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Capitulo 1

Introduccion

A OrGanNizAcION Industrial (OI) es la rama de la economia que se dedica al estudio de las
L interacciones entre empresas y sus efectos cuando existe un ndmero limitado de ellas en
un mercado. En muchos casos, se trata de mercados regulados, como las telecomunicaciones
o el sector eléctrico, por lo que es necesario estudiar a los reguladores y sus relaciones con las
empresas.

Ademads de los principios bdsicos de microeconomia, la OI utiliza la Teorfa de Juegos, que
permite analizar el comportamiento estratégico de las empresas, reguladores, consumidores y
otros agentes econdmicos.

Consideremos el caso de una firma que es un monopolio en un sector. La OI estudia
problemas como los siguientes: ;cudl es la estrategia que maximiza sus ganancias y como
depende ésta de la posibilidad de entrada de nuevas firmas al mercado, de las diferencias entre
consumidores o de la durabilidad del bien producido? ;Que calidad de productos deben ser
producidos? Si se trata de un monopolio regulado, como en el caso de los servicios de utilidad
publica (telefonia local, agua potable, distribucién eléctrica), interesa estudiar los problemas
de informacion que enfrenta el regulador asi como el comportamiento de la empresa en esas
condiciones.

Buena parte de estas preguntas también son relevantes para el caso de oligopolios, es decir
cuando existe un grupo reducido de firmas en un mercado. Pero en este caso existe una serie de
otros problemas a estudiar, tales como las estrategias que debe decidir una empresa frente a las
estrategias de las otras empresas, las posibilidades de colusién en el mercado y los mecanismos
para disuadir la entrada de firmas al mercado.

Interesa también la investigacidn y el desarrollo: su historia, los aspectos legales y los
incentivos a la innovacién y desarrollo bajo distintos esquemas de mercado.

En el texto que sigue se tocan estos temas, comenzando por dos breves capitulos con herra-
mientas para el resto del curso: Teorfa de Juegos y Problemas de Informacién. El texto contintia
on una seccién sobre licitaciones en que se describen los problemas principales que aparecen
en licitaciones. Luego hay dos capitulos de monopolios: monopolio multiproducto y luego
discriminacién bajo monopolio. A continuacién analizamos oligopolios y su funcionamiento;
colusién y entrada de competencia. El dltimo capitulo trata sobre innovacién y desarrollo.



Capitulo 2

Teoria de Juegos

ESTA seccion estd destinada a presentar la Teoria de Juegos en forma concisa y breve, sin
entrar en detalles que pueden confundir al lector. Existen varios excelentes libros que
describen en mayor profundidad la Teoria de Juegos entre los que se encuentran Osborne and
Rubinstein [1994], Mas-Collel et al. [1995], Fudenberg and Tirole [1991], Gibbons [1992],
Mailath and Samuelson [2006] y otros.

2.1. Introduccion

A teoria de juegos examina el comportamiento estratégico de jugadores que interactian
motivados por la maximizacion de la utilidad y que saben que los otros participantes
son racionales. Su campo de aplicacién es enorme y va desde la economia a la biologia. La
teoria de juegos comienza con trabajos de Zermelo [1913], quién muestra que juegos como
el ajedrez son resolubles. Borel [1921] y Von Neumann [1959] en los afios 20 estudian los
equilibrios de tipo minimax en juegos de suma cero, es decir, juegos en los que lo que gana
un jugador lo pierde su rival. Sin embargo, el primer avance importante ocurre en los afios 40,
con la publicacién del libro sobre Teoria de Juegos de Neumann and Morgenstern [1944] que
describié una formalizacién general de juegos en su forma extendida y normal, introdujo el
concepto de estrategia en juegos extensivos y propuso aplicaciones. En los afios 50 hubo un
desarrollo importante de estas ideas en la U. de Princeton, las que fueron difundidas en el libro
introductorio de Luce and Raiffa [1957]. En esa Universidad, Kuhn [1953] trabaj6 en definir el
concepto de informacién en juegos y Shapley [1953] establecié una forma de ananlizar juegos
cooperativos (es decir, aquellos en los que los jugadores pueden establecer contratos para actuar
en forma mancomunada). Nash [1950] defini6 el equilibrio que lleva su nombre, que permitié
extender la teoria a juegos no-cooperativos mds generales que los de suma cero. Durante esa
época, el Departamento de Defensa de los EE.UU. financi6 las investigaciones en el tema,
debido a que las aplicaciones mds relevantes de los juegos de tipo suma-cero eran en temas de
estrategia militar.
En los 60 y 70 Harsany [1967] extendi6 la teoria de juegos a juegos de informacién
incompleta, es decir, aquellos en que los jugadores no conocen todas las caracteristicas del
juego: por ejemplo, no saben lo que obtienen los otros jugadores como recompensa. Ante la
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multiplicidad de equilibrios de Nash, muchos de los cuales no eran soluciones razonables a
juegos, Selten [1975] defini6 el concepto de equilibrio perfecto en el subjuego para juegos de
informacién completa y una generalizacion para el caso de juegos de informacién imperfecta. !
A partir de esa fecha, los avances se multiplican y seria muy extenso describirlos.

EjempLo 1
Ejemplos de juegos:

1.

El andlisis de negociaciones. Las negociaciones entre sindicato y empresa, por ejemplo,
se pueden analizar como juegos en que las partes tratan de dividir el excedente de la
empresa antes de pagar los salarios.

El andlisis de licitaciones. Las empresas y el Estado utilizan procesos de licitacién para
comprar o vender bienes y servicios. Es importante saber cuales son los mecanismos de
licitacién adecuados ante cada tipo de licitacién y sus debilidades.

. El comportamiento de las firmas ante la entrada de competencia. Las firmas pueden

ser agresivas frente a la nueva competencia, reduciendo precios y aumentando el gasto
publicitario o pueden acomodar la entrada, tratando de llegar a un entendimiento con la
firma entrante.

. Los juegos de atricién, en los que se evalda la capacidad para resistir y que permiten

evaluar la situacion de defensa de un pais.

Estrategias en comercio internacional. En el comercio internacional, los gobiernos pro-
tegen la produccién nacional a costa de las empresas extranjeras, evaluando el costo que
podria tener una posible reaccion de los gobiernos extranjeros.

Andlisis politico. Las reglas electorales alteran las plataformas electorales de los candi-
datos y se pueden estudiar las consecuencias de distintos tipos de reglas. Un ejemplo en
que las predicciones de los modelos tedricos se cumplen es la segunda vuelta electoral
del 2000.

. Evolucion de las especies bioldgicas. Las especies que conocemos son el producto de

un largo proceso de interacciones con otras especies. Los genes y la influencia de éstos
sobre su comportamiento y caracteristicas fisicas hacen que individuos de una especie
tengan distinta capacidad reproductora, con lo que los genes més exitosos en el juego
reproductivo son los que sobreviven.

'Harsany, Nash y Selten recibieron el premio Nobel de economia por sus contribuciones a la teoria de juegos.
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2.2. Definiciones

N esta seccion se describen formalmente los juegos en su forma extensiva. La forma extensiva

describe la estructura temporal del juego, y por lo tanto la dindmica entre los jugadores.

La forma normal (ver definicién 7) es una forma mds simple de describir un juego, omitiendo
la estructura temporal.

DEeFinICcION 1
Un juego en forma extensiva estd compuesto de:?

1. El conjunto de jugadores i € 1...n, quienes toman decisiones y son racionales (i.e.
maximizan su utilidad).

2. Un érbol del juego compuesto de:

a) Nodos, cada uno asignado a un solo jugador.

b) Las acciones (ramas) que dispone un jugador en cada uno de sus nodos.

3. La informacién que dispone un jugador en cada nodo en el que le toca decidir. La
informacion se describe mediante conjuntos de informacion, gue son conjuntos de nodos
que el jugador no puede distinguir entre si (ver ejemplo 2).

4. Las estrategias s; € S; de cada jugador, que son libros de instrucciones que le dicen al
Jugador que accion elegir cuando llega a cada uno de sus conjuntos de informacion. Es
decir, son funciones desde los conjuntos de informacion del jugador a las acciones del
Jjugador en cada conjunto de informacion.

5. Los pagos u; a los jugadores en los nodos terminales del arbol del juego.?

EsempLO 2

Consideremos el juego en la izquierda de la figura 2.1. En este juego, el primer jugador toma
una moneda en una mano. El segundo jugador puede observar su accién. El segundo jugador
debe determinar si el jugador 1 tomé la moneda en su mano izquierda o en su mano derecha. Si
acierta (lo que es trivial pues observa la accién del primer jugador), su pago es 1 y el jugador 2
obtiene -1. Si no acierta, recibe un pago de -1 y el jugador 1 recibe 1.

El primer jugador tiene un s6lo nodo que es a su vez su Unico conjunto de informacion
(un singleton). En este conjunto de informacién puede elegir entre sus acciones I o D, es decir,
posee dos estrategias: S; = {I, D}. El segundo jugador posee dos nodos que puede distinguir
entre si, ya que sabe lo que ha jugado el jugador 1, es decir, posee dos conjuntos de informacién
(también singletons). En cada uno de ellos puede elegir dos acciones, lo que da un total de
2x2=4 estrategias distintas. Las estrategias del jugador 2 son:

2La definicion que sigue es una version simplificada. Una versién mds precisa puede encontrarse en Osborne
and Rubinstein [1994]

3Estos pagos estdn definidos en términos de ttiles. La utilidad subyacente es de tipo Von Neumann-Morgenstern.
Esto significa que la utilidad esperada del juego, dado como ha jugado cada jugador, es el valor esperado de los
pagos dadas las probabilidades inducidas en los nodos terminales.
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o) Lao) (o) [Te) [Te) [ (6] [Th

Figura 2.1: El juego de la moneda con y sin informacioén.

Sy = {(i,1), (i, d), (d, 1), (d, d)}

El juego de la derecha en la figura 2.1 es similar, salvo porque el jugador 2 no puede
observar lo que ha hecho el jugador 1, ya que éste elige a escondidas. En este caso, el jugador 2
no puede distinguir entre su nodo izquierdo y su nodo derecho, es decir, tiene un solo conjunto
de informacién.# Distinguimos los nodos que pertenecen a un mismo conjunto de informacién
mediante una linea punteada que los une, como se muestra en la figura de la derecha.

Cuando decide su accidn, el jugador 2 no sabe en cual de los dos nodos de su conjunto de
informacion se encuentra, por lo que no puede usar estrategias que condicionan lo que hace en
el nodo en que se encuentra. Tiene que elegir la misma accién en ambos nodos. Dispone, pues,
de sélo dos estrategias S, = {i, d}

|

Es importante notar que una estrategia le dice a un jugador que hacer en cada posible

situacion (conjunto de informacién) en que el jugador podria encontrarse y no sélo en aquella

que resulta ser la trayectoria de equilibrio del juego. Esto resulta esencial ya que los equilibrios

elegidos podrian depender de lo que se haga en conjuntos de informacién fuera del equilibrio.

Un ejemplo es que un jugador realice una amenaza que atemoriza a otro jugador y que, aunque
no lleve a cabo, afecta el equilibrio del juego.

DEFINICION 2
La n-tupla de estrategias que le asigna una estrategia a cada jugador es una combinacion de
estrategias s € § = []", Si.

Cuando cada jugador elige una estrategia en el juego, la combinacién de estrategias re-
sultante define una trayectoria que lleva desde el comienzo del juego hasta uno de los nodos
terminales, es decir determina los pagos que reciben los jugadores, u; : S — R.

4Nétese que todos los nodos en un mismo conjunto de informacién deben tener el mismo nimero de acciones
(ramas). De otra forma se los podria distinguir.

|
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EsempLo 3
En el ejemplo de la moneda, izquierda, hay 4x2=8 posibles combinaciones de estrategias. Un
ejemplo es (1, (d,i)). (Cudl es el nodo terminal asociado?

Notacion: Para cada jugador i, distinguimos por el subindice —i la (n-1)-tupla de estrategias de
los demaés jugadores, es decir

S_i = (81,5 8i—15 Sit1>+-+»50) € S_;.

Dada la notacién anterior, la combinacién de estrategias s se puede escribir como s = (s;, 5_;).

EjErcicio 1

Considere el juego de la matita. En este juego tres jugadores deciden simtiltaneamente poner
las palmas abajo o arriba. Si hay un jugador cuya mano estd en una posicién distinta de los
otros dos, es el ganador (y recibe 100, los otros dos, cero). Si todos tienen la mano en la misma
posicidn, todos reciben 0.

1. Dibuje el juego en su forma extensiva. Encuentre las estrategias de ada jugador.

2. Suponga que el jugador 2 observa lo que hace el jugador 1 y que el jugador 3 observa lo
que hacen los jugadores 1 y 2. Dibuje el juego y enumere las estrategias de cada jugador.

Esercicio 2

El juego de cachipiin o de la tijera, papel y piedra consiste en dos jugadores que eligen
simultaneamente una opcidn entre tijera, papel o piedra. La tijera le gana al papel, el papel le
gana a la piedra y la piedra rompe las tijeras. Al ganar, el jugador recibe 10, el perdedor 0.

1. Dibuje el juego y enumere las estrategias de cada jugador.

2. Suponga que el juego se juega tres veces y gana 10 quién gana al menos dos de los tres
juegos (el otro recibe 0). Dibuje el nuevo arbol y describa las estrategias (sin entrar en
detalles, es largo).

3. Considere el juego de una etapa, pero suponga que el segundo jugador observa lo que
hace el primero. Describa el nuevo juego y las estrategias.

2.3. Conceptos de solucion en estrategias puras

~a vez definido lo que es un juego, es necesario encontrar formas de resolverlo, esquemas
U que jugadores racionales elegirian para jugar el juego. Comenzamos analizando el con-
cepto de equilibrio en estrategias dominantes, no s6lo porque fue uno de los primeros tipos de
equilibrios examinados, sino porque tiene aplicaciones importantes.

DEFINICION 3
Una estrategia s; del jugador i es mejor respuesta a s—; (las estrategias de los demas jugadores)
si

Vs ui(s), s—i) = ui(si,5-;).
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EsempLo 4
En el ejemplo de la moneda, figura izquierda, s, = (i, 7) es una mejor respuestaa s; = I. ;jExiste
otra estrategia de 2 que también sea mejor respuesta a esta estrategia del jugador 1?7

DEFINICION 4
Una estrategia s; del jugador i es dominante si es la mejor respuesta a todas las estrategias de
los demds jugadores:

Vi wi(s7, s—) > ui(si,5-), Vs_;.

con desigualdad estricta para al menos algun s_;.

Consideremos las dos definiciones anteriores. Una estrategia que es mejor respuesta es
lo mejor ante una determinada eleccién de los demds jugadores. Una estrategia dominante es
mejor respuesta ante fodas las estrategias de los demas. Cuando existe una estrategia dominante,
los jugadores siempre la usan, porque es lo mejor que pueden hacer, independientemente de lo
que hagan los demads jugadores.

Esercicio 3
En el juego de la moneda, izquierda, muestre que la estrategia (i,d) es dominante para el
jugador 2. ;Existe una estrategia dominante en el juego de la moneda, derecha?

Esercicio 4
Muestre que cada jugador puede tener a lo mds una estrategia dominante.

DEFINICION 5
Una estrategia s; es débilmente dominada por s si Vs_; se tiene que u; (s}, S—;) 2= u;(s;, s-;),
con desigualdad estricta para al menos un s_;.”>

La definicién anterior permite descartar estrategias que jamds serdn utilizadas por un jugador
racional ya que la estrategia siempre es peor que alguna otra estrategia, no importando lo que
hagan los demds jugadores. Notemos sin embargo que una estrategia que domina a otra no tiene
por que ser dominante.

2.3.1. Equilibrio en estrategias dominantes

Las definiciones anteriores nos permiten plantear una primera definicion de solucién de un
juego, ideada por von Neumann.

DEFINICION 6
Una combinacion de estrategias s* = (s})!_, es un equilibrio en estrategias dominantes si cada
s; es dominante.

Esercicio 5
Muestre que a lo més puede existir un equilibrio en estrategias dominantes.

5Una estrategias es estrictamente dominada si para todo s;, las desigualdades son estrictas.
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—10 10 10 —10
10 —-10 —10 10
Figura 2.2: Dilema del Prisionero

|
El concepto de equilibrio en estrategias dominantes es poderoso, ya que cuando existe,
tiene todas las propiedades posibles: es Gnico y ningtn jugador puede mejorar su situacién
desde un punto de vista individual. El problema de este tipo de equilibrio es que no todos los
juegos tienen un equilibrio en estrategias dominantes. En general, los jugadores no disponen de
estrategias dominantes asi que en el conjunto de juegos posibles, son pocos los que tienen este
tipo de equilibrios. Sin embargo, existen juegos importantes, como el Dilema del prisionero
que tienen equilibrios en estrategias dominantes.

EsempLO 5

El dilema del prisionero. Dos individuos con antecedentes criminales son detenidos en un
barrio elegante mientras caminan con una carretilla cargada con articulos electrénicos que
la policia sospecha son robados. En la cércel, detectives los interrogan por separado y les
hacen ofertas. Si el prisionero confiesa, se le dejard libre, siempre y cuando su colega no haya
confesado. Por el contrario, si no confiesa, pero su colega lo hace, tendrd una condena de 10
afios de carcel. Los prisioneros también saben que si ninguno confiesa, no los podrd mantener
detenidos mds de un afio y que si ambos confiesan, pasardn 9 afios en la carcel. La figura 2.2
muestra el juego.

Consideremos al prisionero 1. Supongamos que cree que el prisionero 2 respeta sus prome-
sas anteriores y no confiesa. Si el prisionero 1 confiesa, sale libre, lo que es preferible a la opcién
de no confesar, que acarrea un afio de condena (dado que el otro prisionero no confiesa). Si
por el contrario, cree que el prisionero 2 va a confesar, no importando sus promesas anteriores,
confesar le da 9 afios de carcel, lo que es mejor que cargar con todas las culpas y 10 afios de
carcel al no confesar. Por lo tanto, no importando lo que haga el prisionero 2, el prisionero 1
estd mejor confesando: es su estrategia dominante. Lo mismo ocurre con el prisionero 2, por lo
que el tnico equilibrio en estrategias dominantes es aquel en que ambos prisioneros confiesan.
Es notable que a pesar que cooperando les habria ido mejor, ambos confiesan y terminan peor.©®

SPor supuesto que en la vida real confesar puede no ser dominante, ya que los amigos del prisionero 2 pueden
castigar al prisionero 1 por violar su palabra. Este no es un problema de la teorfa de juegos, sino de nuestra
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El dilema del prisionero es un juego de enorme importancia. Proporciona una explicacién
para las dificultades que aparecen para la cooperacién entre las personas. Tiene numerosas
aplicaciones, entre otras la industria pesquera, donde la falta de respeto de los compromisos
de restringir la pesca puede llevar a sobreexplotacion del recurso, como ocurre actualmente. El
dilema del prisionero también es relevante en la formacién de carteles (acuerdos entre firmas)
para elevar los precios, porque las firmas se ven tentadas a vender mas de lo acordado a los altos
precios que resultan de los carteles. Al vender mds de lo acrodado, se quiebra el cartel y bajan
los precios. El dilema del prisionero muestra las dificultades para establecer la colaboracién en
cualquier situacién en la que hacer trampa beneficia a las partes.

Como se ha mencionado antes, el equilibrio en estrategias dominantes no siempre existe,
porque no siempre los jugadores disponen de estrategias dominantes. Por lo tanto, es conveniente
encontrar otro concepto de solucién que exista en todo juego. El problema de un concepto de
equilibrio de este tipo es pueden haber multiples equilibrios en un juego, lo que implica que es
necesario seleccionar entre ellos el que sea mds plausible para agentes racionales.

El andlisis de muchos juegos no requiere la compleja estructura de la forma extensiva, con
su énfasis en la dimension temporal del juego. En estos casos se usa la forma normal del juego,
que aparece por primera vez en Neumann and Morgenstern [1944].

