo se especifica el precio al cual el proveedor le venderd
al distribuidor, ya que se establecen, entre otros aspectos, aquéllos relacionados con el precio de
reventa del distribuidor al pablico, niveles minimos de servicio que han de ofrecerse y otorgamien-
to de territorios exclusivos.

Las restricciones verticales son un poderoso instrumento para incidir en la estrategia de una
empresa, y muchas veces representan una alternativa conveniente para la integracién vertical, lo que
hace que en la préctica sean ampliamente utilizadas. En general, el establecimiento de restricciones
verticales es mds eficiente cuanto menor es la incertidumbre en la demanda por los productos de la
empresa que establece la restriccion. Si esta incertidumbre es muy alta, establecer las restricciones
suele ser muy oneroso, especialmente en términos de la calidad que pudiesen tener para conseguir
los objetivos planteados.

Asimismo, el establecimiento de restricciones verticales es mds conveniente cuando se enca-
rece la integracién vertical. Ejemplos de ello son el requerimiento de distribuir productos a través
de muchos locales (por motivos estratégicos o de aprovechamiento de sinergias operacionales), lo
que genera una mayor necesidad de recursos y mayor riesgo de capital, y cuando la empresa no
tiene ventajas comparativas en el otro eslabén de la cadena, que tal vez requiera distintas habili-
dades o competencias por parte de la empresa.
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EJERCICIOS
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. Describa dos mecanismos que las empresas usan realmente para evitar el problema del doble margen.
Explique cémo esos mecanismos arreglarian el problema. Sea preciso. En su respuesta debe explicar en
qué consiste el problema del doble margen.

. En relacion con el tema de las externalidades verticales y horizontales que surgian tanto en la deter-
minacion del precio del producto como en el nivel de servicios ofrecido a los consumidores en una
situacion competitiva donde hay un proveedor o manufacturero con poder de mercado y dos a mas
ditribuidores que pueden vender el producto del proveedor, a usted se le pide:

a) Explique a qué se refieren los conceptos "externalidad vertical en el precio” y "externalidad vertical
en servicio" {Por qué surgen estas externalidades?

b) Explique a qué se refiere el concepto "externalidad horizontal en el precio" iPor qué surge esta
externalidad?

¢) ¢En qué direcciones se mueven las externalidades verticales y horizontales en precios?

d) {Coémo cambia la importancia de la externalidad vertical y de la externalidad horizontal en precios
a medida que la demanda de los consumidores por el producto se hace mas inelastica al precio?

e) Conforme un proveedor le otorga una franquicia a mas minoristas versus que se la otorgue a me-
nos minoristas, ése tiene que preocupar mas o menos de la externalidad horizontal en precios? iSe
tiene que preocupar mas o menos de la externalidad vertical en precios? {Se tiene que preocupar
mas o menos se establecer incentivos obligatorios para que los minoristas ofrezcan servicios?
Explique brevemente.

. Supongamos que la demanda por un producto se representa por: Q = 10 — Py existe un costo marginal
de produccién para el proveedor constante de $2 por unidad. El proveedor le cobra p,, al retailer por
unidad vendida y el retailer determina el precio que debe cobrar a los consumidores (p). El retailer no
tiene costos de venta distintos de los de la provision del insumo. Asimismo, se supondra que el provee-
dor elige primero el precio que ha de cobrar por su producto, y que luego, el retailer elige cuantas
unidades comprar a ese precio. A usted se le pregunta lo siguiente:

Si usted fuese el proveedor de esta cadena vertical, el poder de mercado de la cadena estaria en
sus manos y podria establecer un precio de reventa (para que el retailer le venda a los consumidores
finales).

a) (A qué precio al por mayor le venderia usted al retailer y qué precio de reventa le estableceria al
retailer?

b) (El precio de reventa elegido por usted es uno minimo o maximo?

¢) ¢Cuanto podria ganar usted estableciendo este precio versus lo que ganaria no estableciéndolo,
donde el no establecerlo significa obtener la utilidad que obtendria sin la restriccion vertical?

d) {Con qué mecanismo usted se podria apropiar de esa ganancia?

. Desarrolle un modelo en que la fijacion de precios minimos de reventa favorezca a los consumidores
de un producto como cerveza no pasteurizada (que requiere refrigeracion).

. Determine si el otorgamiento de un territorio exclusivo (nadie se instala cerca del distribuidor) podria
sustituir de alguna forma la practica de fijacion de precios de reventa. Argumente su respuesta.
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Parte lll. POLITICAS DE PRECIO
E INCERTIDUMBRE

Esta parte del libro tiene como objetivo introducir elementos de estrategia en mercados
con espacio para un manejo de precios, sin que necesariamente existan en ellos poderes
monopalicos. El capitulo 7 analiza politicas de precio que permiten aumentar los ingresos de
las firmas y, como tales, son parte importante de su estrategia. La posibilidad y conveniencia
de cada empresa de manejar precios depende de las caracteristicas de los bienes y servicios
que vende, de la posibilidad que tienen los consumidores de informarse de las alternativas
inmediatas que disponen y de la estructura de costos, entre otras. El capitulo 8, relacionado
con la administracion de ingresos, introduce un tema que ha tenido una importancia cre-
ciente para las empresas, sobre todo de aquellas con altos costos fijos como hoteles y lineas
aéreas, y que tiene que ver con la optimizacion de los recursos de que dispone la empresa de
manera de maximizar los ingresos que se puede obtener de ellos.

En el capitulo 9 se analizan los incentivos de las empresas para introducir costos de cam-
bio a sus consumidores asi como los efectos de la existencia de los mismos. Los costos de
cambio afectan la estrategia de las empresas y, muchas veces, las mismas estrategias se orien-
tan a generarlos. Entre los principales efectos de la existencia de distintos tipos de costos de
cambio estan aquellos sobre los precios y la competencia en un mercado. Como se verg, la
existencia de tales costos puede explicar, por ejemplo, el por qué los administradores y di-
rectivos de empresas parecen mas interesados en obtener participacidon de mercado que en
las utilidades de corto plazo de su empresa. Por ultimo, el capitulo 10 introduce conceptos
de incertidumbre e informacion asimétrica, y analiza como estos factores pueden cambiar las
estrategias de las empresas y los mecanismos que ellas pueden utilizar para mejorar su infor-
macion y sus resultados.
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Capil'ulo 7 . Politicas de precios y segmentacién
del mercado

INTRODUCCION

Las politicas y estrategias de precios son la principal forma que tiene una empresa para expandirse, superar
una crisis e incluso sobrevivir. La contencién de costos también suele ser fundamental, pero tiene un efec-
to mds limitado que el que puede tener una politica de precios bien disefiada. Asi, en el caso de una empresa
como Corona, que vende sus cervezas a un promedio de US$0,5 y tiene un costo medio de US$0,20,
reducir los costos en un 50% tiene el mismo efecto en su margen que aumentar los precios medios en un
20%. Es mads, reducir costos podria, como tope, incrementar su margen en US$0,2, mientras que el aumen-
to de precios no tiene limite en cuanto a sus efectos en el margen. Las buenas politicas de precios no estdn
acotadas ni siquiera por la elasticidad de la demanda, pues el objetivo de éstas, desde el punto de vista de
la estrategia, no consiste s6lo en extraer rentas de clientes cautivos, sino en expandir mercados y obtener
mds clientes.

La posibilidad y conveniencia de cada empresa de manejar precios depende del grado de competen-
cia, de las caracterfsticas de los bienes y servicios que vende, de la facilidad que tienen los consumidores de
estar informados de las alternativas inmediatas de que disponen y de su estructura de costos. No es nece-
sario que exista poder monopélico para que las politicas de precios tengan efecto en las utilidades, pero,
una vez mds, estas politicas tienen poca aplicacién en un modelo conceptual de competencia perfecta y
plena informacion.

En este capitulo se analizan diversas politicas de precios cuyo objetivo es aumentar las utilidades de
las empresas. Estas politicas pueden cambiar fundamentalmente los ingresos que obtiene una empresa y,
como tales, son parte sustancial de su estrategia.

ESQUEMA CONCEPTUAL

Desde el punto de vista de la politica publica, y para comprender ciertas restricciones que enfrentan las
empresas, es pertinente distinguir entre pricticas de precios concebidas como medios de abuso monopéli-
co y aquellas que son claramente procompetitivas. Esta diferenciacion ayuda a entender qué ideas suelen
estar detrds de las restricciones regulatorias a dichas pricticas. Para tal distincién, y para entender también
los fundamentos de las estrategias de precios, es ttil partir del anélisis tradicional de la discriminacién de
precios.

Sin necesidad de analizar conceptualmente las motivaciones que subyacen a un conjunto de practicas
como la discriminacién de precios antes referida, el simple hecho de que dichas pricticas sean comunes en
industrias muy competitivas sugiere motivaciones procompetitivas. Por ejemplo, los cines —industria muy
competitiva— suelen vender en su interior palomitas de maiz a precios considerablemente mayores que el
precio vigente fuera del cine; las aerolineas dificilmente venden dos asientos en un vuelo al mismo precio;
los libros de tapa dura de una primera edicién valen sustancialmente mds que los de la segunda edicién, y
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un software o una revista académica vendidos a un estudiante valen considerablemente menos que los ven-
didos a una empresa.

La teorfa més simple de discriminacién de precios es una base conceptual til para distinguir la con-
veniencia estratégica del manejo de precios. Las teorfas de discriminacion vienen de la literatura sobre orga-
nizacién industrial, y por ello, se las vincula con la existencia de monopolios. Sin embargo, la vertiente més
moderna de estrategia sugiere que las politicas de cobro de precios distintos obedecen a un afdn competi-
tivo que poco tiene que ver con poderes de mercado. No es raro entonces observar la ambigiiedad que existe
en las distintas legislaciones del mundo, donde es posible que una practica similar se interprete como de
discriminacién monopélica de precios, en cuyo caso se prohibe, y otra, ligada a descuentos y acceso a clien-
tes, se permita porque se asocia a un alto beneficio social.

Discriminacion desde la 6ptica de la organizacion industrial

Desde un punto de vista conceptual, la discriminacién monopdlica de precios requiere cuatro condiciones
esenciales. En primer lugar, debe existir poder de mercado o, dicho de otro modo, incapacidad de los com-
petidores reales o potenciales de “arbitrar precios”, en el sentido de que sea rentable comprar en un mer-
cado (el mds barato) y vender en el otro (el mds caro). En segundo lugar, los precios aplicados deben ser
distintos respecto de su costo; esto es, para que haya discriminacién de precios no basta con que una empre-
sa aplique precios distintos a sus clientes, ya que puede ser que distintos clientes hagan incurrir en costos
diferentes a la empresa. En otros términos, la discriminacién requiere que la diferencia se dé en la relacion
precio/costo. En tercer lugar, los precios diferenciados deben aumentar los beneficios de la empresa. Una
universidad, por ejemplo, podria cobrar precios menores a estudiantes pobres o pertenecientes a minorias
étnicas o religiosas, y ello, por cierto, es discriminatorio. Sin embargo, en este caso no se trata de discrimi-
nacién monopdlica de precios, pues esta politica no persigue necesariamente el objetivo de aumentar la
recaudacion total por matricula, sino el de contar con una base diversa de estudiantes o, simplemente, con-
tar con los mds aptos. En cuarto lugar, el incremento de beneficios para la empresa que discrimina mo-
nopélicamente debe obtenerse a costa de los consumidores, o sea, en promedio los consumidores deben
pagar mds con la discriminacién que con un precio comun a todos los consumidores.

Por lo anterior, no son necesariamente discriminatorias las diferencias de precios que establece una
empresa generadora de electricidad, o una compaiifa de teléfonos o un hotel en un centro de esqui o en
una playa, que se basan en la aplicacién de precios diferentes para distribuir su demanda en el dia 0 en el
afio, y evitar asi cuantiosos costos de sobreinversién. Una caracteristica comun de empresas en industrias
como las recién mencionadas es que la demanda que enfrentan en distintos periodos (a veces en algu-
nas horas del dia o en ciertos meses del afio) es muy distinta, lo que lleva a la necesidad de ajustar la can-
tidad transada del bien o servicio mediante el precio cobrado. De no cobrarse precios mayores cuando la
demanda se incrementa, se requeriria la inversién en una capacidad sustancialmente mayor en ciertas
horas del dia o meses del afio, lo que puede ser ineficiente, incluso desde el punto de vista social, dada la
baja demanda existente en otras horas del dia o meses del afio.

Por su parte, las pricticas que aumentan los ingresos de la empresa a través de la captacién de nuevos
clientes y nuevos mercados, aunque en algin sentido se tilden de discriminatorias, contribuyen a la crea-
cién de riqueza y al bienestar, por lo que, desde el punto de vista de la politica publica, el andlisis de la
discriminacién debe ser muy cuidadoso respecto de permitirse o no. De hecho, en contra de la intuicion
sobre las consecuencias de la discriminacién, las primeras lecciones que recibe un economista le hacen ver
que la discriminacién es benéfica para el bienestar de la sociedad pues, como se analizard mds adelante en
este capitulo, permite que se transe una mayor cantidad de bienes y servicios en comparacién con una
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situacion donde la discriminacién de precios esté prohibida. De cualquier forma, el andlisis de la discrimi-
nacién de precios sobre el bienestar social se dejard para el capitulo 22.

El caso estandar: discriminaciéon monopdlica
bajo perfecta informacion

El modelo de competencia perfecta es un paradigma para analizar pricticas empresariales. En €l cada em-
presa cobra un precio tinico por un bien o servicio a todos los consumidores. Del mismo modo, las empresas
cobran el mismo precio por cada unidad vendida, independientemente de que esta unidad sea la primera,
cuarta o décima. Esto es asi porque en “competencia”, las personas son indistinguibles unas de otras, lo que
quiere decir que las empresas no pueden reconocer y segmentar grupos objetivos, debido a que los con-
sumidores tienen la posibilidad de cambiarse, a cero costo, al proveedor que les cobre mds barato. Si las
empresas tratan de cobrar precios distintos segtn las unidades adquiridas, los consumidores arbitrardn com-
prando mds unidades donde se les cobra mds barato, o bien, podrdn unirse y comprar en conjunto, para asi
recibir eventuales descuentos que favorezcan a compradores mayoristas.

Los modelos de informacién completa, aunque en distinto grado, definen tradicionalmente tres tipos
de discriminacién: discriminacién de tipo 1 o perfecta; discriminacion de tipo 2 o basada en descuentos por
cantidad, y discriminacién de tipo 3 o basada en la segmentacién de mercados. A continuacién se discuten
estos tres tipos de discriminacion.

Discriminacion de tipo 1

El caso de la discriminacién de tipo 1, aunque aparentemente abstracto y remitido sélo a textos, es muy
elocuente porque nos muestra el limite superior de los beneficios que obtendrfa una empresa aplicando pre-
cios diferentes. Esta situacién se concibe como aquella en la cual el productor discrimina al consumidor
vendiéndole a un precio diferente cada unidad comprada. Fxisten casos en que esta prictica se aplica
—como algunas formas de remate al mejor postor cuando se realizan en lotes pequefios y donde cada lote
se asigna a precios distintos— sin que haya necesariamente diferencias en la calidad del producto. Asimis-
mo, el cobro de un precio distinto por la matricula para cada estudiante en un colegio en funcién de los
ingresos de sus padres es otro caso que se acerca a aquél donde existe un precio diferente por cada unidad
comprada.

El modelo se ilustra en la figura 7.1, en que suponemos el caso de un monopolista que tiene un costo
marginal de produccién de $1 por unidad y una demanda de la forma p = 10 — ¢. En este caso, si el mo-
nopolista debe cobrar un tnico precio, éste serd $5,5, precio en que su beneficio neto es maximo e igual
a$20,25.1

Supongamos ahora que el productor tiene la posibilidad de cobrar precios distintos por unidad. En este
caso, cobrard $9 por la primera unidad, $8 por la segunda y asi, hasta $1 por la novena unidad. Sus benefi-
cios serdn iguales a $36. Para ello, hemos supuesto que el productor conoce perfectamente la demanda de
cada consumidor sobre su producto y, consecuentemente, que aplica precios diferentes por unidades ho-
mogéneas a cada consumidor. Si la demanda refleja valoraciones distintas de cada consumidor, el productor
reduce el precio sélo al cliente adicional, sin reducirselo también a los clientes que ya habfa conseguido
que pagaran un mayor precio. Note que, en términos de drea, el maximo beneficio que puede obtener una

! Para determinar el precio é6ptimo que debe cobrarse, el monopolista maximiza sus utilidades, que corresponden a
7= (p — 1)(10 — p). Derivando esta expresion respecto de p, e igualando el resultado a 0, se obtiene un precio igual a 5,5.
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empresa que realiza discriminacion de precios de tipo 1 es el drea que se halla bajo la curva de demanda y
sobre la curva de costo marginal, que en este caso equivale a:

10-1)*9

2
= =405

Un aspecto fundamental para entender por qué una empresa que realiza discriminacién de precios de
tipo 1 produce una cantidad equivalente a la de la competencia es que el ingreso marginal que enfrenta la
empresa cuando realiza discriminacién perfecta de precios es idéntico a su curva de demanda, ya que el
ingreso que recibe por la venta de cada unidad adicional es equivalente al precio obtenido por esa unidad,
sin sacrificar ingresos por las unidades vendidas (a precios mayores) a los otros consumidores. De hecho, el
problema que le impide a la empresa producir 9 unidades cuando no es capaz de discriminar precios, que
es la cantidad que se hubiese producido bajo el paradigma de competencia, es que bajar precios es una
mala idea, pues debe cobrarle el mismo precio de $1 al resto de los consumidores. Cuando una empresa
consigue el medio para desafiar esta condicién, puede aumentar sus beneficios.

La existencia de discriminacién de tipo 1 ayuda también a que los consumidores dispongan de bienes
que, sin la capacidad de discriminacién de precios, las empresas no proveerfan. Siguiendo con el ejemplo,
la maxima utilidad que obtendrfa un monopolista no discriminador es $20,25, por lo que si esta empresa
tiene costos fijos de entrada altos, digamos por ejemplo de $25, el bien no serfa provisto a los consumidores.
Sin embargo, si la empresa pudiese realizar una discriminacién de precios de tipo 1, las utilidades espe-
radas, sin considerar el costo de entrada, serfan mayores a esos costos, siendo ahora rentable la entrada y
provision del bien a los consumidores. Este tipo de situaciones son especialmente relevantes en industrias

? La diferencia entre los $40,5 aqui calculados y los $36 antes calculados se debe a que para llegar a los $36 se supuso que la empre-
sa s6lo puede vender unidades de uno en uno (1, 2, 3 y asf sucesivamente), lo que implica dejar un pequeiio excedente en poder
del consumidor por este “salto” de unidades (que los lectores pueden verificar haciendo el grifico correspondiente). En cambio,
cuando se calcula el drea, se asume que la empresa es capaz de vender unidades continuas (por ejemplo, 5,5 unidades), extrayén-
dose toda el drea correspondiente al excedente del consumidor.
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con altos costos fijos, como la aérea y la hotelera, que predeciblemente se caracterizan por el uso de sofisti-
cados mecanismos de discriminacion de precios.

Discriminacion de tipo 2

La discriminacién de precios de tipo 2 se refiere a una estructura de precios donde se cobra un menor pre-
cio por las unidades adicionales que se consumen. Por ejemplo, la cuenta de electricidad generalmente
incluye un precio por kilovatio-hora por los primeros x kilovatios y un precio distinto por kilovatio-hora
consumido que rebase x. Algunos periédicos, revistas, radios y canales de TV, al ofrecer publicidad, tam-
bién tienen descuentos por volumen, donde el precio por centimetro cuadrado o minuto de la publicidad
disminuye luego de que ya se ha contratado un cierto nimero de centimetros cuadrados o minutos. El prin-
cipal objetivo de estas estrategias de discriminacién de precios es incentivar el consumo. Puesto que para
que aumente la cantidad demandada de un bien o servicio generalmente se tiene que bajar su precio, este
incentivo se logra mediante la disminucién del precio de las unidades adicionales que se consuman.

Suponga que la empresa enfrenta una demanda igual a Q = 120 — Py cero costo total. Si la em-
presa no puede discriminar precios, la maxima utilidad que obtendria es de $3.600, al cobrar un precio de
$60 y vender 60 unidades. Este precio lo obtiene de maximizar su funcién de beneficios (1), que corres-
ponde a:

Mdx m = (120 — Q)0

Como el costo total es cero, el ingreso marginal de esta funcién de beneficios es igual a:

Ingreso Marginal: o _ 120 — 20

00
Igualando el ingreso marginal con el costo marginal (que en este caso es igual a 0), se obtiene una can-
tidad 6ptima igual a 60 unidades. Remplazando esta cantidad en la funcién de demanda, se obtiene un pre-
cio de $60.

Sin embargo, a esta empresa le irfa mucho mejor si cobrara maltiples precios. Las primeras unidades
son mucho mds valoradas que 60 para los consumidores, por lo que se puede cobrar un mayor precio por
ellas. Ademds, las unidades adicionales a 60 no tienen costo para la empresa, por lo que ésta estarfa dispues-
ta a venderlas a un precio menor a 60 (siempre que no perjudiquen el precio de sus unidades iniciales). Asf,
la empresa estarfa sustancialmente mejor si cobrase $90 por las primeras 30 unidades, $60 por las unida-
des entre la nimero 31 y la 60, $30 por las unidades entre la 61 y 90, y $15 por las unidades en exceso de
90 (a un precio de $15, la cantidad demandada es de 105 unidades, pero ya se han vendido 90 unidades a
precios mayores). kin concreto, con esta estrategia de discriminacién de precios de tipo 2, la empresa obten-
dria beneficios equivalentes a:

90%30 + 60#30 + 30%30 + 15*15 = $5.625

Discriminacion de tipo 3

La discriminacién de precios de tipo 3 se refiere también al cobro diferenciado de precios respecto del
costo, pero cuando éste se realiza en los distintos mercados que enfrenta el productor. Es necesario entender
que un mismo bien o servicio puede tener dos 0 mds mercados. En efecto, un monopolista puede producir
el mismo servicio de transporte, combustible, diversion, etc., pero en caso de que éste no sea igualmente
valorado por los consumidores y el monopolista impida que éstos revendan su producto, €l estard enfrentando,
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de hecho, mercados diferentes. A diferencia del primer tipo de discriminacién, y con el objetivo de analizar
sus particularidades, en este caso suponemos que al productor no le es permitido o no le es posible apli-
car en cada mercado una discriminacién de tipo 1. Esto es, sélo conoce las diferencias en las demandas
totales en cada submercado, y a cada uno de ellos aplica un dnico precio.

Para entender el incentivo que tiene un productor que enfrenta mercados diferentes, pensemos en el
duefio de un manantial, quien tiene un costo de produccién de $1 por unidad y vende el agua a dos
regiones. Suponemos que el costo de transporte entre las regiones es de $2 por unidad, supuesto que, como
veremos, justifica que no sea conveniente para alguien comprar en una regién y vender en otra. Suponga
también que las demandas por el bien en las regiones 1y 2 son, respectivamente:

Py =12 —q y P, =10 - ¢,

La respuesta estindar de un monopolista simple es agregar sus demandas y considerar que se trata de
un mercado. Si este productor estuviese obligado a cobrar el mismo precio, éste serfa de $6, con lo que
venderd un total de 10 unidades, 6 al mercado 1, y 4 al mercado 2, obteniendo un beneficio de $50 (véase
el recuadro 7.1).

Pensemos ahora que el productor si puede cobrar precios distintos. En nuestro ejemplo, el beneficio
para el productor aumenta con s6lo cobrar més en el mercado 1, donde la demanda es menos eléstica. Lo
que ocurre es que si el productor cobrara lo mismo en ambos mercados, el ingreso adicional que obtendria
por vender una unidad adicional en el mercado 1 serfa mayor al ingreso adicional por vender una unidad
en el mercado 2, por lo que serfa conveniente vender mds en el mercado 1 que en el 2. De cobrar precios
diferenciados, el productor tendrd un beneficio de $50,5 en lugar de $50 (véase el recuadro 7.1).

Recuadro 7.1

Beneficios de la discriminacion de precios

Suponga que las demandas en cada mercado son P, = 12 — gq; y P, = 10 — g, y que el costo total es igual a:
CT = g, + g, (es decir, el costo de producir una unidad adicional en cualquier mercado es de $1).
El maximo beneficio para un productor que tiene la obligacion de cobrar el mismo precio se expresa como:

m=(22- 2P (P -

Donde 22 — 2P es la suma horizontal de las demandas: (12 — P) + (10 — P), y (P — 1) es el margen neto por uni-
dad vendida. o

El precio que torna maximo el beneficio se obtiene de calcular =~ y luego igualar a cero el resultado de

oP
esta derivada, de donde se obtiene que P* = 6. A este precio, las cantidades consumidas en cada mercado son:

gi* = 6y qy" =4,y el beneficio total de la empresa es de $50.
En caso de que al productor le sea posible cobrar precios diferentes, su funcion de beneficios se expre-
sa como:

IT=gpP+g#P, —q1—q, 0
II= (12 — P)P, + (10 — PP, — (12 — P) — (10 — P,)
[=002—-P)(A—1)+(10—P)(P,— 1)

Los precios que hacen maximo el beneficio se obtienen de igualar a cero las derivadas de su funcion de
- . om an . . ,
beneficios respecto de cada uno de los precios 3 0; P 0. El calculo anterior arroja como resultado
1 2

P* = 65y P,* =55, lo que determina g;* = 5,5, g,* = 4,5, y un beneficio total para el productor de $50,5.
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Arbitraje y discriminacién de precios

Un primer requerimiento para el éxito de las estrategias de discriminacién de precios es el de ausencia de
arbitraje. Para estos efectos, el arbitraje se define como la situacién donde los consumidores a los cuales estd
dirigido el mayor precio no terminan comprando el producto al precio destinado a los consumidores con
menor disposicién a pagar o mayor sensibilidad al precio. Por ejemplo, una empresa que discrimine pre-
cios cobrdndole $6,5 al grupo 1y $5,5 al grupo 2, fracasaria en su objetivo de aumentar sus beneficios a
través de este mecanismo, si los miembros del grupo 2 compran el producto a un precio de $5,5 y se lo
revenden a los miembros del grupo 1 o, alternativamente, si los miembros del grupo 1 se hacen pasar por
individuos del grupo 2 y pagan $5,5. En nuestro ejemplo, esta reventa se podria producir si el costo de trans-
porte fuera menor a $1.

Un segundo requerimiento fundamental para que una estrategia de discriminacién de precios tenga
sentido es que las elasticidades precio de los distintos mercados sean diferentes. Ello estaba implicito en
nuestro ejemplo, donde las demandas de cada region efectivamente tenfan elasticidades diferentes.

Otro requerimiento es que debe existir una correlacién entre los atributos que la empresa utiliza para
segmentar el mercado y las valoraciones que los consumidores hacen de dichos atributos. Por ejemplo, si
una linea aérea utiliza como atributo para diferenciar sus segmentos de consumidores la estadia de sdbado
por la noche en el lugar de destino del viaje es porque espera que los pasajeros menos sensibles al precio
del boleto aéreo (por ejemplo, los que viajan por motivos de negocios) estén, en promedio, menos dis-
puestos a quedarse el sdbado en la noche fuera de su hogar. Asi, la linea aérea intenta correlacionar un atri-
buto que utiliza para segmentar el mercado (en este caso, estadia de sibado por la noche) con la valoracién
que los consumidores hacen de ese atributo; y el éxito de esta estrategia de segmentacién dependerd de si
efectivamente los consumidores menos sensibles al precio son aquellos que menos prefieren el atributo de
quedarse el sabado por la noche fuera de casa. Por lo mismo, esta estrategia de segmentacion fracasar si el
atributo de estadia de sdbado por la noche no se correlaciona con la valoracién que distintos tipos de consu-
midores hacen del boleto aéreo. El recuadro 7.2 menciona dos ejemplos mds de bisqueda de segmentacion
de mercado con el objetivo principal de discriminar precios.