DEFINICION 7
Un juego en forma normal estd compuesto por:

1. Los jugadores,i € 1...n.
2. Las estrategias s; € S; de cada jugador.

3. Los pagos u;(s) que reciben los jugadores.

El ejemplo 6 muestra el dilema del prisionero en su forma normal. Las estrategias de cada
jugador aparecen como las leyendas de las columnas o filas (por convencidn, el primer jugador
corresponde a las filas) y los pagos aparecen en las celdas, con la primera componente en cada
celda correspondiendo al jugador 1. En ella se puede ver claramente que la combinacion de
estrategias (C,C) es un equilibrio en estrategias dominantes.

EsempLO 6
Un juego en forma normal: el Dilema del prisionero.

Reo 2
Reo 1 c NC
C -9,-9 10,-10
NC -10,0 | -1,-1

representacion del juego. En este caso, el juego no es el que se muestra en la figura 2.2, ya que los pagos que recibe
el jugador al confesar no son los que se muestran. Probablemente la estrategia de confesar no seria dominante en
este juego modificado.
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Esercicio 6 (EL DILEMA DE LOS COMUNES)
Suponga que los n vecinos de la comuna de Vigo deben colaborar para comprar una ambulancia
para el consultorio comunal. La calidad de la ambulancia depende de cuanto contribuye cada
vecino. Suponga que el beneficio que recibe el vecino i de la ambulancia es U; = ln(Z;’ Pj) = Di»
donde p; es la contribucion de cada vecino j = 1. ..n. Suponga que hay dos formas alternativas
de juntar la suma. En la primera, acuerdan una suma y todos deben cooperar en partes iguales
(al que no colabora, los vecinos le cortan el agua en la casa). En la segunda, cada uno colabora
con lo que desea. Si hay 100 vecinos en la comunidad, ;Cual es la recaudacién bajo uno u otro
sistema? ;En que caso estdn mejor los vecinos? Explique sus resultados en términos de teoria
de juegos. (Ayuda: Estudie el problema de maximizacién en cada caso.)

|

Esercicio 7 (OTrRo DILEMA DE LoS COMUNES)

Suponga que hay I campesinos, cada uno de los cuales tiene el derecho a hacer pastar sus vacas
en el potrero comun. La cantidad de leche que una vaca produce depende de la cantidad N de
vacas en el potrero. El ingreso que producen N vacas es Nv(N) para N < N con v(N) = 0
para N > Nyv(0) =0, v/ > 0, v/ < 0. Cada vaca cuesta c, con v(0) > ¢, y es perfectamente
divisible. Todos los campesinos deciden al mismo tiempo cuantas vacas va a poner cada uno
en el potrero.

1. Escriba esto como un juego en forma estratégica.

2. Encuentre el equilibrio de Nash, y compérelo con el 6ptimo social (lo que harfa un
campesino que fuera duefio del potrero). La diferencia entre el 6ptimo social y el equilibrio
de Nash se debe a la “Tragedia de los Comunes” y esta relacionado con el dilema del
prisionero.

|

2.3.2. Equilibrio por eliminacion iterada de estrategias dominadas

Supongamos que partiendo por el jugador 1, eliminamos todas sus estrategias estrictamente
dominadas. En el nuevo juego que resulta, eliminamos todas las estrategias estrictamente
dominadas del jugador 2 y asi sucesivamente. Si, siguiendo este procedimiento, finalmente
obtenemos una sola combinacién de estrategias, se dice que es un equilibrio por eliminacién
iterada de estrategias dominadas.

EsempLo 7
La batalla del Mar de Bismarck.

Imamura
Norte Sur
Norte | 2,-3/2 | 2,-2
Sur | 1,-1 3,-3

En este juego, Kenney se da cuenta que la estrategia Sur de Imamura estd estrictamente
dominada por Norte. Eliminando esta estrategia, en el juego reducido que resulta, Norte es
dominante para Kenney. { Norte, Norte} es la solucién por eliminacion iterada de estrategias
dominantes.

Kenney
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Jugador 2
L R
T 1,1]00
Jugador1 M | 1,1 | 2,1
B 0,021

Cuadro 2.1: El resultado de la EIED depende del orden de eliminacién de estrategias.

Lo interesante del concepto de eliminacion iterada de estrategias dominadas es que requieren
un supuesto de racionalidad de los jugadores. Cuando Kenney elimina la estrategia Sur de
Imamura es porque sabe que a Imamura nunca le va a convenir utilizarla, y puede descartarla
de su andlisis. De la misma forma, en el Dilema del prisionero, la solucién por eliminacién
iterada de estrategias estrictamente dominadas es el equilibrio en estrategias dominantes, (C, C).
Este concepto de equilibrio requiere mucha racionalidad de los actores, lo que es un supuesto
apropiado en juegos sencillos.

La situacion es distinta cuando estudiamos el caso de estrategias débilmente dominadas.
Consideremos el juego 8 modificado:

EsempLo 8
La batalla del Mar de Bismarck II.

Imamura
Norte  Sur
Norte | 2,-2 | 2,-2
Sur | 1,-1 3,-3

En tal caso, descartar la estrategia Sur de Imamura no es tan obvio. Si Kenney cree que
Imamura podria usar Sur, descartar Sur como estrategia de Kenney ya no es obvio. Es por esto
que la estrategia de eliminacion iterada de estrategias débilmente dominadas tiene problemas:

Kenney

1. En muchos casos, el procedimiento entrega més de una solucién, como se muestra en la
tabla 2.1.

2. A menudo la solucién alcanzada depende del orden de eliminacion de estrategias (débil-
mente) dominadas.

ErempLO 9

El resultado de EIED depende del orden de eliminacién de estrategias (ver cuadro 2.1). En
el cuadro 2.1, denominemos por s; < s; cuando la primera estrategia estd dominada por la
segunda. Entonces, si eliminamos a 7 pues 7 < M y luego a L pues L < R en el juego
reducido, el equilibrio contiene a R. Si en cambio eliminamos a B pues B < M, y luego a R

pues R < L en el juego reducido, el equilibrio contiene a L.

2.3.3. Equilibrio de Nash

Borel [1921] y Von Neumann [1959] demostraron en los afios 20 que todo juego de suma
cero tiene un equilibrio minimax en el que cada jugador actda tratando de asegurarse el maximo
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| 2 Sigue Desvia
Sigue -100, -100 | 10,0
Desvia 0,10 1,1

Cuadro 2.2: El juego del gallina

beneficio ante lo peor que le puede hacer el otro jugador.” Aunque 1til para analizar temas de
defensa, tiene un campo limitado de aplicaciones, pues en la mayoria de los juegos, la suma de
los pagos en los nodos terminales no es constante, como lo vemos en el Dilema del prisionero.
En su tesis de doctorado, John Nash [1950] defini6 el equilibrio que lleva su nombre, y demostré
su existencia en todos los juegos no-cooperativos.

DEFINICION 8
Un equilibrio de Nash es una combinacion de estrategias s* = (s3, ..., s,) tal que

*

Vi, wi(si,st)) = ui(si, st

Es decir, en un equilibrio de Nash la estrategia de cada jugador es una mejor respuesta ante
las estrategias de los otros jugadores. Es importante observar que no se dice nada acerca de cudn
buena es la estrategia del jugador frente a otras estrategias (no s*;) de los demds jugadores. Es
facil observar que un equilibrio en estrategias dominantes es también un equilibrio de Nash.

EsempLo 10 (EL JUEGO DEL GALLINA)
En el juego que se muestra en la tabla 2.2, denominado el juego del gallina, no existe un
equilibrio en estrategias dominantes, pero existen dos equilibrios asimétricos de Nash.?®

En este juego, dos adolescentes van en direcciones opuestas en un camino abandonado.
Chocardn a menos que uno de ellos se desvie. El que se desvia es el gallina, y obtiene O,
mientras el otro se queda con el prestigio de ser valiente. El problema ocurre cuando ambos son
valientes y ninguno se desvia. En este juego no hay estrategias dominantes y por ende, no hay
equilibrio en estrategias dominantes. Existen dos equilibrios de Nash en estrategias (puras): en
cada una de ellas, uno de los jugadores se desvia.®

2.4. Estrategias mixtas y existencia de equilibrios de Nash

Consideremos nuevamente el juego de la moneda, derecha. Aqui se pueden probar todas las
posibles combinaciones de estrategias (puras) y no existe un equilibrio de Nash en estas
estrategias. Esto es razonable, pues cualquier estrategia (izquierda o derecha) que use uno de

7En los juegos de suma cero, lo que gana uno lo pierde el otro (algo mds generalmente, en todos los nodos
terminales los pagos suman una constante), por lo que los jugadores siempre esperan que el otro use la estrategia
que le cause el maximo dafio. Las estrategias elegidas son conservadoras.

8Veremos mds adelante que existe un equilibrio adicional que es simétrico.

90Omitimos examinar el problema de coordinacién, que en este caso puede ser importante.
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Figura 2.3: Estrategia mixta de un jugador

los agentes, el otro se podria aprovechar. Otra forma de verlo es que este juego es equivalente
al del delantero y el arquero en un penal. Si el arquero siempre se tira a la derecha, el delantero
tirarfa siempre a la izquierda. Si el delantero siempre tira a la derecha, el arquero se tira en la
misma direccién. La alternativa es que, en forma aleatoria, los dos jugadores usen la izquierda
o la derecha. Este concepto es el que estd detrds de la idea de estrategia mixta.

DEFiINICION 9

Una estrategia mixta o; = (07 (s} ) AU (Ti(s:"i )) es una distribucion de probabilidad sobre las
m; estrategias del jugador i. La distribucion le asigna la probabilidad O','(S{ ) a que el jugador
use su estrategia s{ .19 Por lo tanto, una estrategia pura es un caso especial de estrategia mixta
en el que el jugador le asigna probabilidad 1 a una de las estrategias del jugador.

De acuerdo a la definicién anterior, las estrategias que se han visto hasta ahora son estrategias
puras. Una estrategia mixta se puede interpretar como una ruleta que el jugador hace girar (ver
figura 2.3). En la ruleta se han establecido divisiones que particionan el circulo en dreas que
corresponden a las probabilidades que la estrategia mixta le asigna a cada estrategia pura. El
jugador hace girar la aguja y utiliza la estrategia elegida por la aguja. Cada jugador usa su
propia ruleta y éstas son independientes entre si.!!

Notacion: Una combinacion de estrategias mixtas es o = (01 ...,07,).

Una combinacidn de estrategias mixtas determina una distribucion de probabilidad sobre los
nodos terminales, es decir, sobre los pagos. El pago para i de una combinacion de estrategias
mixtas es el valor esperado calculado usando las probabilidades generadas por la estrategia
mixta sobre los nodos terminales.

10Es decir, Z;’:l ai(y{) =1.
1E] uso de ruletas no independientes da lugar a los equilibrios correlacionados, ver Osborne and Rubinstein
[1994].
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DEerinicion 10
El pago que recibe el jugador i de la combinacion de estrategias mixtas o se define como

Ui(oj, o) = Z (H;L:I O'j(sj)) ui(s)
seS
es decir, es el valor esperado del juego dada la combinacion de estrategias mixtas, considerando
que cada nodo es alcanzado con probabilidad H]'.l:1 oj(sj).

EjempLo 11

En el caso especifico del juego de la moneda, derecha, consideremos las estrategias o1 =
(3/4,1/4) y 0o = (1/4,3/4). El valor esperado para el jugador 1 de esa combinacién de
estrategias mixtas es: (=10 - (3/16) + 10 - (9/16) + 10- (1/16) — 10 - (3/16)) = 10/4 > 0.

2.4.1. Estrategias mixtas y dominancia

Una vez que se definen los pagos a una combinacién de estrategias mixtas, podemos extender
las definiciones de solucién de juegos a estrategias mixtas.

DEFiINICION 11
Una estrategia o; del jugador i es mejor respuesta a o_; si

Ui(oj,0-i) > Ui(o},0-), Yo.

DEFINICION 12
Una estrategia o; del jugador i es estrictamente dominada si existe o] tal que U;(0i, 0—;) <
Ui(o}, o), Yo_;.

DEFINICION 13
Una estrategia o; del jugador i es débilmente dominada si existe o tal que U;(0i,0—;) <
Ul-(O'lf, o-;), Yo_;, con desigualdad estricta para algun o _;.

Notas:

1. Para determinar si una estrategia o, es dominada (estrictamente) por la estrategia o;’,
basta demostrar que el valor esperado frente a todas las estrategias puras de los rivales
(s—; € S_;) es menor. (jDemostrar!)

2. Por lo tanto, para ver si una estrategia pura s; estd dominada estrictamente por una
estrategia mixta o-;, basta realizar la comparacion sobre las estrategias puras s_; € S_;.

EsempLO 12
Dominancia y estrategias mixtas

En este juego, la estrategia U es buena contra L y mala contra D; con D ocurre lo contrario,
mientras que M es mediocre contra ambas estrategias del jugador 2. Ninguna de las estrategias
puras de 1 es estrictamente dominada por una estrategia pura de 2. Sin embargo, la estrategia
mixta o; = (1/2,0,1/2) domina estrictamente a M.
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Jugador 2

L R

T 10,1 ] 0,4

Jugador 1 M | 4,2 | 4,3
D | 05 ]10,2

Cuadro 2.3: Una estrategia pura dominada por una estrategia mixta.

Eercicio 8

1. Muestre que una estrategia mixta que utiliza una estrategia dominada es dominada.

2. Invente un ejemplo que muestre que una estrategia mixta puede ser dominada a pesar de
no poner probabilidad positiva en estrategias dominadas.

2.4.2. Equilibrio de Nash con estrategias mixtas

DEerFinNicION 14
Un equilibrio de Nash es una combinacion de estrategias o* = (o7, ..., 0,) tal que

Se puede demostrar que los equilibrios de Nash siempre existen, lo que fue demostrado
por John Nash en su tesis doctoral (Nash [1950]). Se puede demostrar que un equilibrio
por eliminacién iterada de estrategias estrictamente dominadas es un equilibrio de Nash (ver
Fudenberg and Tirole [1991].12 El siguiente lema ayuda a caracterizar los equilibrios de Nash.

Lema 1
Una condicion necesaria y suficiente para que o sea un equilibrio de Nash es que para todo

Jjugador i se tenga que si la probabilidad asignada por o a una estrategia s; es positiva,

entonces s{ es mejor respuesta a o’ .
Demostracion: Supongamos que o* sea un equilibrio de Nash y que s{ no sea mejor respuesta

a o’ .. Entonces se puede aumentar el pago esperado por el jugador i reduciendo la probabilidad

asignada a s{ y traspasdndola a una estrategia pura que sea la mejor respuesta. Pero si eso se
puede hacer, o no es mejor respuesta a o, y por lo tanto, o no serfa un equilibrio de Nash.

Supongamos que cada una de las estrategias sj. alas que o} le asigna peso positivo es mejor
respuesta a o”, pero que o no forma parte de un equilibrio de Nash, es decir, o} no es mejor
respuesta a o* ;. Esto significa que existe que existe o/ que es mejor que o} parai, dado o” .. O
sea alguna de las estrategias utilizadas con probabilidad positiva en o~/ debe dar un pago mayor
que alguna de las estrategias utilizadas con probabilidad positiva por o;. Pero esto significa

12Esto no es vélido para el caso de EIED con estrategias débilmente dominadas.
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que alguna de las estrategias utilizadas con probabilidad positiva por o] no es mejor respuesta
ao’..
-1

EsempLo 13

Consideremos como encontrar los equilibrios de Nash del juego del gallina que se muestra
en la tabla 2.2. Llamando S y D a las estrategias de Seguir y Desviarse, respectivamente,
sabemos que existen dos equilibrios de Nash en estrategias puras: (S,D) y (D,S). Supongamos
que o = (01, 07) es un equilibrio de Nash. Los equilibrios en estrategias puras del juego de la
gallina corresponden a: o1 (D) = 1,02(D) =0y o1 (D) =0,02(D) = 1.

Estudiemos ahora la existencia de equilibrios en estrategias mixtas: del lema 1 se tiene
que paraque 0 < 01(D) < 1 (y0 < 01(S) =1 —01(D) < 1) sea un equilibrio de Nash, se
debe tener que las estrategias D y S deben entregar el mismo pago (dado lo que hace el otro
jugador). Es decir, se debe tener —100075(S) + 1005 (D) = 005(S) + 1o5(D), lo que implica
que 05(S) = 9/109. Por simetria, o} (S) = 9/109. Por lo tanto, o} = (9/109,100/109) = o7.
Es interesante notar que en el equilibrio en estrategias mixtas, la probabilidad de chocar es algo
menor de un 1 %.

|

Es interesante sefialar que situaciones estratégicas equivalentes al juego del gallina ocurren
en la vida real. A mediados de los 90, dos empresas tenian planes para construir gasoductos
desde Argentina hacia el valle central, con el objeto de proveer gas natural a plantas eléctricas
de ciclo combinado y para uso industrial y domiciliario. El problema es que esto era un
buen negocio para una compaiiia, pero resultaba un desastre econémico si ambos proyectos se
concretaban. Ambas empresas trataron de atemorizar a la otra mediante anuncios de gastos que
indicarian que habian comprometido tal monto de recursos en el proyecto que era imposible
abandonarlo.!3 Este proceso duré meses, hasta que finalmente una de las empresas se desistio
del proyecto. La otra empresa GasAndes, construyé el gasoducto. En este caso, haber ganado
no fue un buen resultado: a los pocos afios, Argentina corté los envios de gas a Chile, lo que
tuvo un costo enorme para el pais. Desde entonces, la inversién permanece sin uso.

La situacién se repitié con incluso peores resultados en el Norte de Chile. Ah{ la demanda
por gas estd asociada a proyectos mineros, los que requieren grandes cantidades de energia
eléctrica. A mediados de los 90, la demanda crecia a 20 % anual. El 85% de la demanda,
aproximadamente 1400MW en 2001, correspondia a proyectos mineros. Para responder al
aumento esperado de la demanda se proyectaron gasoductos desde Argentina. Tal como en el
caso del gasoducto en la zona central, un proyecto era viable, pero no dos. Durante meses ambos
proyectos jugaron el Juego del Gallina, pero finalmente ambos se llevaron a cabo.!4 El resultado
fue una sobreabundancia de gas en el Norte y que los recursos hayan sido irrecuperables desde
un punto de vista econémico. Cada proyecto consultaba la construccién de centrales para utilizar
el gas. Peor atin, una tercera compaiiia decidié innovar y no hacer un gasoducto, sino generar
la electricidad en Argentina (a partir de gas) y luego traer la electricidad al Norte mediante un
cable de transmision. El resultado fue la sobreoferta de electricidad en el Norte, que tiene una
capacidad instalada de unas tres veces la demanda. Esto significé que las plantas de generacién

13Veremos mds adelante (seccién 12.3.1) como los costos hundidos afectan la situacién estratégica de las empresas.
14A pesar que casi hasta el final, podrian haberse unido ambos proyectos.
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eléctrica también son irrecuperables econémicamente. Las pérdidas de las compaiias por
haber caido en la estrategia (S, S) en este juego del gallina se estimaron en mil a mil quinientos
millones de ddlares. !5 Peor ain, cuando Argentina cort6 el gas, casi toda esta enorme inversion
se perdi6. El resultado es que hay tres gasoductos sin uso entre Chile y Argentina.

2.4.3. Perfeccion en el subjuego

Como se ha mencionado, el concepto de equilibrio de Nash es mds débil que el equilibrio en
estrategias dominantes. Al poco tiempo, los especialistas en teoria de juego se dieron cuenta que
es fécil encontrar juegos con mds de un equilibrio de Nash. En ese caso aparece la dificultad
de saber si todos los equilibrios son igual de relevantes. En algunos casos, la multiplicidad
es intrinseca: en el juego de la gallina no hay forma de decidir cual entre (S, D) y (D,S)
es preferible. En otros casos, en cambio, esta multiplicidad de equilibrios de Nash involucra
algunos equilibrios que son méas “débiles"que otros y que deberian ser descartados del anélisis
estratégico.

Reinhart Selten [1975] observé que algunos de los equilibrios de Nash estaban basados en
que los jugadores eligen estrategias no porque les conviene, sino porque temen que alguno de
los otros jugadores use una estrategia que les ocasionaria un alto costo si no las usan. Eso no es
un problema si hubiera seguridad que la amenaza del otro jugador se va a llevar a cabo en caso
que no obedezca. El problema es que existen equilibrios Nash en los cuales las amenazas no se
llevarian a cabo, ya que no le convienen al jugador que las hace, por lo que estos equilibrios no
son robustos.

EsempLO 14 (ENTRADA DE COMPETENCIA)

La figura 2.4 muestra una firma que es un monopolio (m) en una ciudad pequefia y que enfrenta
la potencial entrada de un competidor. Ante la entrada del entrante (E), el monopolio tiene dos
opciones: hacer una guerra de precios (G), con pérdidas para ambos, o acomodar la entrada
(A), con lo que comparte las ganancias con el entrante. En este juego hay dos equilibrios de
Nash, N; = (E,A) y N, = (NE, G). El problema es que el segundo equilibrio —sin entrada—
estd basado en una amenaza del monopolio de usar G en caso que el entrante use E. La pregunta
es: ;deberia el entrante creer en la amenaza del monopolista?

|
Una manera de analizar el problema es evaluando si la amenaza del monopolista es creible,
es decir, si es una amenaza que el monopolista llevaria a cabo en caso que le tocara jugar (en
el equilibrio (NE,G) el monopolio no tiene que cumplir su amenaza, porque no hay entrada).
Consideremos la situacion del monopolista al llegar a su nodo (es decir, cuando el entrante ha
decidido entrar). En ese momento el monopolio ya no puede cambiar la elecciéon del entrante,
entonces, /por qué sacrificarse para cumplir una amenaza? De esa forma es posible definir que
una amenaza es no creible si el jugador no utiliza la accién anunciada si ase llega a un nodo
del juego en que le toca jugarla. Una forma de seleccionar entre equilibrios, es eliminando
aquellos que contienen estrategias no creibles. Antes de precisar el concepto, es preciso contar
con algunas definiciones.

I5Es posible interpretar este caso como el caso perverso de usar la estrategia mixta en el juego del Gallina.
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Figura 2.4: Entrada de Competencia

DEFINICION 15
Un subdrbol del juego es el subconjunto de nodos y acciones de un juego que se origina en un
conjunto de informacién que es un singleton. 16 Un subjuego es el juego restringido al subdrbol.

EsempLo 15
En el juego de la moneda, izquierda, hay 3 subdrboles. El juego de la moneda, derecha solo
tiene un subdrbol.

DErFiNICION 16

Un equilibrio de Nash es perfecto en el subjuego (EPS) si al considerar cada subdrbol,
la combinacion de estrategias restringidas al subarbol es un equilibrio de Nash del juego
restringido al subdrbol.

En la definicién anterior se utiliza la denominada racionalidad secuencial, en la que los
jugadores juegan en forma éptima en cada nodo del juego. La idea es que incluso si hay un error
y el jugador se encuentra en un subdrbol que no pertenece al equilibrio, la estrategia (restringida
al subarbol), sigue siendo 6ptima dado lo que hacen los demds jugadores en el subarbol.

EsempLo 16
En el Juego de entrada de competencia (figura 2.4), la combinacién de estrategias (NE,G) es
un equilibrio de Nash pero no es perfecto en el subjuego.

|

Para encontrar los EPS en juegos de informacién perfecta (i.e. juegos en los que cada
conjunto de informacién tiene un solo nodo) basta utilizar el método de induccion hacia atrds.
Se parte desde los nodos pendltimos y se elige en cada nodo la mejor accion del jugador al que
le corresponde actuar en ese nodo. Es un problema elemental de maximizacién, pues el jugador
solo debe optimizar entre sus acciones, dado que no hay mds actores. Luego se reemplaza
el juego original por uno en que se eliminan los nodos terminales y los nodos pentltimos se

16Eg decir un conjunto de informacién con un solo elemento.
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Figura 2.5: Un juego con tres jugadores

transforman en los nodos terminales de un juego simplificado, con los valores asociado a la
estrategia elegida en cada nodo pentultimo. Se repite el andlisis en este juego abreviado, y se
repite alcanzar el nodo inicial del juego (que es tnico, porque hay informacién perfecta). Este
procedimiento lleva a una solucién tnica.!”

EjsemprLo 17
Enla figura 2.5, se debe mostrar que existe un equilibrio (en estrategias puras) en que el jugador
3 obtiene un pago de 6, pero que no es EPS. Encontrar el inico EPS del juego.

EsempPLO 18 (AMENAZAS CRETBLES)

Si las amenazas son creibles, pueden afectar el desarrollo del juego incluso con perfeccién en
el subjuego. El juego de la figura 2.6 tiene dos equilibrios perfectos en el subjuego (porque el
jugador 2 tiene dos estrategias en su segundo nodo, entre las que estd indiferente). El primer
EPSes {L, (l,d)} y el segundo es {D, (/,1)}. El tema ahora es que si el jugador 2 amenaza con
jugar d en su nodo derecho, se trata de una amenaza creible, y por lo tanto el jugador 1 prefiere
elegir L. Es el equilibrio que le conviene al jugador 2, que lo va a anunciar y el jugador 1 le va
a creer.

Esercicio 9 (ULtimATUM 1)

En la figura 2.7 se muestra el Juego del ultimatum I. Dos jugadores deben repartirse $100. El
primer jugador hace una oferta x, que es lo que le entrega al jugador 2 si este acepta la oferta.
Si no lo hace, ambos jugadores terminan con cero. Encuentre un set de estrategias que son
equilibrios de Nash. Muestre que el nimero de equilibrios de Nash es muy grande. Muestre
que en el dnico EPS de este juego los pagos son ($99.99,%.01).

17Salvo que hayan dos nodos terminales distintos con el mismo pago al jugador que decide en ese nodo, por lo
que podria elegir cualquiera de los dos.
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Figura 2.6: Un juego con amenazas creibles
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Figura 2.7: El juego del ultimatum I
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Figura 2.8: El juego del ultimatum II
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Eiercicio 10 (UrtimATum 1)
En el Juego del ultimatum II de la figura 2.8, si el jugador 2 no acepta la oferta del jugador 1,
tiene derecho a una contraoferta. Con el objeto de reflejar los costos de negociacion, la suma a
repartir es de $100/(1 + r). Si el jugador 1 rechaza la contraoferta, ambos jugadores terminan
con cero. ;Cual es el EPS del juego? Tenga cuidado al definir las estrategias. Suponga ahora
que hay un tercer periodo en el que el jugador 1 puede hacer una contraoferta al jugador 2,
pero con $100/(1 + r)? a repartir. Encuentre el equilibrio. Finalmente, ; puede escribir la regla
general para el caso de un niimero indefinido de ofertas y contraofertas?
]

El Juego del ultimdtum ha sido estudiado en experimentos. En estos experimentos, a
voluntarios se le paga una suma fija por participar ademds de sumas variables que dependen de
cudn bien juegan contra sus rivales. Los resultados muestran que en general, la oferta del primer
jugador corresponde a x € [35 %, 45 %]. ;Como se explica la diferencia con los resultados que
se obtienen en el EPS del juego? Una posibilidad es que los pagos del juego no reflejen la
utilidad que recibe el jugador 2 que sabe que el otro jugador es egoista y se queda con la mayor
parte de la suma a dividir. De acuerdo a este razonamiento, la equidad (que el jugador 1 no se
aproveche) es un factor importante en la decision de 2, y estd dispuesto a sacrificar lo que le
toca si estd debajo de lo que percibe como el valor justo. Aceptar en tal caso reduce su utilidad,
y prefiere el beneficio psicoldgico de castigar al jugador 1 por haber sido injusto. Como 1 sabe
lo que har4 el jugador 2, no se atreve a sacar toda la ventaja que podria obtener.

0.25

0.2

0.15 4

0.1

Average share offered

0.05

200 2,000 20,000
Stakes

Figura 2.9: Juego del Ultimatum en India: montos y porcentaje ofrecido

Sin embargo, cuando las sumas son mucho mayores que aquellas de los experimentos
usuales (normalmente US$5-30), los resultados deberian tender a parecerse a lo que predice
la teoria de juegos. En un gedanken-experiment (experimento mental), si la suma a dividir es
US$100.000, ¢ cudntos de nosotros estariamos dispuestos a perder US$5.000 (por ejemplo) para
mostrarle al jugador 1 que no hizo una division justa?

En Andersen et al. [2011] se describe un experimento con estas caracteristicas, llevado a
cabo en India. La ventaja de trabajar en India es que es posible realizar un experimento con
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Figura 2.10: Juego del Ultimdtum en India: tasa de rechazo como funcién del monto ofrecido

montos importantes para los participantes. En este experimento, el mayor monto era mas un
afio de ingresos para un campesino. La figura 2.9 (extraida del articulo) muestra como varia
lo que el primer jugador ofrece como funcién del monto a dividir, en rupias. Cuando el monto
es alto, las ofertas son de menos de un 15 % del monto a repartir. La figura 2.10 muestra que
la hipétesis del gedanken-experiment se verifica: las tasas de rechazo tienden a cero cuando el
monto es suficientemente alto (expresado en dias de trabajo), pese a que representan un baja
fraccion del total a repartir.

EsempLO 19 (ENTRADA DE COMPETENCIA II)

La idea de racionalidad secuencial se puede aplicar incluso cuando no todos los conjunto
de informacién son nodos individuales o singletons. Consideremos el Juego de entrada de
competencia Il que se muestra en la figura 2.11. En este caso, si el entrante decide entrar, puede
elegir entre una guerra de precios y acomodar, y el jugador monopolista debe elegir, en forma
simultdnea, que hacer. Existen tres equilibrios en este juego:

((No Entra, Acomodar si Entra), Guerra)
((No Entra, Guerra si Entra), Guerra)
((Entra, Acomodar si Entra), Acomodar)

de los cuales, sélo el ultimo es EPS.

Problemas del equilibrio perfecto en el subjuego (EPS).

El mecanismo de induccion inversa (y por lo tanto, el concepto de EPS) tiene algunas
limitaciones como se muestra en el Juego del ciempiés, figura 2.12. En este caso, a ambos
jugadores les convendria colaborar y conseguir llegar al menos cerca del final, y parece razonable
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Figura 2.12: El juego del cienpiés

E; E; E, Ey
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[ 0 ] [ 0 ] [ 0 ] ................. 16 ................. [ 0 ]
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Figura 2.13: El juego del monopolio en versidn cienpiés
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que asi lo hagan, pero el inico EPS es uno en que ambos jugadores siempre usan la estrategia de
parar (P) cuando les toca jugar. El problema parece ser que la induccién inversa es demasiado
exigente respecto a la racionalidad de los agentes, pero la solucién a este problema estd atin
abierta.

En el siguiente juego, que se muestra en figura 2.13, se trata de un Juego de ciempiés
similar al Juego de entrada de competencia. En este caso hay un monopolio a lo largo del
pafs, que enfrenta potenciales entrantes en 20 localidades, uno tras otro. En cada uno de ellos
se encuentra en la situacién del Juego de entrada de competencia, figura 2.4. Al resolver el
juego por induccién inversa obtenemos que todos los entrantes entran y el monopolio nunca
reacciona, lo que es poco realista. Es mds razonable pensar que el monopolio al principio
utilizaria la estrategia de guerra a los entrantes, hasta crearse una reputacioén de agresividad, y
s6lo cerca del final del juego estaria dispuesto a aceptar la entrada.

Esercicio 11
Suponga que un millonario estd a punto de morirse y tiene dos hijos. Ha disefiado el siguiente
mecanismo para distribuir su herencia de 100 millones de ddlares:

Le entrega un délar a su hijo mayor. Este puede decidir como dividir el délar con su hermano,
o puede decirle a su padre que prosiga con el mecanismo. Si decide dividir el ddlar, el resto
de la fortuna (i.e., 99 millones, 999 mil 999 délares) ird a una institucién de beneficencia que
ayuda a los estudiantes que han tenido problemas con este curso. Si permite que el mecanismo
prosiga, el padre le quita el dolar y le pasa diez al hermano menor, preguntdndole a su vez si
desea dividir los diez délares con su hermano o seguir el juego. Si el hermano menor decide
dividirlo, el resto va a beneficencia. Si decide seguir, el padre le quita los diez ddlares y le
entrega 100 dodlares al hermano mayor, y asi sucesivamente, hasta llegar a dividir el total de la
fortuna, es decir, 100 millones de délares. ;Como termina este juego? ;Le parece razonable?

|
Otro problema del EPS es la debilidad del concepto en los casos de informacién imperfecta.
En este caso, algunos de los conjuntos de informacién contienen mds de un elemento (no son
singletons), por lo que el nimero de subdrboles puede ser mucho menor que el nimero de nodos,
o incluso puede existir un solo subdrbol, como en el juego de la moneda, figura derecha. Al no
existir subdrboles, no podemos desagregar el juego, por lo que el concepto de EPS pierde su
capacidad para eliminar equilibrios de Nash que no son creibles. Consideremos, por ejemplo,
una modificacién menor del Juego de entrada de competencia II (figura 2.11, la que se muestra
en la figura 2.14. En este juego, que es, desde el punto de vista del jugador m, equivalente al de
la figura 2.11, existe un solo subjuego, por lo que el criterio de EPS no tiene ninguna utilidad
para elegir entre los dos equilibrios de Nash del juego (jbisquelos!).

2.4.4. Juegos de informacion incompleta e imperfecta

DErFiNICION 17
Se dice que un juego es de informacion imperfecta cuando algunos de los conjuntos de infor-
macion del juego tienen mds de un nodo.

El problema en estos casos es que el concepto de subarbol usado para descartar equilibrios
no razonables en el EPS pierde fuerza cuando hay menos subérboles que nodos.
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Figura 2.15: Entrada de competencia III

EsempLo 20

Consideremos el Juego de entrada de competencia III que se muestra en la figura 2.15. En
este juego el monopolista puede invertir en tecnologia, a un costo de $20 antes de que haya
entrada. Si no lo hace, estamos de vuelta en el juego de la figura 2.4. Si lo hace, es mads eficiente
en caso de guerra comercial, como lo muestra el subarbol del lado izquierdo para el caso de
guerra. Claro que si no hay guerra esa tecnologia no es necesaria, pero el costo de realizar las
inversiones necesarias para estar preparados para la guerra reduce las utilidades.

El dnico EPS en este caso es 57 = (I, G, A), s5 = (NE, E), donde los nodos se han ordenado
en forma natural. El resultado es que no hay entrada y la tecnologia (o capacidad) no se utiliza.
Su dnico objeto fue asustar a la potencial competencia.

Mis interesante en el juego anterior es analizar lo que sucede si la inversion en tecnologia no
es observable, es decir, si la firma entrante no puede determinar a ciencia cierta si el monopolio
realmente realiz6 la inversion. En otras palabras, en este nuevo juego hay una linea punteada que
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une los nodos marcados e (por lo que el entrante (e) tiene un tinico conjunto de informacién).
En este caso de informacién imperfecta, la firma entrante tiene dos estrategias puras (contra
4 antes): las de entrar o no hacerlo. Pero entonces la estrategia del monopolio s; = (/, G, A)
no es mejor respuesta a una estrategia pura del entrante de s, = NE, porque en ese caso le
conviene no invertir. Ahora, supongamos que el entrante anuncia s, = E. ;Que puede hacer
el monopolio? Si decide invertir, el entrante (que no sabe si invirtié o no) entra, y termina en
guerra, obteniendo 10. Si no lo hace, termina acomodando la entrada con 20. Por lo tanto, no
invierte y acomoda. En consecuencia, la amenaza del entrante de entrar es creible, el entrante
maximiza y el equilibrio es un EPS. Lo sorprendente de este caso es que al entrante le conviene
no saber lo que ha hecho el monopolista, porque si lo supiera (y el monopolista sabe que el
entrante sabe) no entraria, ya que el monopolista haria las inversiones.

DEFINICION 18
Un juego es de informacién incompleta cuando los jugadores no conocen todas las caracteris-
ticas del juego, en particular, los pagos que reciben otros jugadores.

De acuerdo a lo que hemos visto hasta ahora, los juegos de este dltimo tipo no pueden ser
estudiados, ya que hemos supuesto que en los juegos, toda la informacién sobre la estructura
del juego es conocida por los participantes. Antes de examinar como atacar el problema
de equilibrios con amenazas no creibles (o con otros defectos) en juegos con informacién
imperfecta, se debe encontrar una forma de incorporar los juegos de informacion imperfecta a
nuestro marco de andlisis.

Harsany [1967] propuso transformar los juegos de informacién incompleta en juegos de
informacién imperfecta. Supongamos que introducimos un jugador adicional, que denominamos
Naturaleza, que recibe el mismo pago en todos los estados. Naturaleza elige un fipo del jugador
i-ésimo, es decir un jugador i con uno de los posibles valores alternativos en los nodos terminales
del juego (sus costos, en el caso del juego anterior). En este nuevo juego, solo el jugador conoce
su tipo. Este juego de informacién imperfecta se llama juego Bayesiano y cabe dentro de
lo que es posible analizar. La Transformacién de Harsany transforma a cualquier juego de
informacién incompleta en uno de informacién imperfecta. Esto implica que nos va a interesar
como encontrar la solucién a juegos de informacién imperfecta.

En un juego Bayesiano, supongamos que 6; € ®; es el tipo del jugador i. Entonces una
estrategia (o regla de decision) del jugador s;(6;) es una regla que le dice que hacer para cada
realizacion de sus tipos. Ahora el jugador debe maximizar el valor esperado de sus tipos, dado
las distribuciones de tipos de los demas. El Equilibrio de Bayes-Nash (EBN) es un equilibrio
en que cada jugador maximiza esta utilidad esperada dadas las reglas de decisién de los demas
jugadores. El problema, por supuesto es que pueden haber muchos equilibrios de este tipo.

EisempLo 21 (JUEGO DE LA MONEDA CON INFORMACION IMPERFECTA)

La figura 2.16 muestra un juego de la Moneda en que la Naturaleza elige uno de dos tipos de
jugador 1 que tienen distintos pagos asociados a las combinaciones de estrategias (L,i) y a
(R, d), y que por lo tanto usaran estrategias distintas.



CAPITULO 2. TEORIA DE JUEGOS 28

IRy I I A 1 R A A B S B
Figura 2.16: Un juego de la moneda modificado

EsempLo 22 (UN JUEGO DE INFORMACION INCOMPLETA)

Consideremos el juego siguiente (Fudenberg—Tirole, 1993), que es similar al problema de
entrada de competencia, figura 2.4. El jugador 1 tiene que decidir si construir una planta,
mientras el jugador 2 debe decidir si entra o no. Los pagos son los que aparecen en la tabla 2.4.
El problema es que el jugador 2 no sabe si los costos del jugador 1 son 1.5 o 3, mientras que
éste si lo sabe.

1 2 Entra | No entra | 2 Entra | No entra
Construye 0,-1 2,0 Construye 1.5,-1 35,0
No construye | 2,1 3,0 No construye | 2,1 3,0

Cuadro 2.4: Un juego de informacién incompleta

Si los costos del jugador 1 son altos (cuadro izquierdo), su estrategia dominante es no
construir. En cambio, si su costo es bajo, la estrategia Optima del jugador 1 depende de su
prediccion de y, la probabilidad que el jugador 2 entre. Es mejor construir si

LSy +35(1—y)>2y+3(1-y)

es decir, y < 1/2. En otras palabras, el jugador 1 tiene que tratar de predecir el comportamiento
del jugador 2, pero éste no puede inferir la accién del jugador 1 a partir de su conocimiento de los
pagos. Aqui se debe hacer intervenir la naturaleza, que elige con probabilidad p a priori desde
el punto de vista del jugador 2, si los costos del jugador 1 son altos o bajos, con probabilidad
1 — p, como se muestra en la figura 2.17.

Refinamientos de equilibrio en el caso de informacion imperfecta

Una vez que hemos transformado un juego de informacién imperfecta en uno de informacién
incompleta, debemos resolver el problema de elegir equilibrios “atractivos” entre los muchos
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Figura 2.17: La transformacién de Harsanyi del juego de entrada de competencia
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equilibrios de Bayes-Nash.