La discusién anterior indica que si las empresas buscan segmentar el mercado para llevar a cabo estrate-
gias exitosas de discriminacién de precios, se requiere que estas tres condiciones estén presentes. Asi, una
estrategia de discriminacién de precios que se base en cobrar un precio mayor por los articulos deportivos
Adidas en un lujoso local de un céntrico mall de la ciudad que en un outlet ubicado a 25 kilémetros de
dicho centro, fracasard en su objetivo si los consumidores a los que estd dirigido el mayor precio (por ejemplo,
aquéllos con demanda menos eldstica por el producto) acaban comprando el producto en el outlet, para aho-
rrar dinero. Tampoco dicha politica tendré éxito si las elasticidades son las mismas en ambos mercados.

De lo anterior se desprende que para que una estrategia de discriminacién de precios sea exitosa, tam-
bién se requiere de la segmentacion del mercado, la cual debe ser coherente con las elasticidades precio
diferentes. Tal segmentacién puede realizarse, por ejemplo, en funcién de los siguientes atributos:

a) Por las caracteristicas personales. Por ejemplo, por la edad (ancianos, adultos, nifios), por la condi-
cién de estudiante o no del consumidor, o por su estado de ciudadano local o extranjero. No tendria
sentido, en cambio, segmentar por la segunda letra del apellido, pues no hay nada en esa seg-
mentacién que diga algo acerca de elasticidades distintas.

b) Por el lugar de compra. Un ejemplo es el de los articulos deportivos Adidas, que estarian disponi-
bles a precios distintos en el centro de una ciudad y en un outlet lejano a este centro. Otro ejemplo
de este tipo de segmentacion es aquella que se basa en el barrio donde se encuentran los consu-
midores, siempre que eso guarde relacién con distintas elasticidades.
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¢) Por el disefio de productos. Por ejemplo, los libros de encuadernacién de lujo y de encuadernacion
rdstica, y las peliculas en video y en TV abierta.

d) Por el horario o la temporada. Esto es lo que hacen, por ejemplo, las compaiifas de teléfonos que
cobran un menor precio por minuto de llamada en la noche que en el dia, o lo que hacen los
centros de esqui alpino que cobran un mayor precio en la época del afo en que la nieve es més
abundante.

e) Por intensidad de uso. Este tipo de segmentacién estd relacionado con los descuentos por volumen
y las compras repetidas, en que se cobra un menor precio a mayor volumen de compra o cuanto
mds se repite la compra de un consumidor con el mismo oferente.

Recuadro?7.2

Estrategias comerciales para segmentacion de mercado

Tiffany pone una nueva tienda y cuida su imagen
En un esfuerzo por continuar expandiéndose sin perder su imagen de vendedor de productos de élite, Tiffany &
Co. evalta probar un nuevo concepto minorista: joyerias con un nombre diferente. La empresa abrira con el nombre
de Temple St. Clair, una elegante linea de joyeria que compré en los primeros anos de esta centuria. Las nuevas
tiendas significan sélo una fraccion de las ventas de Tiffany, pero marcaran un nuevo rumbo para la empresa.
Las ventas por internet y las ventas de articulos de plata mas baratos aumentaron recientemente, lo que ha
ampliado la base de clientes de Tiffany. Pero, segin algunos analistas, eso también amenaza la imagen de clase
alta de Tiffany. Con Temple St. Clair, una linea que usa mas oro y piedras de colores que las joyas tradicionales
de Tiffany, la joyeria fundada hace 166 anos espera atraer nuevos clientes sin menoscabo de su marca Tiffany.
En definitiva, con esta estrategia Tiffany busca ampliar su base de mercado segmentandolo en dos gran-
des categorias de clientes: la de los locales Tiffany propiamente, dirigida a la base de clientes tradicionales de
Tiffany, y la de Temple St. Clair, que busca un mercado no tan de élite como el de Tiffany. El éxito de la estra-
tegia de Tiffany dependera en buena parte de que la nueva tienda y marca no disminuya las ventas de las tien-
das tradicionales.

Arde la competencia en oferta de television por cable

Las dos principales operadoras de cable en Chile, con la informacion disponible hasta junio de 2004, eran VTR
y Metrépolis. A fines de 2003, algunos clientes del paquete basico de Metropolis se encontraron con una sor-
presa: al prender su televisor se dieron cuenta de que tenian 20 canales menos. Animal Planet, Discovery Kids y
HBO eran algunos de los que ya no figuraban en la pantalla. {La razén? No tenian un aparato decodificador para
recibir esas senales.

El trasfondo del asunto tiene un nombre: cable light, el nuevo producto de Metrépolis que ofrece un pa-
quete de sélo 43 senales a un costo de aproximadamente US$20 mensuales. El servicio de 63 canales mantiene
su precio de US$28, aunque sus usuarios deben tener un decodificador para recibirlos todos.

La tarifa que esta empresa cobra es diferente segun el sector en que se encuentre la vivienda. El plan basi-
co para los sectores poniente, norte y sur tiene un costo de US$28. En cambio, en el sector oriente (donde ha-
bita la gente que, en promedio, tiene mayores niveles de ingreso) su costo es de $31.

Entre otras cosas, el éxito de esta estrategia se sustenta en la dificultad de que haya arbitraje y en que no
mucha gente que estaba dispuesta a pagar mas termine pagando s6lo USS$20. Un riesgo presente es que la gente
a la que le bajaron el ndmero de canales por un precio de USS$20, y que por vivir en esa comuna no tendria acce-
so a un mayor nimero de canales, termine cambiandose a la competencia (en Chile, VTR).

ESTRATEGIAS DE PRECIOS

Una pregunta relevante desde el punto de vista de la politica puiblica es si las prcticas de precios tienen o
no efectos positivos en la eficiencia econémica. Desde la perspectiva de la eficiencia, la discriminacion de
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tipo 1 es favorable pues permite producir la cantidad socialmente 6ptima, es decir, aquella en la cual el
costo marginal de produccién se iguala con la valoracién marginal del consumo. En cuanto a la discrimi-
nacién de tipo 2 y tipo 3, el efecto en la eficiencia depende fundamentalmente de si a través del manejo
de precios se aumenta la produccién o se sirven nuevos mercados.

Sin entrar en el debate de esta pregunta, la misma nos lleva al punto central de la pertinencia del
enfoque de la organizacién industrial para el andlisis de la estrategia en la empresa. El andlisis de la orga-
nizacién industrial presupone un monopolio, spero qué ocurre cuando las empresas tienen algtin poder de
mercado, sin que éste sea monopdlico? Un concepto schumpeteriano de competencia (debido al célebre
economista Joseph Schumpeter), en el que las empresas procuran tener y mantener nichos de mercado
—que son desafiados por otras empresas que procuran hacer lo mismo y son continuamente desafiadas por
la entrada de nuevos participantes—, es compatible con precios diferenciados y beneficios temporales. Esta
concepcidn estratégica es la base de lo que se presenta enseguida.

Practicas hacia consumidores tipo

La relevancia del modelo de discriminacién de tipo 1 no radica en su realismo, sino en que permite enten-
der mejor el sentido de otras pricticas y sus consecuencias en contextos reales. Estas practicas generalmente
estdn dirigidas a consumidores tipo, es decir, destinadas a lograr que el consumidor pague de acuerdo con
su valoracién. No es comun encontrar una empresa capaz de visualizar perfectamente las demandas de los
consumidores para discriminarlos. Tampoco es comtn una préctica en la que se apliquen precios distin-
tos por cada una de las unidades consumidas. Sin embargo, s existen préicticas que podrian tener efectos
similares sobre los ingresos de las empresas a los implicitos en los modelos tradicionales de discriminacién.
En lo que sigue, describiremos tres practicas que tienen efectos similares a los sefialados en el modelo de
discriminacién tipo de 1, pero que son mds comunes.

Tarifas en dos partes

Eista politica consiste en el cobro a los consumidores por dos conceptos: uno por unidad consumida y otro
por el derecho a consumir. Un ejemplo cldsico es el cobro que solia realizar Disneylandia en su parque de
diversiones, con una entrada a las instalaciones y un precio por juego, el que incluso puede ser de $0.
Muchos restaurantes también cobran un cover que, si bien da derecho a consumo, generalmente es inde-
pendiente del consumo total. Un caso andlogo es el cobro en cierto tipo de asesoria, que separa el precio
por hora, con una remuneracién por concluir exitosamente la labor. Incluso empresas reguladas, como de
teléfonos y de agua, suelen cobrar un monto fijo, por ejemplo por concepto de arrendamiento de la linea
o del medidor, mds un monto que depende del niimero de llamadas o de los metros ctbicos de agua con-
sumida.

Pero, spor qué puede convenirle a una empresa tarificar en dos partes? Las razones son diversas, y aque-
llas que explican la tarificacién de empresas reguladas no son necesariamente las mismas que explican la
tarificacion de las empresas no reguladas. Para estas tltimas, una explicacién se encuentra precisamente
en las bases de la teoria de la discriminacién de precios del primer tipo vista en la seccién precedente.

El cobro de un monto fijo permite que un productor pueda recaudar la méxima disposicién a pagar de
un consumidor tipico. La figura 7.2 muestra el caso de una demanda individual para un consumidor tipi-
co, que hemos supuesto igual a p = 10 — ¢. Si la empresa tiene un costo por unidad de $1 y aplica un
precio de monopolio de $5,5, entonces ganard $20,25. Esta es la ganancia maxima que puede obtener
un monopolista estindar y que vale tener en mente para lo que sigue.
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Una alternativa para el productor serfa cobrar $1 por unidad consumida, en cuyo caso el consumidor
demandard 9 unidades del producto, obteniendo un excedente de $40,5, el que puede extraerse a través de
un cobro fijo por el derecho a consumir. Este cobro no altera la decisién de consumo del consumidor vy,
por ende, los beneficios del productor serdn de $40,5, claramente mayores a los $20,25 que obtiene cobran-
do un tnico precio de monopolio. Asi, cobrando un precio por unidad equivalente al costo marginal del
producto y una tarifa equivalente, como mdximo, al excedente que le queda al consumidor por comprar
el producto a un precio igual al costo marginal del producto, la empresa maximiza sus utilidades y se transa
una cantidad equivalente a la de competencia.

Figura 7.2

Las tarifas de dos partes son efectivas para aumentar los ingresos de las empresas en un contexto en
donde los consumidores son homogéneos, pero pueden no serlo cuando existen consumidores heterogé-
neos. Por ejemplo, si existe un grupo de consumidores proclives a un consumo alto de un bien y otro grupo
que consume el bien sélo esporddicamente, entonces el monto de una tarifa que busque obtener el exce-
dente del grupo de alto consumo desincentivard la compra de los clientes esporddicos. Asimismo, si el mon-
to de la tarifa se sitda en un nivel en que todos los consumidores estdn dispuestos a pagarla, no se logrard el
objetivo de obtener todo el excedente del grupo de consumidores que mds valora el bien en cuestion.

Abundan los ejemplos de grupos de consumidores con distinta disposicién a pagar. Piense en una dis-
coteca que tiene algunos clientes a quienes les gusta mucho beber alcohol y otros que no beben mds de un
trago; o en un club de tenis, donde existen jugadores que acuden con distinta frecuencia. El duefio de la
discoteca se enfrentard a la disyuntiva de si cobrar un precio alto por la entrada y uno bajo por cada trago,
o uno algo menor por la entrada y algo mayor por cada trago. Si ocurre lo primero, es probable que pierda
buena parte de los clientes que no desean beber mds de uno o dos tragos, mientras que si sucede lo se-
gundo, dejard excedente sin extraer de los que prefieren beber una mayor cantidad.

Elegir la combinacién de precios que han de cobrarse dependerd, fundamentalmente, del tamaiio re-
lativo de cada grupo: cuanto mayor sea el tamafio del grupo al que le gusta beber alcohol, mayor serd el
precio que debe cobrarse por la entrada y mds cercano a su costo marginal serd el precio por cada trago;
ocurrird lo contrario si el grupo mds relevante es el de aquellos consumidores que no valoran tanto con-
sumir una cantidad importante de tragos una vez dentro de la discoteca.
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De acuerdo con lo hasta aqui planteado, las tarifas en dos partes tienen casi siempre como objetivo
extraer el excedente del consumidor. De ser el caso, esta herramienta es especialmente efectiva si los con-
sumidores a quienes desea llegar la empresa son similares, al menos en cuanto a su demanda por el bien o
servicio de la empresa en cuestion.

Cuando una empresa enfrenta distintos segmentos de consumidores, se puede pensar en estrategias de
precios que incluyan tanto tarifas de dos partes como estrategias de discriminacién de precios simultdnea-
mente, es decir, cobrar tarifas de dos partes que sean distintas para diferentes tipos de consumidores. Sin
embargo, la complejidad de dichas estrategias hace dificil su implementacion.

Demanda “todo o nada”

La préctica “todo o nada”, aunque no es comun, s tiene relevancia en ciertas transacciones e industrias.
Por ejemplo, el metro de Francia, que inicialmente surtié a distintos metros en el mundo bajo una situa-
cién que posefa un alto poder de mercado, ofrecia una cantidad determinada de carros a un valor total
fijo, sin que al precio promedio implicito dejara al comprador la opcién de definir la cantidad. A ese pre-
cio total, el consumidor debfa optar por comprar todo o nada.

Para entender el problema, debe tenerse claro que la demanda individual refleja la valoracién margi-
nal de cada unidad y no la valoracién promedio de las unidades consumidas. Si un consumidor tipico tiene
una demanda del tipo P = 10 — g, ello quiere decir que por la primera unidad estard dispuesto a pagar
$9, por la segunda $8 y asi sucesivamente, hasta no estar dispuesto a pagar por unidades mds alld de la 9.
Si consumiera 5 unidades, valorard en $5 la unidad 5, por lo que no estard dispuesto a pagar mds de ese
valor por ella, aunque la valoracién promedio que les da a las cinco unidades que eventualmente consuma
seaiguala7 ({9 + 8+ 7+ 6+ 5} /5).

La figura 7.3 ilustra la valoracién promedio (demanda todo o nada; Dtn), que va sobre la valoracién
marginal (demanda; D). De esta forma, si se ofrecen 9 unidades a un precio promedio de 5,5 la unidad,
pero sin la opcién a comprar menos de 9 unidades, el consumidor estard dispuesto a realizar la compra y
el vendedor obtendra utilidades de $40,5. Es decir, el productor obtendrd mayores beneficios que si co-
brara un tnico precio, dejando al consumidor abierta la opcién de cudntas unidades comprar, en cuyo
caso, y como se ha mencionado, obtendria utilidades maximas de $20,25.
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Figura 7.3
Descuentos

La aplicacién de descuentos es posiblemente la prictica mds familiar de las que describimos. La norma es
que se apliquen tablas de descuento segin la cantidad consumida y no se apliquen precios distintos a cada
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unidad. Consideremos el consumidor tipico de nuestro ejemplo y usemos la valoracién media para te-
ner una idea grafica de su disposicién a pagar. Si el precio unitario ofrecido sigue la linea que en la figura
7.4 llamamos precio descuento, y sélo toca a la valoracién media en el punto en que la cantidad es 9, enton-
ces esa politica de precios inducird al consumidor a consumir exactamente 9 unidades a un precio medio
de $5,5. Por ejemplo, una escala de precios que consigue perfectamente este prop6sito es $15 por unidad
si compra entre 1 y 4 unidades, $8 si compra entre 5y 8 unidades, y $5,5 si compra 9 o mas unidades. Nue-
vamente, estos descuentos inducirdn a un consumo que permitird utilidades a la empresa de $40,5.

Note que la aplicacién de esta estrategia de descuentos se basa en que se aplica una tabla de descuen-
to en la cual el precio promedio de las unidades va disminuyendo a medida que se compra un mayor ni-
mero de unidades, sin aplicarse precios distintos por cada unidad. La estrategia de descuento discutida en
la discriminacién de precios de tipo 2, por su parte, se basa en realizar descuentos por las unidades adi-
cionales que se consuman, por lo que en ese caso se aplicarfan precios distintos por cada unidad.

P
10
F||ococcceyorencccosE 5 Precio descuento
X Dtn
I
I
I
I
|
1 : —— Mg
9 10 q

Figura 7.4

Practicas para la segmentacion de mercados
con informacién imperfecta

Las formas de fijacion de precios descritas sugieren la existencia de informacién completa sobre las de-
mandas individuales y de mercado y, por lo tanto, resultan de alguna manera equivalentes. Asi, estrategias
de discriminacién de tipo 1, tarifas de dos partes o demanda “todo o nada”, le reportaban los mismos be-
neficios a la empresa. Por cierto, las condiciones concretas de regulacion, el conocimiento de grupos y la
posibilidad de arbitraje, entre otros, varfan, pero son los que determinan por qué algunas practicas predo-
minan sobre otras. Sin embargo, como es raro tener la informaciéon completa, y aunque el andlisis hecho
con tal supuesto es pertinente para obtener conclusiones de validez general, es necesario flexibilizar el su-
puesto de informacién completa para comprender otro tipo de précticas.

Frecuentemente, no sélo las valoraciones individuales son desconocidas, tampoco es posible tener
una aproximacién de la demanda total. Es mds, es comtin el caso donde, a pesar de que el productor sepa
de la existencia de demandas y elasticidades diferentes entre sus mercados, no tiene mecanismos que le per-
mitan diferenciarlos. Considere el caso del afamado autor Philip Kotler quien, por su reputacién, posee
un cierto poder de mercado. Kotler evaltia lanzar una nueva edicién de su libro de marketing y sospecha
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que los potenciales lectores difieren mucho en la valoracién que tienen de esa nueva edicién. Suponga que
aquellos consumidores que mds valoran el libro son quienes menos dispuestos estin a esperar leerlo.
Aunque el autor o su editor estén conscientes de tales diferencias, les resulta muy dificil diferenciar clien-
tes directamente.

Una solucién, conocida en el caso de los libros, es lanzar dos ediciones en distintos momentos; la
primera edicién generalmente tiene una encuadernacién de lujo y se vende a un precio mucho mayor que
la edicién rustica, que aparece un par de meses después. La introducciéon de peliculas —realizada primero
a través del cine, luego por medio del sistema pay per view, después en video y mds tarde por la televisién
abierta— responde a la misma concepcién, esto es, la aplicacién de precios distintos en diferentes mo-
mentos, a fin de captar a diversos tipos de clientes. Estas pricticas responden a que la valoracién que cada
consumidor tiene del bien se relaciona con su “impaciencia”, la cual, como no es observable, es necesario
inferir a partir de sus hdbitos de compra y disposicién a pagar. En lo que resta de este capitulo, se describen
distintas practicas destinadas a discriminar entre grupos de consumidores o mercados.

Ventas atadas de bienes complementarios

Un conjunto de prdcticas mds sofisticadas —entre las que destacan distintos esquemas de obligacién o
induccién a la compra por paquetes, como ventas atadas de bienes complementarios, descuentos por el
conjunto y ventas en bloque— permiten que en ciertas circunstancias sea factible segmentar los mercados,
posibilitando que el productor cobre, en la prictica, més a quienes valoran mds uno de los productos ata-
dos y pueda servir a mercados a los que seria imposible hacerlo de otra forma. Todas estas practicas, en caso
de producirse en entornos competitivos, son parte de estrategias destinadas a la consolidacién de las em-
presas y a servir nuevos mercados.

La relacion entre politicas de precios y condicionantes de compra es estrecha, como en el caso de la
aplicacién de politicas de demanda todo o nada, que es simultineamente una politica de precios y un fac-
tor condicionante a la forma de compra. Las ventas atadas se refieren genéricamente a situaciones don-
de una empresa obliga o induce la compra de un conjunto de bienes. Las ventas atadas pueden realizarse
con distintos propésitos, aunque aqui nos centraremos en su andlisis como herramienta para conseguir la
segmentacién de mercado.

Una forma de explicar la existencia de ventas atadas de bienes complementarios como herramienta
de segmentacion, se ilustra en la cldsica prictica que originalmente tuvo IBM de proveer el servicio de
arrendamiento de sus computadoras con la venta de tarjetas (necesarias para dar las instrucciones a la
computadora) y que también la utilizé Xerox en el arrendamiento de fotocopiadoras y obligacién de com-
pra de téners.

Considere una situacién en la cual existen dos grupos de consumidores de fotocopiadoras, G1 y G2,
que, para simplificar, suponemos de igual tamarfio. Supongamos también que el grupo 1 valora el uso de la
fotocopiadora en $500 y requiere el uso de 1.000 unidades de téner, mientras que el grupo 2 valora su uso
en $800 y requiere 2.000 unidades de téner. Por tltimo, y también para simplificar la exposicién, supone-
mos que los téners se producen competitivamente a un costo cero y el costo de produccién de las fotoco-
piadoras es también cero, siendo estas tltimas sélo producidas por un monopolista.

Si el monopolista tuviera perfecto conocimiento del grupo a que pertenece cada cliente y pudiera evi-
tar el arbitraje (por ejemplo, arrendando las fotocopiadoras solamente), cobraria $500 y $800, logrando que
cada grupo pagara el monto total de su valoracién por el producto. Sin embargo, suponga que el monopo-
lista sabe de las valoraciones de cada grupo por su producto, pero no reconoce si un individuo pertenece a
un grupo o a otro.

;Puede este monopolista incrementar sus beneficios respecto de una situacién en la que cobra un
tinico precio? De cobrar un tnico precio, éste serd de $500 logrando que ambos grupos consuman, aunque
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el grupo 2, que valora en $800, sélo pague $500. En este caso, el beneficio del productor serfa 7 = 500*N,
donde N es el nimero total de consumidores.

Es aqui donde entran en juego las ventas atadas, que permiten extraer el excedente a los consumidores
del grupo 2, que, bajo el esquema simple, mantienen un excedente de $300. Para ello, el productor puede
plantearse una combinacién de precios de fotocopiadora y de toners a fin de lograr que cada grupo pague
lo que valora. Especificamente, el monopolista puede resolver el siguiente sistema de ecuaciones:

500 = Pf + 1.000%Pt
800 = Pf + 2.000*Pt

donde cada ecuacién representa la igualdad entre gasto total y valoracién segin cada grupo, y Pfy Pt los
precios de la fotocopiadora y los téners, respectivamente. La solucién de este sistema es Pf = 200 y
Pt =0,3.

Es decir, al monopolista le conviene arrendar sus fotocopiadoras a $200 y vender los téners a 0,3. Sin
embargo, para ello requiere obligar a sus clientes a comprarle los téners (que de otra forma serfan adquiri-
dos en el mercado competitivo). En este caso, el beneficio del monopolista serfa:

7 = 500N /2 + 800N / 2 = 650*N

lo que es mayor al beneficio de 500*N que obtendria cobrando un tnico precio sin atar los productos.

Ventas en bloque

Las ventas atadas de bienes complementarios podrian conseguir el objetivo de aumentar ingresos en con-
diciones especificas, y concretamente en el caso recién analizado, cuando existen bienes cuyo uso esté
positivamente relacionado con la valoracién del bien principal y que para estos efectos definimos como
complementarios. Por ser especfficas, no se trata de estrategias generales y suelen sustituirse, en otros casos,
por estrategias cercanas que logran un objetivo similar.

Una estrategia similar, orientada al mismo objetivo, pero que se caracteriza por la obligacién o in-
duccién a adquirir un conjunto o una gran cantidad de bienes que son parecidos, se denomina ventas en
bloque.

Un ejemplo de este tipo de ventas son los abonos a la Gpera, a las eliminatorias del mundial de fatbol
o a temporadas de cine (véase el recuadro 7.3). También De Beers, el mayor comerciante de diamantes en
el mundo, ha tenido una estrategia de ventas en bloque, donde sus invitados deben adquirir diamantes
sin poder seleccionarlos (tipo de “venta ciega”).

Para ilustrar el efecto de esta practica, suponga una distribuidora de peliculas que distribuye a dos ciu-
dades, digamos la Ciudad de México y Monterrey, cuyo costo de produccién y distribucién, para simpli-
ficar, suponemos igual a cero. Suponemos ademds que sélo existe un cine en cada ciudad y que la dis-
tribuidora tiene dos peliculas que ofrecer a cada una, las peliculas A y B.

Las valoraciones que cada ciudad tiene por cada pelicula son:

Pelicula Ciudad de México Monterrey
A 10.000 9.000
B 2.500 3.000

Una estrategia de precio tnico por pelicula significarfa PA = $9.000 y PB = $2.500. Aplicando estos
precios, el productor vende ambas peliculas en los dos mercados y sus beneficios son de $23.000. Note
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que con un precio individual por pelicula, $23.000 es el maximo beneficio que puede obtener este pro-
ductor.

Una alternativa es aplicar precios por el paquete de ambas peliculas, obligando a la compra de ambas.
Eista estrategia, en este caso, ayuda, pues el precio que maximiza beneficios por el bloque de peliculas es
$12.000, lo que le genera un beneficio de $24.000. Note que a este precio por el paquete, ambas ciuda-
des comprarian las dos peliculas.

Recuadro 7.3
Ventas atadas en las temporadas de 6pera

Atar puede servir para maximizar el excedente extraido a los consumidores, especialmente si es posible aproxi-
mar su valoracion media y no individual, por cada uno de los distintos bienes que son ligeramente diferencia-
dos. El numero de amantes de la 6pera es suficiente como para llenar los teatros en las cortas temporadas en
algunos paises latinoamericanos. Entre estos melémanos, hay algunos que prefieren mas una épera que otra,
pero puede que no haya diferencias globales claras entre La Traviata y Carmen y que ambas, en promedio, sean
igualmente valoradas. Sin embargo, cada espectador tiene su preferida. Suponga que las preferencias estan da-
das por las siguientes disposiciones a pagar, segtn el tipo de espectadores:

La Traviata Carmen
Espectadores 1 S 50 S 60
Espectadores 2 $ 60 $ 50

Supongamos que el costo marginal de aceptar un espectador mas es cero y que el teatro se llena sélo reci-
biendo ambos tipos de espectadores, que para estos efectos suponemos que tienen el mismo tamano. Si se
venden las entradas individualmente, el teatro podra cobrar $50 o $60 por cada 6pera. Si cobra $50 por cada
una, tanto los espectadores tipo 1 como los tipo 2 compraran entradas para ambas operas y el teatro recaudara
$50*N=2 (donde N es el numero total de espectadores) mientras que si cobra $60 por cada opera, los espec-
tadores tipo 1 compraran sélo Carmen y los espectadores tipo 2 sélo La Traviata, lo que reportara beneficios
de $60*N. Cualquier otra combinacion de precios que involucre venta individual de estos productos resultara
en ingresos totales menores a $100#N para el teatro, por lo que, claramente, de tener que vender los productos
individualmente, la estrategia 6ptima es cobrar $50 por cada uno de ellos.

Sin embargo, si se venden las 6peras empaquetadas (o en un abono) y el abono se ofrece a un precio de
$110, ambos espectadores lo adquiriran y los ingresos totales seran de $110=N.