En juegos con informacién incompleta, se pueden definir los equilibrios débilmente perfec-
tos de Bayes-Nash como un par ordenado compuesto por una combinacion de estrategias y un
sistema de creencias. Un sistema de creencias son las probabilidades que asigna un jugador a
estar en un nodo particular de uno de sus conjuntos de informacién. Un jugador i al que le toca
jugar en uno de sus conjuntos de informacién H; € H; no singleton, cree que tiene una cierta
probabilidad a que su ubicacién real es uno nodo particular de H;.

Se dice que una combinacion de estrategias es secuencialmente racional (dadas las creencias
) si en cada conjunto de informacion H;, cuando le toca jugar al jugador i maximiza su utilidad
esperada, dado u y las estrategias que siguen los demds jugadores (restringidas a lo que queda
del juego a partir del CI H;.!8

Para motivar la definicién de consistencia de las creencias, notemos que, dada una combi-
nacién de estrategias o, la probabilidad condicional de alcanzar el nodo x en el conjunto de
informacioén H; es (por la regla de Bayes): 1°

Prob(x | o)
2xeH; Prob(x’ | o)
El equilibrio perfecto débil de Bayes-Nash (EPBN) satisface:?°

Prob(x|H;, o) =

1. Dadas las creencias, la estrategia de cada jugador es secuencialmente racional.

2. Las estrategias son consistentes desde un punto de vista Bayesiano; es decir, las creencias
estan actualizadas de acuerdo a la regla de Bayes en los conjuntos de informacién
alcanzados en el juego (es decir, tales que P(H | o) > 0).2!

18Esto es una generalizacion del concepto de “ser un equilibrio en cada subjuego"que subyace al EPS.

19Esta regla se aplica s6lo a conjuntos de informacién que se alcanzan con probabilidad positiva dadas la creencias
de los jugadores.

20Ver Mas-Collel et al. [1995].

21Por ejemplo, si con probabilidad positiva se alcanza un nodo que un tipo de jugador no habria usado nunca, se
tiene que la probabilidad asignada a ese tipo de jugador es cero o se tiene una inconsistencia.
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EisempLO 23 (UN JUEGO DE INFORMACION INCOMPLETA, CONTINUACION)

Notese que en el juego del ejemplo anterior (figura 2.17), cuando los costos del jugador 1 son
altos, es preferible no construir (es una estrategia dominante). Sea x la probabilidad de construir
cuando los costos son bajos. Entonces la estrategia 6ptima del jugador 2 es y = 1 (entrar) si
x < 1/[2(1 = p1)], y = 0 (no entrar) si x > 1/[2(1 — py)],ey € [0,1] si x = 1/[2(1 — p1)].?2
Asimismo, la estrategia que es mejor respuesta para el jugador 1 es x = 1 (construir) siy > 1/2,
x=0siy<1/2yxe[0,1]siy=1/2.

La busqueda del equilibrio perfecto (débil) de Bayes-Nash se basa en encontrar x e y tal
que x sea Optima para el jugador 1 con bajo costo contra el jugador 2 e y sea dptima para el
jugador 2 contra el jugador 1 dadas las creencias p; y la estrategia del jugador 1. Por ejemplo, la
estrategia x = 0, y = 1 es un equilibrio para todo p; y la estrategia x = 1, y = 0 es un equilibrio
siysolosip < 1/2.

|
En todo caso, la definicién que hemos dado de equilibrio perfecto de Bayes-Nash es débil
porque no hemos impuesto condiciones sobre las creencias en nodos que no son alcanzados con
probabilidad positiva, y sin embargo estas creencias pueden afectar a las estrategias. La nocién
de equilibrio secuencial es una forma de restringir las creencias en esos nodos de manera que
no se produzcan inconsistencias.
Hasta ahora, en los ejemplos hemos podido usar el truco de eliminar una estrategia porque
un (tipo de) jugador tenia una estrategia dptima en algunos casos.?? El juego de la figura 2.18
no tiene esa propiedad.

EsempLo 24 (ENTRADA DE COMPETENCIA CON INFORMACION INCOMPLETA)
En la figura 2.18, la firma m estd dispuesta a pelear si la firma e usa la estrategia E1, por lo que
la entrada depende del comportamiento de m. Consideramos el caso y > 0.

e

S

Figura 2.18: Entrada de competencia y EPBN (y > —1)

Sea oG la probabilidad que m usa G luego de entrada. Sea u; la probabilidad que m le
asigna a E1 si observa entrada y sean o, o y o3 las probabilidades con que el entrante

22Para obtener estos resultados se examinan los valores esperados de las estrategias.
23Este ejemplo proviene de Mas-Collel et al. [1995].
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elige NE, E1 y E2, respectivamente. Notemos primero que m estd dispuesto a elegir G con
probabilidad positiva si y solo si —1 > —2u; + 1(1 — u1) oseasi yu; > 2/3.

Si u; > 2/3 en el EPBN, la firma usa G con probabilidad 1. Pero entonces la firma e
estd usando E2 con probabilidad 1, pues y > 0. En tal caso, el requerimiento de consistencia
requiere u; = 0, lo que es una contradiccion e indica que no estamos en un EPBN.

Si u; < 2/3 en el EPBN, entonces m usa A con probabilidad 1, pero entonces e usa E1 con
probabilidad 1. Entonces se tendria que ¢; = 1, lo que es una nueva contradiccion.

Por lo tanto, en un EPBN se debe tener p; = 2/3. En tal caso, la estrategia usada por e debe
ser tal que utilice la estrategia E1 con probabilidad el doble de E2. Una estrategia de equilibrio
mixta para e satisface que el valor esperado para e cuando m elige pelear debe ser el mismo
para E1 y E2 (ver Lema 1). Entonces se tiene

—log +3(1 —0g) =yog +2(1 —0¢g)

es decir, og = 1/(y + 2). El pago esperado que recibe e en tal casoes (3y +2)/(y +2) > 0, lo
que significa que NE no es utilizada. Por lo tanto el tinico EPBN del juego para todo y > 0 es:

(00, 01,02) =(0,2/3,1/3)

o =1/(y+2)

H1=2/3

|

EjErcicio 12
Considere un duopolio de Cournot. Se tiene II; = ¢;(6; — g; — q;), donde 6; = a; — ¢; es la
diferencia entre la interseccién de la curva de demanda y los costos marginales constantes de la
firma i. Las acciones son s; = g;. Se sabe que 6; = 1, pero la firma 1 cree que la firma 2 puede
ser de dos tipos: 6, = 3/4 con probabilidad 1/2 'y 6, = 5/4 con probabilidad 1/2. Las firmas
actiian en forma simultdnea. Se debe resolver para un equilibrio en estrategias puras.

Esercicio 13

Suponga dos firmas que participan en la fabricacién de discos LP. Este mercado estd desapa-
reciendo, por lo que las utilidades de las firmas decrecen en el tiempo ¢. Si las dos firmas
participan en el mercado, las utilidades de duopolio son:

Firmal : 5-¢
Firma?2 : 10-2¢

En caso de quedar una sola firma en el mercado, las utilidades son:

Firmal : 10-¢
Firma2 : 18 -2t

Si una firma sale del mercado no puede volver a entrar. Determine cual firma sale primero
del mercado explicando sus argumentos. Calcule las utilidades de cada firma.
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Candidato 1 Candidato 2
- — |
0 0.6 0.8 1

Figura 2.19: Votos recibidos por cada candidato

Ejercicio 14

Supongamos el siguiente modelo de elecciones. Los electores estdn distribuidos en forma
uniforme en el intervalo [0,1], que podemos interpretar como el hecho que las preferencias de
los electores son uniformes entre la extrema izquierda y extrema derecha. Los electores siempre
votan por el candidato més cercano a su posicion. Por ejemplo, si el candidato 1 se ubica en
0.6 y el candidato 2 se ubica en 0.8, el candidato 1 recibe todos los votos de los agentes a la
izquierda mds los votos de los agentes en el segmento [0.7,0.8], es decir, un 70 % de los votos
(ver figura 2.19). Cada uno de los dos partidos politicos elige la posicidn de su o sus candidatos
simultdneamente. En caso de empate, el resultado se decide al azar, usando una moneda.

1. Suponga que s6lo hay un cargo por circunscripcion electoral (se gana por mayoria).
Mostrar que para cada candidato, la estrategia de ubicarse en 0.5 es Nash. ;Cémo se
interpreta esto?

2. Suponga que el Partido 1 elige su posicion antes que el partido 2. ;Cual es la estrategia
dominante del partido 2? ;Cudl es el equilibrio perfecto en el subjuego?

3. Suponga que el sistema es binominal y que hay dos cargos por circunscripcién. Existen
dos partidos, cada uno con dos candidatos idénticos. Examine los equilibrios de Nash en
este caso.
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Capitulo 3

Problemas de Informacion: Riesgo
moral

N esta seccion se utilizan las herramientas de Teoria de juegos para estudiar los problemas
E provocados por la existencia de asimetrias de informacién, un fenémeno comin en una
relacion entre dos partes, un principal y un agente (o empleado). Ejemplos de este tipo de
situaciones son: un empleador que no conoce el esfuerzo real que estd ejerciendo un trabajador,
un comprador de autos usados que no conoce el estado del auto que le ofrece el vendedor o un
regulador que no conoce los costos de la empresa regulada. Estas asimetrias de informacién
tienen efectos importantes, al afectar el tipo de contratos que es posible establecer entre las
partes y por lo tanto reducen la eficiencia econdmica respecto a una situacién en la que estas
asimetrias no existen.

Examinaremos dos vertientes de la Teoria de la Informacién Asimétrica: los problemas
de riesgo moral, analizados por primera vez por Mirrlees [1971], Mirrlees [1974] y Mirrlees
[1975] y los de seleccion adversa, que se originan en Akerlof [1970].

3.1. Preliminares!?

sta seccion describe como desarrollar funciones de utilidad apropiadas al caso de incer-
tidumbre. Primero examinamos funciones de utilidad que comparan loterias, es decir
eventos monetarios estocasticos que ocurren con probabilidades conocidas. Luego se generali-
za el concepto de utilidad bajo incertidumbre al caso en que las probabilidades son de estados de
la naturaleza, en que la situacion del agente cambia con cierta probabilidad: la de un incendio,
por ejemplo.

3.1.1. Utilidad bajo incertidumbre I

CUando los eventos son inciertos, no es posible utilizar las funciones de utilidad convencio-
nales. Para ello es necesario definir la utilidad bajo incertidumbre. Se parte de un conjunto

Esta seccion fue adaptada de Mas-Collel et al. [1995]
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de eventos inciertos C de cardinalidad N, indexados por i = 1...N. Las probabilidades de
los eventos forman una loteria L = (py,..., pn), con p;, Zf.\i  Pi = 1. Esta se muestra en la
figura 3.1, como parte del simplex A. Las intersecciones con los ehjes corresponden a que uno
de los eventos es cierto. Es claro que es posible hablar de loterias sobre loterias, en que las
loterias son probabilidades de la ocurrencia de distintas loterias, y que se pueden reducir a
loterias simples sobre los eventos finales.?

D2
A

(0,1)

A={p20:p+p=1)

L= (p1.p2)

P (1,0) h

Figura 3.1: Loterias sobre eventos.

Es posible definir una relacién de preferencia =~ sobre £, el conjunto de loterias simples
(o reducidas) sobre C. Si esta relacién de preferencia satisface que es continua y satisface el
axioma de independencia3 En ese caso se puede demostrar que si existe una n-tupla (uy, . . ., uy)
asociada a los N eventos tal que:

(L((L) =uijpr+...+tUNpnN (31)

existe una funcién de utilidad esperada de von Neumann-Morgenstern U
La propiedad principal de la funcién de utilidad esperada es que es lineal, es decir que:

K K
u (Z a’kLk) = Z arU (L)
=1 =1

para cualquier K loterias y probabilidades «;,i = 1...k. La funcién de utilidad esperada es
utilizada en finanzas, y se puede demostrar que siempre existe, si se cumplen las condiciones
usuales de preferencias mds la propiedad de independencia.

3.1.2. Utilidad bajo incertidumbre II

EN esta seccion se estudia una funcién de utilidad basada ya no en eventos sino que en
estados de la naturaleza, lo que s de alguna manera mas fundamental que el concepto de

28i Ly = (1/2,1/2) y Ly, = (1/4,3/4), entonces la loteria sobre estas dos loterias L. = (1/5,4/5) se puede
reducir a la loterfa L, = (3/20,17/20), yaque 1/2x 1/5+ 1/4 x 1/5 = 3/20, etc.

3Es decir, si paratodo Ly, Ly € £,si Ly 77 Ly, entonces aL) + (1 —a)L3 7 aLy+ (1 —a)L3, paratodo L3 € L
yae (01)..
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utilidad sobre eventos. Por ejemplo, en el caso de un seguro, los distintos pagos estdn asociados
a estados de la naturaleza: con y sin siniestro. Un estado de la naturaleza es s € S, un conjunto
finito. Suponemos que cada estado tiene una probabilidad asociada 7y > 0 de ocurrencia.

A su vez, estos estados de la naturaleza tienen valores monetarios asociados: la prima si
no hay siniestro; la prima menos el costo del siniestro més el pago del seguro en el caso de
ocurrir el siniestro. Suponemos que cada estado estd asociado a un valor monetario a través
de una variable aleatoria g, y ésta induce una loteria sobre resultados monetarios asociados a
los estados. Con un niimero de estados finito, una variable aleatoria se puede describir por el
vector de los valores monetarios asociados:

x=(xX1,...,X5).

Estado B
A

,
\
50 \

Estado A

Figura 3.2: Curva de indiferencia de un evento cierto.

En tal caso el conjunto de variables aleatorias positivas es x € R3. Podemos ahora definir
una relacién de preferencia > entre elementos de R . En particular, nos interesan las relaciones
de preferencia que satisfacen el principio de utilidad esperada. Es decir, queremos condiciones
que permitan dibujar algo como la figura 3.2, en que el la variable aleatoria b es peor que el
evento cierto a, que a su vez es peor que la variable aleatoria c.

Se dice que la relacién de preferencia se puede representar por una funcién de utilidad
esperada si Vs € S, existe ug ;4 R — R tal que para todo x, x” € R se tiene:

x = x’siy solo si Z msug(xg) > Z msus(x%)
S S

Esta definicion generaliza la anterior pues permite que las funciones de utilidad dependan
del estado de la naturaleza. Es por lo tanto util para estudiar la eleccién entre alternativas bajo
incertidumbre.

La figura 3.3 muestra como interpretar estas funciones de utilidad. Un punto sobre la diago-
nal es un punto de riqueza cierta, porque el agente recibe el mismo ingreso independientemente
del estado. La curva muestra los puntos que dan la misma utilidad que el punto de certeza
(X1, X2), es decir, que pertenecen a la misma curva de indiferencia. La concavidad es conse-
cuencia de la aversion al riesgo: una diferencia entre los que se recibe en los estados debe ser
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X2 A
x1 = x (certeza)
7
e
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Figura 3.3: Preferencias que dependen del estado

compensado, y la minima compensacién es cuando el valor es el mismo en ambos estados.
myu (X1)
mou (X2)
depende tanto de probabilidades de los estados como de la utilidad, a diferencia del caso de la
seccion anterior, en que solo depende de las probabilidades de los estados.

Por tltima, la pendiente de la curva de indiferencia en el punto X, con X; = X, es —

3.2. Contratos sin Asimetrias de Informacion4

L andlisis de los modelos de riesgo moral comienza estudiando un modelo en el que
E no existen asimetrias de informacién y lo comparamos con la situacién cuando existen
asimetrias. Supondremos que los resultados del agente dependen de su esfuerzo y de un factor
aleatorio. Por ejemplo, las ventas de un vendedor viajero dependen de su esfuerzo pero también
de circunstancias fuera de su control (visitas de otros vendedores, el clima, situaciéon econdémica,
etc). El resultado de los esfuerzos del vendedor serd una variable aleatoria x;, condicional en el
esfuerzo desplegado la que, en el caso particular de un niimero finito de estados de la naturaleza,
se puede escribir:

Prob(x = xjle) = pi(e),i=1...n

con ), p; = 1. Suponemos p;(e) > 0,Vi, lo que serd importante en el desarrollo posterior.>
Supondremos que el principal obtiene utilidad de los resultados del agente, B(x — w), donde
w representa los pagos hechos al agente, con B’ > 0, B” < 0, es decir, el principal es neutral
o adverso al riesgo. El agente, a su vez, obtiene utilidad de los pagos, pero recibe desutilidad
producto del esfuerzo realizado:

Uw,e) =u(w) —v(e)

4La mayor parte del material tedrico proviene de Macho-Stadler and Pérez-Castrillo [1997]
5Si se observa un evento con p;(e) = 0, sabemos que el esfuerzo no puede habr sido e, por lo que la informacién
del esfuerzo es conocida en este caso.
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Para simplificar hemos supuesto que las preferencias del agente son separables en pagos
y esfuerzo. Suponemos que u’ > 0,u”" < 0,v" > 0,v"”” > 0. Estos supuestos implican que la
aversion al riesgo del agente no depende del esfuerzo, sino s6lo de la variacién en los ingresos
y que la desutilidad del esfuerzo aumenta con el nivel de esfuerzo. La estructura temporal del
juego es la de la figura 3.4.

Principal Naturaleza Principal paga
ofrece Agente determina de acuerdo al
contrato acepta o no resultados contrato

Figura 3.4: Estructura temporal del juego de agente-principal con riesgo moral

En este modelo simple se puede observar que existe un conflicto entre los intereses del agente
y los del principal. Primero, porque solo al principal le interesa (directamente) el resultado;
segundo, porque solo al agente le interesa el esfuerzo y; tercero, porque supondremos que a
mayor esfuerzo es mas probable que ocurra un buen resultado. Supondremos que el principal
le ofrece al agente un contrato que especifica cuanto se le paga al agente en base a resultados.
Supondremos que al agente no le es posible negociar el contrato, sino que solo puede aceptarlo
o rechazarlo. Si lo rechaza, tiene una alternativa que le proporciona su utilidad de reserva U,
que es lo que obtendria en otra actividad. Esto significa que el agente nunca acepta un contrato
que le ofrece menos de U.

Abhora bien, el contrato debe estar especificado en términos de variables verificables. Una
variable es verificable si se puede ir a una corte de justicia y verificar (a bajo costo) el valor
de la variable. La calidad de verificable es distinta de la de observable: podemos observar
que el agente no ha respetado el contrato, pero si no podemos verificarlo ante la justicia, no
tendrd ningtn efecto.® Supondremos que un contrato especificado en términos de variables no
verificables no serd respetado a menos que a las partes les convenga respetarlo ex post.

EsempLoO 25
Algunos casos de relaciones de este tipo: accionistas versus el gerente de una empresa, votantes
versus candidatos, empresa versus contratista.

3.3. Contratos con informacion simétrica

N la situacion inicial, suponemos que toda la informacién es verificable. Por lo tanto, el
E principal puede contratar tanto los pagos por resultados como el esfuerzo a solicitar al
agente.” El contrato va a ser eficiente en el sentido que el principal compara todos los contratos
que son aceptables para el agente (es decir le entregan al menos la utilidad de reserva U) y
entre ellos debe elegir aquél que consigue a menor costo el esfuerzo deseado. El problema del

6Aqui se nota la importancia de un sistema de resoolucién de conflictos eficiente: permite que mds tipos de
contratos sean verificables, aumentando la eficiencia del sistema econémico.
7Los pagos dependeran de lo que el principal espera como resultado.
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principal es:

Max > pi(@)B(x; = w(x)
i=1

fe,(w(xi)i'}
5.t Zpi(e)u(w(xi)) —vie)>U (3.2)

La restriccién sobre los contratos se denomina restriccion de participacion. Recordemos que
en este caso el principal puede verificar ante las cortes el esfuerzo del agente, por lo que si éste
decide aceptar el contrato, tiene que entregar el nivel de esfuerzo comprometido. Dado el nivel
de esfuerzo, el problema del contrato éptimo tiene buenas propiedades: se trata de un problema
de maximizacién con un maximando céncavo (suma de funciones céncavas) y una restriccién
también céncava.® Suponiendo dado el esfuerzo Y, el contrato eficiente {w®(x;)} satisface las
condiciones de primer orden:

SO (40,40 = i) B (xi w0 e)) + pieu (4(x)) = 0
w(x;)

de donde se obtiene: 0
10 = B - wix)
w (W0 (x;))
Intuitivamente, el multiplicador tiene que ser positivo, o el principal estaria pagando demasiado
al agente. Esto se comprueba ya que si A° fuera cero se tendria B’(-) = 0 0 u’(-) = o0, lo que
es imposible dados los supuestos sobre las funciones de utilidad. Por lo tanto la restriccion de
participacion es activa. El resultado importante es:

, Yi=1l...,n (3.3)

Prorosicion 1
En todos los estados de la naturaleza el contrato optimo especifica que las razones de las
utilidades marginales del principal y del agente son constantes.