El aumento en ingresos como resultado de las estrategias de ventas atadas, en bloque o de venta
conjunta, ocurre fundamentalmente, cuando la dispersién de valoraciones de los consumidores por el con-
junto de productos es menor que la dispersion de las valoraciones de los consumidores por los productos
individuales. De hecho, en el ejemplo de la épera no hay dispersién en la valoracién por el conjunto, y las
valoraciones relativas de cada grupo de consumidores por cada producto estdn correlacionadas en forma
inversa, es decir, el producto que mds valora un grupo es distinto del que mds valora el otro grupo. De no
cumplirse esta tltima condicién y, por lo tanto, de existir dispersién entre las valoraciones de los distin-
tos consumidores pero en la misma direccion (o sea, todos valoran mds el mismo producto), entonces el
problema para la empresa se reducirfa a cobrar un mayor precio por el producto mds valorado y uno me-
nor por el producto menos valorado.

Bundling o “descuento por el conjunto”

Otra herramienta que permite segmentar y cobrar lo que los consumidores estén dispuestos a pagar es el
descuento por un conjunto de bienes. Fsta prctica consiste en vender una canasta de bienes con “des-
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cuentos” respecto de la compra separada de éstos, lo que no obliga, pero induce, a la compra conjunta. En
el bundling, a diferencia de la venta atada o en bloque, cada bien se puede vender por separado. Un caso
clasico de descuento por el conjunto de productos es el de Microsoft Office, donde la empresa empaqueta
un procesador de texto, una hoja de cdlculo, un programa de presentacién y una base de datos. Microsoft
también ofrece la posibilidad de comprar cada uno de estos productos por separado, lo que verdaderamente
hace que la prictica de Microsoft sea un descuento por el conjunto y no una venta atada.

Para ilustrar la forma en la cual este mecanismo induce a un mayor ingreso al vendedor, suponga que
existen dos bienes, pantalén (P) y chaqueta (C), producidos a cero costo por un tnico productor, y dos
grupos de consumidores con 10 individuos cada uno, donde cada quien consume una unidad del bien o

ninguna. Las valoraciones de los dos grupos por ambos bienes son:3

V1P =10 VI1C =12
V2P =2 V2C =15

Revisemos nuevamente las alternativas de precio que enfrenta el productor. Una posibilidad es que cobre
un precio tnico por cada uno de los bienes que produce. En tal caso, la estrategia de precios es cobrar $10
por pantalén, con lo cual sélo sirve al grupo o mercado 1, pues el beneficio de vender a 10 personas a
$10 es mayor que el de vender a 20 personas a $2. Por la misma razon, las chaquetas las venderd a un pre-
cio de $12 “sirviendo” a ambos mercados y maximizando sus beneficios. Asi, con esta estrategia de venta
por separado, el productor obtendrd un beneficio de $340.

Una segunda posibilidad es forzar la compra conjunta, esto es, realizar ventas atadas. En este caso, los
precios por los distintos bienes atados que produce deben considerar que las valoraciones por esos “paque-
tes” son de $22 y $17 por pantalén y chaqueta, de los grupos 1y 2, respectivamente. Luego, si desea ma-
ximizar beneficios, deberd vender el conjunto de bienes a $17, pues de este modo sirve a ambos mercados,
lo que representa un mayor beneficio que el cobro de $22, lo cual implica servir s6lo a un grupo. En tal
caso, sin embargo, los beneficios serfan de $340, es decir, iguales a los que se derivan de aplicar un tnico
precio.

Consideremos, finalmente, la estrategia de “descuentos por canasta”, donde no se obliga a consumir
ambos bienes, sino que se hace un descuento por el conjunto de ellos. La oferta hecha por el productor es
la siguiente:

Precio del conjunto =$22
Precio de la chaqueta =$15
Precio del pantal6n = $11

Bajo esta estrategia de precios, con un precio del conjunto igual a $22, los que estarian dispuestos a com-
prar todo pertenecen al grupo 1, pues el conjunto de bienes es valorado por este grupo en exactamente
su precio. Ademds, este grupo no estd dispuesto a comprar sélo chaquetas, pues le cobran $15, precio supe-
rior a su valoracion respectiva ($12), asf como tampoco comprard pantalones a $11. Por otra parte, el grupo
2 no compra el conjunto de bienes, pues tan sélo lo valora en $17, y en cambio le cobran $22. Sin em-
bargo, si estardn dispuestos a comprar s6lo chaquetas, pues el precio cobrado corresponde exactamente a la
valoracion que les asignan. Entonces, con esta estrategia de descuento por el conjunto, el beneficio de
la empresa serd de $370, lo cual representa una mejora respecto de las situaciones analizadas anterior-
mente.

3 Donde V1P es la valoracién que un consumidor del grupo 1 hace de los pantalones y asf sucesivamente.
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Este ejemplo, ademds de mostrar una forma de fijar precios que eventualmente aumenta los ingre-
sos, permite reconocer un elemento que suele estar presente en una serie de practicas empresariales: la seg-
mentacién. Note que el productor deja de vender pantalones al grupo 2. Este grupo valora el pantalén en
$2; al productor no le cuesta dinero producir un pantalén mds y, aun asi, no sirve a este grupo, pues fija el
precio del pantal6n a un inaccesible valor de $11. La razén para ello es que si fijara el precio en $2, el grupo
2 consumirfa pantalones, los que no le cuesta producir, pero no lograria que el grupo 1 consumiera el con-
junto a $22.

Este tipo de consideraciones también ayuda en la explicacion de por qué ciertas revistas regalan pro-
ductos como libros o CD junto con su compra. Asimismo, el que los lectores valoren mds algunos nime-
ros de una revista que otros (eleccién que dependerd del tipo de lector en particular) justifica quizd que el
precio de una suscripcién a una revista por 12 meses sea menor que la suma de los precios individuales de
las revistas. Fin otras palabras, la suscripcion no es mds que una venta conjunta de distintos productos que,
en este caso, corresponden a revistas. Otro caso de segmentacién de mercados se ilustra en el recuadro 7.4.

Cupones y “rebates”

Los cupones y rebates son medios por los cuales se suele aproximar el cobro de un precio sobre la base de
la valoracién individual. Los cupones generalmente se distribuyen con el producto en sus lugares de venta
o a través de periddicos, y dan derecho a una disminucién en el precio pagado por dicho producto. Los
rebates consisten en devoluciones de cierta cantidad de dinero a aquellos consumidores que hayan com-
prado el producto y soliciten tal devolucién. Diversos estudios muestran que sélo entre un 15 y 40% de los
consumidores utilizan los cupones y los rebates cuando compran. Esta estrategia, para ser exitosa, requiere
que estos consumidores sean mds sensibles al precio que aquellos que no los utilizan, lo que es probable.
De esta manera, las empresas que emiten cupones y rebates buscan segmentar a sus clientes en diversos
grupos a través de su propia autoseleccién, logrando cobrarles un menor precio efectivo (que corresponde
al precio de lista menos el monto del cupén o del rebate) a aquellos consumidores mds sensibles al precio
o, en otros términos, a quienes tienen demandas mds eldsticas.

Recuadro 7.4
¢Danar los propios bienes?

Cuando no existe una variable o un mecanismo que permita segmentar mercados directamente, las empre-
sas pueden lograr la segmentacion reduciendo la calidad de algunos de los bienes o servicios que ofrecen. Un
ejemplo de esto es el de la empresa IBM, que en 1990 introdujo en el mercado la impresora LaserPrinter E, idén-
tica a su misma impresora LaserPrinter que habia tenido gran éxito. La unica diferencia entre LaserPrinter E y
LaserPrinter es que la primera imprime cinco paginas por minuto mientras que la segunda imprime diez paginas
por minuto. Lo aparentemente curioso de este caso es que IBM utilizd en LaserPrinter E la misma tecnologia
que en la impresora LaserPrinter, introduciéndole un pequeio cambio de diseno que hacia funcionar a la primera
mas lentamente. Este cambio en diseno no provocaba ningln ahorro de costos para IBM, siendo mas bien un
problema por tener que introducir un nuevo disefo. Sin embargo, la posibilidad de entregar un producto di-
ferenciado a un menor precio a los estudiantes y otros consumidores sensibles al precio hizo rentable esta dife-
renciacion de producto para IBM, permitiéndole una segmentacion de su mercado.

Otro ejemplo para segmentar mercados, de uso frecuente en las lineas aéreas, es el manejo de la duracion
de los viajes a las mismas ciudades. Lan Chile, por ejemplo, ofrece tarifas normales y econdémicas en la ruta
Santiago-Calama, que conecta la capital de Chile con una ciudad del norte del pais. El tiempo de vuelo asocia-
do a la tarifa normal, con un vuelo directo, es de aproximadamente tres horas. El tiempo asociado a la tarifa
econdmica es de diez horas. {Como es posible? La tarifa econdmica comprende una escala, innecesaria, pero
obligada para los usuarios econémicos, donde deben permanecer por cerca de seis horas en el aeropuerto de la
cercana ciudad de Antofagasta.
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SINTESIS

Las politicas de ingreso y precios son las que potencialmente tienen mayores efectos positivos so-
bre las ganancias de una empresa. Los conceptos asociados a la discriminacién de precios ilustran y
permiten entender un conjunto de practicas estratégicas que se desarrollan en contextos competi-
tivos, donde, sin embargo, las empresas tienen la capacidad de afectar estratégicamente sus precios
y condiciones de venta.

Los descuentos por volumen, la tarifacién en dos partes y otras politicas de precios son he-
rramientas apreciadas para aumentar ingresos, particularmente en contextos en que no existe cierta
homogeneidad de consumidores.

Las ventas atadas, los descuentos por ciertos conjuntos de productos, los cupones, el dafio a los
propios productos y otras politicas, aparentemente inconsistentes con la maximizaciéon de benefi-
cios en contextos de competencia perfecta, son frecuentemente medios para segmentar mercados y
con ello aumentar los ingresos.
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1. Suponga que existen dos mercados cuyas demandas se representan como: mercado 1: Q; = 15 — 0,2P
y mercado 2: Q, = 75 — 0,05P,, y la funcion de costo total del monopolista es CT = 100 + 10Q. Si
la industria estuviera en poder de un monopolio en ambos mercados, determine el cambio en el be-
neficio del monopolista en una situacion de discriminacién de tipo 3 respecto de una situacion de
monopolio simple.

2. La discriminacion de precios se concibe como una practica para maximizar beneficios de las empresas.
Sin embargo, dependiendo de las circunstancias especificas, la discriminacion configura diversas for-
mas. Senale tres formas que adquiere la discriminacién que no sean equivalentes y justifique las razo-
nes por las cuales la discriminacion toma esas formas.

3. Analice cuales son los fundamentos tedricos de las siguientes practicas, las condiciones que deben
existir para que se realicen, y cual es el beneficio o la pérdida social que involucran:

a) Ventas atadas.
b) Ventas en bloque.
¢) Bundling o descuento por compra de un conjunto de bienes diferentes.

4. Usted es duefo de un club al que asisten dos grupos de clientes. El grupo 1 esta compuesto por aque-
llos a quienes les gusta mucho ir al club y lo hacen frecuentemente, mientras que el grupo 2 esta com-
puesto por aquellos individuos que van ocasionalmente y valoran en menor medida los servicios del
club. Producto de su experiencia pasada, usted estima que cada grupo esta conformado por 500 per-
sonas. Las demandas individuales de las personas pertenecientes a los grupos 1y 2 son:

Q=8—-P Q,=15—-P

El club es lo suficientemente grande como para recibir a todos los invitados sin perjudicar la calidad
de atencion. Suponga que el costo marginal de atender a un cliente adicional es de O (todos los cos-
tos son fijos).

Usted puede cobrar una cuota de membresia anual de M, la cual debe ser pagada para tener la
posibilidad de entrada, y una entrada adicional de P por visita. El problema es que no puede distin-
guir, con nombre y apellido, a las personas que pertenecen a cada grupo, por lo que el M y el P que
elija debe aplicarse a todos los potenciales clientes del club.

a) {Cual es el valor éptimo de M si el duefio ya ha decidido no cobrar por visita?
b) iLe conviene cobrar un precio P mayor o igual a 1,5?

5. Probablemente, ha visto que es muy comun encontrar articulos de la misma marca y calidad que se
vendan en elegantes malls de la ciudad y al mismo tiempo en outlets, que, en general, estan alejados
de los barrios residenciales. Suponga que usted trabaja para una empresa que fabrica uno de estos
articulos (por ejemplo, jeans) y tiene tiendas en ambas ubicaciones geograficas. Usted puede dividir a
sus consumidores en dos grupos. Por una parte, estan aquellos que visitan los malls elegantes y cuya
funcion de demanda ha estimado que puede representarse como P, = 100 — Q, y, por otra, aquellos
que visitan los outlets, cuya funcién de demanda se representa como P, = 50 — Q, (donde la canti-
dad esta en miles). Usted esta convencido de que los consumidores que compran en un tipo de
tienda no haran un esfuerzo para comprar en la otra.

%,

&
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La politica de la empresa consiste en seleccionar una cantidad Qtotal para toda la temporada
(la que no puede ajustarse posteriormente), dividir esta cantidad total entre los mercados 1y 2 y fijar
los precios que han de cobrarse en cada mercado. El costo marginal de producir jeans es de $15.

a) Determine las cantidades a producir y los precios que hay que cobrar en cada mercado.

b) Considere que luego de haber producido la cantidad obtenida en a, se produce un ajuste en la
produccién que permite disponer de 2.000 jeans adicionales, por lo que el Qtotal del inciso a
aumentd en 2. {Cémo dividiria la venta de estos 2.000 jeans adicionales entre las tiendas del grupo
1y las del grupo 27

6. Suponga que hay dos grupos de consumidores (A y B) con 20 personas en cada uno. Los individuos de
cada grupo tienen la siguiente disposicidn a pagar por los softwares Excel y Word de Microsoft:

Consumidor A Consumidor B
Excel 15 6
Word 6 N

El costo marginal de cada software para Microsoft es cero (como practicamente lo es en la rea-
lidad).
a) Sino se pueden amarrar los productos. éCuanto debiese cobrar Microsoft por Excel? &Y por Word?
b) Si el producto sélo se vende amarrado, écual deberia ser el precio que fijara Microsoft?
¢) Si Microsoft puede vender el producto tanto individualmente como en paquete, iqué precio debe
elegir para cada producto y qué precio para el paquete?
d) Compare las utilidades obtenidas por Microsoft en g, b y ¢. Explique brevemente su respuesta.

7. Usted ha sido contratado por una empresa eléctrica para ayudar en la determinacion de precios. Esta
empresa tiene una gran experiencia con la demanda de sus clientes, la que le sugiere que los clientes
pueden clasificarse en dos grupos. Un grupo con una demanda (como grupo) de P = 20 — Q, donde
P es el precio en $ por unidad de electricidad; y otro grupo con demanda P = 12 — Q. Asuma que
producir electricidad cuesta $2 por unidad y tiene costos fijos de $50.

a) Suponga que usted puede identificar qué consumidores estan en cada grupo. Si se puede cobrar
un precio diferente a cada grupo, écual es el precio optimo para la empresa que debe cobrar a cada
grupo? {Cuales son las utilidades totales?

b) Suponga ahora que no es posible separar los dos grupos y debe cobrar un precio uUnico a cada
cliente. {Cual es el precio optimo? iCuales son las utilidades?

8. La disposicion a pagar en dodlares, de los viajeros de negocios y de los turistas, por regresar en avion
desde Miami hasta San Salvador, el viernes o el sabado, se muestra a continuacién:

Viaje de vuelta el dia: Viernes Sabado
Viajeros de negocios 1.200 1.000
Turistas 600 600

{Qué politica de precios tendria que adoptar la linea aérea para maximizar el beneficio? (Se sabe
que existe el doble de turistas que de viajeros de negocios).
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Capitulo 8. Administracién de ingresos

INTRODUCCION

La administracién de ingresos (Al), conocida en inglés como revenue management, es un método para
manejar la capacidad disponible de las empresas en forma rentable. Con este método, es posible reducir la
capacidad ociosa y la sobreinversién en capacidad. Estos elementos de costo son especialmente importantes
en industrias donde la capacidad es costosa y los costos de operacién son relativamente pequefios en
relacién con los costos totales, como sucede en las industrias aérea, hotelera y de transporte maritimo, en-
tre otras.

Este método o herramienta comercial surgi6 con la desregulacién de la industria aérea a finales de los
setenta, y en particular, cuando incursioné en el mercado People Express, una aerolinea que aplicé fuertes
descuentos y entregaba un minimo nivel de servicio. La entrada de esta y otras aerolineas de descuento
gener6 complicaciones serias a las aerolineas mayores, puesto que las primeras les quitaban una parte cre-
ciente e importante de su mercado.

La respuesta de las lineas aéreas mds grandes, como American Airlines y Delta Airlines, fue la intro-
duccién de sofisticados esquemas de precio que permitieron bajar sensiblemente las tarifas para los seg-
mentos del mercado en que competian con las aerolineas de descuento, aunque manteniendo los precios
relativamente elevados para los otros segmentos. Con este nuevo esquema de precios, cambi6 la cara de la
competencia en la industria aérea en Estados Unidos. Paradéjicamente, Donald Burr, quien fue presidente
de People Express, atribuye los problemas posteriores que tuvo People Express (incluida su quiebra) a la
falta de la aplicacion de un sistema de AlL Esto es, la exitosa incursién inicial de People Express en el mer-
cado —atribuida tal vez a su gran flexibilidad — generé una fuerza competitiva caracterizada por la AL, que
al no ser replicada por People Express, la limité y finalmente la condujo a la quiebra.

La Al tiene amplias aplicaciones y no sélo se ha centrado en industrias con poder monopdélico. Asi, y
como se discute en este capitulo, es posible aplicarla en industrias como la de restaurantes, peluquerias
y cualquier otra donde se enfrente una capacidad fija y una demanda fluctuante.

Una pregunta central, desde la perspectiva de la competencia, es cémo determinar si la Al es una prac-
tica que favorece o perjudica la competencia, y cudles son sus efectos sobre el bienestar social. Otra pregun-
ta relevante es definir si la Al favorece un posicionamiento més adecuado de las empresas, especialmente
en algunas industrias.

Desde luego, la evidencia del uso de la Al en industrias como la hotelera y la aérea indican que esta
herramienta se utiliza en industrias competitivas. Sin embargo, el andlisis de la naturaleza de la compe-
tencia que rige en presencia de la Al es de interés, toda vez que algunas formas de Al suponen conductas
similares a las que emergerfan en situaciones de monopolio o, al menos, de competencia menos que per-
fecta. Es mds, los resultados o las conductas aparentes suelen interpretarse como practicas monopélicas,
aun cuando un andlisis mds profundo sugiera que no es el caso. Asi, el hecho de que las aerolineas fijen
tarifas a sus vuelos considerando restricciones que aparentemente no inciden en sus costos (por ejemplo,
cuando aplican descuentos por estadfas superiores a cinco dias o hacen recargos por cambios de pasajes y
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ofrecen mends de precios en los que es muy probable que los pasajeros hayan pagado precios distintos den-
tro del mismo vuelo) suele interpretarse como discriminacién, la que a su vez se asocia con poder de mer-
cado. Andlogamente, es comtn que la sobreventa de vuelos se interprete como una consecuencia del
mismo poder.

En lo que sigue de este capitulo, desarrollamos una explicacién acerca de la creciente practica de la
Al en diversas industrias, analizamos su conveniencia y vinculamos dicha practica con la existencia de com-
petencia en el mercado.

LA ADMINISTRACION DE INGRESOS Y LA COMPETENCIA

El concepto correcto de competencia para analizar estrategias, derivado de la teorfa de la organizacién
industrial, se refiere a ella como la condicién que prevalece en un mercado segin la cual la bisqueda y
consecucion de beneficios de cada empresa se hace a expensas de los beneficios de otra u otras (véase el
capitulo 4). Desde esta visién, la competencia limita las acciones de un operador, porque éstas quedan su-
jetas a las reacciones de los rivales.

Eista concepcién de competencia acepta practicas que no caben en una definicién estrecha, la cual es
itil para objetivos distintos de los de la regulaciéon antimonopolios. Como veremos, esta concepcién de la
competencia es consistente con la existencia de ments de precio, cobros diferenciados a distintos consu-
midores, publicidad y reacciones a la entrada, sin que ello signifique que a través de dichas pricticas se
abuse de los consumidores. Mds atn, la existencia de la Al no sélo ayuda a las empresas a aumentar sus
beneficios, sino que también contribuye al bienestar de los consumidores.

La inversién y eficiencia

El objetivo de la Al es ayudar a maximizar el beneficio de la empresa. Como herramienta que favorece
dicho objetivo, puede hacerlo mediante la extraccién de ingresos a los consumidores o por la via de opti-
mizar la provisién de los servicios. Si lo que predomina en el uso de la herramienta es la extraccién de in-
gresos y no la eficiencia, entonces tal herramienta es negativa desde la perspectiva del beneficio social y de
la defensa de la competencia. Por el contrario, si lo que predomina es el aumento de la eficiencia, la mejo-
ra del servicio y la reduccién de los costos, entonces el uso de la herramienta favorecerd la competencia y
deberia ser promovido.

La Al es una herramienta que se emplea especialmente cuando el beneficio de la empresa es sensible
al ingreso por unidades ofrecidas y al nimero de unidades ofrecidas. En la industria hotelera, por ejemplo,
el ingreso tiene relacién con el ingreso por las habitaciones ocupadas, y las unidades ofrecidas, con las
habitaciones disponibles. En la industria aérea, el ingreso se refiere al ingreso de cada vuelo, y las unida-
des ofrecidas, a los vuelos disponibles. El dilema que enfrentan las empresas, y que se relaciona con la Al
es hallar la férmula que les permita aumentar la ocupacién sin sacrificar necesariamente ingresos, lo cual
sugiere que los consumidores son dificiles de identificar y de segmentar.

Determinacion y uso de capacidad
Una primera pregunta que cabe hacerse es por qué en contextos competitivos las firmas deben cobrar

precios distintos. Desde luego, si los costos que se ahorran cuando se deja de proveer el servicio fueran
iguales al precio que se deja de recibir, no existiria urgencia ni ventaja de “vender todas las unidades” o de,
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idealmente, copar la capacidad. Sin embargo, en ciertas actividades se debe optar por una capacidad y esa
capacidad puede quedar subutilizada, dependiendo de la demanda.

Consideremos el caso de un productor, un hotelero, una linea aérea o un distribuidor de videos, que
debe decidir qué capacidad disponer. Para determinar esa capacidad, debe considerar el costo asociado a la
capacidad, que supondremos igual a $r por unidad de capacidad, y que medimos en unidades de produc-
to. Si decidiera una capacidad de k*, el costo marginal de producir k* + 1 lo suponemos infinito,! pero el
costo marginal de proveer una unidad adicional cuando la capacidad no estd copada, lo suponemos en
$c. Esto es, la funcién de costos es:

mtex  si o x <k
o si x>k

Cx) ={

Es decir, el costo de atender a un cliente cuando la capacidad no estd construida es r + ¢ (hasta un nivel
k* de capacidad), mientras que el costo de atenderlo, cuando la capacidad ya estd construida y no copa-
da, esc.

CMgcp

c+r CMglp

D3

D2

D1

k*
Figura 8.1

En la figura 8.1 hemos supuesto tres demandas alternativas. La capacidad éptima depende de qué
demanda exista. En general, la optimizacién de la capacidad y la produccién se da cuando la demanda
iguala al costo marginal de largo plazo (en este caso, igual a ¢ + r), y por ende, también al costo marginal
de corto plazo. Si la demanda fuera estable en D2, la capacidad 6ptima serfa k*.

Supongamos, sin embargo, que la demanda fluctia entre D1 y D2 en la figura 8.2. Por simplicidad,
asumamos que cada demanda se da la mitad del tiempo. La opcién de capacidad, en este caso, es mds com-
pleja y se ilustra a partir de situaciones extremas para definir k. Concretamente, analicemos qué ocurrirfa
si la inversion en capacidad quedara en k1 y en k2, que serfan los 6ptimos si las demandas permanecieran
inmoviles en los niveles D1 y D2 respectivamente (véase figura 8.2). En el caso en que se invirtiera kI y la
demanda fuera D1, no hay costo. El costo surge cuando, habiendo una capacidad de k1, la demanda es D2.
En este caso, el costo social, respecto de haber invertido ptimamente en capacidad (lo que implica haber
invertido en un nivel k2 de capacidad), es igual al tridngulo aeb. Eiste costo proviene de la diferencia entre

! Este supuesto se realiza para indicar que una vez que la capacidad estd determinada, es muy dificil cambiarla (no es “facilmente”
ajustable).
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el beneficio social de proveer las unidades que van desde kI a k2, que corresponde al drea bajo la curva de
demanda D2: klebk2, y el costo social de proveer esas unidades adicionales: klabk2.

CMglcp CMg2cp

h—b, c+r

\ D2

Figura 8.2

Por su parte, si la inversién en capacidad fuera k2 y la demanda D2, tampoco hay costo. El costo
aparece cuando la inversién es k2 y la demanda es DI. En tal caso, convendrd producir g, pues, como la
capacidad ya estd construida, lo relevante para ver cudnto se ofrece cuando la demanda es menor a la ca-
pacidad es el costo relevante de corto plazo (c). Si la capacidad construida es K2 y la cantidad consumida
es g, el costo de la sobrecapacidad serd agib. Esta drea corresponde a la suma de las dreas ahg y hbig. Las
dreas achuradas en la figura 8.3 muestran los costos de los errores, donde la capacidad éptima es aquella
que minimiza los costos de dichos errores.

> CMgcp
c+tr
pb c

|
I
| D2
| D1

k*

Figura 8.3
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Es importante notar que siendo k™ la capacidad 6ptima desde el punto de vista social, no es posible
proveer mds que k" de producto, y por ende, el precio de este producto deberd fluctuar entre pa 'y pb. Esta
variacién en los precios provocard que la cantidad demandada fluctie menos de lo que fluctuaria de exis-
tir un solo precio, ya que las variaciones en los precios tienden a ajustar la cantidad ofrecida con la canti-
dad demandada.

Este resultado, que hemos representado con dos precios y una capacidad k¥, muestra que el precio 6pti-
mo en cada momento implica igualar los costos marginales con la demanda existente en cada momento,
ya que con ello se logra una capacidad eficiente y el sistema queda perfectamente financiado.? Esto es, no
se requiere, como serfa de otra forma, una inversién mayor que permita servir al mismo precio las deman-
das D1 y D2. Precios diferenciados segin las demandas (de punta y valle)® son los complementos perfec-
tos para resolver 6ptimamente el cardcter ciclico de la demanda.

Por cierto, la Al se puede usar adecuadamente en las mds variadas actividades —desde la peluquerfa del
barrio hasta la mayor aerolinea del mundo— vy la aplicacién de precios segtin la demanda, segin la hora,
como en el ejemplo sefialado, es una forma simple de Al. Cuando la peluqueria cobra la misma tarifa de
lunes a sdbado, es probable que de lunes a viernes el local esté casi vacio y el sdbado pierda clientes por no
tener capacidad de atenderlos. Si la peluqueria cobrara mds el sdbado y menos el resto de los dias de la se-
mana, podria aumentar sus ingresos (y utilidades) considerablemente. Ello serfa asi si es que algunos de los
clientes que procuran atenderse el sdbado, como consecuencia del relativo abaratamiento del servicio, se
atienden en los otros dfas de la semana. Asi, la peluqueria podria mantener la misma atencién el sibado,
que estd determinada por su capacidad, y aumentar la de los otros dias de la semana, incrementando sus
ingresos totales. Evidentemente, esta férmula de Al no requiere de parte de la peluqueria ningin poder de
mercado, sino simplemente usa en su beneficio los incentivos econémicos que tienen los clientes, pero
que de modo alguno los deja en indefension.