En el caso de dos estados la solucién 6ptima se puede representar graficamente en una
caja de Edgeworth, como lo muestra la figura 3.5. En ella se muestran los dos resultados en
cada estado x; y xp, con x; < xp, como el largo y el ancho de la caja de Edgeworth. Las
curvas de indiferencia son convexas, reflejando que los agentes prefieren resultados en que se
obtienen cantidades similares en los dos estados (son adversos al riesgo). Para determinar el
contrato 6ptimo, notemos que en la solucién el agente recibe la utilidad U que obtendria en
otra actividad (ya que la restriccion de participacién es activa). Sobre esta curva de indiferencia
se aplica la condicién (3.3) es decir, la interseccion se produce en el punto de tangencia, es
decir el punto que satisface:

B'(xa —w2)  u'(w2)
B/(x1 —wi)  u'(wy)

34

y la restriccién ) p;(e)u(w(x;)) — v(e) = U. Las lineas de 459 04 A y OpP representan
combinaciones de resultados en que se obtiene lo mismo en los dos estados (combinaciones

8En cambio, no se puede asegurar tan facilmente que el problema del esfuerzo 6ptimo satisfaga las condiciones
de Kuhn-Tucker.
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r1 — w1

Figura 3.5: Problema del agente-principal con dos estados e informacién completa

sin riesgo). Como el equilibrio descrito en la proposicién 1 se encuentra entra ambas lineas de
certeza, ambas partes deben asumir algin nivel de riesgo en el equilibrio.

Un caso interesante ocurre cuando el principal es neutro al riesgo, B’ = cte. En este
caso, la curva de indiferencia del principal es una recta. Por lo tanto, la ecuacién (3.4) queda
transformada en u’(w;) = cte, lo que puede ocurrir si y solo si w; = wy. Es decir, cuando el
principal es neutro al riesgo debe asumir todo el riesgo, dando un seguro completo al agente.
Por consiguiente, el agente recibe el mismo resultado independientemente del resultado.

Cuando ambas partes son adversas al riesgo, el equilibrio requiere que ambos acepten
riesgo. Derivando la expresion (3.3) respecto a los resultados x; se tiene:

., dw®] ,,dw®
-B”|1- +A'—— =0
dxi ] dx,-
Sustituyendo (3.3) en la expresion anterior se obtiene:
dw®] aw®
B// BI 1 _ + 7 ’ — 0
(B”/ )[ s (u/u)dxi
Definiendo los coeficientes absolutos de aversion al riesgo como rp = —B” /B’ y rp =

—u"’ /u’ para el principal y el agente respectivamente, se puede reescribir la expresion anterior

como:

0
dw __"r (3.5)
dxl- rp+ra

que nos indica la sensitividad del salario del agente a los resultados en cada estado. Mientras
mds adverso al riesgo el agente, su salario debria ser menos sensible al resultado. Mientras mas
adverso al riesgo el principal, mds variables deberian ser los salarios.®

°Es interesante sefialar que durante los a nos 60, algunos criticos se nalaban que la agricultura chilena era
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3.4. Riesgo moral

upondremos ahora que el esfuerzo no es verificable, por lo que no puede estar incluido en
S un contrato.!® Una vez aceptado el contrato, el agente elige el nivel de esfuerzo que mas
le acomoda. Si el contrato especifica un salario constante, el agente siempre elige el esfuerzo
minimo, e, ya que esforzarse no le ofrece ningtin beneficio. El principal, que lo sabe, le
ofrece el salario minimo w" que compensa al agente por ese nivel de esfuerzo. Usando el
hecho que la restriccién de participacion es activa, se obtiene:

W = TN U+ v(e™) (3.6)

La unica forma de obtener un mayor nivel de esfuerzo es mediante un contrato que no
asegure totalmente al agente. El principal puede incentivar al agente a esforzarse ofreciéndole
un contrato con salarios que dependen del resultado. El problema entonces es como combinar
dos efectos que van en direcciones contrarias: el efecto de los incentivos, que introducen riesgo
y el hecho que ambas partes son adversas al riesgo. Podemos pensar en el siguiente juego: El
principal ofrece un contrato; luego el agente decide si lo acepta o no; si lo hace realiza un nivel
de esfuerzo no verificable. Finalmente la naturaleza acttia para producir el resultado final. Este
es un juego de informacién completa, dado que los contratos no dependen del esfuerzo, sino
solo del resultado, el que es observable por el principal. Al resolverlo por induccién inversa
se obtiene un equilibrio perfecto en el subjuego. El nivel de esfuerzo e elegido por el agente
satisface!!

e € argmiix ;pmé)u(w(xi)) —v(®) (3.7)

Esta condicidn es la restriccion de incentivos (o de compatibilidad de incentivos) y refleja el
problema de riesgo moral. Una vez aceptado el contrato y dado que el esfuerzo no es verificable,
el agente elige el esfuerzo que maximiza su utilidad. En la etapa anterior, dado el esfuerzo que
el agente sabe que llevard a cabo y los términos del contrato, el agente decide si aceptar el
contrato dependiendo de si éste le da mds utilidad que su alternativa externa, esto es, si se
cumple la restriccion de participacion. En la primera etapa del juego, el principal disefia el
contrato, teniendo en cuenta el comportamiento del agente. Por lo tanto, el contrato ofrecido es
solucién del problema:

ineficiente, debido a que no todos los trabajadores agricolas tenfan un sueldo fijo: muchos tenfan contratos de
medieria. En estos contratos, el agricultor le cede al trabajador un terreno para que lo cultive y luego comparten la
cosecha. Estos criticos sefialaban que los trabajadores agricolas tienen bajos ingresos comparados con los duefios
de la tierra por lo que son mds adversos al riesgo. Concluian que los contrato de medieria son ineficientes ya que el
trabajador y el agricultor enfrentan el mismo riesgo. En la seccién 3.4 se examina este argumento en mds detalle.

100 si lo estd, no tiene efectos sobre el comportamiento de los agentes.

'1En la expresion que sigue, la notacion, e € argmdx{. . .} indica que e es un elemento del conjunto de soluciones
del problema de maximizacion.
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n
Ma ()B(x: — .
{e,{w(xix}” } ;pl(e) (xi —w(x;))

st pieu(w(xi)) - vie) > U (3.8)
e € argmix {Z} Pi(@u(w(x:)) - v(é)}

Esercicio 15

Considere el siguiente problema de produccién en equipo. Un grupo de investigadores deben
desarrollar un nuevo producto. Hay 7 cientificos en el laboratorio, y e; es el esfuerzo que hace el
cientifico i. El valor del nuevo producto depende del esfuerzo de cada cientifico: V = }; 4/e;. El
salario de los cientificos es w;, y suponemos que son los duefios de la empresa, de manera que
> wi = V. Las preferencias son idénticas: U; = w; — e;. Considere s6lo equilibrios simétricos.

1. Suponga que no hay problemas de observabilidad (todos pueden verificar cudnto se
esfuerzan los demds), de manera que todos trabajan para maximizar la utilidad promedio,
U = V/n — &. Encuentre el nivel de esfuerzo correspondiente.

2. Suponga que, tal como en la vida real, se distribuye el valor V en partes iguales, inde-
pendientes de los esfuerzos que realiza cada agente, el que no se pueden verificar. Cada
agente maximiza su utilidad independientemente de los demds. Encuentre el esfuerzo de
equilibrio.

3. Muestre que en el segundo caso la ineficiencia aumenta a medida que aumenta el nimero
de cientificos y que en particular, mientras mas cientificos en el laboratorio, més bajo el
bienestar. >Qué juego le recuerda?

3.4.1. El caso de dos niveles de esfuerzo

El caso més sencillo de analizar es aquél en que hay sélo dos niveles de esfuerzo posibles,
ef! y el. Supondremos ademas que el principal es neutral al riesgo y el agente es adverso al
riesgo.!2 La desutilidad del esfuerzo bajo es menor que la del esfuerzo alto: v(ef’) > v(el).
Los resultados se ordenan: x; < x; < ...x,. Definimos p{{ (pl.L) como la probabilidad del
estado i cuando el esfuerzo es alto (bajo). Suponemos que el principal prefiere que el agente se
esfuerce. Un caso en que esto ocurre es cuando:

Zk:p{’<zk:pf,v1<=1...n (3.9)
i=1

i=1

120tro caso simple es cuando el agente es la parte neutral al riesgo. El contrato 6ptimo es uno en que el agente se
compromete a pagar una suma fija independiente del estado de la naturaleza, es decir es un contrato de franquicia.
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Esta condicién se denomina dominancia estocdstica de primer orden e implica que cuando el
agente no se esfuerza son mas probables los malos resultados.!3 La restriccién de compatibilidad
de incentivos se puede reescribir como:

D pfuw(xn)) = v(ef) 2 Y pFuwx) —v(e") & " (pf = pF) wixi) 2 v(e™) = v(e)
1 1 1

Esta dltima expresion se puede interpretar como sigue: el agente estd dispuesto a realizar el
esfuerzo alto si el cambio en la utilidad esperada de los salarios es mayor que el cambio en la
desutilidad del esfuerzo. En el caso en que el principal es neutral al riesgo, debe resolver el
siguiente problema:

n
Max H (x; - i
Max Zp, (xi = w(x))

s.t. ZpiHu(w(xi)) - v(eH) >U (3.10)
1

n

Z (pfl —piL) wi(x;) = v(eH) - v(eL) 3.11)

1
Para resolver este problema derivamos el lagrangiano del problema con respecto a los
w(x;). Se tiene:
—pf' + Apfu w(xi) + p (P = pF) w' (w(xi)) = 0
que es equivalente a:
-
u'(w(x;))

Se puede reescribir la ecuacién anterior de una manera mas intuitiva como:

=apf +u(pf -pF). Vi=1....n (3.12)

L
=/1+,1[1—p—j1} (3.13)

De la ecuacion anterior se obtiene p > 0, por lo que la restriccién de incentivos es activa.
Para demostrar esto, recordemos que Kuhn-Tucker implica ¢ > 0. Si g = 0, la ecuacién
anterior implica que los salarios serian constantes, como en el caso de informacién simétrica.
Pero en ese caso la restriccién de compatibilidad de incentivos (3.11) no puede cumplirse, ya
que su lado izquierdo es igual a cero, mientras que el lado derecho es positivo. Sumando las
ecuaciones (3.12) sobre los i y recordando que las probabilidades suman a 1, se tiene:

13E] problema en que el principal no desea el esfuerzo alto es sencillo. Basta con pagar la utilidad de reserva del
agente para que éste no se esfuerce. El salario constante correspondiente es el definido en (3.6).
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n H
P;

()

= 0
lo que indica que la restriccion de participacién (3.10) también es activa.

Dado que la restriccion de incentivos es activa, el problema de riesgo moral es costoso para
el principal, en el sentido de obtener menores utilidades que si el problema no existiera. !

Laecuacién (3.13) muestra que el salario es creciente mientras menor sea la razén ( pl.L / le ),
ya que el lado izquierdo de la ecuacién es creciente en el salario (ya que la utilidad marginal
del ingreso es decreciente.) La razon de verosimilitud (pl.L / piH ) indica la “precisiéngon que un
resultado x; sefiala que el esfuerzo fue alto. Si la razén de verosimilitud es decreciente en i,
mejores resultados resultan en mejores salarios.

Noétese que el #nico motivo por que al agente se le paga mas cuando el resultado es bueno
es porque en este caso es mds probable que se haya esforzado y no porque el principal valora
mads el buen resultado. Para entender esto, supongamos que si el agente se esfuerza el resultado
puede ser muy bueno o muy malo, pero si no se esfuerza el resultado es intermedio. En ese
caso, el salario seria mds alto en caso del mal resultado que en caso del resultado intermedio,
porque sefala que el agente se ha esforzado (y es lo que quiere el principal).

Si la razén de verosimilitud es decreciente se dice que se tiene la propiedad de razon de
verosimilitud uniforme. Es una hipétesis mas fuerte que la de dominancia estocastica de primer
orden.

Ejercicio 16

La firma Frescolin S.A. de productos refrigerados estd pensando contratar un gerente y debe
estudiar un esquema de salarios y bonificaciones para éste. La probabilidad de un buen resultado
es p si el gerente se esfuerza y ¢ si no lo hace. El buen resultado es I1¢, el malo IT*. Como
los duefios de Frescolin S.A. no pueden verificar si el gerente se esfuerza, deben incentivarlo
a hacerlo mediante un esquema de bonificaciones en caso de éxito. Los duefios saben que los
gerentes tienen funciones de utilidad

(1 -1/w—g) siseesfuerza
U=
(1-1/w) si no lo hace
El mercado de los gerentes es competitivo, por lo que los duefios saben que el sueldo
(esperado) de los gerentes se lleva todo el beneficio esperado. Ademds saben que si no hacen
esforzarse a los gerentes, las firmas tienen pérdidas.

1. Encuentre las ecuaciones que determinan los salarios.

2. Suponga que g = 1/5, g = 1/4, p = 3/4, 11¢ = 1/2, I1? = 1/4. Encuentre los salarios
que incentivan el esfuerzo. (Nota: El salario en el mal estado de la naturaleza puede
contener una multa.) (30pts)

14En ese caso la tnica restriccion relevante es la de participacion.
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3.5. Aplicaciones

En esta seccién se examinan aplicaciones del modelo de riesgo moral para explicar el
racionamiento de crédito.

3.5.1. Racionamiento de crédito I

Hasta los afios 70, uno de los problemas de la teoria econdmica era como explicar el
racionamiento de crédito de los bancos. En general, un demandante de un producto o servicio
que estd dispuesto a pagar su precio de mercado puede obtenerlo en un mercado libre. Este no
es siempre el caso en el mercado del crédito, y se dice que una empresa estéd racionada en el
mercado del crédito si esta dispuesta a pagar la tasa de interés del mercado y sin embargo no
recibe crédito. Mostraremos que esto puede ser consecuencia del riesgo moral.

Un empresario puede elegir entre dos proyectos de inversion, a y b, los que requieren obtener
recursos I, los que se piden prestados para luego devolver R (incluye interés). El resultado X,
€s riesgoso:

5o x> 0 con probabilidad p;
P10 con probabilidad 1 — p;

El proyecto a es menos riesgoso, pero paga menos en caso de éxito:

DPaXa > poXxp > 1, xp > xq, 1 > pyg > pp > 1

Las deudas se pagan solo en caso de éxito, ya que si la firma quiebra, no se le pueden exigir
pagos. El valor esperado para el empresario es: U(R, I) = p;(X; — R). Para el banco, el valor
esperado es: I[I(R,I) = p;R — I. Es decir, hemos supuesto que ambas partes son neutrales al
riesgo. Si hubiera informacién simétrica, el banco podria exigir que s6lo se hicieran proyectos
a, exigiria R = X, y el inversionista no perderia nada por no tener acceso al crédito y por lo
tanto no habria racionamiento de éste.

Si existe riesgo moral, en el sentido que el banco no puede exigir que el inversionista invierta
en proyectos de tipo a (este es el esfuerzo del agente) entonces aparecen problemas. Dado que
el pago R esta fijo, los empresarios eligen el proyecto mds rentable. Se invierte en un proyecto
tipo a si y solo si:

PaXa — PbXb
Pa — Db
Si denotamos por R la deuda que satisface la igualdad en la expresién anterior, el empresario
elige el proyecto a si R < Ry b si no. Por lo tanto, las utilidades del banco est4 dadas por:

Pa(xa—R) = pp(xp —R) © R <

paR—-1 si0O<R<R
Iy =
ppR—1 siR<R<X,
La figura 3.6 muestra las utilidades del banco. Si suponemos que el banco es un monopolio,
entonces compara los dos maximos de su funcién de beneficio. Si poR > pp X}, el banco hace
R =R, ya que II*(R) > II*(xp) y si ocurre lo contrario se tiene R = xp,.
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I

]
A

Figura 3.6: La funcién I1g

Supongamos que la cantidad de dinero que el banco puede prestar es / < L < NI, donde
N es el nimero de firmas. Cuando es 6ptimo usar R = x;, las utilidades de la firma son cero y
las firmas son indiferentes entre pedir prestado y no hacerlo (dado el precio de la deuda), por
lo que no hay racionamiento de crédito.

Si, por el contrario, se tiene que R = R, las utilidades de la firma que consigue un préstamo
son:

Pa — Pb
lo que significa que todas las firmas van a pedir el préstamo, es decir, la demanda por préstamos
es NI > L, es decir, va a haber empresas que querrian un préstamo y no pueden acceder a él a
pesar de estar dispuestos a pagar la tasa del mercado.!'s

3.5.2. Racionamiento de crédito I1

El siguiente modelo, tomado de Tirole [2006], permite estudiar en forma sencilla los
problemas de finanzas corporativas. Hay un potencial empresario, que posee una riqueza A,
pero que para llevar a cabo su proyecto requiere una inversién I > A. Por lo tanto, si quiere
llevar a cabo su proyecto requiere un préstamo por / — A de un banco. Se supone que los bancos
son competitivos. El retorno del proyecto es R si el proyecto tiene €xito y O si no. La dificultad
estriba en que si el empresario recibe le préstamo, tiene una opciéon que le da un beneficio
privado B al empresario y en el que el banco no participa.

El beneficio privado puede consistir en no dedicar los esfuerzos requeridos por el proyecto,
dedicar los recursos a un proyecto mds riesgoso (ir a las carreras de caballos), comprar insumos

I5E] fendmeno de la seleccion adversa también puede explicar el racionamiento de crédito Stiglitz and Weiss
[1981].
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Empresario con

Activos A
Préstamo Sin
I-A préstamo
Buen compor- Mal compor-
tamiento tamiento
e =0
nig =0
e = paR=1>0 e >0
i =0 n, <0

Figura 3.7: El juego del empresario y el banco

baratos a los parientes y amigos, contratar familiares o vender barato a los parientes y amigos.
Es evidente que si el empresario incurre en las actividades que le otorgan el beneficio B, las
probabilidades de que el proyecto tenga éxito son menores. Suponemos que la probabilidad de
éxito cae de p, a pp,con 1 > p, > pp > 0.

El VAN del proyecto es positivo, p,R — I < 0, asi que a la sociedad le conviene que
el proyecto se lleve a cabo si el empresario se “porta bien”, pero que el VAN es negativo
(incluyendo su beneficio privado) si se “porta mal”: pp, R + B — I < 0. Es decir, es malo para la
sociedad que el agente reciba un préstamo si se va a comportar mal. La figura 3.7 muestra la
forma extensiva del juego.

Si deseamos que el empresario se comporte bien, es necesario que su beneficio esperado
sea mayor en ese caso que si se comporta mal. Es decir, la utilidad del empresario 7, debe
satisfacer la condicion de incentivos:

Pe(Pa—pp) 2 B (3.14)

Esto significa que si Ap = (p, — pp) se debe tener que el empresario no puede recibir menos
de ., = B/Ap. En consecuencia, el banco no puede esperar recibir mas que el complemento,
es decir:

B
p S pa(R—me) + (1 —pa)-0=pg (R_A_)
P
Sin pérdida de generalidad,suponemos un costo de fondo 0 para los bancos, y como los banos
solo prestan si no pierden, se debe tener que

a,>21-A

Es decir, existe una rigueza minima A tal que m;, = I — A y empresarios con menos recursos
no tienen acceso a crédito. No tienen acceso a crédito porque si lo recibieran les convendria
comportarse mal (no se cumple la condicion de incentivos), y en tal caso el banco tiene pérdidas.
Por dltimo, Bajo competencia bancaria, los bancos tienen una rentabilidad de cero (n, = I — A),
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por lo que los empresarios que reciben un crédito (A > A) obtienen una rentabilidad positiva
e =paR—1>0.

Es decir, en este modelo solo reciben préstamos los que ya tienen recursos; los otros estdn
excluidos. Una segunda conclusién es que una buen reputacion (b < B), es Util, pues permite
acceder a créditos que de otra forma el agente no habria recibido.

Esercicio 17
Suponga que en una relacidon agente-principal existen tres estados de la naturaleza, con los
resultados que se muestran en la tabla 17

Cuadro 3.1: Un problema de Agente principal

| A B c
e=6 60.000 60.000 30.000
e=4 30.000 60.000 30.000

Esfuerzo

Tanto el agente como el principal saben que que la probabilidad de cada uno de los estados
de la naturaleza s = A, B, C es un tercio. Las funciones objetivo de agente y principal son:
B(x,w) = x —wyU(w,e) = yw — e, donde x(e, s) es el resultado y w = w(x) es el salario.
La utilidad de reserva del agente es U = 114. ;Cual seria el esfuerzo y el salario en el caso
simétrico? En el caso asimétrico: ;qué esquema de pagos permite el esfuerzo bajo? ;cudl
permite el esfuerzo alto? >cudl es el preferido por el principal?

Esercicio 18

Suponga que Ud. estd ha creado una empresa de mucho éxito. Sin embargo, ha llegado el
momento de retirarse para dedicarse a nuevos proyectos. Por lo tanto, desea contratar un
gerente que maneje su empresa. Su problema es el de disefiar el contrato de incentivos, ya que
no desea vigilar constantemente el esfuerzo de su gerente. La funcién de utilidad del gerente es
conocida:

U=10-10/w -G

donde w es el salario en $MM y G es el costo en dtiles del esfuerzo que realiza el gerente.
Si éste se esfuerza, G = 2 y si no lo hace, G = 0. Ud. sabe que si el gerente se esfuerza,
con probabilidad p = 2/3 la empresa tendrd utilidades altas I1¢ := $5MM, y con probabilidad
(1 — p) = 1/3 la empresa tendré utilidades bajas IT1” := $1MM. Por el contrario, si el gerente
no se esfuerza, la probabilidad de las utilidades altas es ¢ = 1/3. Ud. también sabe que el
salario que el gerente podria encontrar en trabajos comparables en los que no se esfuerza es de
$1.25MM.

1. Escriba las restricciones de compatibilidad de incentivos y de participacidon que enfrenta
el gerente.
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2. Encuentre el salario correspondiente al contrato eficiente de incentivos.

3. Encuentre las utilidades de la firma.
[ |

Esercicio 19

Suponga que el duefio de un terreno es adverso al riesgo. Un capitalista que es neutral al
riesgo estd dispuesto a establecer un contrato con el duefio del terreno para establecer una
agroindustria. ;Que tipo de contrato esperariamos observar?
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Capitulo 4

El problema de seleccion adversa

ste problema aparece cuando el agente conoce mejor sus caracteristicas de lo que las conoce
E el principal antes de la firma del contrato. Por ejemplo, un conductor conoce mejor sus
caracteristicas de lo que las conoce su compaiiia de seguros, una firma regulada conoce mejor
sus costos que el regulador, una persona que desea afiliarse a una ISAPRE conoce mejor su
posibilidad de enfermedad que la ISAPRE, etc. En este tipo de situaciones se dice que existe
seleccion adversa. En estos casos el agente revela informacion al principal sélo si le conviene.
El efecto de este tipo de asimetrias de informacién son equilibrios ineficientes y en algunos
casos la inexistencia de equilibrio. Un caso sencillo es el problema de los limones.

4.1. El Problema de los Limones

Supongamos el mercado de los automdviles usados.! En €l hay vehiculos de distintas
calidades. El vendedor tiene un mejor conocimiento de la calidad del auto que el comprador,
por lo que se trata de un caso de seleccién adversa. Supongamos que la calidad se puede
representar por una variable aleatoria k distribuida en forma uniforme con k € [0, 1]. Los
peores autos son los de calidad 0. Supondremos que ambas partes son neutras al riesgo, es
decir, maximizan el valor esperado de su utilidad. El valor para el comprador de un vehiculo
de calidad k es p1k y de pok para el vendedor. Suponemos que p; = 3pp/2, lo que indica que
el bienestar aumenta si el vendedor vende su auto.

Si la informacion fuera simétrica, todos los autos se venderian a un precio p € [pok, 3po/2k],
el precio estando determinado por las capacidades de negociacién de las dos partes. Si el
comprador no conoce la calidad del auto, el precio anterior no puede ser un equilibrio.

Supongamos que el comprador no conoce la calidad del automévil y es un consumidor
racional (Bayesiano). Esto significa que utiliza la regla de Bayes para calcular la calidad
esperada, sabiendo que ésta depende del precio de venta. Supongamos que el precio de venta
es P. Dado que este es el precio que van a recibir, los inicos vendedores interesados en vender
a este precio son aquellos para quienes P > pok, es decir, ese precio s6lo es posible encontrar
autos de calidad k < P/py. El valor esperado, dada la distribuciéon de k es K = P/(2pg). Ver

!Este modelo fue desarrollado por Akerlof [1970].
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figura 4.1.

0 P/2pop/po 1
Figura 4.1: Calidad esperada por el comprador cuando el precio es p

Esto implica que un consumidor que compra un auto a un precio P recibe una utilidad
promedio p1 K = Pp1/(2po) = (3/4)P. Pero entonces el comprador compra por P un auto que
le produce utilidad (esperada) 3/4P. Pero en este caso, el tnico precio al que los compradores
estan dispuestos a comprar es P = 0, al que solamente se venden limones, que es el nombre
que se le da en EE.UU. a los autos que son de mala calidad. Es decir, el mercado desaparece.
En general el efecto de las asimetrias de informacion no es la desaparicién del mercado ya que
el principal a menudo es capaz de discriminar entre los distintos tipos de agentes pero si hace
que se establezcan menos contratos o que éstos sean mds ineficientes.

En el caso de los vendedores de autos, el ofrecimiento de garantias permitiria discriminar
entre quienes venden autos buenos (y estdn dispuestos a ofrecer garantias) de los que venden
limones.

4.2. Un modelo de seleccion adversa

Suponemos un principal neutral al riesgo que debe contratar un agente. Supondremos
que el esfuerzo del agente es verificable y un esfuerzo e resulta en un beneficio esperado de
II(e) = X} pi(e)x; para el principal. Suponemos I1" > 0, II”" < 0.

El agente puede ser de dos tipos, indistinguibles para el principal. La tnica diferencia
entre ellos es que la desutilidad del esfuerzo del tipo 1 es v(e) mientras que para el tipo 2 es
kv(e), con k > 1. Las utilidades de los dos tipos de agentes son: Ul(w,e) = u(w) — v(e) y
U*(w, e) = u(w) — kv(e). El esquema del juego viene dado en la figura 4.2.

Si no existieran asimetrias de informacién y el principal estuviera negociando con un agente
de tipo 1, resolveria el siguiente problema:

Max Il(e) —w
{e,w}

s.t. uw)—vie) = U 4.1)

el cual es un problema céncavo en (e,w). El contrato 6ptimo viene dado por:

R N A

Naturaleza P disenia A acepta A realiza  Naturaleza Resultados
elige tipo A contrato o rechaza esfuerzo Juega

Figura 4.2: Estructura temporal del juego de seleccion adversa
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uw') —v(e'™ = U
’ 1% vl(el*)
1 (6 ) u/(wl*)

La primera ecuacién es la restriccion de participacién ya conocida. La segunda es la
condicién de eficiencia, que requiere que las tasas marginales de sustitucion entre esfuerzo y
salarios sea igual al efecto marginal del esfuerzo sobre las utilidades.

Esercicio 20
En el problema anterior,

1. Demuestre este resultado .

2. Encuentre las condiciones del contrato para los agentes de tipo 2.

II(e) — w = cte

II(e) — w = cte
u(w) —v(e) =U.

u(w) — kv(e) =U.

w

Figura 4.3: Contratos con informacién simétrica

Es posible dibujar ambos tipos de contratos, como se muestra en la figura 4.3. En ella se
muestran las curvas de isoutilidad del principal y las de los agentes. El equilibrio se encuentra
en el punto de tangencia. Se puede ver claramente que se demanda mds esfuerzo del agente de
tipo 1, pero en cambio no es necesariamente cierto que se le pague més, lo que es razonable
pues por un lado el agente de tipo 2 hay que pagarle mds para cada nivel de esfuerzo, pero por
otro lado, al principal no le interesa que se esfuerce mucho ya que es muy caro.

Cuando el principal no conoce los tipos de los agentes, los contratos anteriores no son una
buena idea, ya que el agente de tipo 1 obtiene mds utilidad haciéndose pasar por un agente de
tipo 2, ya que se mueve en la direccién que aumenta su bienestar. Por lo tanto, el principal va a
tener que modificar el contrato para tener en cuenta las asimetrias de informacién. Supongamos
que la probabilidad de que un agente sea del tipo 1 es g € (0, 1).
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Veremos que el contrato eficiente va a estar disefiado para que cada tipo de agente seleccione
un tipo de contrato distinto (es decir (e, wh) # (e**, w?), es decir, se produce un fenémeno
de autoseleccion.?

El problema del principal es el de disefiar un menu de contratos que conduzca a la autose-
leccién de los agentes y que maximice su utilidad. El problema es:

 Max g [T —wieh] + (1 - g) [[T1(e) ~w(e?)]
{(e’,wh),(e=w=)}
s.t uwh) =v(e)y > U 4.2)
u(w?) —kv(e?) > U (4.3)
u(wl) - v(el) > u(wz) — v(ez) “4.4)
u(w?) — kv(e?) = u(w') — kv(eh) 4.5)

Las dos primeras restricciones son las restricciones de participacion, las dos segundas
aseguran que los agentes no tienen incentivos a hacerse pasar por miembros de otro grupo y
se denominan restricciones de autoseleccion o de compatibilidad de incentivos. En realidad, se
puede eliminar la restriccién (4.2), ya que es implicada por (4.3) y (4.4).

Esercicio 21
Demostrar esta afirmacion.

|

Esta es una caracteristica de los problemas de seleccién adversa: la restriccién de parti-

cipacion no es relevante para los agentes de tipo 1 (de menor desutilidad del esfuerzo). Esto

nos indica que obtendrdn una utilidad mayor que en su alternativa, es decir, obtienen una renta

informacional, debido a la asimetria de informacién. Debe notarse también que al agente de
tipo 1 se le demanda un esfuerzo mayor, ya que de (4.4) y (4.5) se obtiene:

vie") = v(e?) <uwh) —uw?) < k(v(e') = v(e?)) (4.6)

lo que implica que v(e') > v(e?) dado que k > 1.

Proprosicion 2
El problema de maximizacion anterior implica que:

uwh) = v(eh U + (k= 1)v(e?)
uw?) —kv(e®) = U

oy o viEeh
ey = wan
e = kv'(e?) | qlk—1) v'(e?)

ww?)  (L—gq) wwh
2Si ahondar, se puede mostrar que el contrato discriminante no es sélo el mejor entre aquellos que ofrecen

esfuerzos y salarios sino que entre todos los posibles mecanismos mas complejos de contratos, lo que denomina el
principio de revelacion.
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Demostracion: Asignamos multiplicadores 4, y, § a las restricciones (4.3), (4.4) y (4.5) res-
pectivamente. Derivando el lagrangiano se obtiene:

p-8 = ﬁ 4.7)
A—p+6 = ﬁ 4.8)
u-o0k = %:11)) 4.9)
M-p+6 = % (4.10)

Considerando las expresiones anteriores por pares se tiene:

q l-gq
Pl o) + o) 4.11)
re,1 _ 1,2
m gll’(e’) N (1 = gIl'(e?) @.12)

v'(e!) v'(e?)

De lo cual se concluye que la restriccion de participacion de los agentes de tipo 2 es activa
(1 > 0). Més ain, u > 0, porque si no, (4.7) implicaria que 6 < 0, lo que es imposible
(Kuhn-Tucker). Esto implica que la restricciéon de compatibilidad de incentivos es activa para
los individuos de tipo 1. Se puede ver también que ¢! # e, porque si no, por (4.6) se tiene que
u’(w') = u’(w?). Entonces, usando (4.11) y (4.12), se tendria

1 II'(e)
w(w)  kv'(e)
Por dltimo, se tendria, usando (4.7) y (4.9):

fo= —L is5=ga+s
u’(w)
v'(e)

lo que es obviamente imposible ya que k > 1, u > 0. Por lo tanto, los contratos tienen que ser
distintos. Ahora bien, dado que e' > €2, no es posible que ambas restricciones de autoseleccién
sean activas, ya que por (4.6), y k > 1, sélo una de las dos puede ser activa. Dado que u > 0,
la restriccién de autoseleccion de los agentes de tipo 1 es activa, lo que implica que las de los
agente de tipo 2 no lo es, es decir, 6 = 0. De aqui pueden derivarse directamente las igualdades
de la proposicion. Es interesante verificar que la primera igualdad muestra que el agente de
tipo 1 recibe una utilidad estrictamente mayor que su alternativa, que le da U/. Adem4s es una
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II(e) — w = cte

Ii(e) — w = cte
u(w) —v(e) =U.

(w',e™) u(w) — kv(e) =U.

‘-/(wz*, e?*)

Figura 4.4: Contratos con informacién asimétrica

restriccidn activa, es decir, el contrato es eficiente para ese agente (pero no para el de tipo 2 que
se ve sujeto sdlo por la restriccion de participacion).

La figura 4.4 muestra la renta informacional que obtienen los agentes del tipo 1, los que
obtienen una combinacién salario esfuerzo mejor que la que tenian en el caso de informacién
simétrica. En el caso particular en que los agentes son neutros al riesgo, la condicién de
eficiencia

V(e
u'(wh)
no depende de w, ya que u’ es constante. Por lo tanto, e! = e!*, y el esfuerzo es el éptimo
bajo informacién simétrica. También es importante notar que el contrato para los agentes de
tipo 2 también es modificado para hacerlo menos atractivo para los agentes de tipo 1. Se les
paga menos por menos esfuerzo que en el caso de informacion simétrica. La magnitud de esta
distorsién depende de g. Cuando es menos probable encontrarse con un agente de tipo 2, el
principal estd dispuesto a sacrificar mas eficiencia en los contratos destinados a este tipo, con
el objeto de pagarles menos a los agentes de tipo 1.3

Una ultima consideracion. El principal podria estar interesado en contratar solamente a los
agentes de tipo 1, disefiando un solo contrato, el que que nunca les interesaria a los del tipo
2. Ese contrato seria el eficiente para el tipo 1 (ya no hay problemas de informacién), y las
utilidades esperadas serfan g(IT(e'*) — w!*). Para saber que conviene, se deben comparar las
utilidades esperadas en cada caso:

'(e!) =

g(Il(e™) —w'™) < g(M(e") —wh) + (1 - ¢)(I1(e?) — w?) ?

3Vale la pena recordar que la aversion al riesgo de los agentes no es importante en los resultados, ya que todo el
problema aparece porque el principal no sabe a quien le ofrece su contrato.
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4.3. Aplicaciones

En esta seccion se estudian varias aplicaciones del concepto de asimetrias de informacién
a los mercados de la salud y de los seguros.

4.3.1. Enfermedades catastroéficas en Isapres

Las ISAPRE enfrentan el problema de no saber si un potencial cliente tiene el riesgo
promedio o tiene mayor riesgo de lo normal.4 Las Isapre saben que si disefian planes que
cubren las enfermedades catastréficas mds caras, los mds interesados en participar en el plan
son quienes tienen mds probabilidades de utilizarlos.> Por lo tanto, y dado que la ley no
permite utilizar el estado de salud (determinado, por ejemplo, mediante un examen previo a la
incorporacién) para discriminar entre los potenciales clientes, no ofrecen plans con este tipo de
cobertura en forma individual.®

Luego de fuertes criticas al sistema debido justamente a la inexistencia de buena cobertura
de enfermedades catastréficas, las ISAPRE en forma conjunta han decidido ofrecer planes de
este tipo, pero para ello debieron coordinar sus acciones. Si no se coordinaban, cada ISAPRE
tiene incentivos a robar a los clientes mds sanos ofreciendo planes con buena cobertura ambu-
latoria y mala cobertura de enfermedades catastréficas. Incluso en este caso, la cobertura de
enfermedades catastréficas tiene serias limitaciones a la libertad de eleccion de los afiliados, lo
que es razonable dados los problemas de riesgo moral que enfrentan las ISAPRE. Posteriormen-
te, el gobierno introdujo el Plan Auge, que cubre tanto a Isapres como a Fonasa, estableciendo
enfermedades con una garantia de tratamiento asociado.

4.3.2. Seguros

Suponemos un mundo en el que hay muchas compafiias de seguros que compiten entre
ellas. Existen dos tipos de agentes: aquellos con baja probabilidad de accidente 7 y de alta
probabilidad de accidente m,.7 Un agente, si no tiene un accidente, dispone de una riqueza W.
Con un siniestro, su pérdida es L y el ingreso que le queda es W — L. Los agentes son adversos
al riesgo, pero las compafifas de seguro no lo son. La Ley de los Grandes Numeros les asegura
que enfrentan un riesgo muy bajo, ya que tienen muchos clientes con riesgos independientes.

Esercicio 22
En base al comentario anterior, ;porqué son renuentes las compaiifas de seguros a ofrecer
seguros contra terremotos o contra destrozos por actos terroristas?

|
El precio del seguro es p por unidad, lo que significa que si se paga pz se recibe z en caso
de siniestro. El problema de maximizacién de un agente de tipo i es:

4Ver Fischer and Serra [1996].

5Una enfermedad se dice catastréfica si el costo de la atencién es muy elevado en relacion al ingreso del cotizante.

6Salvo en el caso de preexistencias, es decir que ya habian sido diagnosticadas, en cuyo caso hay un periodo de
18 meses sin cobertura de las enfermedades asociadas a la preexistencia.

7Es importante notar que los agentes de “baja"demanda por seguros son los que tienen menos accidentes.
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Max ! (W — L — pz +2) + (1 = ) (W = p2))
z
El valor de z 6ptimo es el que resuelve las CPO:

wW(W-L-pz+z) (1-n7)
ww-pz)  w(l-p)

Siniestro

»
»

w Sin siniestro
Figura 4.5: Precios de seguros y eleccion

Si suponemos que (1 — ah/xl > (1 — n?)/n? se tiene que z» < z1, es decir, los agentes con
mayor tasa de siniestralidad son los que mas demandan seguros. Notemos que las condiciones
de cero-utilidad de las firmas aseguradoras implican que (sin costos de administracién) 0 =
—n'z + pz = n' = p para cada tipo de agente. En la figura 4.5, las curvas de isoutilidad de
la firma son rectas. Aquellas que parten desde el punto original (sin seguro) O con pendientes
(1-n')/n' son aquellas en las que la tasa de seguro es justa, ya que no le permite a la aseguradora
tener utilidades. La linea de 45° es aquella en la que los agentes no enfrentan riesgo ya que
tienen el mismo ingreso en ambos estados de la naturaleza. Sobre la curva de utilidad cero para
ambos tipos de agente, lo mejor es el punto de seguro completo sobre la diagonal, indicados por
I;. Claro que si pudiera, el agente de tipo 2 le gustaria hacerse pasar por un agente de tipo 1, ya
que pagaria menos por el mismo seguro. Las curvas de indiferencia de los agentes con menor
probabilidad de accidente tienen mds pendiente, lo que es consistente con el hecho que estos
agentes estdn dispuestos a sacrificar menos ingreso para asegurarse. Es de notar que cuando
se les ofrece un precio p con p € [r', 2], el agente de alto riesgo se sobreasegura (ya que le
sale mas barato que asegurarse totalmente) y el agente de tipo 1 se subasegura. La compaiiia
pierde plata con los agentes de tipo 2 y gana con los agentes de bajo riesgo. Puede no existir un
equilibrio: al precio p hay tantos tipo 2 que se aseguran, que la compaiifa pierde mas con ellos
que lo que gana con los otros. En ese caso, la compaiia debe subir el precio, 1o que aleja a més



CAPITULO 4. EL PROBLEMA DE SELECCION ADVERSA 60

Siniestro

W—-L

»
>

w Sin siniestro

Figura 4.6: Imposibilidad de los contratos pooling de seguros

agentes de bajo riesgo y puede no existir un equilibrio con ambos tipos de agente servidos. Los
Unicos cliente que permanecen son los de alto riesgo (o limones).