Es cierto que el ejemplo de la aplicacién de la Al en el caso de una peluqueria es simple, pero ensefia
lo esencial y es aplicable a cualquier industria. Incluso en el mismo caso, el problema se vuelve mds sofis-
ticado cuando se piensa que la peluqueria puede recibir clientes que sélo precisan cortes de pelo y otros
que se tifien. Ambos grupos pueden demandar el mismo tiempo de atencién, pero el retorno de cada ser-
vicio es distinto.* Si es mds conveniente para la peluquerfa tefiir que cortar y no existe certeza de quiénes
aparecerdn a atenderse, un esquema sofisticado de atencién, en el que se favorezca al grupo que se tifie,
reservando de alguna manera el espacio para ellos, reportard mayores beneficios a la peluquerfa.

En la misma linea de argumentacién, podemos pensar en el caso de un restaurante, perfectamente
limitado en sus acciones por los precios y las ofertas de otros restaurantes y por la misma sustituciéon que
ofrece cocinar en casa; es decir, un restaurante operando en un ambiente competitivo. Este puede llenar
sus mesas con clientes jovenes que consumen muy poco (por ejemplo, con un par de cervezas son capaces
de pasar cuatro horas de conversacion) o con clientes que en dos horas son capaces de consumir mucho.
Si el restaurante se llenara de j6venes, incurrirfa en el costo de dejar fuera a clientes que podrian haber
consumido mds y son mds rentables.

Por otra parte, vale sefialar que el restaurante también puede preferir tener las mesas con jévenes en
lugar de vacfas. Una prictica usual, que sin duda entra en la categoria de la Al, es cobrar un cover o con-
sumo minimo, lo que “selecciona” o “reserva” las mesas para los clientes de alto consumo. De esta ma-

2 Ello requiere economfas constantes a escala.

3 Una demanda valle es una demanda en un momento de baja, y una demanda punta es una demanda en un periodo de alta. Por
ejemplo, en la telefonia fija, generalmente la demanda punta se obtiene en una dia de semana aproximadamente a las 11:00 a.m.,
mientras que la demanda valle o baja se obtiene entre las 0:00 a.m. y las 7:00 a.m.

+ Note que para que éste sea al caso, se requiere alejarse del supuesto extremo de competencia perfecta, pues en él no cabe un
productor aplicando un margen diferenciado entre productos.
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nera, los jévenes son relativamente alejados por la existencia de un cover y dan espacio a los clientes de alto
consumo. Sin embargo, el hecho de que es mejor una mesa ocupada por jévenes que tenerla vacia surge
del dilema de si es mejor reservar las mesas para eventuales clientes de alto consumo o simplemente ocu-
parlas con quienes vayan llegando. Este dilema se puede suavizar con otra simple accién en el contexto de
la AI: eliminar el cover pasada cierta hora de la noche, cuando la probabilidad de dejar la mesa vacia es ya
muy alta (por ejemplo, a las 11 p.m.).

Hemos ilustrado algunos principios de la Al con dos casos muy simples, y en particular, argumenta-
mos que la Al puede emplearse sin necesidad de disponer de poder de mercado o de un monopolio. La
peluqueria y el restaurante de nuestros ejemplos no tienen nada de monopolio pero, como cualquier fir-
ma de la vida real, enfrentan demandas con alguna elasticidad “menor a infinito”. Esto es, si la peluqueria
y el restaurante redujeran el precio cobrado, aumentarian su clientela, y si aumentaran el precio cobrado,
perderian s6lo parte de ella.

APLICACION DE Al A LA INDUSTRIA AEREA

La complejidad de la realidad y el conjunto de caracteristicas tecnoldgicas y de servicios ofrecidos por las
industrias que se distinguen por disponer de una capacidad que si no se usa se pierde, como las indus-
trias aérea y hotelera, la hacen propicia para que, a través de la Al, se maximicen los beneficios. En este
caso, las complejidades en torno al tipo de clientes, su sofisticacién, las opciones tecnolégicas y de servicios
permiten entender por qué fue en la industria aérea en donde surgié la Al En efecto, una empresa en esta
industria requiere determinar las rutas en que prestard su servicio (y que sustituyen otras); la capacidad de
la aerolinea total y por ruta, la cantidad de asientos disponibles por ruta, y la cantidad de asientos que se
deben vender a tarifa reducida y los que podrian reservarse para pasajeros que valoran considerablemente
la disponibilidad de espacio reservado a dltimo minuto.

Las caracteristicas que hacen de la Al algo especialmente conveniente y que destacan Rosende y
Sanchez (2002), a partir de su revision de la literatura especializada, se agrupan en aquéllas asociadas a la
tecnologia y a la demanda.

Razones de la tecnologia: capacidad rigida

La rigidez de la capacidad es una consecuencia econémica, producto de las disponibilidades técnicas y
de las opciones econdmicas tomadas por las empresas. Se dice que la capacidad en la industria aérea es rigi-
da porque aumentar capacidad en el corto plazo es muy caro y porque reducirla no permite ahorrar cos-
tos. Es decir, si hay un avién con capacidad de 300 asientos, ofrecer menos de 300 no evita la principal parte
de los costos incurridos, pues la oferta no se puede almacenar (se usa o no se usa, pero el uso no se difiere),
y porque el costo marginal asociado a llenar un asiento adicional es insignificante. El bajo costo marginal
se explica tanto porque el costo imputable a un pasajero es pequefio (podemos pensar exclusivamente en
comida), como porque parte significativa de los costos fijos son costos conjuntos, o sea, no son atribuibles
a un asiento especifico y ni siquiera a un vuelo en particular, sino que son compartidos por varios asien-
tos y vuelos.

Demanda fluctuante, incierta y compuesta por distintos grupos

La demanda por transporte aéreo de pasajeros fluctiia y, ademds, es incierta. Como lo ilustra el simple caso
de la peluqueria, la Al puede “suavizar” los movimientos de las demandas dentro de la semana y del afio,
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aumentando la ocupacién. De hecho, la Al se suele definir como una extension de la tarificacién de punta
y valle, y es consensualmente eficiente, lo que resulta particularmente 1til en la industria aérea por la
necesidad de asignar demandas inciertas mediante distintos vuelos. Asi, como en nuestro caso de la pelu-
queria, el restaurante de barrio y la linea aérea, la Al suele ser una respuesta eficiente frente a la incerti-
dumbre respecto a la distribucién de preferencias de los consumidores a lo largo del tiempo.

Una segunda caracteristica critica de la demanda es cuando ella estd compuesta por distintos grupos
de consumidores, con diferentes disposiciones a pagar. Como se ilustré previamente, esta heterogenei-
dad de consumidores y la valoracién diferenciada que ellos hacen de los distintos atributos que pueden
obtener, permite que las compaiifas aéreas, al ofrecer distintas combinaciones de servicio y restricciones de
compra, apliquen a diferentes tipos de pasajeros precios distintos. Especificamente, que algunos pasajeros
prefieran bajos precios y altas restricciones en lugar de una combinacién diferente, permite a las lineas
aéreas inducir cierta seleccién de los pasajeros que le ayudarfa a llenar sus vuelos.

Valoracion por la seguridad

Una caracterfstica adicional de la demanda que determina que la Al en la industria aérea sea particular-
mente aplicable, es que los consumidores valoran la seguridad de obtener el servicio, lo que hace que éste
se venda con anticipacién. La consecuencia de ello es la conveniencia de que las restricciones, que no
afectan directamente el costo de provision del servicio, vayan cambiando en el tiempo, segtin se accede a
mds informacién y el tiempo de cierre del vuelo se acerca.

Eista caracteristica es causa y consecuencia de la tecnologia y de la demanda. Por cierto, en un conjun-
to de mercados no es necesaria la venta por anticipado, porque la produccién es flexible y el servicio estd
garantizado, ya sea porque cuesta poco aumentar la oferta (como podria ser el caso de la venta de pan),
como porque hay alternativas donde es posible acceder al producto. En el caso de los vuelos, la mayoria
de las rutas no tienen suficientes alternativas a cualquier hora, por lo que un pasajero que desee viajar
a determinado lugar a una hora relativamente precisa (por ejemplo, para llegar a una reunién o combinar
con otro vuelo) no puede llegar al aeropuerto a comprar el pasaje sin que eso le signifique incurrir en un
serio riesgo. Por ello, las reservaciones de pasaje y las compras por anticipado son parte importante de este
mercado.

Las consecuencias de las ventas anticipadas tienen también relacién con la forma que toma la AL En
efecto, dos de las consecuencias son la aparicién del dilema entre guardar espacio para los consumidores
de mayor valoracién y arriesgar la disponibilidad de los asientos, y qué hacer con los consumidores que a
tltima hora se arrepienten de usar el espacio para ellos asignado. Sobre lo primero ya nos hemos pronun-
ciado, por lo que no profundizaremos aqui. Respecto de los consumidores que no se presentan, en el caso
de los hoteles, son directamente castigados con el cobro de un dia. En el caso de las lineas aéreas, ello es
la consecuencia de las mismas politicas de reservacion, y estd relacionado, de una forma u otra, con la
sobreventa de pasajes que realizan las lineas aéreas, lo que se analiza posteriormente en este capitulo.

Uso practico

Las caracteristicas tecnolégicas y de la demanda generan un conjunto de consecuencias en el compor-
tamiento de las empresas que sélo en los Gltimos afios han empezado a ser comprendidas por analistas. La
Al se puede realizar intuitivamente, mediante ensayo y error, en una peluqueria, en un restaurante o en las
lineas aéreas, en este tltimo caso utilizando también sofisticados paquetes computacionales (los que es-
tdn disponibles en el mercado). Estos programas optimizan los ingresos por ruta y vuelo, y entregan como
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resultado los asientos que hay que ofrecer y las tarifas aplicables. Para ello, estiman las probabilidades de
vender los asientos a las distintas tarifas y usan la informacién que las ventas van produciendo.

Las caracteristicas sefialadas hacen que sea conveniente para las aerolineas reservar espacios para los
consumidores con alta disposicién a pagar, generando asi restricciones de reservacion, las que no obstante
se tienden a relajar a medida que el vuelo se aproxima. Concretamente, la forma en que una acerolinea pue-
de inducir a una ocupacién eficiente es imponiendo mayores restricciones iniciales a quienes tienen una
menor disposicién a pagar, e irlas aligerando hasta el punto en que incluso tales restricciones desaparecen
por completo. Con ello, no sélo es posible separar a los grupos en funcién de su disposicién a pagar (seg-
mentar) a fin de obtener ingresos cercanos a la disposicién a pagar, sino que la aerolinea asegura una alta
tasa de ocupacién para los distintos vuelos.

Cuando un vuelo se empieza a vender con anticipacion, tiene la ventaja de dar seguridad de servicio
al pasajero que lo adquiere, lo que por cierto es valorado. Esto, sin embargo, tiene un costo, en la medida
en que la aerolinea adquiere un compromiso de proveer el vuelo, aun cuando éste no se llene rentable-
mente, y en la medida en que el pasajero que lo compra tiene menor disposicién a pagar y, eventualmente,
sustituye a uno que tenga una mayor disposicién a pagar.

Es aqui donde se aprecia la ventaja de una de las formas que adquiere la AI, que usa la informacién de
cémo se va vendiendo el vuelo para la resolucion del problema. En concreto, la Al hace que las condiciones
de venta se vayan modificando conforme transcurre el tiempo, en forma similar al término de la vigencia
del cover en nuestro ejemplo del restaurante. Algunos programas computacionales de Al revisan hora tras
hora las ventas y con esta informacién ajustan la asignacién de asientos a las distintas tarifas. Este proceso
concluye para cada vuelo en el momento en que éste se cierra para su salida. Inicialmente, al comenzarse
la venta, la distribucién de asientos asignados a las distintas tarifas debe considerar la informacién histéri-
ca y otros antecedentes para la prediccion. Conforme pasa el tiempo, las ventas se materializan de una
determinada forma, generalmente distinta de la predicha, lo que es propio de los modelos probabilisticos.
Esto hace que no sea posible conocer, antes de que el vuelo se haya cerrado, cudl serd la tarifa promedio,
pues los asientos de cada tarifa que terminardn vendidos en cada vuelo son una variable aleatoria, de nin-
guna manera cierta (véase recuadro 8.1).

Recuadro 8.1

Manejo de ingresos e informacién

Los usos sofisticados de la Al suelen tener que ver con riesgo, y en particular, con la falta de informacion que
induce a tal riesgo. Suponga que un avion tiene capacidad de 100 asientos y un costo total asociado al vuelo de
$1600. La “poblacion de pasajeros” potenciales la suponemos compuesta de 200 pasajeros con disposicion a
pagar $10 que no tendrian problema en quedarse el fin de semana, y 40 pasajeros con disposicion a pagar $40,
pero que tendrian serios inconvenientes en quedarse el fin de semana fuera de su hogar. No consideramos en
este ejemplo la probabilidad de que los pasajeros no se presenten al momento de la salida, lo que para este
caso es irrelevante. El riesgo que tiene el operador del vuelo es que el avion se llene sélo con pasajeros que
paguen $10, lo que no financia el vuelo. Si el avion se llenara, se requeriria que hubiera un maximo de 80 pasaje-
ros que paguen $10, pues de otra forma no se financia el vuelo. De hecho, si llena el avion, lo que ya es un desafio,
su resultado variara entre una pérdida de $600 y utilidades de $600, dependiendo de la composicion de los
pasajeros transportados.

Para lograr el financiamiento y la permanencia en la industria, la aerolinea puede usar la Al mediante un
sistema de cupos, reservaciones, chequeos y otras politicas, para conseguir que el mayor nimero de pasajeros
pague $40. En concreto, una practica que puede reducir el riesgo senalado es la existencia de dos tarifas (aun-
que, en general, lo que emplean las aerolineas es un mend de tarifas), una de $10, con la restriccion de quedarse
el fin de semana y un cupo maximo de 80 pasajes, y otra de $40, sin esa restriccion. Esto segmentara el merca-
do permitiendo que quienes mas valoran el viaje paguen mas y, con ello, se pueda financiar el vuelo y per-
manecer competitivamente en el mercado.
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Una forma concreta de aplicar la Al es abriendo cupos por clase. El vuelo se abre con todos los cupos para
una clase especial, con precio de $40, y un ndmero reducido, digamos de 15, para la clase rebajada de $10. Los
pasajeros que no logran reservar en la clase rebajada quedan en lista de espera. Por ende, algunos de ellos, con
tal de asegurar el vuelo, “se trasladan” a la clase de $40 y pagan mas. Otros quedan en lista de espera. Al acer-
carse el cierre del vuelo, los cupos de la clase especial se tienden a completar y los de la clase rebajada, mien-
tras el vuelo no esta lleno, se empiezan a abrir. La figura 8.4 ilustra esta secuencia.

En ella, los cupos especiales estan abiertos siempre. Los cupos rebajados se van abriendo conforme se acer-
ca el cierre del vuelo, porque al aproximarse esa fecha, el riesgo de tener asientos vacios crece. De hecho, es
mejor para la aerolinea vender asientos rebajados que no venderlos. La apertura completa y el hecho que corra
la lista de espera muy hacia el final, ilustra esta situacion.

Pasajeros

; Capacidad del vuelo
1
1

~ cupos totales

cupos rebajados Lo
reservas especiales

- tiempo
Cierre

Figura 8.4

Otra modalidad de aplicacién de Al es la sobreventa de pasajes, la que es posiblemente el aspecto me-
nos comprendido por los reguladores. La sobreventa la definen como la aprobacién deliberada y consciente
de aceptar mds reservaciones para un vuelo que la capacidad que éste tiene. La razén para la sobreventa
proviene de la conjuncién de dos factores: i. la alta valoracién para asegurar espacios por parte de los pa-
sajeros, y ii. la alta valoracién de que sea la aerolinea la que asuma el riesgo de no presentarse a la hora del
vuelo. Como existe un porcentaje estimable, aunque aleatorio, de pasajeros que a dltima hora no se pre-
sentan, entonces estd en la conveniencia de la aerolinea, y de los mismos pasajeros, que haya sobreventa.
De no haberla, los vuelos tendrfan menores grados de ocupacién vy las tarifas que los financiarfan deberfan
ser mayores (véase recuadro 8.2).

Recuadro 8.2
Sobreventa

Supongamos un avion que tiene capacidad de 100 asientos y un costo total asociado al vuelo de $1600. En el
mercado de las lineas aéreas, dos o tres reservaciones dan origen a un pasajero que efectivamente viaja, mien-
tras que, aproximadamente, sélo un 80%-90% de los pasajes confirmados 24 horas antes del vuelo terminan
viajando.

Una pregunta relevante es cuantos pasajes tiene que vender este avién para financiarse. Si, por ejemplo,
asumimos que en promedio el 80% de los pasajes confirmados para cierto vuelo es efectivamente utilizado en
dicho vuelo, y que no hay multas para quienes confirman y no viajan, entonces, sin sobreventa, la linea aérea
debe vender 100 pasajes a $20 cada uno, en cuyo caso la recaudacion alcanzara a $20+100+0.8 = $1600. Sin
embargo, con sobreventa la linea aérea venderia, en promedio, 125 pasajes a un valor de $16, en cuyo caso la
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recaudacion promedio sera igual a $16+125+0.8 = $1600. Es decir, con sobreventa la utilizacion de la capacidad
es mayor y el precio del pasaje es menor, lo que beneficia al consumidor.

Un aspecto importante que debe destacarse es que, como en este ejemplo en promedio se presenta un
80% de los pasajeros, si la aerolinea vende 125 pasajes se encontrara con que en algunos dias habra un nidmero
de pasajeros mayor al nimero de asientos (100). Una solucion a este problema es que la aerolinea subaste los
cupos faltantes de asientos entre los pasajeros, de modo de que algunos de ellos, voluntariamente, decidan
cambiar su vuelo y no sean obligados a hacerlo.

SINTESIS

Desde la perspectiva analitica, estratégica y de la regulacién, la Al es un desaffo. La administracién
de ingresos es perfectamente aplicable en ambientes de plena competencia, entendida ésta como la
fuerza que limita a las empresas a aprovecharse de los consumidores y les permite obtener rentas
en forma sistematica. Esta es la acepcion correcta desde el punto de vista de la regulacion y de la
estrategia de las empresas. Asi, es importante comprender que la Al en particular, los precios difer-
enciados, la sobreventa y las condiciones cambiantes son partes de una misma herramienta que es
conveniente usar en ambientes perfectamente competitivos.

Sin dudas, entender la AT es un reto importante para los analistas, estrategas y también para los
reguladores. Conociendo sus ventajas y propésitos, serd posible también tener un mejor diagndsti-
co del comportamiento de distintas industrias y ver qué acciones efectivamente pueden contribuir
a aumentar los beneficios y el bienestar.

La disponibilidad de nuevas herramientas para procesar informacién sobre tipos de consumi-
dores y los mayores costos de no usar capacidades existentes y de inventarios, hacen que esta he-
rramienta tenga un potencial enorme en la estrategia empresarial.
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EJERCICIOS

Los cobros en periodos de punta y valle, cuando la demanda fluctua, podrian evitarse haciendo que
las empresas invirtieran adecuadamente. Discuta.

. Desarrolle un ejemplo que ilustre por qué es posible que la Al sea necesaria en un contexto de per-

fecta competencia (ayuda: debe concluir que con la Al los beneficios de las empresas serian cero y
sin la aplicacién de la Al negativos).

. {Qué papel tiene la incertidumbre respecto de quienes son los consumidores en los programas de

la AI?

. {Por qué la Al es especialmente frecuente en las industrias hotelera y aérea?
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Capitulo 9. Costos de cambio y estrategia
de la empresa

INTRODUCCION

En diversos mercados los consumidores enfrentan costos al cambiarse de un oferente a otro. Por ejemplo,
a una persona que tiene sus garantias hipotecadas con un banco y que ha logrado una buena comunica-
cién con la ejecutiva que estd a cargo de su cuenta, le significard un costo el cambiarse de banco. Estos
costos no s6lo comprenden aquellos relacionados con cerrar una cuenta y prepagar un crédito para libe-
ralizar la garantia, sino también aquellos en que la persona tiene que incurrir para que el otro banco co-
nozca su historia de crédito y se establezca una relacién con sus ejecutivos.

También es clara la existencia de costos en el caso de cambiar a la empresa que le provee el servicio
de telefonia, sea éste fijo o mévil. Un costo evidente se asociarfa al requerimiento de modificar su nimero
telefénico. En la misma linea, incurren en costos las personas que han aprendido un oficio especializado o
trabajan con algtin software y que deciden cambiar de oficio o comenzar a utilizar un software distinto en
el que no tienen experiencia. Incluso, en decisiones triviales como el champ, el jabon y los ingredientes
para cocinar, se genera informacién a partir del consumo pasado y, consecuentemente, algin costo por
cambiarse a consumir otros productos.

Debido a la existencia de costos de cambio, productos que incluso pueden ser considerados perfecta-
mente sustituibles y homogéneos antes de su consumo, pasan a ser diferenciados después de haberlos pro-
bado. Los costos de cambio afectan la estrategia de las empresas y, muchas veces, las mismas estrategias se
orientan a generarlos. En este capitulo se analizan los principales efectos de la existencia de distintos tipos
de costos de cambio en la estrategia empresarial, con especial énfasis en sus efectos en los precios y en la
competencia en un mercado. Como se verd, la existencia de estos costos puede explicar, por ejemplo, el
por qué los administradores y directivos de empresas parecen mds interesados en obtener participacién de
mercado que en las utilidades de corto plazo de su empresa.

TIPOS DE COSTOS DE CAMBIO

Existen diversos tipos de costos de cambio; para ordenarlos, se utilizard la taxonomia presentada por
Klemperer (1995). A pesar de que como en cualquier clasificacién, ésta puede resultar no exhaustiva, pro-
vee una adecuada forma de ordenar el origen de los distintos tipos de costos de cambio. De acuerdo con
esta clasificacion, los costos de cambio se pueden clasificar de la siguiente manera:

Necesidad de compatibilidad con el equipo existente

Este es, por ejemplo, el caso de los repuestos que son especificos a cierta marca y modelo de automévil, el
de las impresoras con cierto tipo de toner, y el de algunos programas de cémputo que pueden ser utiliza-
dos sélo con un determinado sistema operativo. Asi, el duefio de un automévil o impresora que requiera de
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un determinado repuesto o toner enfrentard importantes costos de cambio si desea adquirir un insumo que
no sea compatible con ese automévil o impresora. A modo de ejemplo de la necesidad de compatibilidad,
la gran mayoria del software que estd en proceso de desarrollo busca ser compatible con el afamado sistema
operativo Windows de Microsoft ya que, de no serlo, el tamafio de su mercado potencial disminuird fuer-
temente.

Costos de transaccion de cambiar de oferente

Los costos por cambiar de oferente ocurren frecuentemente, como serfa el caso de fondos mutuos que exi-
jan a los participes el pago de comisién si desean abandonar dicho fondo, llamada por lo mismo, comisién
de salida. También, estos tipos de costos existen cuando los consumidores deben cancelar “multas” al pre-
pagar un crédito, o cuando quienes hayan contratado un plan con una compaiiia de telefonia celular tienen
que cancelar un monto de dinero si desean dejar el plan antes de su vencimiento.

Costo de aprendizaje de uso

El tiempo y los recursos invertidos en el aprendizaje de una cierta actividad o en el uso de una determi-
nada maquinaria, también originan costos de cambio ya que, generalmente, para cambiar de actividad o de
maquinaria se requiere invertir nuevamente en aprendizaje que es especifico a ella.

Incertidumbre debido a desconocimiento de la calidad

La incertidumbre también puede generar costos de cambio. Por ejemplo, en el caso de una crema, cham-
pu o detergente, una persona tiende a consumir mds un producto que ha probado y le ha dado resultados.
En la medida que mayor sea la incertidumbre que tenga de otro champu o detergente, mayor serd el costo
que el consumidor enfrentard para cambiarse. Ello explica que los oferentes de productos en los que tien-
de a producirse acostumbramiento entreguen muestras gratis, esperando que mediante la prueba que ori-
gine tal muestra disminuya la incertidumbre vy, con ello, los costos de cambio asociados al consumo del
nuevo producto.

Premios por consumo repetido

Cada vez con mayor frecuencia, las empresas entregan distintos tipos de premios para incentivar el con-
sumo repetido de sus clientes. Las lineas aéreas, los hoteles, las tiendas departamentales y las empresas
arrendadoras de autos, entre otras, ofrecen descuentos (incluso regalos) por el consumo repetido de una
persona con la empresa. Adicionalmente a la estrategia mds tradicional de ofrecer descuentos o regalos por
consumo reiterado (como es el caso de los programas de pasajero frecuente), dos tipos de estructuras de
precios mds especificas que generan costos de cambio a partir de la compra repetida son:

a) Precios que devuelven una fraccién de los pagos anteriores a clientes que siguen comprando en la
misma empresa. Este caso es comtn en el transporte maritimo.

b) Precios que incluyen descuentos por las compras actuales a cambio de que los consumidores se
comprometan a pagar “multas” si no contintian comprando con el mismo oferente en el futuro.
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En estos dos tipos de estructuras de precios, el premio es proporcionalmente mayor a medida que
mayor sea el consumo con el mismo oferente. Note que lo que finalmente busca la empresa mediante es-
tos contratos es que para el cliente sea mds caro el cambio de oferente.

Efectos psicoloégicos

Los costos de cambio pueden surgir incluso por efectos puramente psicolégicos. Por ejemplo, se puede pro-
ducir un acostumbramiento en los gustos, adquirido a partir del consumo repetido de cierto producto.

Otra clasificacién de costos de cambio es aquella que los clasifica en exdgenos y endégenos. Los cos-
tos de cambio exdgenos corresponden a aquellos cuya magnitud no depende de la estrategia de la empre-
sa, sino que provienen de las caracteristicas del producto que estd siendo transado. Ejemplos de este tipo
de costos son aquellos asociados a la incertidumbre por desconocimiento de la calidad del producto, a los
costos psicoldgicos y a aquellos que tienen que ver con el aprendizaje de uso de un cierto producto o ser-
vicio. Por otra parte, los costos de cambio enddgenos son aquellos que son afectados o influenciados por las
decisiones de la empresa. Ejemplos de ello son los existentes en los programas de viajero frecuente de
las lineas aéreas, y los “rebates” (devoluciones) y descuentos que le otorgan a sus clientes ciertas empresas
si es que éstos contindan comprando sus productos con ellas.

Si bien es cierto que tanto los costos de cambio exégenos como los endégenos son importantes para
la empresa, no cabe duda que la mayor parte de ellos pueden ser afectados por la estrategia de la propia
empresa, por lo que su divisién en exdgenos y enddgenos no es exhaustiva. Por ejemplo, los costos que
tienen que ver con el aprendizaje de uso o con la compatibilidad del equipo pueden ser afectados por el
disefio de productos o la publicidad que realice la empresa (véase recuadro 9.1).

Es relevante recalcar que para una empresa es importante conocer el origen y la magnitud de los cos-
tos de cambio que enfrentan sus consumidores. Una vez que estos costos son conocidos, la estrategia de la
empresa los puede incrementar o modificar. Como se verd en las siguientes secciones de este capitulo,
la existencia de costos de cambio puede afecta los resultados de la empresa, especialmente su politica de
precios.