Las compaiifas de seguro generalmente ofrecen paquetes que combinan precio y cobertura.
Esto les permite reducir estos problemas. En principio podrian existir dos tipos de contratos
generales: aquellos que son iguales para todo tipo de agentes (contratos tipo pooling) y aquellos
que separan a los agentes en altos y bajos riesgos (contratos tipo separating). Veremos primero
que los equilibrios con contratos de tipo pooling no son viables. Considérese la figura 4.6). Al
precio p, se ofrece un contrato C a todos los agentes. Suponga que una compaiiia ofrece un
paquete de seguros en D. Este seguro es preferido por los agentes tipo 1, pero no lo toman los
agentes de tipo 2, que prefieren los seguros de tipo C (ver las curvas de indiferencia). Debido a
que el precio del seguro D es mds alto que (1 — ')/pi', la compaiifa tiene utilidades, ya que
atrae solo a clientes tipo 1. Por lo tanto, el equilibrio C no maximiza utilidades para las firmas
bajo competencia.

Consideremos entonces un contrato de tipo separante. Si se quiere atender a los dos tipos de
agentes, el Unico seguro relevante es el de la figura 4.7. Este seguro satisface tres condiciones:

1. Ambos contratos (para altos y bajos riesgos) le dan cero utilidad a las firmas.
2. Los agentes de tipo 2 no quieren hacerse pasar por agentes de tipo 1.

3. Los agentes tipo 2 tienen seguro completo (Si no, habrian contratos mejores para los
agentes de tipo 2), los de tipo 1 tienen un seguro parcial.

Ahora bien, ni siquiera en este caso es seguro que existen equilibrios. Si g es alto, puede
que no hayan equilibrios ya que podrian existir contratos de pooling con utilidad positiva que
son mejores para ambos agentes (ver Macho-Stadler and Pérez-Castrillo [1997]).
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Siniestro

W—-L

»
»

Sin siniestro

Figura 4.7: Posibilidad de contratos separantes de seguros

4.3.3. Un mercado competitivo de seguros de salud

Este modelo, debido a Einav and Finkelstein [2011], permite entender algunos de los
problemas de los seguros de salud. Supongamos un pais con Q,,,, ciudadanos (o agentes).
Los agentes tienen distintas probabilidades de tener un siniestro de salud, es decir, contraer
una enfermedad grave o crénica, o de tener una enfermedad congénita. Los agentes tienen
mds informacién que las compaiifas de seguros sobre su estado de salud y, para simplificar,
suponemos que solo ellos conocen su estado de salud.

Un supuesto importante es que los agentes con mayores potenciales problemas de salud
estan mas dispuestos a pagar por un seguro de salud que las personas con menor riesgo (conocido
por ellos) de tener un siniestro de salud. Esto parece razonable: en promedio esperamos que
las personas con mayores riesgos de salud hagan mas para prevenir sus costos. Ordenamos a
los agentes por su costo esperado de salud, como lo muestra la figura 4.8. A la izquierda estan
los agentes con mayor costo esperado de salud, y mayor disposicion a pagar por el seguro y a
la derecha los que tienen menor costo de salud y menor propensién a pagar por un seguro de
salud.

Desde el punto de una compaiiia de seguros que no puede distinguir entre agentes, y que
debe cobrar un precio tinico sin discriminar, la recta AF es una curva de costo marginal, porque
captar un cliente mas tiene un costo dado por el costo esperado de salud de ese agente. La recta
BE es una curva de demanda, porque a un precio determinado, los agentes que estdn sobre ese
precio son los que estdn dispuestos a tomar el seguro. Dado que la curva de costos medios es
decreciente, el equilibrio no puede ser donde precio iguala al costo marginal.

A su vez, se puede dibujar la curva de costos medios asociados a la curva de costos
marginales, como se muestra en la figura 4.9. Parte en el Punto A, pues el costo promedio de
atender al agente mds caro es su costo individual, y luego agrega agentes y calcula el promedio.
Estd por arriba de la curva de costos marginales, pues agrega agentes de mds bajo costo a
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Precio
A

Demanda

Costo marginal

Cantidad Qmax

Figura 4.8: Demanda y costo por seguros

Precio
A

Demanda

Costo medio

Pqu ______________________ = — —
Costo marginal

Cantidad Qeq Qmax

Figura 4.9: Equilibrio en mercado de seguros
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medida que nos movemos hacia la derecha, pero el costo promedio de los agentes incluye el
costo de laos agentes a la izquierda, de mayor costo.

Precio
B

A

’ "+-.. Demanda

Costo medio

Peg TS~ T/ G
Costo marginal

Cantidad Qmax

Figura 4.10: Equilibrio en mercado de seguros con cobertura completa

El equilibrio competitivo se encuentra donde las curvas de costo medio intercepta la de-
manda, como se muestra en la figura 4.9. En ese punto, los costos medios son iguales al precio
y las empresas de seguro no obtienen utilidades econémicas. Sin embargo, como en la figura,
es posible que no haya cobertura completa y que los agentes a la derecha de Q. no estén ase-
gurados. Estos son los agentes de mds bajo riesgo de salud. El problema es que solo aceptarian
comprar a un precio mas bajo, pero entonces las compaififas de seguro le tendrian que bajar
el precio a todos, debido a que las compaiiias de seguro no conocen el estado de salud de las
personas y no pueden distinguir entre ellas.

La figura 4.10 muestra un caso mds favorable, en que todos estdn cubiertos, porque la
demanda del agente de menor costo esperado de salud tiene una demanda suficiente para desear
comprar el seguro de salud. La cobertura del mercado es completa en el caso de la figura 4.10.
Si nos encontramos en el caso de la figura 4.9, habria que obligar a los agentes de menor riesgo
a que compraran el seguro para tener cobertura completa de la poblacién, ya que preferirian no
comprar. Este andlisis es consistente con el de la seccidén 4.3.2 que muestra que lo que causa el
problema de los seguros de salud es son los agentes de menor costo de salud. Si se les ofrece
un seguro a un precio que ellos estdn dispuestos a comprar, los agentes de mayor costo tratardn
de hacerse pasar por ellos, con lo que el seguro no es viable. La tinica solucién no obligatoria
los deja sin cobertura.

Por ultimo, la figura 4.11 muestra un caso en que no son viables los seguros, pues la curva de
costos medios se encuentra sobre la curva de demanda de los agentes. Para cualquier cantidad
de agentes asegurados, el costo medio (= precio) es tal que menos agentes desean tomar el
seguro, con lo que su costo aumenta y asi sucesivamente.



CAPITULO 4. EL PROBLEMA DE SELECCION ADVERSA

Precio

A

B
A
< Costo medio
G
Costo marginal | g
F
Cantidad Qmax

Figura 4.11: Un caso en que no hay equilibrio en mercado de seguros
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Capitulo 5

Licitaciones!

as licitaciones se usan para vender y comprar bienes y servicios o para adjudicar contratos.
Lo esencial en las licitaciones es que son esporddicas. Las compras continuas se pueden
hacer directamente en el mercado. Las dos razones para utilizarlas son:

1. El que licita no conoce con seguridad las caracteristicas del negocio: sus costos, los
beneficios, las probabilidades, etc. Por ejemplo, cuando el Estado licita las empresas
sanitarias, aunque sabe cuales son las utilidades y los costos cuando las empresas son
estatales, no tiene una nocion clara de cuanto mejor lo podrian hacer los privados. Si
lo supiera, podria negociar directamente con el operador mds eficiente, extrayendo una
parte importante de su renta.

2. Elquelicita, atin cuando supiera todas las caracteristicas de los participantes (por ejemplo,
cuanto estarian dispuestos a pagar), podria tener bajo poder de negociacion. La licitacién
le permite hacer competir a los interesados, lo que elimina la necesidad de negociar
con el licitante. En el Estado chileno, todas las compras importantes deben hacerse por
licitacién abierta. De esa forma se reducen los problemas de agencia (ver 3.4 que se
producen dado que el Estado negocia a través de empleados publicos, quienes podrian
coludirse con los licitantes.?

EsempLo 26

Una persona quiere vender un cuadro que valora en $20. Hay dos posibles interesados, que lo
valoran en $70 y $100 respectivamente. Todo esto es conocido. El duefio puede negociar el
precio con quién valora mas el cuadro o licitarlo. Si lo licita al mejor postor, obtiene $70. Si lo
negocia, obtiene una fraccién del excedente que se genera: @ (100 — 20) = @80. Dependiendo
de su poder de negociacién (valor de @), le conviene una u otra opcion.

|
Hay dos tipos de licitacion relevantes: aquellas en que se adjudica un objeto y se acaban las
relaciones con el licitante, como en el caso de un objeto comprado en un remate por quiebra y

!Una parte importante del material de esta seccion proviene de A. Galetovic. Ver también Klemperer [1999] y
Klemperer [2000]. Un nombre alternativo para licitaciones es subastas.
2Siempre existe el riesgo de que el disefio de la licitacion favorezca a algunos participantes.
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aquellas en las que lo que se adjudica es un contrato de largo plazo. En este dltimo caso, las
interacciones entre licitante y el ganador del proceso contintian en forma posterior, y su andlisis
es mds interesante ya que hay incentivos para renegociar el contrato, es decir, que las partes
se comporten en forma oportunista. En otras palabras, la licitacién original, que es un proceso
competitivo, se transforma en un proceso de negociacién bilateral, que es precisamente lo que
se queria evitar con la licitacion. Williamson [1985] llama a esto la transformacion fundamental
en licitaciones de contratos de largo plazo.

5.1. Mecanismos de licitacion

L comparar mecanismos de licitacion, nos interesan las siguientes caracteristicas de estos

mecanismos: a) si son eficientes, es decir si la gana quién valora mds el objeto (o contrato)

licitado; b) cual genera mds ingresos para el licitante y ¢) cudn vulnerables son a la colusién
entre participantes.

5.1.1. Tipos de licitacion

Un aspecto esencial en las licitaciones es que los agentes enfrentan informacién imperfecta.
El tipo de equilibrio relevante es el de Bayes-Nash, ya que las estrategias de los jugadores
dependen de la informacién que tiene y de las creencias que tienen respecto a la informacion de
los otros jugadores. Se dice que una licitacion tiene valores privados cuando cada participante
conoce el valor del objeto licitado, pero es la tnica persona que lo conoce. Una licitacién
es de valor comiin puro si el valor es el mismo para todos, pero ningtin jugador conoce con
exactitud este valor y todos tienen informacién diferente sobre cudl es ese valor. Como un
ejemplo, el valor de una concesion para explorar por petréleo depende de las investigaciones
geoldgicas que cada firma haya realizado y que mantiene secretas. Sin embargo, la cantidad
de petréleo en la concesion es la misma para todos. Por supuesto, existe un caso mas general,
en que cada participante tiene un valor privado pero éste depende de las valoraciones de (o,
mads generalmente de la informacién que reciben) los demds participantes. Un ejemplo seria el
caso en que el valor de un cuadro se vea afectado por el valor que los demds participantes le
atribuyen, ya que aumenta el valor de reventa del cuadro.

Se pueden estudiar algunas propiedades importantes de licitaciones, considerando la si-
guiente taxonomia de tipos simples.3

Inglesa Corresponde al remate comtin. Hay un martillero quién sube el precio a partir de una
postura minima. Gana el dltimo en aceptar un precio;

Sobre cerrado, primer precio Es el tipo de licitacién usual en el Estado de Chile. Gana el
que ofrece mds por el bien en cuestion.

3Klemperer [2004] sostiene que en muchos casos en que hay poca informacién sobre el objeto a licitar es
conveniente usar una variante Anglo-holandesa, en que se parte al estilo de un remate comun, y una vez que queden
pocos participantes, se pasa a una licitacion holandesa (alternativamente de sobre cerrado, primer precio), en la que
es dificil coludirse. La primera etapa es para que se transfiera informacién entre los participantes (a través de las
ofertas) sobre la calidad del objeto licitado.
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Sobre cerrado, segundo precio Gana la mejor postura, pero paga el segundo mayor precio
ofrecido.

Holandesa El martillero parte de un precio alto y lo baja hasta que un participante decide
aceptar el precio.

Otra clasificacion relevante agrupa las licitaciones entre aquellas en que el valor del objeto
es comiin para todos los participantes y aquellas en que el valor es privado. En las primeras,
todos asocian el mismo valor al objeto de licitacion, pero pueden tener distintas percepciones
de ese valor pues lo observan con error. Por ejemplo, en un licitacién de una propiedad minera,
distintas empresas hacen exploraciones y en base a ellas estiman un valor por la propiedad.
El valor para cada empresa de obtener la propiedad es el mismo (es comiin a todos), pero
tienen distintas estimaciones sobre ese valor. En el caso de una licitacién de valor privado, la
valoracioén que cada licitante hace del objeto de la subasta es distinto. Eso ocurre por ejemplo,
en el caso de la subasta de un cuadro, por ejemplo. Por dltimo existen licitaciones de valor
mixto, que combinan aspectos comunes e individuales. En el caso de la propiedad minera, por
ejemplo, si los licitantes tuvieran distintos costos de produccién minera, por lo que el valor del
mineral es comun, pero las utilidades que obtendrian de su explotacién son distintas.

5.2. Comparacion de licitaciones

os interesan varias propiedades de las licitaciones. Primero, en el caso de subastas de valor
N privado, nos interesan los mecanismos eficientes, en el sentido de asignar el objeto a
quién mds lo valora. Segundo, nos interesa la recaudacion del que ofrece la subasta. Tercero,
nos interesa propiedades de robustez frente a la colusion de los oferentes.

5.2.1. Propiedades

Para comenzar a comparar licitaciones estudiamos un modelo simple. El licitante valora un
cuadro en 0. Los N potenciales compradores los valoran en v; € [0, V]. La informacién que
tienen los participantes es:

1. Cada comprador conoce su valoracién o precio de quiebre, el maximo valor que estd
dispuesto a pagar.

2. El licitante sabe que el precio de quiebre de cada participante se distribuye como una
variable aleatoria independiente con v; ~ U[0, V1.

3. Ningtin participante en la licitacién conoce el precio de quiebre de otro participante.

4. Los participantes son neutrales al riesgo, por lo que maximizan el valor esperado de su
excedente: E(v; — p;).

5. Lo anterior lo saben todos.

Como un ejemplo de estudio consideramos el siguiente caso:
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ErempLo 27
N =5, vi =40, v, =70, vz = 100, v4 = 140, v5 = 170.

Proposicion 3
En las licitaciones inglesa y de sobre cerrado, segundo precio:

1. Son eficientes

2. El ganador paga el segundo mayor precio de quiebre.

Demostracion: En la licitacion inglesa la estrategia de aceptar todos los precios hasta alcanzar
el precio limite del jugador es es dominante. Por lo tanto, gana quién tiene el precio limite mds
alto. Paga el segundo precio limite mds alto.

En Ia licitacion de sobre cerrado, segundo precio, consideremos la postura del jugador 3
en el ejemplo. Si gana ofreciendo $150, por ejemplo, y la postura que sigue es $p: si p > 100,
pierde p — 100. Habria sido mejor elegir p = 100. Si p < 100, el jugador paga p. Si hubiera
escrito su precio limite real, nada habria cambiado. Un andlisis similar para el caso de elegir
una postura menor que su precio limite nos muestra que escribir la valoracién es dominante.*
Si todos lo hacen, la licitacion es eficiente y el ganador paga el precio limite del segundo.

Esta conclusion es mds general: en las licitaciones de segundo precio, es dominante ofrecer
el valor que se tiene por el bien.

Prorosicion 4
Las licitaciones holandesa y de sobre cerrado, primer precio, son equivalentes.

Demostracion: Consideremos primero la licitacion de sobre cerrado. Si el jugador valora en
$100 el objeto, nunca le conviene ofrecer mas. Si lo hace, aunque gane la licitacion, pierde. Por
lo tanto, necesita ofrecer menos que $100. Supongamos que considerando toda su informacién
obtiene una férmula: p3(100) < 100. Los otros jugadores hacen lo mismo. Consideremos
ahora la licitacion holandesa. Aqui la estrategia de cada jugador le dice a que precio debe gritar
“<pare!". La es estrategia es p3*(100) < 100, por los argumentos anteriores. Supongamos que
el martillero, en vez de ir bajando los precios, le pide a cada participante que anote en un papel
el nimero que desea y gana la postura mds alta. Pero esto es una licitaciéon de sobre cerrado,
primer precio. Por lo tanto p}(v;) = p;*(v;)
|
La pregunta que subsiste es como se determina la oferta que los participantes utilizan en el
caso de sobre cerrado primer precio (u holandesa). Esto va a depender de las creencias sobre
las valoraciones (o tipos) de los demds jugadores. El problema es que si se baja se gana mas,
pero con probabilidad decreciente de obtener el bien. Se puede encontrar la estrategia 6ptima
en algunos casos sencillos.

4Este tipo de licitacion pertenece al tipo de mecanismos que revelan la verdad (aqui, la valoracién real).



CAPITULO 5. LICITACIONES 70

EsempLo 28
En el caso de que los jugadores saben que todos tienen valoraciones v; ~ U([0, ¥]), indepen-
dientes. El jugador i obtiene el bien con probabilidad P{p; > Max;; p;j(v;)}. Su excedente
esperado es:

(vi — pi)Prob{p; > l\élgxpj(vj)}

Vamos a hipotetizar que p;(v;) = (1 — 1/n)v;, es decir, cada jugador realiza una postura
que es menor que su valoracién en una cantidad que depende negativamente del nimero de
participantes. Se debe mostrar que esta estrategia para i resuelve:

Max(v; — p;)Prob{p; > Mq&ax(pj(vj'))} = Max(v; — p;)Prob{p; > Mf?((l - 1/N)v;}
Pi 1] Pi 1Fj

N
= l\/llj?x(v,- — pi)Prob {pi (N — 1) > l\;lngj}

N
= N;Iy?x(vi - pi) l_[ Prob {pi (N — 1) > vj}

J#
N-1
_ piN 1
o= (725) o

porque Prob{v; < a} = foa(l/\"/)dv = a/v. Derivando:

v N \V 1 Noo N O\
=-— == - Dp; i — Di =
0 ap; (N—l) g (V= Dp = p) (N-1) pN-l

—pi + (N = 1)(vi = pi)
= p; =vi(N —-1)/N.

Es decir, si todos los agentes j usan la estrategia p; = v;(N — 1)/N, nadie quiere desviarse
de ella.

|
En el ejemplo anterior vemos que la licitacion de primer precio es también eficiente, ya que
se adjudica el bien el oferente con mayor valoracién.>.

5.2.2. Recaudacion

(Cual es el esquema de subastas que maximiza la recaudacién (en valor esperado)? Es-
tudiaremos que ocurre mediante una serie de resultados y luego veremos un teorema general
debido a Vickrey [1961].