Recuadro 9.1
Costos de cambio en la industria bancaria

La industria bancaria es un buen ejemplo de un mercado donde hay costos de cambio considerables. La im-
portancia de los costos de cambio en dicha industria esta relacionada con la naturaleza del consumo (mu-
chas transacciones repetidas, con bajo cobro unitario), y con la condiciéon de empresa multiservicio que tiene
el banco. Ambas caracteristicas dificultan la comparacion de los precios con otros oferentes e incrementan los
costos de transaccién que implica cambiarse a otro banco. De acuerdo con Stephen Rhoades,' los costos de
cambio en la industria bancaria se han exacerbado con el desarrollo de una estructura de precios que busca
cobrar un precio a cada servicio por separado y con la aparicion de la tecnologia electrénica.

El cambio en la estructura de precios de los servicios ofrecidos por los bancos comenzé con fuerza en la
década de los noventa. A partir de entonces, los bancos tienen una estructura mas concentrada en los honora-
rios, donde intentan cobrar por cada uno de los servicios ofrecidos individualmente, en vez de cobrar por dichos
servicios mediante el spread entre la tasa de colocacion y de captacion, y de los costos por mantencion de
cuentas y otras partidas generales. Dado que la nueva estructura de precios busca tarificar cada servicio utiliza-
do en funcion de su costo marginal, ésta representa un mecanismo de cobro econémicamente mas eficiente.

! Stephen Rhoades (2000), “Retail Commercial Banking: An Update on a Period of Extraordinary Change”, Review of Industrial
Organization, 16: 357-366.
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Sin embargo, el cobro por cada servicio individual hace que la estructura de precios de los bancos sea mas
compleja, porque se incluyen costos por una gran cantidad de servicios (pago de cheques, saldos, consultas,
tarjetas de cajero automatico, etc.) dificultandose la comparacion entre las estructuras de precio de los dis-
tintos bancos, ya que para comparar se requeriria sumar todos los costos que conlleva estar en un banco y
proyectar cuales serian esos costos en los demas bancos. Esta mayor dificultad en la comparacion tiende a in-
crementar los costos de cambio para un consumidor.

El uso masivo de la tecnologia electrénica en la banca también puede haber ayudado a incrementar los
costos de cambio de los consumidores. Producto del uso mayor de los medios electrénicos, los usuarios de pro-
ductos bancarios pagan un conjunto de cuentas con diferentes proveedores automaticamente, usan tarjetas de
débito y se acostumbran a utilizar la banca telefénica o a navegar en el sitio de Internet de un determinado
banco, lo que ayuda a incrementar los costos de cambio de un usuario de estos productos y servicios.

EFECTOS DE COSTOS DE CAMBIO
SOBRE LA COMPETENCIA

Los costos de cambio dividen a los clientes de una empresa en dos segmentos. Por una parte, estin aque-
llos consumidores que no han comprado el producto de la empresa y que, por lo tanto, tendrian que incu-
rrir en los costos que involucra el aprender a usar un cierto producto; y, por otra, los consumidores que ya
han incurrido en dichos costos. De acuerdo con lo anterior, los efectos de los costos de cambio sobre la
competencia en el mercado deben analizarse distinguiendo la situacién donde las empresas ya tienen un
importante niimero de clientes con costos de cambio de aquella donde las empresas compiten por tener
clientes, quienes una vez poseidos pudiesen desarrollar estos costos.

El andlisis siguiente comienza discutiendo la situacién mds simple, que corresponde al caso en que la
empresa ya tiene clientes con costos de cambio. Posteriormente, se analiza la situacién donde las empre-
sas tienen que competir para llegar a tener clientes con costos de cambio.

Caso en que consumidores ya tienen costos de cambio

El efecto mds simple de los costos de cambio es disminuir la sensibilidad al precio de los consumidores, lo
que posibilita el cobro de mayores precios de los que cobraria un competidor y, consecuentemente, la
obtencién de mayores médrgenes para la empresa que posea clientes con costos de cambio. Asi, la parti-
cipacién de consumidores que ya tienen costos de cambio puede ser un determinante importante de sus
utilidades y desempeiio futuro.

Suponga una empresa establecida (“empresa 17), que posee consumidores que enfrentan un costo de
s por cambiarse a otro oferente y que, por lo tanto, puede cobrar a sus consumidores P} = ¢ + s, donde ¢
es el costo marginal de las empresas en el mercado. A mayor s, mayor serd el precio que podré cobrar la em-
presa, puesto que los consumidores tienen como alternativa comprar a ¢ e incurrir en el costo de cambio.

El caso para la empresa 1 se complica cuando una parte de sus clientes tiene costos de cambio y otra
parte no los tiene. En este caso, a la empresa le convendria cobrar hasta P; a los consumidores que presen-
ten costos de cambio de s y hasta ¢ a los consumidores que no tengan ningin costo de cambio. Si la em-
presa pudiese discriminar precios entre clientes, ése serfa el conjunto de precios que cobraria, y obtendria
utilidades econdémicas positivas equivalentes a la diferencia entre el precio que cobre y los costos que en-
frente, por el nimero de clientes con costos de cambio que posea.
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Si la empresa no puede discriminar precios, por ejemplo, porque en la prictica le es muy dificil seg-
mentar a su clientela, cuanto mayor sea s y mayor el porcentaje de clientes que presente costos de cambio,
mds conveniente le serd cobrar un precio mayor a todos sus clientes, dejando de atender a aquellos con
menor costo de cambio. Lo anterior debido a que si la empresa disminuye el precio, por ejemplo, a un nivel
cercano a sus costos, sacrificard s por cada cliente con costo de cambio.

Un ejemplo ilustra esta situacion: si la empresa tiene 100 clientes de los cuales 60 presentan un costo
de cambio de $10 y 40 clientes no presentan costos de cambio, y el costo de produccién es de $5 por
unidad, en caso de que la empresa pueda discriminar precios entre sus segmentos de clientes le cobraria
$15 alos clientes con costos de cambio y $5 a quienes no los posean, con lo que sus utilidades serfan igua-
les a: (15 — 5)*60 + (5 — 5)"40 = 600

Si la empresa no pudiese discriminar precios entre sus distintos segmentos de consumidores, enton-
ces cobrard un precio de $15, pero atenderd a s6lo 60 clientes, obteniendo también una utilidad de $600.
Note en este ejemplo que si la empresa que no puede discriminar precios desea atender a mds clientes,
deberia bajar el precio que cobra a $5 (véase recuadro 9.2).

Siguiendo con la misma idea, si en un mercado hay dos empresas que venden productos homogéneos
y tienen participaciones de mercado de Sa y Sh, respectivamente, y los consumidores de ambas empresas
enfrentan importantes costos de cambio, entonces el equilibrio serd con un precio que se acerque al de
monopolio. La razén de lo anterior es que la empresa A no podrd atraer clientes de la empresa B, a no ser
que baje su precio al menos hasta uno que sea menor al precio que cobra la empresa B menos el nivel de
costos de cambio que enfrenten los consumidores de B por trasladarse a consumir a A, mientras que la
empresa B no podrd atraer clientes de A, a menos que cobre un precio equivalente al que cobra la em-
presa A menos el costo de cambio que enfrenten los consumidores de A por comprarle a B. Asi, cuanto ma-
yores sean los costos de cambio y mayor sea el ndmero de clientes de cada empresa que posea costos de
cambio, menos conveniente serd para cada una bajar su precio con el objetivo de capturar a los clientes
de la empresa competidora.

A modo de ejemplo, si los consumidores de la empresa A enfrentan un costo de cambio de sa por
consumir en B y los consumidores de la empresa B enfrentan un costo de cambio de sb por cambiarse al
producto de la empresa A, entonces el precio que cobrarian las empresas A y B, asumiendo un costo de pro-
duccién para cada una de ellas de ¢ por unidad, seria de:

Pa =c¢ + sa
Pb=c+sb

En este escenario, si la empresa A desea atraer clientes de B tendria que cobrar un precio equivalente
a Pa = ¢, donde éste también debiese ser el precio a cobrar por la empresa B si desea atraer a clientes
con costos de cambio de la empresa A. De ello se infiere que los incentivos de una empresa a bajar sus
precios son menores cuando:

mayor es el nimero de clientes que poseen costos de cambio

mayor es el monto del costo en que tiene que incurrir cada consumidor para cambiarse de oferente
mayor es el nimero de clientes del competidor con costos de cambio y,

mayor es el monto de costo de cambio que enfrentan los clientes del competidor para cambiarse
de oferente.

Una implicancia de lo anterior es que para una empresa puede ser conveniente que los clientes del

competidor enfrenten importantes costos de cambio, ya que asi disminuyen los incentivos del competi-
dor a bajar sus precios.
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Recuadro 9.2
Costos de cambio y competencia en precios

La respuesta a la pregunta de si los costos de cambio intensifican o reducen la competencia en precios cuando
las empresas deben cobrar el mismo precio a todos sus consumidores, no es unica. Por una parte, la empresa
preferira cobrar un alto precio para tomar ventaja de los clientes que ya poseen costos de cambio; y, por otra,
la empresa preferira cobrar un bajo precio para atraer nuevos clientes que en el futuro pudieran ser rentabili-
zados. Asi, un incremento en los costos de cambio puede [levar a un aumento o a una disminucion en el precio
de un producto dependiendo, entre otros factores, del nimero relativo de consumidores de la empresa que ya
tengan costos de cambio respecto del numero de potenciales nuevos consumidores.

Brian Viard? buscé una respuesta a esta pregunta empiricamente, analizando si el cambio del régimen de
portabilidad del nimero de llamado sin costo (toll free) 800 aumentd o disminuyo el precio de este servicio
en Estados Unidos. Originalmente, los usuarios del nimero 800 no podian cambiar al proveedor de este servi-
cio sin cambiar antes su nimero telefénico. Sin embargo, en mayo de 1993 se introdujo la portabilidad del
numero 800, lo que permitié que un usuario de este nimero pudiese cambiar al proveedor del servicio sin mo-
dificar su ndmero de teléfono, lo que en la practica involucré la portabilidad.

La portabilidad del ndmero disminuyod los costos de cambio para pasar de un proveedor a otro ya que,
producto de ésta, el usuario que contrata tal servicio no tiene que incurrir en el costo de cambiar su publicidad
ni en modificar su ndmero en las guias telefonicas, entre otras cosas, cuando decide cambiar al proveedor del
servicio.

El nimero 800 esta asociado a un servicio mediante el cual las personas que [laman a un nimero telefo-
nico que comienza con 800 no pagan por la llamada. Sin embargo, para que un usuario tenga ese ndmero 800
debe pagar por el servicio a la compania de telecomunicaciones que lo provee. Tipicamente, los usuarios de este
servicio son empresas que a través de tener un numero telefénico que comience con 800, incentivan el que las
[lamen para pedir informacion de sus productos o darle una mejor atencion a sus clientes.

Los resultados del trabajo de Viard muestran que las empresas proveedoras del servicio 800 redujeron sus
precios después de que se instaurd la portabilidad del nimero telefénico, lo que sugiere que la existencia de los
costos de cambio que surgen producto de la no portabilidad disminuyeron la competencia en precios en este
mercado. Incluso, a pesar del importante crecimiento esperado para el mercado de los servicios de llamada
gratis, el estudio mostré que los incentivos de las empresas para obtener ingresos de sus clientes “amarrados”
mediante el cobro de mayores precios eran relativamente mayores a sus incentivos a capturar nuevos clien-
tes mediante estrategias de precios mas agresivas.

Consumidores sin costos de cambio: competencia
por adquirir clientes

En la seccién anterior se supuso que las empresas ya poseian clientes con costos de cambio. Sin embargo,
para llegar a tener clientes con estos costos, las empresas deben invertir recursos. Tipicamente, esta inver-
sién se hace en actividades tales como publicidad, promociones, regalos y descuentos en los precios.
Cuanto mayores sean los costos de cambio que se espera tengan los clientes en el futuro, mayor serd la dis-
posicién a gastar de la empresa por capturar a esos clientes. Asi, cada empresa enfrenta una opcién o trade-
off, en cualquier periodo, entre invertir para tener una mayor participacién de mercado mediante el cobro
de un menor precio, invertir mayores recursos en publicidad y mejorar la calidad de servicio para atraer
nuevos clientes; y cobrar un mayor precio que permita obtener el excedente de los consumidores actuales

2 Viard, B. (2003), “Do Switching costs make markets more or less competitive?: The case of 800-Number Portability”, Research
Paper N°1773, Graduate School of Business. Stanford University.
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que ya enfrentan costos de cambio, aunque sea a costa de alguna baja en la participacién de mercado futu-
ra de la empresa.

En un escenario en el que hay al menos dos periodos, donde en el primero los productos son homogé-
neos y en el segundo se desarrollan costos de cambio, las empresas batallardn por participacién de merca-
do en el primer periodo, cobrando precios menores que los que cobrarian de no existir costos de cambio
en el segundo periodo. De esta manera, la construccién de costos de cambio aumentard la agresividad de
la competencia, sobre todo cuando se abran nuevos mercados y entren nuevos segmentos de consumidores
a los que se les pueda cobrar un precio distinto al que se le cobra a los demds segmentos de consumido-
res atendidos por la empresa.

Cuando ya existe una cantidad relevante de consumidores con costos de cambio, lo mds probable es
que los precios a los consumidores en el segundo periodo sean mayores a los que habrian de no existir cos-
tos de cambio. Asi, en un escenario como el descrito, si en el primer periodo la competencia por adquirir
clientes es intensa en un mercado con baja diferenciacién de productos, las utilidades sobrenormales es-
peradas para los periodos siguientes se disiparfan en el primero de ellos.

Para ilustrar este caso, supongamos que en el mercado de un cierto equipo agricola hay diversos com-
petidores, entre los que estd la empresa A, que también compite en el mercado de los insumos y repuestos
para ese equipo. Si existe una fuerte competencia en el mercado del equipo agricola, la empresa A estard
dispuesta a bajar el precio de su equipo hasta un nivel Pa, tal que:

Pa =C — m,/(1+7)

Donde 7, son las utilidades que la empresa espera obtener una vez vendido el equipo (por ejemplo, en el
mercado de sus insumos y repuestos), C es el costo de produccién del equipo y r es la tasa de descuento.
Note que cuanto mayor es la utilidad que la empresa espera obtener después de haber vendido el equipo,
menor serd el precio al cual la empresa estard dispuesta a venderlo. La utilidad que la empresa fabricante
del equipo obtenga una vez vendido éste depende, en parte importante, de los costos de cambio que en-
frente ese consumidor para comprar los repuestos o insumos con otros oferentes, donde a medida que ma-
yores sean estos costos de cambio, mayor serd la utilidad esperada de la empresa en los periodos futuros.

Como en el caso analizado en la seccién anterior, los efectos de la existencia de costos de cambio so-
bre las politicas de precio de las empresas dependen también de su participacién de mercado y del nimero
de clientes que tengan con costo de cambio. Si una empresa con una baja participacién de mercado tiene
un porcentaje relativamente pequefio de clientes con costos de cambio, es mds probable que cobre precios
mds bajos en el segundo periodo, que si la misma empresa tuviese una gran parte de sus clientes con cos-
tos de cambio. La razén es que una empresa con pocos clientes “amarrados” estard mds interesada en atraer
nuevos clientes que en “explotar” a los clientes antiguos. Esto puede llevar a que una empresa incluso esté
peor si reduce la participacién de mercado del competidor, ya que a medida que menor sea la participaciéon
del competidor, mayores serdn los incentivos de éste a ser mds agresivo.?

El modelo de dos periodos para analizar los efectos de los costos de cambio en las politicas de precio
de la empresa es mds apropiado que el andlisis que parte del caso en que los clientes ya tienen costos de
cambio con determinadas empresas, ya sea cuando hay un comienzo natural para un mercado y se deba
distinguir entre “periodos iniciales” y “periodos de término”, o cuando las empresas pueden distinguir a los

3 Por otra parte, modelos més complejos asumen que cuando el consumidor toma una decisién de compra, sabe que cuando com-
pra un cierto producto en el periodo 1 hace una suerte de compromiso para su decisién de compra del periodo 2, por lo que para
tomar su decisién considerard su utilidad en la suma de los dos periodos. Cuando el consumidor se preocupa de maximizar sus uti-
lidades de ambos periodos, su decisién estard mds influenciada por la diferenciacion del producto esperada para el periodo 2 y
menos influenciada por el precio en el periodo 1.
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nuevos clientes de los antiguos. Esta distincién entre clientes “nuevos” y “antiguos” se puede dar, por ejem-
plo, por la edad o por el nimero de veces que el consumidor haya comprado con la misma empresa. En
cada uno de estos casos, la empresa puede tratar a cada segmento de nuevos clientes como un mercado por
separado.

El andlisis se hace méds complejo cuando nuevos consumidores entran al mercado en cada periodo,
otros lo dejan y las empresas son incapaces de discriminar entre consumidores nuevos y antiguos. En estos
casos, no es claro que con costos de cambio los precios serdn mayores o menores que en ausencia de ellos,
porque mientras los clientes antiguos tienen una menor sensibilidad al precio del producto, los nuevos
presentaran una mayor sensibilidad (véase recuadro 9.3).

Recuadro 9.3
Costos de cambio y precios

Victor Stango* investiga la relacion entre el precio de mercado y el nivel de costo de cambio de los consu-
midores, utilizando datos del mercado de las tarjetas de crédito bancarias en Estados Unidos. Este tipo de mer-
cado es adecuando para investigar empiricamente tal relacion, ya que en él hay caracteristicas observables
de los consumidores que se pueden asociar a su nivel de costos de cambio. En particular, trabajos previos al de
Stango han encontrado que aquellos consumidores que tienen altos costos de busqueda y estan muy endeuda-
dos en las tarjetas que poseen, tienen muchas mas dificultades para cambiar a su proveedor de tarjetas que
aquellos consumidores que no presentan esas caracteristicas.

Por otra parte, la estructura de precios del mercado de las tarjetas de crédito, que generalmente incluye
un bajo costo inicial (bajas tasas introductorias y eximicion de pagos de mantencion), es consistente con la exis-
tencia de costos de cambio, ya que mediante esta estructura de precios se busca introducir nuevos clientes a la
empresa con el objetivo de rentabilizarlos posteriormente. Otra indicacion de la existencia de costos de cam-
bio viene dada por los datos que muestran que los consumidores mantienen saldos (deudas) en las tarjetas de
crédito con tasas de interés relativamente altas, a pesar de que muchos de ellos reciben ofertas de crédito por
parte de otras tarjetas a un costo menor.

Los resultados del estudio estan de acuerdo con las predicciones de la mayoria de los modelos que analizan
los efectos de los costos de cambio. Asi es como el precio de la tarjeta, tanto en la tasa de interés que cobra por
el saldo adeudado como en el cobro fijo de mantencion, crece a medida que aumenta el endeudamiento del
cliente. Sus resultados indican que las diferencias de precio son, en promedio, entre 100 y 150 puntos bases anuales
(es decir, entre un 1% y un 1.5% anual de diferencia en la tasa de interés pagada por el saldo adeudado).

Otra conclusion del estudio es que dichos resultados son validos para el caso de las tarjetas de crédito emi-
tidas por los bancos comerciales (que son instituciones con fines de lucro), pero no son encontrados en el caso
de las tarjetas de crédito emitidas por uniones de crédito, que son organizaciones sin fines de lucro. Ello
mostraria que la importancia de los costos de cambio en la determinacion de los precios de un producto difiere
entre distintos tipos de organizaciones, de una forma que corrobora la existencia de dichos costos.

En conclusién, y comparando con el caso donde no hay costos de cambio:

a) Una empresa tendrd incentivos a cobrarle un mayor precio a aquellos consumidores que hayan com-
prado previamente con ella y hayan desarrollado algin grado de costos de cambio. Este es un efecto
estdtico que busca la obtencién de ingresos a partir de la “explotacién” de su clientela mis fiel.

b) Las empresas reconocen que un menor precio hoy dia puede incrementar sus utilidades futuras
mediante la atraccién de clientes que, luego de sus compras iniciales, desarrollen costos de cambio.

* Stango, V. (2002), “Pricing with consumer switching costs: evidence from the credit card market”, The Journal of Industrial
Economics, vol. L, ntim. 4, pp. 475-492.

www.FreeLibros.me



Capitulo 9. Costos de cambio y estrategia de la empresa

¢) A pesar de que los precios suben a través del tiempo, se produce una fuerte competencia entre las
firmas por este derecho a explotar a los consumidores posteriormente, disipdndose todas o parte de
las utilidades sobrenormales de los periodos siguientes.

La contrapartida de la accién de las empresas es la de los consumidores; ellos pueden tomar acciones
que disminuyan las posibilidades de ser explotados en el futuro. Asi, adquieren sentido acciones de empre-
sas que definen los precios en funcién de la historia de compras, con compromisos de precio de mds largo
plazo. Por ejemplo, la empresa puede establecer, ex ante, un compromiso de precios para el segundo pe-
riodo de manera que le garantiza a los consumidores que compren con ella en el primer periodo que ten-
drdn un precio menor del que tendrdn los consumidores que no hayan comprado antes con ella. Bajo este
escenario, los contratos de largo plazo generarian lealtad mediante la introduccién de costos de cambio
endégenos. Fudemberg y Tirole (2000) estudian el caso donde se pueden realizar compromisos de precios
de mids largo plazo, considerando que las preferencias de los consumidores son fijas a través de los pe-
riodos. En este caso, los tinicos costos de cambio serfan multas a los consumidores que quiebren los con-
tratos de largo plazo cambidndose de oferente. Estos autores muestran que, a pesar de que estos contratos
pueden ser utilizados para amarrar a los consumidores con la empresa, la firma ofrece dos tipos de contra-
tos para segmentar el mercado: un contrato a largo plazo y un contrato que incluye sélo el precio spot o
contado por un periodo. En equilibrio, los consumidores que tengan una fuerte preferencia por la empresa
elegirdn contratos de largo plazo, mientras que aquellos con menos preferencias elegirdn el contrato spot,
para asi tener una mayor posibilidad de cambiar de oferente en el siguiente periodo.

COSTOS DE CAMBIO Y ENTRADA

Los costos de cambio pueden tener efectos importantes sobre la entrada de nuevas empresas al mercado.
Sin embargo, el efecto de éstos sobre la dificultad de entrada es ambiguo; es decir, los costos de cambio
pueden tanto facilitar como desincentivar el ingreso de nuevas empresas a un mercado. Para explicar lo
anterior, comparamos el caso de un entrante que aspira a entrar con una escala pequefia, por ejemplo,
mediante una estrategia de nicho, con el caso en que el entrante aspira a obtener una importante partici-
pacion de mercado, por ejemplo, por la necesidad de bisqueda de economias de escala.

Entrada a pequeria escala

La entrada a pequeifia escala para ganar nuevos consumidores se puede facilitar cuando una parte impor-
tante de los clientes de las empresas establecidas en el mercado tiene costos de cambio. Para ilustrar este
punto suponga que, como sucede en la mayor parte de los casos de la vida real, algunos de los clientes de
la empresa establecida tienen costos de cambio importantes y otros no. Ello podria obedecer al tiempo que
llevan como clientes, a la distinta relacion establecida con sus ejecutivos o empleados, u otro factor deter-
minante. Si la empresa establecida no puede discriminar entre consumidores, entonces la entrada a
pequena escala puede ser relativamente fdcil, debido a que la empresa establecida estard menos dispuesta
a realizar una competencia muy agresiva para detener la entrada, ya que una mayor agresividad implicard
cobrar un menor precio a clientes que estin “amarrados” con ella (que son los que tienen costos de
cambio).

Los incentivos de la empresa establecida para competir agresivamente, en el caso de la amenaza de
entrada a pequefia escala, son menores a medida que menores son las posibilidades que tenga de discrimi-
nar precios entre los clientes con y sin costos de cambio, y a medida que mayor sea el porcentaje de clien-
tes que posean costos de cambio. Si, por el contrario, la empresa pudiese discriminar, cobrandole un mayor
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precio a los clientes fieles y uno menor a los que no tengan costos de cambio, entonces la empresa podrd
seguir una estrategia de discriminacién para detener la entrada. De no poder discriminar precios, cualquier
baja en el precio involucrard reducirselo a todos sus demandantes, con el consiguiente mayor costo y, po-
siblemente, desaliento a hacerlo.

Asimismo, note que el costo para el establecido de una mayor agresividad en la competencia es me-
nor si no tiene clientes con costos de cambio, dado que el verdadero costo para el establecido de seguir una
estrategia mds agresiva es lo que deja de ganar por el menor precio cobrado a clientes que estdn dispuestos
a pagar mds y que son, justamente, los que tienen costos de cambio.

En caso de que para la empresa establecida sea muy costoso segmentar a sus clientes entre aquellos
que son fieles y no, la entrada a pequena escala se puede ver facilitada, incluso para un entrante que sea
algo mds ineficiente que el establecido. En este caso, la estrategia del entrante tiene que basarse en com-
petir por capturar a los clientes que presenten bajos costos de cambio y en sefializar una entrada a baja
escala que desincentive respuestas agresivas del establecido. Como la conveniencia de la entrada a peque-
fia escala depende, fundamentalmente, del tamafio minimo eficiente necesario para operar en un mer-
cado, podemos concluir que el efecto de los costos de cambio sobre la entrada de nuevas empresas a un
mercado depende de:

a) la facilidad que tenga el establecido para discriminar entre sus clientes,

b) las economias de escala a que pueda acceder el entrante vy,

¢) la proporcion de los clientes del establecido que tenga costos de cambio y la magnitud de estos
costos.

Entrada a gran escala

Una razén por la que la entrada puede requerir un tamafio importante, es la existencia de economias de
escala o de red.” La entrada de una nueva empresa que requiera de un tamafio importante se dificulta
cuando los consumidores tienen altos costos de cambio con las empresas establecidas, ya que la existencia
de estos costos obliga al entrante a ofrecerle condiciones mds ventajosas a los consumidores para cambiar-
se de proveedor. Por ello, en un escenario donde los consumidores enfrentan costos de cambio con las
empresas establecidas, habrd una entrada exitosa de nuevas empresas s6lo si éstas son mds eficientes que
las establecidas.

Como la entrada a un tamafio importante requiere que el entrante cobre un precio menor al que co-
bra el establecido (por el costo de cambio), se puede mostrar que, en este caso, la empresa establecida
podria bloquear la entrada de empresas incluso mds eficientes que ella, por ejemplo, bajando su precio para
incrementar su participacién de mercado previo a la entrada.

Cuando los consumidores perciben costos de cambio por comprar un conjunto de productos con dis-
tintos oferentes (por ejemplo, por el costo que implica para los consumidores comprar ese conjunto de
productos en términos individuales con diferentes oferentes) un potencial entrante requeriria entrar ofre-
ciendo el conjunto completo de productos. Asi, los costos de cambio que surgirfan a partir de la necesidad
de ofrecer el conjunto de productos también podrian desincentivar el ingreso a un entrante que incluso
pueda producir de manera més eficiente uno de los productos de tal paquete o conjunto.

5 Recordemos que se entiende por economias de red aquellas donde la utilidad para un consumidor de adquirir con una determi-
nada empresa depende, al menos en parte, de cudntos otros consumidores consuman con la misma empresa. Tipicamente, existen
economias de red en productos como sistemas operativos y maquinas de fax, donde la utilidad que deriva un consumidor por uti-
lizar un determinado sistema operativo o tener una maquina de fax depende de cudntos otros consumidores estén conectados al
mismo sistema operativo o utilicen el fax como medio de comunicacién.
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Un ejemplo de este caso es el de los supermercados, los que, entre otros, venden articulos para el hogar,
aseo, carnes, pan, ldcteos, bebidas y otros. La irrupcién y el desarrollo de los supermercados, motivada en
parte por la mayor eficiencia en costos y en parte por una preferencia hacia la compra conjunta de los
consumidores, ha provocado una fuerte disminucién en el nimero de oferentes que venden cada una de
las categorias de producto en forma individual, tales como panaderias, carnicerias y botillerias. Estas pre-
ferencias por compras conjuntas y, eventuales mayores eficiencias por la venta del paquete de produc-
tos, encarecen la entrada de oferentes que se especialicen en la venta de s6lo una de dichas categorias
de producto.

Un supuesto central que hemos mantenido hasta ahora es que las empresas no pueden discriminar pre-
cios entre los compradores nuevos y repetidos, y entre los que tengan costos de cambio y aquellos que no.
Esta incapacidad de discriminacién redunda en que si un establecido le quiere vender a clientes mds
sensibles al precio le tiene que bajar el precio a todos sus clientes, con los consiguientes costos que esto con-
llevaria. En este contexto, los costos de cambio pueden facilitar la entrada cuando sea econémicamente
conveniente entrar a escala pequefia y la dificultarfa cuando la entrada requiera de una escala minima
importante. Asi, el tamafio minimo eficiente es muy relevante para determinar el efecto de los costos de
cambio sobre las barreras a la entrada a un mercado.

Un corolario es que los costos de cambio pueden dificultar la entrada de nuevas empresas a un mer-
cado cuando la rotacién de consumidores de ese mercado es muy lenta. Incluso, la necesidad de incurrir
en costos de cambio puede hacer que la nueva entrada sea socialmente muy costosa e inconveniente. Fn
un mercado en fuerte expansion o con una alta rotacién de clientes, los costos de cambio pueden facilitar
la entrada, debido, fundamentalmente, a que a las empresas establecidas no les conviene cobrar precios
altos para explotar a sus clientes antiguos y, al mismo tiempo, cobrar precio bajos para competir con
los nuevos entrantes.

Un caso interesante que ilustra la capacidad de prediccion de este andlisis o modelo, es el de la indus-
tria bancaria chilena. Esta ha estado expuesta a un fuerte proceso de consolidacién desde la segunda mi-
tad de la década de los noventa hasta los primeros afios del siglo XXI, principalmente mediante algunas
fusiones y adquisiciones entre los bancos de mayor tamafio. Sin embargo, junto con esta consolidacién a
través de la formacién de megabancos, a comenzado a surgir una importante entrada de nuevos bancos
enfocados a nichos especificos de consumidores, sin haberse observado la entrada de nuevos bancos de
tamafio importante.

Esta observacion de la realidad es consistente con la existencia de una industria donde una parte im-
portante de los clientes de los bancos de mayor tamafio enfrentan costos de cambio importantes, pero
donde, de igual manera, existen algunos segmentos de clientes, incluso al interior de esas mismas entida-
des bancarias, que presentan menores costos de cambio y que a partir de ello, pasan a ser segmentos atrac-
tivos para nuevos entrantes.

Evidencia de costos de cambio y entrada

Carlsson y Lofgren® evaldan los costos de cambio que enfrentan los pasajeros de las rutas aéreas domés-
ticas de Suecia y los factores que influencian dichos costos de cambio, utilizando datos del periodo 1992-
2002. Este estudio encuentra que los consumidores de SAS (la principal linea aérea de Suecia en el periodo
del estudio) enfrentan importantes costos de cambio, y que éstos dependen, fundamentalmente, de su pro-
grama de viajero frecuente y del ntimero de salidas que tenga la aerolinea desde un mismo lugar, donde un

¢ Carlsson F. and Lofgren A., (2004), “Airline choice, switching costs and frequent flyer programs*, Working Papers in Economics
N°123, Department of Economics, Gothenburg University.
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mayor nimero de salidas incrementa los costos de cambio de los pasajeros que salgan desde esa ciudad
mediante el otorgamiento de una mayor flexibilidad, que los inhibe de cambiarse de linea aérea.

El efecto del programa de pasajero frecuente sobre los costos de cambio encontrado por Carlsson y
Lofgren, que estiman dichos costos en aproximadamente un 12% del valor del pasaje, estd en linea con los
resultados de otros estudios similares que se han realizado en Estados Unidos, donde Proussaloglou y
Koppelman” encuentran que los pasajeros de la clase ejecutiva valoran su membresia a los programas de
pasajero frecuente en un rango que va de un 8% a un 11% del valor del pasaje; mientras que Nako® en-
cuentra que el valor que le entrega un pasajero a tal membresia corresponde, aproximadamente, a un 10%
del valor del pasaje.

En ejemplos relacionados con otras industrias, Kim (2003) evalué los costos de cambio para los cré-
ditos otorgados a clientes del sistema bancario Noruego, y concluye que el costo de cambio estimado de un
cliente es equivalente a aproximadamente un 4,12% del monto del crédito, y que dichos costos son propor-
cionalmente mayores para los créditos “pequefios”. En otro estudio, Shy (2002)? encontré que el costo
de cambio que enfrenta un consumidor en la industria de celulares de Israel es equivalente al precio de un
teléfono.

En cuanto a la relacién entre costos de cambio y entrada, William Sjostrom!? analiza los efectos en los
precios del flete de las lineas de transporte maritimo cuando éstas han implementado contratos que devuel-
ven una fraccién de los pagos a clientes que le siguen comprando. Estas lineas de transporte han utilizado
precios de dos partes, a través de contratos que le dan a sus clientes descuentos por las compras actuales a
cambio de que se comprometan a pagar “multas” si no contintian comprando con el mismo oferente en el
futuro. La idea original, liderada por una serie de autores (Lewis, 1949, McGee, 1960 y Bennathan and
Walters, 1969), argumenta que estos contratos son utilizados por las empresas establecidas con poder
monopd6lico para excluir entrantes que sean mds eficientes.

Bork (1978) discute la conclusién anterior, argumentando que si un entrante tiene altos costos, la
empresa carguera puede excluirlo bajando sus precios sin necesidad de un contrato de exclusién. Si, por
otra parte, el entrante tiene costos menores, la empresa de transporte no podrd excluir al entrante, porque
el demandante preferird contratar al entrante que firmar contratos que lo dejarian sin la posibilidad de
pagar precios menores en el futuro. De acuerdo con el argumento de Bork, ningin consumidor firmard un
contrato de exclusién si tiene la posibilidad de comprarle al entrante a un costo menor. Bork, de manera
implicita, asume que el entrante puede satisfacer toda la capacidad que demanda el consumidor. Dado este
supuesto, su argumento parece ser vilido.

Desde sus origenes, las lineas de transporte maritimo han ofrecido contratos de exclusividad para sus
clientes. El primer tipo que se utiliz6 ampliamente fueron los contratos que devuelven una fraccién de los
pagos a clientes que le siguen comprando. Bajo este sistema, los clientes que establecen un acuerdo de
exclusividad por seis meses reciben un “rebate” (devolucién), usualmente en la vecindad del 10% de la tasa
de flete pagada. Este tipo de rebate estd prohibido por las autoridades reguladoras estadounidenses (el
Congreso prohibid, en la U.S. Shiping Act de 1916, los contratos que devuelven una fraccién de los pagos
a clientes que le siguen comprando por estimar que establecian una barrera a la entrada). Posteriormente,
muchas lineas de transporte maritimo americanas comenzaron con los contratos de doble estructura de

7 Proussaloglou, K. and F. Koppelman (1999), “The choice of air carrier, flight, and fare class”, Journal of Air Transport
Management, vol. 5, pp. 193-201.

8 Nako, S. (1992), “Frequent Flyer programs and business travellers: an empirical investigation”, Logistics and Transportation
Review, vol. 28, pp. 395-414.

9 Shy, O. (2002), “A quick and easy method for estimating switching costs”, International Journal of Industrial Organization,
vol. 20, pp. 71-87.

10 Sjostrom, W. (1988), “Monopoly Exclusion of Lower Cost Entry”, Journal of Transport Economics and Policy, septiembre,
pp- 339-344.
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cobro para obtener lealtad de los clientes. Bajo un contrato de doble estructura de cobro, las empresas de
transporte tienen dos distintas estructuras de cobro: con contrato y sin él, donde con contrato resulta mds
barato. Si un cliente que acordé el contrato no cumple con la exclusividad tiene que pagar un costo de sa-
lida (liguidated damages).

Los resultados de Sjostrom muestran que los contratos de doble estructura de cobro afectan positiva-
mente el desempetio de las empresas en la industria, aunque no todos los resultados tienen un alto nivel de
significancia estadistica.

Ramseyer, Rasmusen y Wiley!! proveen otro ejemplo de cé6mo los contratos de exclusividad pueden
generar precios superiores a los competitivos. En su modelo, tanto el monopolista como el potencial en-
trante enfrentan un costo unitario que decrece hasta cierta capacidad (el tamafio minimo eficiente de es-
cala), y luego tienen costos medios y marginales constantes. De acuerdo con esto, habria entrada sélo si la
demanda agregada de aquellos clientes que no firman el contrato de exclusividad excede el tamafio mi-
nimo eficiente de escala. En equilibrio, si no hay coordinacién entre los consumidores, el monopolista
necesita sélo ofrecer un pequefio descuento, respecto del precio de monopolio, para detener la entrada. Fn
tal caso, los consumidores firmarfan el contrato dado que ellos saben que el monopolista puede detener la
entrada mediante la atraccién de un ndmero suficiente de clientes leales para que la demanda residual del
entrante no induzca su entrada. Asi, los clientes que no firmen este contrato de exclusividad pagarin el pre-
cio de monopolio, mientras que los que si lo firmen, pagardn un precio menor. Para que los clientes leales
detengan la entrada, el dnico supuesto importante es que los consumidores no se puedan coordinar y que
haya retornos crecientes a escala para algin nivel de produccién.

SINTESIS

Los costos de cambio dividen a los clientes de una empresa en dos segmentos: aquellos que no han
comprado el producto de la empresa y que, por lo tanto, tendrian que incurrir en los costos que
involucra aprender a usar un cierto producto; y, por otra parte, estin aquellos consumidores que ya
han incurrido en dichos costos. Dada la existencia de ambos segmentos de clientes, los efectos
de los costos de cambio sobre la competencia en un mercado deben analizarse distinguiendo la
situacién donde las empresas ya tienen un ndmero importante de clientes con costos de cambio, de
aquella donde las empresas compiten por tener clientes, quienes una vez poseidos, pudiesen desa-
rrollar estos costos.

La sensibilidad al precio de los consumidores por un producto puede ser afectada por sus de-
cisiones de compra pasada. Por ejemplo, los consumidores pueden enfrentar costos de cambio, en
cuyo caso los consumidores pasados pueden tener una demanda mds ineldstica que los nuevos con-
sumidores. Asi, debido a los costos de cambio, un bien que inicialmente era homogéneo se convier-
te en diferenciado.

Los costos de cambio pueden facilitar la entrada cuando es econémicamente conveniente en-
trar a escala pequena y la dificulta cuando la entrada requiere de una escala minima importante.
De acuerdo con lo anterior, el tema del tamafio minimo eficiente es muy relevante para determinar
el efecto de los costos de cambio sobre las barreras a la entrada a un mercado.

11 Ramseyer, Rasmusen y Wiley, “Naked Exclusién”, American Economic Review, 1991, pp. 81, 1137.
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Desde el punto de vista de la politica publica, no se puede concluir que los costos de cambio
generen necesariamente problemas de competencia, ni que perjudiquen a los consumidores. Sin
embargo, cuando los costos de cambio coexisten con importantes economias de escala, pueden
hacer que la competencia sea mds fragil.
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1. Comente la veracidad de las siguientes afirmaciones.

a) Los costos de cambio disminuyen la sensibilidad al precio del producto ofrecido por la empresa
b) Una empresa preferira que su competidor tenga a sus clientes con costos de cambio

2. Comente la siguiente afirmacion: un entrante va a preferir entrar a un mercado donde el establecido
no tenga a sus consumidores con costos de cambio que a otro en el que el establecido tenga a sus
clientes con costos de cambio. Explique

3. A continuacion se presentan dos articulos aparecidos en la prensa chilena.

Articulo A:
Titulo: Hacer fieles a clientes se ha transformado en un negocio rentable para las empresas

En un ambiente de negocios cada vez mas competitivo, donde las distintas empresas se enfrentan a
realidades complejas como son la maduracion de los sectores en los que participan —obligandolas a
hacer “maravillas” para crecer en ventas— o consumidores reticentes a gastar porque el presupuesto se
les ha restringido, la retencion de clientes adquiere una vital importancia. En este escenario nacieron
los programas de fidelidad donde destacan las conocidas tarjetas Jumbo Mas del hipermercado del
mismo nombre, el programa de Lan Pass de Lan Chile, o las tarjetas de farmacias como Salco Brand.
La mayoria regalan puntos al consumir que pueden acumularse y después ser canjeados por viajes,
medicamentos o descuentos en compras siguientes.

El fin original era retener, hacer fieles a los clientes, pero lo cierto es que se ha transformado en
un negocio que le ha reportado rentabilidades crecientes a quienes ofrecen estos programas. Un caso
claro es el de la cadena de farmacias Salco Brand, donde la boleta promedio pasa de $4.500 mensua-
les a $7.000 en el caso de los clientes “fieles” o que utilizan la tarjeta de beneficios Redmax. Segun el
gerente de marketing de la empresa, a la fecha hay mas de 2,8 millones de personas que tienen la tar-
jeta y que ayudaran a la compania a lograr el crecimiento del 10% en las ventas que tienen proyecta-
do para 2003.

Articulo B
Titulo: En guerra de precios de farmacias “todo el mercado trabajé a pérdida”

Farmacias Ahumada, que tiene el 34% de la demanda por remedios a nivel nacional (y que es duefno
de Farmacias Benavides en México y de la Botica en Perd), reconoce que resulté damnificada en la
fuerte confrontacion en la que se ha visto envuelta la industria. “En Chile, en el dltimo trimestre, tuvi-
mos una guerra de precios espantosa, con situaciones francamente ridiculas y niveles de precios que
no son de equilibrio’, afirma el gerente general de la compania.

Cuando se refiere a que los precios no eran de equilibrio {qué quiere decir? Que eran tan bajos
que no resistian los costos fijos de ninguno de los actores. En buen espanol, todo el mercado trabajo
a pérdida. (La empresa llegd a un nivel de precios que dand su estructura de ingresos y costos?

Este también fue un tema de publicidad. Farmacias Ahumada invierte anualmente el 1% de sus
ventas y su gasto en los ultimos tres meses del afo debe equivaler a los montos invertidos en los tres
trimestres anteriores.
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{Cuanto cayeron sus margenes en el ultimo trimestre de 20027

Por lo menos tres y medio porcentuales a cuatro puntos, medidas las ventas menos los precios de
costo. Eso significa que estabamos trabajando con un margen del 27% y debe haber caido al 23%, lo
que implica $500 millones por cada punto perdido. Y si a eso se suma el aumento en el gasto publici-
tario, el impacto es fuerte.

A usted se le pide comentar acerca de si las principales conclusiones de ambos articulos (fideli-
dad y guerras de precio) le parecen contradictorias o no.
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Capitulo 10. Informacién incompleta, seleccién
adversa y riesgo moral

INTRODUCCION

Estar bien informados acerca de los clientes, de la calidad del producto que se compra y de la productivi-
dad del trabajador que se contrata suele ser un ideal. No obstante, por lo general las personas y empresas
estdn informadas pobremente; ademds, la informacién con que cuentan es asimétrica, en el sentido que
“unos” tienen mds informacién que “otros”. El andlisis moderno de la empresa y la visién de su naturaleza
reconoce esta asimetria, y su estrecha relacion con el desempefio.

Existe informacién asimétrica en un gran conjunto de situaciones habituales. La empresa que ofrece
seguros de salud conoce menos de la salud de sus asegurados y de las propensiones de éstos a visitar al mé-
dico y cuidarse, que los propios asegurados. Lo mismo ocurre con las personas que aseguran sus auto-
moviles, quienes conocen mejor sus hdbitos de conduccién que las compaiifas de seguros. Asimismo, un
potencial entrante puede tener menos informacién sobre los costos de produccién de la industria que una
empresa establecida; el vendedor de un automdvil usado tiene mejor informacién de la calidad de éste que
los compradores; y los consumidores conocen mejor que los vendedores su verdadera disposicién a pagar
por un producto y la valoracién que le dan a cada una de sus caracteristicas.

La informacién asimétrica puede afectar de manera importante el comportamiento y los resultados de
una empresa. Por ejemplo, un entrante puede modificar la decision respecto del mercado al que entrard
dependiendo de los costos que €l crea tienen las empresas establecidas. Asimismo, los precios cobrados por
los seguros médicos y de automdviles estdn determinados por el grado de siniestralidad que las compaiifas
de seguros presuponen de cada uno de sus asegurados, y los empleadores se beneficiarian de conocer la
habilidad de sus potenciales empleados antes de contratarlos ya que, de esta manera, no incurrirfan en
equivocaciones y podrian pagarles una remuneracién de acuerdo con sus capacidades. La tasa de interés
que pagarian muchos deudores por sus créditos serfa diferenciada y su nivel, probablemente, distinto si los
bancos conocieran la verdadera capacidad de pago de cada uno.

En este capitulo se analizardn los efectos de la asimetria de informacién en la determinacién de las
politicas de las empresas, y los mecanismos que éstas pueden utilizar para mejorar su informacién y sus
resultados. Para estos efectos, se analizan los problemas y mecanismos asociados a situaciones de “selec-
cién adversa”, “riesgo moral” y seleccién (screening). La “sefializacion”, que es un mecanismo importante
que utilizan las empresas para entregar informacién a otros agentes relevantes —tales como sus competi-
dores—, se analiza en detalle en el capitulo 20. Antes de analizar los efectos de la informacién asimétrica,
se resumirdn algunos elementos bdsicos asociados a la incertidumbre que son necesarios para la evaluaciéon
de situaciones en las que no se dispone de informacién completa.

ELEMENTOS DE INCERTIDUMBRE

La incertidumbre es la ausencia de certeza sobre los resultados; éstos pueden referirse a ingresos, salarios
? ? ?
produccién o cualquier otra variable de interés. La incertidumbre surge ya sea porque la naturaleza de cier-
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tos eventos es aleatoria, es decir, no es cierta y se le puede asociar una cierta probabilidad de ocurrencia
—como lo es la cantidad de agua que caerd el préximo invierno—; o porque, a pesar de no ser aleatoria, la
informacién con que cuenta quien toma las decisiones es incompleta.

El modelo basico de incertidumbre

La teorfa econémica ha modelado un conjunto de acciones bajo incertidumbre, para lo cual parte de una
idea que por mucho tiempo fue dejada de lado. De acuerdo con ésta, los niveles de satisfaccion que per-
miten distintos niveles de ingreso pueden tener una dimensién cuantitativa.

5,83 U= ﬂ

Figura 10.1 Relacion
entre utilidad e ingreso.

Esta idea, representada en la figura 10.1, determina que a cada individuo se le puede asociar un nivel
de utilidad (cardinal), relacionada a su riqueza o a su ingreso (I). Por ejemplo, en la figura 1, cuando el in-
dividuo tiene un nivel de ingreso de $16, su utilidad es 4, y cuando su ingreso es de $25, su utilidad es de
5. Mds en general, la asociacién precisa entre niveles de utilidad y de ingreso en la figura 10.1 puede re-
presentarse como U = [0

El hecho de que la funcién de utilidad sea una linea recta, o con curvatura hacia arriba o hacia abajo
(convexa o concava, respectivamente) es muy importante para conocer la actitud de cada individuo hacia
el riesgo. En concreto, puede asociarse la concavidad de la funcién al hecho de que prefiera un ingreso
cierto a uno variable que en promedio sea igual a éste. En efecto, en la figura 10.2 se considera el caso de
dos alternativas de trabajo equivalentes en todas las dimensiones, excepto en la forma en que se paga la
remuneraciéon. Dos alternativas serfan recibir un ingreso seguro (estable) de $25, o un ingreso que en
promedio es de $25, pero que es variable. Mds precisamente, suponemos que esta segunda oferta es de
un ingreso que puede ser $16 0 $34, cada valor con un 50% de probabilidad.

En caso de que el individuo tenga la funcién de utilidad U = 19, preferird la alternativa del ingreso
seguro, pues ésta le reportard una utilidad de 5. Por el contrario, si su ingreso llega a $16, le reportarfa una
utilidad de 4y, si fuera de $34, su utilidad llegarfa a 5,83. Su utilidad esperada, es decir, la utilidad prome-
dio en estas circunstancias, serfa 4,92, que es inferior a la de 5 asociada a un ingreso seguro.
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Figura 10.2 Utilidades
16 25 34 | por distinta forma de
pago de remuneraciones.

Por su parte, el ingreso cierto que dejarfa a este individuo con la misma utilidad de 4,92 es de (4,92)?, es
decir, $24,2. De ello, se puede concluir que este individuo pagarfa un seguro de hasta $0,8 ($25 — $24,2),
con tal de recibir $25 con certeza en vez de $34 0 $16, cada valor con un 50% de probabilidad. El hecho
de que este individuo pague un monto positivo por un seguro que le garantiza un monto cierto y que en
términos de su utilidad es equivalente al valor esperado de la situacién no segura, es una muestra de que se
trata de un individuo averso al riesgo.

Por otra parte, si el individuo tuviera una funcién de utilidad convexa en lugar de céncava, como por
ejemplo U = I2, preferirfa el trabajo que le ofrece mayor riesgo (haga usted los cdlculos). Asimismo, si su
funcién de utilidad fuera lineal, del tipo U = I, este individuo se preocuparia exclusivamente del valor
esperado de I y no de su variabilidad, por lo que tomaria su decisién sélo de acuerdo con la que le otorgue
un mayor valor esperado.

En sintesis, los individuos son renuentes o aversos al riesgo cuando su funcién de utilidad es céncava
y, por ende, prefieren un ingreso cierto a uno variable que preserva el valor medio del primero. Los indi-
viduos preferentes o amantes del riesgo son quienes tienen una funcién de utilidad convexa vy, ellos, pre-
fieren un ingreso variable de valor medio igual al ingreso cierto. Los individuos neutrales al riesgo son
quienes poseen una funcién de utilidad lineal, por lo que les es indiferente la varianza de sus ingresos y
s6lo consideran su valor promedio esperado.

En términos formales, como la segunda derivada de la funcién de utilidad determina la linealidad, con-
vexidad o concavidad de la funcién, ésta se define con base en cémo cambia la pendiente de la funcién a
lo largo de ella, lo que en términos de la segunda derivada se denota como:

U” = 0 : agente es neutral al riesgo
U”< 0 : agente es averso al riesgo
U” > 0 : agente es preferente al riesgo

Esto es, U” corresponde a la segunda derivada de la funcién de utilidad respecto del ingreso. Por ejem-
plo, la funcién de utilidad U = 1°° es la de un individuo averso al riesgo, dado que U” es menor a cero
(—=(1/4)"T~*); la funcién de utilidad U = I? representa a un individuo preferente al riesgo, ya que U” = 2;
mientras que la funcién de utilidad U = I es la de un individuo neutral al riesgo porque U” = 0. Grafica-
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mente, la curva de utilidad céncava que se observa en la figura 10.2 para un individuo averso al riesgo, se
convierte en lineal para un individuo neutral al riesgo y en convexa para uno preferente por riesgo.

Equivalente cierto y seguros

Considere el caso de un agente que posee un activo valorado en $10.000 y cuya funcién de utilidad es
U = I%°. Suponga también que existe una probabilidad de 1/10 de que ocurra un siniestro, cuyo costo
es de $3.600. En este caso, la riqueza del individuo serd aleatoria. Fn concreto, de no existir el sinies-
tro ésta serd de $10.000, y de existir serd de $6.400.

La disposicién del individuo a pagar por un seguro puede determinarse a partir de un ejercicio muy
simple que implica preguntarse ;qué riqueza o ingreso cierto es equivalente al ingreso incierto que le ge-
nera no estar asegurado? Si el individuo no tiene seguro, su ingreso esperado serd de $9.640 (0,9+10.000

+ 0,1#6.400), lo que le produce una utilidad esperada de 98 (0,9+100 + 0,1+80).

100 U=+T

98

80

6.400 9.604 9.640 10.000 | Figura 10.3 Equivalente

cierto y utilidad esperada.

Esta situacion, que ilustra la figura 10.3, muestra que la utilidad esperada de 98 también puede ob-
tenerse con un ingreso cierto de $9.604. Es decir, a este individuo le es indiferente tener un ingreso cierto
de $9.604 o uno que pueda fluctuar entre $10.000 si no hay siniestro y $6.400 si lo hay, con las probabi-
lidades asociadas que se han mencionado. Por ello, él estard dispuesto a pagar una prima de seguro de hasta
$396, la cual le garantice que, en caso de que ocurra un siniestro, se le restituya comple-tamente el valor
perdido.

En este ejemplo, aunque la disposicién del individuo a asegurarse estd en el valor de la prima que
estarfa dispuesto a pagar y que asciende a $396, el precio competitivo del seguro depende de los costos
de proveerlo. Es asf como, de no existir costos distintos al de los pagos por siniestro para las compaiifas de
seguros, el costo de proveer cada seguro seria de $360 (0,1#3.600), por lo que de haber competencia en el
mercado de los seguros, ese seria también su precio.
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POLITICAS DE EMPRESAS EN CONTEXTOS
DE INCERTIDUMBRE

Diversas aplicaciones surgen a partir de los elementos desarrollados de la teorfa de incertidumbre. En esta
seccion se analizan las causas y consecuencias que tienen relacién con dos problemas cruciales propios de
la incertidumbre, y que tienen que ver con las politicas empresariales: seleccién adversa y riesgo moral.

Seleccién adversa

La seleccién adversa es un problema de incentivos que surge de la asimetria de la informacién entre las
partes. Como otros problemas que aparecen en escenarios donde la informacién es asimétrica, éste es
muy relevante en la industria de los seguros. El nombre “seleccion adversa” proviene del hecho que los
demandantes del bien o servicio —por ejemplo los de cada tipo de seguros o de automdviles usados—, no
representan al promedio de la poblacién. Esto es, se seleccionan ellos mismos entre los subconjuntos de la
poblacién que tienen un mayor riesgo de siniestro o que poseen el automévil de menor calidad, segiin sea
el caso.

Por ejemplo, las personas que demandardn en mayor medida un seguro de desempleo serdn las que
sientan que tienen la mayor probabilidad de quedar desempleadas. Si la compania de seguros cobra una
prima por el seguro de desempleo, de acuerdo con el riesgo promedio de quedar desempleado para la po-
blacién laboral total, sus costos serdn mayores y no obtendran las utilidades asociadas al riesgo de la pobla-
cién general, no porque se hubiera equivocado en la determinacién de la prima (de hecho, puede haber
estado muy bien determinada) sino porque el nimero de siniestros que ocurrié (desempleados que fueron
a cobrar el seguro) resulté mayor que el indicado por el riesgo de la poblacién laboral total. Este problema
no habria ocurrido si la compaiifa de seguros hubiese tenido la informacién respecto de la probabilidad
efectiva de quedar desempleado de su grupo de asegurados.

Problemas como éste provocan que las primas que cobran las compaiifas de seguros sean muy altas
para el riesgo de las personas que se saben con menor probabilidad de tener los respectivos siniestros. El
problema, desde la perspectiva de las compafiias de seguros, no es que cobren un precio muy alto, sino que
ellas no tienen, a priori, la informacién respecto del riesgo de cada asegurado y, como tal, asocian el riesgo
de cada persona al riesgo promedio que ha existido para los demandantes de ese tipo de seguros. El no tener
la informacién respecto de la calidad de los clientes puede dejar fuera del mercado a un conjunto de
buenos clientes que son menos costosos de atender para las compaiiias de seguros pero que requieren, para
asegurarse, de un precio mds acorde a sus riesgos.

La seleccién adversa es un problema relacionado con quien toma la decision —en el ejemplo, el to-
mador del seguro y la compaiifa de seguros—, que surge antes de la firma del contrato de seguro (que es
cuando el demandante del seguro decide qué accién seguir y la compaiifa decide qué precio cobrar). Este
problema de informacién es denominado “precontractual”, dado que la asimetria de informacién existe y
afecta la toma de decisiones antes de la firma del contrato.

Seleccién adversa en seguros: un ejemplo integral

Considere el caso en el que existen dos grupos de individuos, que se diferencian exclusivamente por las
probabilidades que tienen de incurrir en un siniestro. Ambos grupos cuentan con un ingreso inicial de
$10.000, un costo de siniestro de $3.600 y una funcién de utilidad U = I"°. Sin embargo, el grupo 1 (G1),
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como en el ejemplo previo, tiene una probabilidad de 1/10 de incurrir en el siniestro, mientras que el gru-
po 2 (G2) tiene una probabilidad mayor, de 1/8.

El problema de seleccién adversa sucede porque se supone que, si bien los individuos saben a qué
grupo pertenecen, la empresa aseguradora no lo sabe; en consecuencia, sélo existird un precio por el
seguro. En este caso, el precio competitivo no puede ser $360, pues de ser éste el precio, los individuos
G2 tomardn el seguro y hardn que las compafiias incurran en pérdidas. En efecto, el costo del accidente
es $3.600, con lo que el costo esperado para los individuos de G2 es de $450, mientras que el costo es-
perado para los individuos de G1 es de $360. Si suponemos que cada grupo tiene el mismo ntimero de
individuos, y que ambos grupos compran seguros, el costo esperado para la compaiifa serd un promedio
simple de los costos individuales, esto es:

1/2 % 1/10 * 3.600 + 1/2 * 1/8 * 3.600 = 405

Como $405 es el costo, pero la valoracion que le da al seguro el grupo de menor riesgo es de $396 (que co-
rresponde a $10.000 — $9.604), sélo el grupo de mayor riesgo, que valora el seguro en $494 ($10.000
— $9.506) comprari el seguro. Con ello, el costo para la compaiifa serd mayor y se reflejard en el precio,
que si existe competencia en el mercado de los seguros, deberd ser de $450. Este es un equilibrio de selec-
cién adversa, pues s6lo los “peores”, en este caso los de mayor riesgo, se aseguran.

Un caso diferente, en el que ambos grupos se aseguran, sucede cuando la proporcién de individuos
por grupo cambia, por ejemplo a 3/4 de Gl y 1/4 de G2. En este caso, si todos los individuos se asegura-
ran, ello determinaria un costo promedio por asegurado para la compaiiia de seguros de $382,5. Como la
valoraciéon que le da el grupo de menor riesgo al seguro es mayor que esa, entonces el resultado es que
ambos grupos se asegurardn, aunque G1 subsidiard a G2. En este caso no hay seleccién adversa, pero si
un subsidio cruzado de un grupo a otro.

El caso de un seguro obligatorio y su relacion con la seleccion adversa

La existencia de seleccién adversa puede hacer conveniente imponer un seguro obligatorio. Para ilustrar
este punto, se mantiene el ejemplo previo, con los mismos ingresos de los individuos, idénticas funciones
de utilidad y suponiendo que cada grupo de consumidores estd integrado por 100 individuos. El grupo 1
tiene un riesgo de contraer una enfermedad (o de siniestro) del 10%, y el grupo 2 tiene una probabilidad
de enfermarse del 12,5%. Manteniendo el supuesto de que el costo del siniestro (o de la enfermedad) es de
$3.600, suponemos que una compaiifa de seguros sélo incurre en el costo de pagar por la enfermedad.

Como se deriva del caso previo, la disposicion a pagar por parte de cada grupo es de $396 y $494 para
los grupos de bajo y alto riesgo, respectivamente. Finalmente, suponemos que la compaiifa de seguros no
puede distinguir a qué grupo pertenece cada individuo.

En este caso, y como ya se discuti6, si la compaiifa cobrara en base al riesgo promedio de la poblacién,
que es 1/9 (promedio simple entre un 10% y un 12,5%) y se aseguraran el mismo nimero de individuos en
cada grupo, el costo promedio para la compaiifa de proveer este seguro serfa de $405. Con tal precio, los
individuos del grupo 1 no se asegurarian y la compaifiia se quedaria sélo con los del grupo 2. El problema
entonces es que como el grupo 2 tiene un costo mds alto (probabilidad de enfermarse del 12,5%), la prima
deberi ser de $450 ($3.600+1/8). Con ello, el resultado serd de seleccién adversa en el sentido que sélo los
mds enfermizos se aseguran, pagando $450, por algo que valoran en $494; esto es, ese grupo quedaria con
un excedente de $44 por persona para asegurarse.

;Qué ocurre si se pudiera saber quién es quién? En este caso, las compaiifas cobrarfan $450 por los
mds enfermizos, y $360 por los que se enfermen menos. Con ello, los mds sanos también se asegurarfan,
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puesto que ellos quedarian con un excedente de $36 (recuerde que ellos estaban dispuestos a pagar hasta
$396 por el seguro), y la sociedad entera estaria mejor.

(Qué ocurre, por dltimo, si no es posible saber quién es quién, y se promulga una norma en la que el
seguro se hace obligatorio? En este caso, el riesgo promedio serd el asociado a toda la poblacién, que co-
mo se sefialé es de $405. A este precio, los mds sanos, que valoran el seguro en $396, quedaran con un
excedente negativo de $9, subsidiando a los mds enfermizos. Si se trata sélo de sumar excedentes, indepen-
dientemente de quienes ganen y quienes pierdan, el valor para la sociedad es mayor, pues lo que ganan los
subsidiados es mds que lo que pierden los que subsidian. Este ejemplo permite entender, desde un punto
de vista de politica ptblica, que es posible que el Estado intervenga en forma aparentemente neutra, pero
que su intervencién implique subsidios cruzados, lo que aunque pueda afectar los beneficios individuales,
pudiera ser globalmente beneficioso.

Seleccién adversa en los automéviles usados

Un ejemplo cldsico de presencia de seleccion adversa es el conocido como el problema del “Market for
Lemmons”, que se refiere a la forma en que se determina el precio en el mercado de los automéviles usa-
dos, mercado donde de manera rutinaria se perciben claros problemas de informacién asimétrica. Lo que
motivé el estudio pionero de Akerloff (1970) fue la observacién de que el precio de los autos caia dramé-
ticamente una vez salidos de la fdbrica. Un automdévil con un mes de uso podia ser castigado en su valor
entre un 10% y un 20%.

Para ejemplificar el problema considere la siguiente situacién:

a) Existen 100 vendedores y 100 compradores de automéviles usados.

b) El producto es de distinta calidad (Q), la que se distribuye en forma uniforme entre 1y 100. Es
decir, hay un producto de calidad “1”, un producto de calidad “2” y asf sucesivamente hasta un
producto de calidad “100”, donde esta dltima es la mejor calidad.

c¢) Cada vendedor posee una unidad del bien y cada comprador desea comprar una unidad de éste.

d) Los vendedores conocen la calidad de la unidad que venden, pero los compradores sélo llegan a
conocerla después de haberla adquirido.

e) Los compradores valoran el bien en v; « Q, donde v; es la valoracién individual del producto.

f) Todos los vendedores valoran el producto en Q, es decir, lo valoran de acuerdo con su verdadera
calidad (lo que es l6gico, ya que uno valora su automévil en funcién de la calidad de éste).

Suponga que v se distribuye uniformemente entre 1 y 3 y que cada agente es neutral al riesgo, es de-
cir, estd preocupado sélo del valor esperado de O y no de su varianza. Esto significa que, cuando llega al
mercado, su disposicion a pagar es:

vi*Q =v;*E(Q)

Para determinar el resultado de mercado, se debe tener presente que si el precio fuera $100 o mds,
habria una oferta de 100 unidades (todas las unidades se ofrecerian), puesto que a ese precio incluso el ofe-
rente que mds valora su auto (100) obtendria un precio igual o mayor a esa valoracién. En ese caso, sin
embargo, la calidad esperada serd 50, ya que ésta se distribuye de manera uniforme entre 1y 100, y se asu-
me que se ofrecen 100 autos usados.

La demanda, por su parte, puede expresarse como: v* * E(Q) = P, donde v" es el valor critico que de-
termina el porcentaje de consumidores que demandan el producto. Si P = 100, la calidad esperada serd
50 pues todas las unidades se ofrecerdn y, consecuentemente, v* = 2. Esto es, como la calidad esperada

www.FreeLibros.me



.\ 172 Parte Ill. Politicas de precio e incertidumbre

es 50, todos los consumidores que tengan un v > 2 consumirdn el producto, ya que lo valorardn en mds
de $100. Como v se distribuye de manera uniforme entre 1y 3, v = 2 representa a la mitad de los consu-
midores, es decir, una demanda de 50. Asi, a un precio de $100 la oferta es mayor que la demanda y, por
ende, no se trata de una situacién de equilibrio.

Este ejercicio se puede realizar para distintos precios y concluir que, por los datos usados y como se
ve en la figura 10.4, el equilibrio de oferta y demanda se alcanza cuando P = $50, ya que a ese precio la
oferta y la demanda se igualan. A P = $50, los vendedores que ofrecen su auto son aquellos cuya cali-
dad (Q) es menor o igual a 50, con lo que la calidad promedio serd 25 y se ofrecerd la mitad de los autos,
que corresponde al 50% de peor calidad.

De este ejercicio puede destacarse, en primer lugar, que el equilibrio de mercado difiere del 6ptimo
social. La solucién ideal, desde el punto de vista del ptimo social, es que todas las unidades debieran ne-
gociarse, pues siempre existe un comprador que valora més el producto de lo que lo hace un vendedor.
Asi, el comprador con v = 3 debiera comprar Q = 100, el de v = 2,5 comprar Q = 75 y asi cada uno
compraria una cantidad positiva del bien. No obstante, la situacién de mercado es que se negocia sélo la
mitad de los bienes. En segundo lugar, y a ello se debe el nombre “seleccién adversa”, sélo las unidades
de peor calidad se ofrecen para la venta. Para otra aplicacién de seleccién adversa, véase recuadro 10.1.

Demanda
p
Oferta

i
I
I
I
I
I
I
|

50 [--------4 !
I
|
I
| Figura 10.4 Equilibrio
L entre oferta y demanda

50 100 q y el mercado de autos

usados.

Recuadro 10.1

Tasas de interés cobradas por las casas comerciales

A muchos usuarios les parecen anormalmente altas las tasas de interés que cobran las casas comerciales por
los créditos que otorgan. De hecho, generalmente los bancos cobran tasas de interés mas bajas.

Un fenémeno que puede ayudar a explicar las mayores tasas de interés cobradas por las casas comerciales,
es que los bancos pueden distinguir mejor la calidad crediticia de sus clientes, por ejemplo, pidiéndoles aval o
analizando la historia de crédito que tienen. Por su parte, las casas comerciales tienden a cobrarle la misma tasa
de interés a clientes con distinto riesgo (los precios de los productos que venden, asi como la tasa de interés
implicita en ellos, suelen ser los mismos para todos los clientes), mientras que los bancos tienden a cobrar una
tasa distinta dependiendo del riesgo del deudor. El cobro de una unica tasa de interés por parte de las casas
comerciales implica que esta tasa es calculada a partir de la morosidad promedio de su clientela, donde hay
clientes con mejor y peor historia de crédito y capacidad de pago. Al ser la tasa de interés calculada en funcién
del promedio, se da que los clientes “buenos” subsidian a los “malos’”

Los subsidios cruzados entre clientes de bajo y de alto riesgo, producto de que todos los clientes que
compran a crédito en la tienda pagan la misma tasa de interés, afectan la autoseleccion de clientes que acuden
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a comprar a crédito a las tiendas, incentivando la compra por parte de aquellos clientes de mayor riesgo. Esta
entrada de clientes con mayor riesgo provoca un aumento en el costo del crédito que refuerza la autoselec-
cién de clientes hacia aquellos con mayor riesgo, ya que los de menor riesgo prefieren pagar una tasa mas
acorde con su calidad crediticia en un lugar donde se les cobre por su riesgo (por ejemplo, un banco) y no por
el riesgo promedio de la cartera.

La raiz de este problema es que la casa comercial le cobra un sélo precio por el crédito a personas que
tienen distinto riesgo. La forma de reducir el problema anterior es que la casa comercial tenga la posibilidad de
cobrarle una tasa de interés distinta a los clientes, de acuerdo con el riesgo de cada uno de ellos.

Politica de empresa bajo seleccion adversa

Bajo la presencia de seleccién adversa, los problemas que enfrenta una empresa, y su estrategia, son distin-
tos de los que enfrenta una empresa en el contexto tradicional de plena informacién. Mientras que con
plena informacién cada empresa sélo se preocupaba de seleccionar la tecnologia de produccién mds efi-
caz, con seleccién adversa es muy importante saber quiénes son los clientes y los competidores, cuyas ca-
racteristicas son frecuentemente imposibles de observar antes de realizar la transaccién.

El problema de carencia de informacién que origina la seleccion adversa puede ser aminorado por las
empresas al intentar inferir esa informacién a partir de la observacién de ciertas caracteristicas de los
clientes. Para inferir el estado de salud de un asegurado pueden pedirse diversos tipos de exdmenes; para
determinar la calidad de un potencial empleado pueden observarse sus grados académicos y solicitar
recomendaciones de jefes anteriores; y para evaluar la calidad de un auto usado se puede realizar una re-
vision mecdnica del mismo o exigir la provisién de garantias que cubran cualquier desperfecto. Por otra
parte, un vendedor de automéviles de buena calidad y un muy buen empleado potencial tratardn de
mostrar el verdadero estado de lo que estdn ofreciendo, para disminuir la asimetria de informacién y ob-
tener mejores resultados contractuales.

El problema de lo anterior es que todos los empleados potenciales querrdn mostrar que tienen buena
capacidad y que deberian ser los elegidos, asi como todos los vendedores de autos usados dirdn que los
automoviles que ellos venden estdn en muy buen estado, lo que origina un problema de credibilidad. Lo
anterior ha incentivado la busqueda de mecanismos verosimiles para entregar la informacién “correcta”. La
forma mads recurrente en que esto se realiza es que la parte no informada infiera la informacién en poder
de la parte informada, a partir de acciones observables realizadas por esta Gltima. Dos de las estrategias mds
ampliamente utilizadas para tales efectos son las de “sefializacién” y de screening o “seleccién”, siendo la
principal diferencia entre ellas la parte que lidera la bisqueda de informacién. Asi, mientras que en las
estrategias de sefializacién la parte informada intenta sefializar su condicién a la parte no informada, en
las estrategias de seleccion la parte no informada intenta inferir la informacién de la parte informada a
través de ofrecerle distintas alternativas de accién, para que tome la que debiese corresponder a su ver-
dadero tipo.

Seleccién

En la practica, la seleccion se basa en la capacidad de las empresas para ofrecer un ment de alternativas a
sus consumidores. El objetivo es que, a partir de su eleccién, los consumidores muestren la informacién
faltante. Por ejemplo, las compaiifas de seguros de salud buscan realizar esta seleccién ofreciendo a sus
afiliados un conjunto de planes, donde algunos de ellos tienen una mayor cobertura para visitas médicas,
y otros, una mayor cobertura para gastos de hospitalizacién. Asimismo, los planes de incentivos de una
empresa a sus vendedores pueden involucrar la eleccién entre un sueldo base bajo y altas comisiones por
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ventas, o un sueldo base mds alto y menores comisiones. Si una empresa decidiera reclutar individuos con
una alta disposicion a arriesgarse, a tomar iniciativa, a innovar, posiblemente quienes opten por el sueldo
seguro no tienen el perfil adecuado.

Tanto en el caso de los contratos de seguros médicos, donde los asegurados que sean muy propensos a
visitar al médico debiesen elegir el seguro que cubra mejor la prestacién; como en el caso de los incentivos
al personal de ventas, donde los vendedores mds productivos y con buenas perspectivas de venta debieran
elegir la alternativa de mayores comisiones y menor sueldo base, se intenta que las personas se autoselec-
cionen y entreguen la informacién de su verdadero tipo a las empresas.

Para que una empresa pueda utilizar mecanismos de seleccién debe ser capaz de, en primer lugar,
restringir a sus clientes a elegir entre combinaciones de variables particulares de un ment de alternativas;
y, en segundo lugar, de establecer por lo menos una variable adicional al precio que afecte su disposicién
a pagar por un producto o servicio. Ejemplos de variables adicionales son la cobertura (tipos y montos) en
el caso de los seguros, las garantias en el caso de los créditos bancarios, y los pagos por bonos de producti-
vidad, en el caso de ejecutivos y empleados de una empresa.

Probablemente, donde se pueda encontrar una mayor cantidad de ejemplos de empresas realizando
seleccion es en la determinacién de las politicas de precios y practicas comerciales. Pricticas tan usuales,
discutidas en el capitulo 7, como ventas atadas, cobro de tarifas que incluyan un pago fijo por el derecho
a consumir y uno variable por la cantidad consumida, venta de productos en bloque y dafio a los propios
productos, se enmarcan dentro de los mecanismos de seleccién utilizados por las empresas.

La informacién que puede extraer una empresa a través de la seleccion es util no sélo por las razones
de segmentacién y aprovechamiento de capacidad que se analizaron en los capitulos de estrategias de pre-
cios, sino porque se puede asociar pago con costo y remuneracién con productividad. Asi, la disponibilidad
de mayor informacién por parte de la empresa se puede transformar en una fuente de ventaja competitiva.

Riesgo moral

El concepto de riesgo moral (moral hazard), al igual que el de seleccién adversa, surge de la existencia de
informacién asimétrica, y suele conllevar una forma de oportunismo de informacién que, en este caso,
aparece cuando una de las partes involucradas en una transaccion selecciona acciones que la benefician a
ella a costa de un perjuicio a alguna otra de las partes involucradas. A diferencia de la seleccién adversa,
que es un problema asociado a un oportunismo precontractual, el problema de riesgo moral representa
una forma de oportunismo poscontractual, dado que en este caso una de las partes intenta tomar ventaja
de la otra una vez que la relacién contractual ya estd establecida.

Un ejemplo de riesgo moral puede encontrarse en la industria de seguros, donde los clientes, una vez
que el seguro ya ha sido contratado, tienen incentivos para relajar su comportamiento y tomar menos pre-
cauciones, lo que aumenta la probabilidad de un siniestro.

Como en el caso de la seleccién adversa, el riesgo moral provoca pérdidas de eficiencia para la socie-
dad debido a que los beneficios extras que recibe una de las partes frecuentemente no solventan los costos
para la otra, y porque la parte que se lleva los beneficios no soporta todos los costos y beneficios asociados
a su decision. En el caso de los seguros médicos, debido a que un seguro disminuye el costo de visitar al
médico, se producen mds visitas que si los pacientes tuviesen que pagar el costo completo de ellas. Como
se muestra en los ejemplos desarrollados a continuacién, una caracteristica para la existencia de riesgo
moral es que por lo menos algiin agente relevante para la toma de decisiones no soporte el costo total de
su decision.
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Lo

Riesgo moral y seguros

Retomemos el ejemplo de los seguros desarrollado en la seccién previa, manteniendo el supuesto que hay
un tipo de consumidores con una funcién de utilidad U = I%°, cuyo ingreso es de $10.000 sin accidente
y que el costo del accidente es $3.600. Considere que la probabilidad de accidente es 1/8 mientras no rea-
lice una accién preventiva, cuyo costo es $10; sin embargo, de tomar esta accién preventiva, la probabili-
dad de accidente se reduce a 1/10.

Si la accién preventiva pudiera observarse, ésta se realizarfa, pues el premio que las compafifas de
seguros estarfan dispuestas a pagar por esta accién es superior a $10. En efecto, reducir la probabilidad
de accidente de 1/8 a 1/10 es valorado por las compaiifas de seguros en $90, que resulta de la diferencia
entre las probabilidades multiplicado por el costo del siniestro (1/40 * 3.600). El problema que surge es
que, no siendo las acciones preventivas observables, los contratos no pueden ser contingentes a esas
acciones.

La situacién de 6ptimo serd aquella en la que haya prevencién y se vendan seguros. En efecto, esta
situacién de 6ptimo (transaccion de seguros y prevencion) significarfa que la utilidad total para un consu-
midor serfa de:

U = (10.000 — 10 — 360)"> = 98,1

La utilidad de 98,1 es mayor a la que obtendria el individuo si no se asegurase (que era de 98), y mayor a
la que obtendria de asegurarse sin realizar la accién preventiva, que dado que el costo del seguro serfa de
$450, equivale a:

U = (10.000 — 450)°5 = 97,7

Sin embargo, si no fuera posible identificar qué individuo efectia acciones preventivas, y no hubiera po-
sibilidades de inducir a que ellas se realicen, los individuos no las realizardn y, consecuentemente, la
compafiia de seguros no bajard el precio de la prima. Una conclusién que puede derivarse del presente
ejemplo es que en esta situacion no hay incentivos para que se realicen simultineamente acciones pre-
ventivas y se tomen seguros completos. La utilidad esperada de realizar la accién preventiva y no tomar el
seguro es superior a tomar el seguro y no realizar la accién preventiva. Esto es:

U = 9/10 * (10.000 — 10)°5 + 1/10 * (6.400 — 10)05 = 97,9 > U = (10.000 — 450)0-5 = 97,7

La pregunta que se desprende de este ejemplo es la siguiente: ;qué se puede hacer para que haya una ofer-
ta de aseguramiento y la actividad de prevencién se realice? Una solucién a este problema es que el con-
trato de seguro sea parcial; lo cual significa que, en caso de siniestro, el seguro no responda por la totalidad
de éste sino sélo por una parte.

Suponga que en el caso de siniestro, cuyo costo se mantiene en $3.600, la empresa repone sélo $1.000,
y que el costo del contrato (precio) es $100. ;Conviene realizar el contrato y hacer prevencién, o conviene
mds tener el contrato y no hacerla? Si disponer del contrato reporta més utilidad que no disponer de él, y
en este caso la reporta, la respuesta surge de comparar la utilidad esperada de asegurarse y hacer preven-
cién, con la utilidad esperada de asegurarse y no hacerla. Especificamente:

0,9%(10.000 — 110)°5 + 0,1%(6.400 — 10 + 900)5 = 98 >
7/8%(10.000 — 100)05 + 1/8+(6.400 + 900)°5 = 97,8

El resultado anterior indica que, en este caso, conviene asegurarse y hacer prevencién. La oferta de segu-
ros con un monto deducible en caso de siniestro de cargo del afiliado, tan comin en la prictica, es un
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mecanismo utilizado por las compaiifas de seguros a través del cual se fomenta la prevencién, debido a que
en ese caso el seguro no reembolsard el monto total del siniestro. Note que cuanto mayor sea el monto del
deducible, mds incentivos tendri el afiliado a desarrollar la actividad de prevencién, lo que, a su vez, incen-
tiva a la compaiifa de seguros a bajar en un monto mayor la prima del seguro.

Riesgo moral y cargos de acceso en telefonia

De acuerdo con las regulaciones vigentes en un conjunto de paises (Argentina, Chile, Espafia y Esta-
dos Unidos), cuando un consumidor realiza una llamada telefénica desde su teléfono fijo a uno mévil, la
compaiiia de telefonia fija que le cobra al cliente debe pagarle a la empresa mdévil receptora un cargo de
acceso por el uso de la red mévil que se necesita para completar la llamada. Este cargo de acceso, que es
cobrado por la empresa de telefonia fija a su cliente y luego traspasado por ella a la empresa de telefonia
movil, es fijado por la autoridad reguladora correspondiente.

Un problema de esta practica es que el riesgo de recaudacién del cargo de acceso suele ser soportado
por la empresa de telefonia fija. Es decir, independientemente de que sus clientes le paguen o no, la em-
presa de telefonia fija tiene que cancelarle la totalidad del monto correspondiente a los cargos de acceso
utilizados a la empresa de telefonfa mévil. En la medida que el monto del cargo de acceso por minuto de
llamada recibida por la empresa de telefonia mévil sea mayor al costo marginal para esta dltima de proveer
dicho acceso, las empresas de telefonia mévil tienen incentivos a entregar un mayor niimero de aparatos
moviles a sus clientes, respecto de la situacién en que sean ellas las que soporten el riesgo de recaudacién
de las llamadas que los consumidores realicen a sus redes. La menor rigurosidad en la entrega de apara-
tos celulares que se ha dado en muchos paises obedece a que las empresas mdéviles obtienen beneficios
econémicos mayores en la medida que reciban un mayor nimero de llamadas de entrada a sus méviles, lo
que serd funcién, entre otras variables, del nimero de teléfonos méviles de su compaiifa en circulacién.!

Esta situacion puede ser vista como un ejemplo del problema de riesgo moral, donde los beneficios
para una de las partes (las empresas de telefonia mévil) se obtienen en funcién de un costo para la otra parte
(las empresas de telefonfa fija) y, de manera muy probable, también de un costo para la sociedad, ya que
podrfan terminar entregdndose més teléfonos méviles de los socialmente 6ptimos.?

Entre las soluciones implementadas para aminorar el problema del riesgo moral estdn las de reducir el
déficit de informacién a través de mejorar el monitoreo, asi como el uso de premios para los asegurados
en funcién de determinados resultados (por ejemplo, algunas compaiifas de seguros médicos y de auto-
moviles les devuelven dinero a los asegurados que vayan menos al médico o tengan un menor nimero de
accidentes automovilisticos, respectivamente). Asimismo, cuando existen problemas importantes de riesgo
moral o de seleccién adversa entre empresas que se encuentran en distintos eslabones de un mismo pro-
ceso de produccidn, la integracion vertical puede ser beneficiosa para eliminar conflictos de interés entre
las partes (véase el capitulo 2).

Siguiendo con el ejemplo de los seguros, si fuese posible especificar y obligar al cumplimiento de las
precauciones necesarias por adelantado a través de un contrato, el problema del riesgo moral tenderia a
desaparecer. En el extremo, el contrato podria especificar el comportamiento deseado, aunque es muy difi-
cil para las compaiifas de seguros probar si los términos del contrato han sido o no cumplidos. De hecho,
y como es bien sabido, frecuentemente no es posible observar y verificar el comportamiento de alguno de
los agentes econdmicos y, por lo tanto, no es posible redactar contratos ejecutables que especifiquen el

! Para evitar el riesgo de recaudacién de las llamadas que se originan desde su propia red, las empresas de telefonfa mévil pueden
incentivar el uso de planes de prepago.

2 Para que el problema de riesgo moral aquf discutido esté presente, se requiere que el valor recibido por las empresas de telefonia
movil sea efectivamente mayor al costo de proveer tal acceso.
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comportamiento a ser adoptado, asi como los derechos y las obligaciones de cada parte ante cada posi-
ble contingencia futura.

El uso de los contratos para disminuir la probabilidad de riesgo moral se repite en las relaciones entre
acreedores y deudores. En un caso particular de tales relaciones, el riesgo moral se da cuando el deudor,
una vez que tiene el dinero facilitado por el acreedor, tiene incentivos a utilizarlo en actividades distintas
a las que se comprometié cuando solicit6 el crédito.

Ejemplo de esta problematica es el caso de United Airlines, a la que un consorcio de bancos le presté
US$500 millones en el segundo semestre de 2004. A esa fecha, United enfrentaba importantes problemas
financieros. El préstamo fue realizado con el objetivo de ayudar a la empresa a renegociar sus pasivos y
financiar actividades operacionales que le facilitaran su supervivencia. Sin embargo, para prestar ese monto,
los bancos establecieron una serie de cldusulas restrictivas respecto del uso que United pudiera hacer de ese
dinero, destacando que no podia ser utilizado para financiar planes de pensiones de sus trabajadores.

Esta cldusula, y otras similares establecidas en el contrato de crédito, tienen como objetivo disminuir
el problema de riesgo moral, ya que una vez facilitado el dinero, United podria tener objetivos contradic-
torios a los de los acreedores, por ejemplo, utilizando el dinero para pagar prestaciones a sus ejecuti-
vos. Considerando que la probabilidad de que United incurriera en comportamientos indeseados por los
acreedores es mayor cuando enfrenta importantes riesgos de insolvencia, para los acreedores fue especial-
mente relevante establecer resguardos, y que su cumplimiento fuera exigible.

SINTESIS

La incertidumbre, la informacién asimétrica y las posibilidades que tienen los agentes econémicos,
ya sean empresas, consumidores o empleados, de afectar las probabilidades de un determinado
resultado, generan problemas y determinan distintos tipos de herramientas para su solucién.

El que exista informacién asimétrica suele afectar, de manera importante, los resultados de una
empresa y generar acciones para abordar los problemas que ella produce. Asi, las compaiifas de
seguros tienen ciertos incentivos a compartir las bases de datos sobre la siniestralidad de sus clientes.
De hecho, los precios cobrados por los seguros serfan distintos entre clientes, segin su siniestralidad,
si las compaiifas conocieran cuan cuidadoso y riesgoso es cada uno de sus asegurados. Los
empleadores se beneficiarian también de conocer la habilidad de cada uno de sus empleados poten-
ciales antes de contratarlos, y asi podrfan pagar una remuneracién mds de acuerdo con sus reales
capacidades. Las tasas de interés que muchos deudores pagarian por sus créditos serfan distintas si
los bancos conocieran la verdadera capacidad de pago de cada uno.

Desde el punto de vista de la politica publica, la regulacién podria ayudar a disminuir las
asimetrias de informaci6n, que distorsionan la asignacién de recursos. Y es qué, las asimetrias de
informacién pueden generar precios mentirosos y, con ellos, la ocurrencia de subsidios desde unos
agentes a otros y, muy importante, una provisién sub6ptima de bienes y servicios.
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. Suponga la existencia de un conjunto de individuos, todos con la misma funcion de utilidad U = 103,
pero duenos de activos de distinto valor (riqueza). Suponga también que existe una probabilidad de
1/10 de que ocurra un siniestro, cuyo costo es C, independientemente del valor del activo. Si la dis-
tribucion de la riqueza de los individuos es uniforme entre $0 y $20.000, determine el precio del se-
guro que existira en un mercado perfectamente competitivo y donde el costo de operacién de las
companias de seguro es cero.

. Considere, como en el texto, el caso de dos grupos de individuos que se diferencian exclusivamente
por las probabilidades que tienen de incurrir en un siniestro. Ambos tienen un ingreso inicial de
$10.000, un costo de siniestro de $3.600 y una funcion de utilidad U = 193, Sin embargo, el grupo 1(G1)
tiene una probabilidad de 1/10 de incurrir en el siniestro, mientras que el grupo 2 (G2) tiene una pro-
babilidad mayor, de 1/8. Si a la compafia de seguros le es imposible distinguir entre grupos, determi-
ne la conveniencia de hacer obligatoria la compra del seguro (para cada grupo y para la sociedad).

. Resulta mas efectivo para desalentar las infracciones a la legislacion del transito aumentar las pena-
lidades (multas), que aumentar la probabilidad de ser sorprendido cometiendo la falta. Comente.

. {Por qué el precio de los automéviles con muy poco uso es sustancialmente menor que el de los au-
tos nuevos?

. Suponga que en cierto pais el Estado otorga un seguro a los saldos mantenidos en cuenta corriente en
los bancos comerciales (que no son propiedad del Estado). Es decir, si un banco cae en insolvencia, el
Estado les garantiza a los poseedores de cuenta corriente la devolucion del saldo que mantengan en
ella. Si en ese pais se permite el pago de intereses sobre cuentas corrientes, iqué incentivos a la toma
de riesgo podrian tener los bancos? {Con cual de los tema estudiados en el presente capitulo se en-
marca este problema?

. Suponga que en un barrio de la ciudad existen 100 autos usados para la venta. Los propietarios de
autos usados de baja calidad los valoran en U$4.000 cada uno, mientras que los propietarios de autos
de alta calidad los valoran en U$8.000 cada uno. Asuma que existen 100 potenciales compradores,
los cuales valoran los autos de baja calidad en U$5.000 mientras que los compradores de autos de
buena calidad los valoran en U$10.000. El precio que los compradores estan dispuestos a pagar esta en
funcion de la calidad promedio de los autos que se ofrecen en el mercado. Los compradores no tie-
nen informacion de la calidad de cada auto, sin embargo, saben que los autos de baja calidad son el
50% del total de los autos ofrecidos.

a) ¢Cudl sera el precio de los autos usados en el mercado? {Cuales autos se transaran?

b) Suponga ahora que los potenciales compradores valoran los autos de baja calidad en U$3.000,
mientras que los compradores de autos de buena calidad los valoran en U$7.000 (Cual sera el pre-
cio de los autos usados en el mercado? {Cuales autos se transaran?

. Suponga que los consumidores tienen una funcion de utilidad U = 1°%, que su riqueza sin accidente
es de $15.000, con accidente de $12.000 y que la probabilidad de tener un accidente es de un 15%.
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Lo

Suponga que si realiza una accion preventiva que le cuesta $100 su probabilidad de accidente baja
al 10%. A usted se le pide:

a) Si la accion preventiva pudiera observarse, ése realizaria o no?. Asuma la existencia de competen-
cia en el mercado de seguros y que las empresas no tienen costos aparte de los pagos por siniestro.

b) iCual es el problema que ocurre en la practica con las acciones preventivas y como lo solucionan
las companias de seguros?
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Parte IV. COMPORTAMIENTO
ESTRATEGICO DE 1AS
FIRMAS

Esta cuarta parte del libro analiza la estrategia de las firmas, en contextos donde las deci-
siones que toma una firma provocan efectos significativos en sus competidores. Dado que las
respuestas de los competidores afectaran los resultados de las decisiones, las firmas deben
considerar los efectos de esas reacciones en sus resultados y seleccion de estrategias. Para
analizar la interdependencia entre las decisiones de las firmas, el desarrollo conceptual y
practico de la estrategia competitiva ha recurrido a la ayuda de la teoria de juegos, cuyos
conceptos fundamentales se analizan en los capitulos 11y 12.

Los capitulos 13 y 14, por su parte, tratan sobre la interaccion entre firmas grandes y
pequenas. El capitulo 13 analiza como pequerios participantes pueden competir con éxito en
mercados dominados por grandes empresas, aprovechando la inflexibilidad y el tamano de
estas ultimas a su favor; mientras que el capitulo 14 analiza, en términos generales, los deter-
minantes de la dominancia en un mercado.

El capitulo 15 estudia el efecto de la interdependencia en las decisiones de las firmas,
especialmente en o que se refiere a la eleccion de sus precios y de su nivel de agresividad.
Se describen y analizan dos resultados extremos de esta interdependencia, colusion y gue-
rras de precio, asi como sus efectos en las utilidades de las empresas. También, se analizan
practicas y estrategias que desincentivan la agresividad en la competencia y las caracteristi-
cas de los mercados y productos que hacen mas probable el alcance de acuerdos coopera-
tivos. El capitulo 16 extiende los conceptos del capitulo 15 a un escenario donde las mismas
firmas compiten de manera simultanea en mas de un mercado, lo que puede modificar los
resultados y las estrategias Sptimas.

El capitulo 17, por su parte, analiza los compromisos estratégicos y los diferencia de las
decisiones denominadas estrictamente tacticas. El analisis de los compromisos estratégicos
es fundamental porque su eleccion senaliza el objetivo y la forma en que cada firma busca
lograrlo. El capitulo 18 desarrolla en detalle un ejemplo de compromiso estratégico: la elec-
cion de capacidad de una firma.

El capitulo 19 analiza los efectos estratégicos de la proliferacion de productos. Alli se
estudia como, por ejemplo, una firma puede realizar un compromiso estratégico al aumentar

www.FreeLibros.me



~\ 182 Parte IV. Comportamiento estratégico de las firmas

su variedad de productos con el objetivo de afectar las decisiones de los competidores en
variables como precios, publicidad e introduccion de nuevos productos. Por ultimo, el ca-
pitulo 20 retoma el tema de informacion asimétrica, en un contexto en que se reconoce
explicitamente la interdependencia entre las decisiones de las firmas. En tal contexto, se
muestra que la senalizacién puede ser una estrategia Util.
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Capitulo 11. Nociones de teoria de juegos
para la estrategia

INTRODUCCION

Hemos visto un conjunto de situaciones en las que el entorno puede ser tomado como un dato en relacién
con las acciones de la empresa o del consumidor que toma la decisiéon. Nos hemos preguntado qué precio
cobrard una empresa cuando los consumidores tengan una determinada demanda por el bien que la em-
presa provee. Con buenas estimaciones de la demanda y de los costos, podemos responder, por ejemplo,
cudnto producird una empresa textil colombiana si se genera un acuerdo comercial con Estados Unidos.

Existe un conjunto de casos en los que el entorno es afectado directamente por quien toma la decision,
por lo que los efectos de éste deben ser considerados también. Las decisiones deben basarse en cémo se
cree que ese entorno cambiard cuando se decida en un sentido o en otro. Un caso muy simple, pero ilus-
trativo, es el de un duelo antiguo, en el que cada personaje tiene una pistola con una sola bala. Imagine
que los contendientes avanzan lentamente en direccién al otro, aumentando la posibilidad de apuntar co-
rrectamente y matar al rival. La pregunta que cada uno debe resolver es relativamente simple. ;Doy un paso
mds o disparo? Dar un paso mds y no disparar es riesgoso, pues si el otro dispara, puede éste terminar muer-
to. Por otra parte, disparar ahora hace menos probable apuntar al objetivo respecto de disparar habiendo
dado un paso adicional. Mds atin, si se dispara y no le apunta al rival, el otro caminard y lo matard. La
decisién es dificil y riesgosa.

Cada contendor tomarfa una decisién mejor y seguramente diferente, si supiera cudl es la estrategia
del rival. Si se estd seguro que el rival no disparard antes de estar a 10 metros, entonces la decision de dis-
parar deberd tomarse s6lo a los 11 metros, y jamds disparar antes. Si se muestra asustado y mueve su pis-
tola, el otro posiblemente esperard y eso le permitird acercarse. Estar informados de la estrategia del rival,
de la forma en que reaccionard al comportamiento contrario, es de mucha ayuda.

Igual que en el duelo, cuando una empresa como Bimbo decide el precio que cobrard por sus pro-
ductos, debe considerar que lo que venderd depende de cudnto cobren sus rivales, lo que a su vez depende
de cuanto cobre Bimbo. El cobro de un precio bajo por parte de Bimbo puede, por ejemplo, inducir a una
baja en el precio de sus principales competidores, erosionando buena parte de las ventajas que buscaba
Bimbo al bajar sus precios.

El mismo dilema se produce respecto de una de las decisiones estratégicas mds importantes en el 4m-
bito de los negocios: cudl es la entrada y salida de empresas. Un aspecto fundamental para la decision de
entrar o no a un mercado es la respuesta esperada de las empresas establecidas. Los potenciales entrantes
preferirdn entrar a un mercado donde esperen respuestas menos agresivas, por ejemplo en precios, ya que
asi tendrdn mayores posibilidades de introducirse al mercado rentablemente. La otra cara de la moneda es
que una empresa establecida puede afectar la entrada de otras mediante sus acciones o estrategias. Por
ejemplo, las decisiones de localizaciéon geogrifica, posicionamiento, mezcla de productos ofrecidos, inno-
vacién y politica de precios, afectan las decisiones de los entrantes, que deberdn evaluar muy bien qué efec-
tos tienen esas politicas en su rentabilidad.

www.FreeLibros.me



P
184 Parte IV. Comportamiento estratégico de las firmas

A partir de lo anterior, se deduce que un requerimiento fundamental para la toma correcta de deci-
siones estratégicas de una empresa es evaluar las probables respuestas de los competidores a las alterna-
tivas de accién disponibles; ademads de considerar cémo la empresa espera que tales respuestas afecten los
resultados de las acciones seleccionadas por ella. La teoria de los juegos estudia la toma racional de deci-
siones de los agentes cuando los resultados de las acciones seleccionadas por cada uno de ellos dependen,
al menos en parte, de las acciones seleccionadas por otros. s comun, entonces, observar gran similitud
entre los fenémenos estudiados en la teoria de los juegos y muchas decisiones estratégicas tomadas por las
empresas.

Aun cuando la teorfa de los juegos no entrega recetas de cémo comportarse en cada situacién estraté-
gica, ayuda a ordenar y a formalizar los principios de la toma de decisiones necesarios para una empresa
que interactia con sus competidores, empleados, consumidores y otros. Esta es la relevancia de la teorfa de
los juegos para las acciones estratégicas.

Como se analiza a continuacién, una gran cantidad de situaciones estratégicas que afectan los resul-
tados de las empresas e industrias y que representan la base del andlisis que motiva este libro —tales como
las decisiones de entrada y de salida de un mercado, de capacidad de produccién y ventas, de tipo y nimero
de productos a vender, de precio, de inversiones irreversibles en publicidad y de sefalizacién de deter-
minadas variables como los costos unitarios de produccién— pueden ser analizadas bajo el paraguas con-
ceptual de la teorfa de los juegos.

Hasta antes de la aparicién formal de esta teoria en el estudio de la estrategia, las reacciones de los
rivales se consideraban asignando probabilidades a sus posibles acciones. Una vez asignadas tales probabi-
lidades, se calculaba la utilidad esperada de cada posible decision estratégica de la empresa, que dependia
de la distribucién de probabilidades elegida para la respuesta de los rivales. El problema de este andlisis no
es s6lo la asignacién, muchas veces arbitraria, de probabilidades, sino también que, muy probablemente,
terminardn asigndndose probabilidades positivas a sucesos que desde la perspectiva de los competidores no
son racionales y, como tales, se les debiese asignar una probabilidad cero de ocurrencia. La teoria de los
juegos elimina del andlisis las acciones que no se realizardn. A partir de lo anterior, la gran diferencia entre
el andlisis fundado en la teorfa de los juegos, y aquel que se origina en la asignacién de probabilidades y
cdlculo de valor esperado, es que del primero pueden obtenerse acciones y reacciones que serdn seguidas
por los rivales ante cada posible movimiento propio (véase el recuadro 11.1).

Este capitulo, cuyo objetivo es introducir los conceptos bdsicos de la teoria de los juegos necesarios
para el andlisis y entendimiento de la estrategia competitiva de las empresas, se divide en tres secciones. La

Recuadro 11.1
Interdependencia en las decisiones: el modelo de la telaraia

Un modelo econémico clasico, de mucha influencia en el pasado, denominado “modelo de la telarana’, procurd
explicar la volatilidad de los precios de los productos agricolas. El modelo postula que, si en un ano se observa
un buen precio para un producto agricola, los agricultores sembraran mucho de ese producto para el proximo
ano, pues suponen que el precio se mantendra. El resultado es que habra una sobreoferta para la proxima
cosecha y, suponiendo que resulta muy costoso almacenar el producto, se producira una fuerte caida del pre-
cio. El proceso inverso se produciria el afo posterior y, asi, se observara una continua inestabilidad de precios.

La carencia de conceptos estratégicos en este modelo explicaba pobremente un fenémeno econémico a
partir de la falta de logica econdmica de los agentes. La teoria de los juegos indicaria, en este caso, que el
agricultor debera observar el precio de su producto para tomar su decisién de siembra, pero sin olvidar que
tanto sus decisiones de siembra como las del resto de los agricultores, alteraran ese precio en el momento de
la venta. Si ello efectivamente sucediera, se esperaria al menos una respuesta menos impulsiva y mas mode-
rada de parte de los agricultores.
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primera se ocupa del andlisis de los juegos simultineos, la segunda del andlisis de los juegos secuen-
ciales y la tercera del andlisis de los juegos mixtos (que tienen componentes de juegos simultdneos y se-
cuenciales).

TIPOS DE INTERDEPENDENCIA ENTRE
LAS DECISIONES DE LAS EMPRESAS

La interdependencia estratégica entre las empresas puede darse en forma simultdnea o secuencial, existien-
do situaciones en las que pueden presentarse ambos tipos. La interaccién es simultdnea cuando las em-
presas deben tomar sus decisiones al mismo tiempo y secuencial cuando una la toma antes que la otra.

Cuando la interaccion es simultdnea, cada empresa decide sus acciones sin conocer qué acciones
tomardn las otras. Ejemplo de un juego simultineo es el del envio de animales a la feria para su venta. Los
ganaderos deben decidir en el dia si llevardn o no sus animales a la feria para venderlos; si los llevan, deben
hacer todo lo posible por venderlos, incluso sacrificando su precio, porque los costos de transporte y otros
como pérdidas de peso, deshidratacién y contagios son extremadamente altos.

En el momento en que cada ganadero toma la decisién de si llevar o no los animales a la feria, ellos
no saben lo que hardn los otros ganaderos, por lo que no conocen la oferta de ganado que va a existir ese
dia ni su precio. Tampoco conocen la demanda, por no tener informacién clara sobre el tipo de com-
pradores que asistird, pudiendo corresponder mayoritariamente a compradores de ganado gordo, de reposi-
cién o de crianza. La interaccién estratégica entre los ganaderos es muy clara, ya que el precio que reciba
cada uno de ellos dependerd en parte importante del niimero de otros ganaderos que asistan a la feria ese
dia, asi como de las cabezas y kilos de ganado que éstos lleven. Otros ejemplos de interaccién simultdnea
son los de empresas competidoras en una licitacién con sobre cerrado y los de determinacién de precios
en empresas de retail, tales como farmacias y supermercados.

En la interaccién secuencial, por otra parte, las empresas toman sus decisiones y realizan sus acciones
en forma sucesiva. Con el objetivo de determinar su mejor accién, cada empresa o jugador espera su turno
y toma su decisién analizando la accién previamente tomada por la otra. Puesto que cada empresa realiza
el mismo ejercicio, la definicién de estos juegos se analiza utilizando una induccién hacia atrds (backward
induction), concepto asociado a la idea de mirar hacia adelante y razonar desde atrés.

Algunos ejemplos de decisiones de negocios que pueden calificarse como un juego secuencial son los
de empresas que entran en una industria cuando esta decisién es tomada una vez que otras empresas ya se
encuentran en el mercado, de aumento en capacidad habiendo ya observado la capacidad de los rivales, de
fusionarse en un contexto de multiples fusiones realizadas, y de aumentar las garantias a un producto, par-
ticularmente cuando esta decision es tomada una vez que se ha observado si otros competidores cambia-
ron las garantias otorgadas a sus productos.

En situaciones reales, los competidores toman decisiones secuenciales y simultdneas. Por ejemplo,
cuando una empresa analiza la decisién de entrada o de expansién en un mercado, tiene que analizar su
decisién de entrada, que usualmente es secuencial, y su decisién del precio a cobrar, que generalmente es
simultdnea a la decisién de precio de sus competidores relevantes.

Debe destacarse que, muchas veces, en la vida real no se dispone de tanta informacién como la que se
asume disponible en un ejemplo de texto. Sin embargo, lo importante es que aunque no se disponga de tal
informacién, las conclusiones que se obtienen de los ejemplos permiten entender diversas situaciones de
la vida real y ayudar a pensar en forma consistente y ordenada acerca de acciones muy ttiles para la expe-
riencia practica.
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JUEGOS SIMULTANEOS

Herramientas basicas

Un tipo relevante de juego simultineo es la determinacién de precios en un mercado. En este caso existe
interaccion estratégica, ya que el precio que cobre cada uno de los competidores afectard las ventas y el pre-
cio de los demds.

Suponga un mercado en el que existen dos empresas que determinan sus precios de manera simul-
tinea, y el siguiente esquema de pagos: si ambas empresas se pusieran de acuerdo y cooperaran entre si
cobrando un precio de $10, las utilidades para cada una de ellas serfan iguales a $100. Pero si ambas em-
presas compitieran, el precio serfa de $6 y cada empresa obtendria utilidades de $72. Si una de las empre-
sas cooperara cobrando $10 y la otra no cooperara y cobrara $6, la primera obtendria utilidades de $40
mientras que la segunda obtendra utilidades por $120, producto de la mayor participacién de mercado. La
estructura de pagos de este juego se resume en la matriz 11.1.

Matriz 11.1 Empresa 2
Empresa 1 Cooperar No cooperar
Cooperar 100,100 40,120
No cooperar 120,40 72,72

Esta matriz de pagos considera s6lo a dos participantes: las empresas 1 y 2. Cada empresa puede elegir
una de dos estrategias: cooperar o no cooperar. Las estrategias de la empresa 1 corresponden a las filas y las
de la empresa 2 a las columnas. Por ello, en este caso existen cuatro resultados posibles. El primero, repre-
sentado en el primer cuadrante de la matriz, es que ambas elijan cooperar; el segundo, representado a su
vez en el segundo cuadrante, es que la empresa 1 elija cooperar y la empresa 2 no cooperar. El tercer resul-
tado, representado en el tercer cuadrante, es que la empresa 1 elija no cooperar y la empresa 2 cooperar;
mientras que el cuarto corresponde a una situacién en la que ambas empresas no cooperan.

Cada una de las cuatro combinaciones de estrategias estd asociada a una celda de la matriz en la cual
aparecen dos ndmeros. El primero de ellos representa el pago de esa combinacién de estrategias para la
empresa 1 y el segundo corresponde al pago para la empresa 2. Asi, 40.120 indica que si las estrategias
jugadas por las empresas 1 y 2 son cooperar y no cooperar, respectivamente, entonces los pagos serdn de
$40 para la empresa 1 y de $120 para la empresa 2. Lo mismo se aplica a cada una de las otras celdas.

Note que en este ejemplo las empresas, que se supone que interactian por una vez, independiente-
mente de la estrategia seleccionada por la otra empresa, obtendrdn cada una mayores utilidades no coo-
perando. Por ejemplo, si la empresa 2 selecciona un precio de $10, la empresa 1 obtendrd $100 de uti-
lidades si cobra un precio de $10 y $120 si cobra $6; mientras que si la empresa 2 selecciona un precio de
$6, la empresa 1 obtendrd $40 de utilidades si cobra $10 y $72 si cobra $6. Asi, la empresa 1 siempre ob-
tendrd mayores utilidades cobrando un precio de $6 que cobrando uno de $10 y lo mismo sucederd para la
empresa 2. A la estrategia que es mejor que las demds para cada posible estrategia de los rivales se le deno-
mina “estrategia dominante” y, cuando ésta llegue a existir serd la estrategia seguida por la empresa. Sin
embargo, el hecho de que haya una estrategia dominante no necesariamente conduce a la mejor situacién
posible para cada jugador. En el ejemplo citado, cada empresa estaria mejor si ambas cooperasen. Asi, lo
que es mejor para el conjunto de jugadores puede no ser el resultado natural de la optimizacién indivi-

www.FreeLibros.me



vt

Capitulo 11. Nociones de teoria de juegos para la estrategia 18%:5'-

o

dual. Como lo muestra la matriz 11.1, el equilibrio obtenido en el juego no es eficiente para las empresas
ya que, buscando cada una su propio interés, producen un resultado final que no es del interés de ningu-
na de las empresas participantes.!

El ejemplo presentado en la matriz 11.1 es muy apropiado para explicar la formacién de carteles que
tienen como objetivo lograr un resultado similar al del monopolio, lo que requiere incentivar que sus
participantes cooperen. Un cartel es un conjunto de entidades que se ponen de acuerdo en torno al ma-
nejo de algunas de sus variables de decisién, particularmente el precio, con el objetivo de maximizar las
utilidades totales de cada uno de sus miembros. Un caso cldsico de cartel es el de la Organizacién de Paises
Exportadores de Petréleo, la OPEP, que en 2004 y 2005 ha retomado fuerza por la gran alza que se ha obser-
vado en el precio del crudo. Los paises que conforman este cartel acuerdan cuotas maximas de produccién
para hacer subir el precio del petréleo mediante una limitacién en la cantidad ofrecida por cada pais miem-
bro. De no existir la OPEP, y las fuertes multas a los paises que producen mds de cierta cuota, probable-
mente cada pais tendrfa incentivos a producir una mayor cantidad de barriles de petréleo diariamente o, en
lenguaje especializado, cada pais tendrfa incentivos a no cooperar, lo que reduciria el precio y las utilida-
des para todos ellos.

El ejemplo representado en la matriz 11.1 pertenece a la familia de juegos denominados de “dilema
del prisionero” (véase recuadro 11.2). Estos juegos se caracterizan porque cada jugador posee una estrate-
gia dominante que conduce a un resultado que no es eficiente desde el punto de vista del conjunto de los
jugadores. Por ello, para inducir un resultado eficiente, se requiere de mecanismos externos de control. En
el caso de la OPEP recién mencionado, el desafio consiste en encontrar un mecanismo de control (por
ejemplo, castigando a los que no cumplen) que induzca a la cooperacién por parte de cada uno de sus
participantes y asf superar este dilema.

Recuadro 11.2

El verdadero dilema del prisionero

El concepto “dilema del prisionero’, ya sea por mito o realidad, proviene de la historia de dos sospechosos de
haber cometido un crimen, que fueron detenidos y puestos en diferentes celdas. El fiscal a cargo de la causa
estaba convencido de que ambos prisioneros eran culpables, pero no tenia evidencia suficiente para demos-
trar su culpabilidad y dar por cerrado el caso: requeria de su confesion.

Teniendo como objetivo la confesion, el fiscal ided una estrategia y les ofrecié el siguiente trato: visitaria
a cada uno de los dos sospechosos por separado y les comunicaria claramente sus opciones de penas de car-
cel, las que dependian tanto de su propia confesion como de la del otro sospechoso. Si ninguno de los dos con-
fesaba que habia cometido el crimen, les aplicaria, por otras causas menores si comprobables, una pena de dos
anos a cada uno. Si ambos confesaban, la sentencia seria de cinco anos para cada uno. Si sélo un sospechoso
confesaba, éste seria liberado por haber cooperado con la Justicia, mientras que el que no confesara recibiria
una pena de doce anos. Cada uno de ellos no sabria la respuesta del otro.

El problema a que ambos sospechosos estaban expuestos puede resumirse en