SEste resultado no es valido en general. Consideremos el siguiente ejemplo, en que la valoracién de 1 es 101 y
la de 2 es 50 con probabilidad 4/5 y 75 con probabilidad 1/5. Notemos que si en la modalidad holandesa 1 ofrece 51
gana el 80 % del tiempo, con un excedente esperado de 40. Si 1 ofrece 62 o mds, no puede ganar més de 30 (101-62),
por lo que son estrategias dominadas. Dado que nunca usarfa una estrategia que tiene probabilidad positiva en un
valor mayor o igual a 62, a veces gana el segundo jugador, lo que es ineficiente.
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EsempLO 29 (UN CASO CON DISTRIBUCION DE VALORACIONES DISCRETAS)
La postura de equilibrio en el ejemplo 27 del jugador vs es ps = (5/(5 —4))170 = 136. En la
licitacién inglesa (o sobre cerrado segundo precio) el jugador 5 habria pagado 140.

Por lo tanto, en este caso parece que la subasta de sobre cerrado, primer precio recauda mas
dinero. En el caso continuo, la situacion es distinta.

EsempLo 30 (RECAUDACION CON SOBRE CERRADO, PRIMER PRECIO)
Para que i gane, se tiene que tener que v; < v;, i # j. En ese caso, paga p; = v;(N — 1)/N. Por
lo tanto, el pago esperado es (N — 1)/N veces el valor esperado del mdximo de la distribucién
de Vi, V(n)-

La densidad de vy es f(n) = nf(x)F(x)N~! (n porque es para todos j).6 Usando esto, en
el caso de la uniforme, la densidad del maximo es:

N /(py\n-1
fm=5(5) -
Comenzamos calculando el valor esperado del médximo:

v
E(V(n)) =/ v-f(l)dv
0

/OVN(g)NdV

N pN+L Y N
:\7_NN+10:N+1V'
= Valor esperado de la licitacion:
(N-1) N-1_

N TN

EsempLO 31 (RECAUDACION CON SOBRE CERRADO, SEGUNDO PRECIO)

En este caso, la estrategia dominante es hacer una oferta de v;, y se paga el segundo valor v;
mds alto. Por lo tanto, el valor esperado de la recaudacion es la esperanza del segundo mayor
valor. La distribucién del estadistico de orden k aparece en el apéndice. Cuando k = n — 1, se
trata del segundo mayor valor y la densidad es:

n-2 n—1
f(n—1)=n(n—1)(v - )

vn—l pn

¢La densidad del estadistico de orden k se muestra en el apéndice 5.A.
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Entonces la recaudacion es E(v(2)):

E(vp) = /OV vioy(v)dv
=n(n—l)/05(;:j —;—Z)dv
=n(n-1) [n;:_l B (HVJF”;;W] = (n—-1)p— %v
=

Este valor es igual al del caso anterior. Por lo tanto, los cuatro tipos de licitaciones estudiadas
hasta ahora generan en mismo ingreso, usando la distribucién univorme. ; Es posible generalizar
este resultado? William Vickrey demostré un famoso resultado de equivalencia de licitaciones:

Prorosicion 5 (Vickrey [1961])

Supongamos que los participantes en una subasta son neutrales frente al riesgo y que reciben
una senial independiente proveniente de una distribucion comun, estrictamente creciente, y Sin
dtomos. Entonces, bajo cualquier mecanismo de subastas tal que:

1. El objeto lo recibe el participante con la mayor sefial (o valoracion), y
2. El licitante con la menor sefial recibe un excedente de cero,

la recaudacion en la subasta es la misma.

Demostracion: Ver apéndice de este capitulo. [ |

Las condiciones de la proposicién imponen limitaciones importantes. Primero, se excluyen
las distribuciones que solo toman valores discretos. Segundo, la aversion al riesgo es un factor
importante, y en este caso los experimentos muestran que las subastas de primer precio generan
mds recaudacién que las de segundo precio. Tercero, las sefiales deben ser independientes, por
lo que el resultado se aplica solo a licitaciones de valor privado, y no a las de valor comdn.
Cuarto, se considera un nimero fijo de jugadores. En muchos casos del mundo real, el nimero
de participantes es endégeno. En un estudio de subastas de terrenos forestales federales, Athey
etal. [2011] muestran que las licitaciones de sobre cerrado primer precio atraen a mas pequefios
participantes, lo que puede resultar en mayores ingresos.

Es interesante notar que una de las principales diferencias entre las licitaciones holandesa y
de sobre cerrado, primer valor respecto a las otras dos, es que en las primeras existe interaccién
estratégica, ya que las posturas dependen de los que los jugadores conjeturan sobre los demas.
Esto significa que En las otras modalidades, existe una estrategia dominante que no depende de
las conjeturas, por lo que no hay interaccién estratégica.

Otra diferencia importante es que la licitacion inglesa revela informacién a medida que
avanza la licitacidn, lo que no ocurre en el caso de la subasta holandesa. Al avanzar la licitacion,
si otros participantes atin no se han retirado, se sabe que por lo menos valoran el objeto licitado
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en el valor que tiene la subasta en ese momento. Esto tendrd efectos importantes que llevaron
al disefio de la denominada licitacion Angloholandesa. En ella, se parte con algunas rondas de
licitacion inglesa, que revela informacion a los participantes, y luego se pasa a una licitacién
holandesa, que es mas competitiva.

5.2.3. Resistencia frente a la colusion

No de los problemas mds importantes a que se enfrentan los que licitan es la posibilidad

de colusion entre licitantes. Esta posibilidad es particularmente importante en el caso

de ofertas repetidas del gobierno. Por ejemplo, en Nueva Zelandia se usé el método de sobre

cerrado segunda oferta para licitar bandas de frecuencia de radio. Un participante ofrecié

NZ$100.000 por una banda y el segundo ofrecié NZ$6, por lo que el ganador solo pagé ese
valor.” Existen dos caracterfsticas que facilitan la colusién:

1. Si quienes participan en licitaciones lo hacen a menudo, los encuentros repetidos dan
la posibilidad de compensar a los participante en un acuerdo colusivo. Pensemos por
ejemplo en los escandalos de las licitaciones de recoleccion de residuos en las munici-
palidades.

2. La colusion es mas facil si los participantes pueden observar las posturas de los demaés.8

Se puede mostrar que la licitacién en sobre cerrado, segunda opcién y la licitacion inglesa
son las mds propicias a los acuerdos colusivos. Esto se debe a que la desviaciéon de un acuerdo
colusivo no produce beneficios por lo que no hay incentivo a desviarse del acuerdo colusivo.
Es decir, el acuerdo colusivo puede ser autosustentable sin repeticion del juego.

EjempLo 32
Consideremos nuestro ejemplo 27 y supongamos que las valoraciones son conocidas por todos.
Si no hay colusién, gana 5, y obtiene un excedente de 30 (ya que paga 140). Supongamos que
3,4y 5 se ponen de acuerdo para que 5 ofrezca 70, lo que les da un excedente de 100, el
que se puede repartir (con la restriccion de que 5 no puede recibir menos de 30). El acuerdo
es que en la licitacién de sobre cerrado, 5 ofrece 170 y 3 y 4 ofrecen 70. Nétese que no hay
ningln incentivo para que uno de los jugadores se aparte de lo acordado, ya que 5 estd usando
su estrategia dominante, y 3 y 4 pueden desviarse pero no pueden ganar por hacerlo. Lo mismo
sucede en los remates, ya que 5 siempre puede observar una falta al acuerdo de 3 y 4, lo que no
les permite obtener beneficios de un desacuerdo.®

En Ia licitacién de sobre cerrado, primer precio, la Unica manera de tener un acuerdo
colusivo es con 5 arriesgdndose a anota 70 + €. Pero entonces 4 puede verse tentado a anotar
70 + 2€ y gana. lo mismo sucede en la licitacién holandesa. Por lo tanto estas modalidades de
licitacién son més resistentes a la colusidon —al menos si no se repite el juego—.

7En otro caso, el primero ofrecié NZ$7 millones y el segundo NZ$5.000. En Otago un estudiante ofrecié NZ$1,
y como no hubo otros oferentes, se quedo con la licencia sin pagar un peso [McMillan, 1994].

8Ver la evidencia experimental de Davis and Holt [1998].

9Es por esto que se habla de la mafia de los remates.
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|

(Qué se puede hacer frente a la colusién? Primero, evitar el uso de subastas inglesas o de

sobre cerrado, segundo precio. Segundo, se deben limitar las licitaciones, realizando licitaciones

de mayor tamafio y espéradicas. Asimismo, se deben enviar los antecedentes de sospechas a la
Fiscalia Nacional Econdmica.

5.2.4. La maldicion del ganador

ntre los 50 y los 60, el gobierno de los EE.UU. licité al mejor postor parcelas limitadas del
fondo marino del Golfo de México para exploracion petrolera. Las empresas petroleras
participantes hacian sondajes experimentales (si lo deseaban) y en base a estos hacian ofertas,
y la postura mds alta recibia los derechos de la parcela, luego de pagar la suma indicada en su
postura. En 1971 un grupo de ingenieros [Capen et al., 1971] se dedicé a estudiar la rentabilidad
de estas concesiones. Para sorpresa de los autores, en 1223 parcelas examinadas, las pérdidas
promedio fueron de US$192,128 por parcela, usando una tasa de descuento de 12.5 %. Entre
aquellas parcelas que no arrojaron pérdidas, la tasa de retorno fue de apenas un 18.74 % después
de impuestos.

Como explicar este resultado? Supongamos que los sondajes exploratorios dan resultados
insesgados sobre el valor de la parcela v (considerando el costo relevante de capital para la
explotacion petrolera). Es decir, el valor observado por la firmai = 1,...,nesv; =V + ¢,
donde suponemos que los €; son independientes con distribucién €; ~ F;(€;) y E(€;) = O.
En promedio, por lo tanto, las estimaciones son correctas, pero cada una de ellas contiene un
margen de error dado por los €;. Se trata por lo tanto de una licitacién de valor comiin.

El ganador de una licitaciéon de sobre cerrado, primer precio serd el participante cuya
observacion sea la mds alta, es decir, el mayor de los ¢;.1° La distribucién del mdximo de las
variables aleatorias €, = Max; €; viene dada por:

em ~ Fulem) = Y filem) | | Fitem) (5.1
J

k#j

donde f; es la densidad asociada a la distribucion Fj, es decir F;(v) = fov fi(s)ds.'! En el
caso particular en que las distribuciones de los errores son las mismas, F; = F, ¥j, se puede
escribir:

€m ~ nf (€m) (F (€)™ (5.2)

Es posible usar esta expresion para calcular el valor esperado de la maldicién del ganador,
la que se puede expresar como E(F,).

10Siempre y cuando los participantes no sepan de la maldicion del ganador. Si lo saben, tomaran resguardos para
protegerse.

!"La intuicion es simple: para que €; = €, sea el mdximo, debe ser mayor que todas las demds, lo que ocurre con
una probabilidad f;(€m) [1x+; Fj(€m). Como cada firma puede alcanzar el méximo, se debe sumar sobre todas las
firmas, por lo que se obtiene la expresién (5.1).
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EsempLo 33
En el caso en que los errores en las estimaciones estan distribuidos segtin una uniforme U[0, €],
el valor esperado del estimador del méximo es:

€
E(Miximo) = v +/ e -nf(e)F(e)N 'de
0
3 n+1
:17+£/ 6"dv=_£'E
0 én+1
R
=V+é€ .
n+1

En el caso de una licitacién de primer precio, se debe realizar el ajuste a las ofertas, que
son v;(n —1)/n, lo que da un resultado esperado de las ofertas (sin correccion) de:

_1
E(Maldicién) = *—— [v + E( Z 1)]
n n

Mas generalmente, el ajuste podria depender ademads de la varianza del maximo.

(Qué hacer frente a la maldicién del ganador? En primer lugar, se deben ajustar las estima-
ciones del valor del objeto de manera que sean insesgadas. El ajuste debe depender del nimero
de participantes.

En el caso del ejemplo 33, el ajuste consiste en restar V(n — 1)/(2n) a las estimaciones
obtenidas. Si hay aversion al riesgo de los participantes, el ajuste serd menor mientras menor
sea la desviacion estdndar de las estimaciones, por lo que quien licita deberia entregar toda la
informacién disponible. Como la desviacién de un promedio de estimaciones independientes es
menor que la desviacion de cada una de las estimaciones, puede ser titil para el participante en la
licitacién tener més de un grupo de estudios realizando las estimaciones en forma independiente.
Por dltimo, es qtil utilizar métodos de licitacién que reduzcan la incertidumbre. 2

Klemperer [2004] ha sugerido que una manera de mantener competencia al tiempo que se
reduce la maldicién del ganador es mediante la subasta Angloholandesa. En ella si se licitan m
objetos similares y hay un nimero n > m de interesados, se realizan varias rondas de subasta
inglesa, hasta que el nimero de postulantes queda reducido a n’, con n’ —m = 1 02. En ese
momento se realiza una licitacién holandesa o sobre cerrado primer precio. La idea es que se
vaya revelando informacidn en las primeras rondas, y luego se compita intensamente (pues hay
mds interesados que objetos) en la segunda etapa.

5.3. Precio de reserva

Un precio de reserva es un valor anunciado por el licitante, tal que la subasta se declara
desierta si ese valor no se alcanza en la subasta. En tal caso, el objeto sigue siendo propiedad
del licitante. Debido a que el precio de reserva modifica la distribucién de valores posibles,
puede modificar el valor alcanzado en una licitacion, y en particular, elevarlo.

12Ver Klemperer [2004] para la subasta de tipo Anglo-Holandesa, o las de valor presente de los ingresos para
concesiones[Engel et al., 2001].
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Comenzamos el andlisis considerando un solo comprador, y con un bien que no tiene valor
para el que subasta. En tal caso, sin precio de reserva, la oferta es € ~ 0 y 1 recaudacion en la
subasta es cero. En este caso, el precio de reserva éptimo debe resolver:

max(1 — F(r))r

donde F es la distribucion de los valores del comprador. Las condiciones de primero orden son:

1-F() - f(r)r =0, de donde:
_1-F(@)

Q)

el reciproco de la tasa de riesgo o hazard rate.

EiempLo 34
Si F ~ U([0,v], entonces 1 — F(r) =1 —r/v, f(r) = 1/, y el precio de reserva éptimo es
r=1v/2.

Si el vendedor valora el bien, el que tiene un valor v en caso de fracasar la licitacion por
que no se alcanza el precio de reserva, su problema es max, (1 — F(r))r + F(r)vs. La solucién

€S:
_1-F(r)

=—+
f(r)
Se puede mostrar en forma relativamente facil que tanto para las licitaciones inglesas como
holandesas, el precio de reserva 6ptimo se sigue obteniendo como la solucién de:

Vs.

_L1=FG)
fr)

Vs.

5.3.1. Precios de reserva secretos

En muchos casos (E-bay en algunas modalidades, por ejemplo) se usan precios de reserva
secretos. Se ha estudiado la razén para estos precios de reserva, sin que haya mucho consenso
sobre los resultados. En un estudio de licitaciones de bosques en Francia, los valores obtenidos
mediante precios de reserva aleatorios eran menores que los obtenidos con los precios de reserva
optimo (Lee y Perrigne, 2003). Por el contrario, Li y Tan (2000) muestran que en algunos casos,
cuando los compradores son muy adversos al riesgo, precios de reserva aleatorios (desde el punto
de vista del comprador, igual a precios de reserva secretos) pueden aumentar la recaudacion.
Es posible que los precios de reserva secretos tengan objetivos anti-carteles de oferentes, pero
no hay evidencia concluyente de sus efectos.
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5.A. Apéndice: Estadisticos de orden'3

Si se tienen variables aleatorias continuas i.i.d. vi, v, ... v,, con densidad f y distribucién
F, la densidad del maximo, denotado v, se obtiene de:

P(vpn)) € [v,v + €] = P(unodelos v; € [v,v + €] y los demds < v)

n
Z P(v; € [v,v + €], otros < v)

nP(vi e [v,v+e])P(va <v)...P(v, <)
nf(v)eF(v)"!

= fay(v) = nf(MF)".
En el caso mds general del estadistico de orden k, v, se tiene que
n-1 k-1 n—k
JuoW)y=nfWi, _ JFO)A=F©))
Ast, la distribucion del segundo mayor valor es:

finey = n(n = 1) f(X)F(x)"2(1 - F(x))

En el caso especial en que las distribuciones son i.i.d. uniformes v; ~ U (0, V), la densidad del
maximo es: f(,) = nv"~!/9". La esperanza del maximo es:

v n ‘-)n+1 n
E(vp) = / vl = — =
0

V.
n+1 pn n+1

Su varianza es:

v vn—l n 2
N e T
ar(Vi) /Ov n(‘jn) v-lo31) 7Y
v n+l 2
:/ n(v_ )dv—( " )\72
0 v
_ 2
- (n+2 (n+1)2)

_ ny
T (n+2)(n+1)2

5.A.1. Demostracion de la equivalencia de licitaciones

La siguiente proposicién se aplica al caso de valores privados en los que las sefiales
son independientes (la demostracion proviene de Klemperer [2004]). Antes de comenzar la

130btenido de transparencias de Colin Rundel, 2012.
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demostracion notemos que una subasta con valores privados es una en que la valoracion (o
tipo) del participante i es v;, y que desde el punto de vista de i las valoraciones de los demds
son variables aleatorias de las que él puede conocer a lo més la distribucion.

Proprosicion 5 (Vickrey [1961])

Supongamos que los participantes en una licitacion son neutrales frente al riesgo y que reciben
una sefial independiente de una distribucion comiin, estrictamente creciente sin dtomos. Enton-
ces, bajo cualquier mecanismo de licitaciones en las que i) el objeto lo recibe el participante
con la mayor senial (o valoracion) y ii) el licitante con la menor sefial recibe un excedente de
cero entrega el mismo valor esperado por el objeto.

Se puede observar que este resultado se aplica tanto a los 4 tipos de licitaciones estudiadas
como a otros tipos de licitacién menos comunes.

Demostracion: Consideramos el caso simple en el que n participantes compiten por un objeto.
El participante i valora el objeto en v;, que es informacién privada, pero se sabe que proviene
de realizaciones independientes de una distribucién comdn F(v) : [v,v] — [0, 1], con f(v) =
0, f(¥) = 1. Consideremos cualquier mecanismo que asigne el objeto entre los participantes.
Dado el mecanismo, el excedente que recibe i se denota como S; (v), como funcién de su tipo v
(nos olvidamos del subindice para simplificar la notacién). Sea P;(v) la probabilidad de recibir
el objeto en el equilibrio. Por lo tanto, se tiene S; (v) = vP;(v)—E(pago del tipo v del jugador i).
Por su parte, S;(v | v) = vP;(v) — E(Pago si tipo V) representa lo que obtiene el agente i de
tipo v si se comporta como si fuera de tipo .

El principio de revelacion nos dice que es mejor decir la verdad, es decir: S;(v) > S;(V | v)).
Ademds, a partir de S;(¥) = vP;(V) — E(Pago si tipo V) y reemplazando en la expresion para
S;(v | v)) se tiene la siguiente ecuacidn clave:

Si(v) 2 Si(v | v)) = Si(v) = (v = V) Pi(V) (5.3)

El lado derecho nos muestra lo que obtendria el agente i de tipo v si se desvia de su
comportamiento de equilibrio y se comporta como u agente de tipo ¥ en el equilibrio del juego.
Es decir, el tipo v imita a ¥, hace el mismo pago y recibe el objeto el mismo nimero de veces
que el tipo ¥. En tal caso el tipo v del agente i obtiene la utilidad S;(¥), salvo que en aquellos
estados en que ¥ obtiene el objeto (lo que ocurre con probabilidad P; (7)), el tipo v lo valora
en v — ¥ mds que el tipo ¥, por lo que el tipo v obtiene la suma adicional P;(¥)(v — ¥). En un
equilibrio, el tipo v no debe desear desviarse, por lo que la desigualdad se obtiene. Dado que el
tipo v no quiere imitar al tipo v + dv, se tiene:

Si(v) = Si(v+dv) + (=dv)P;(v + dv)

y como el tipo v + dv no desea imitar a v se tiene:

Si(v+dv) = Si(v) + (dv)P;(v)
de donde
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Si(’U)‘

Excedente
esperado de i

Si(v)

Pendiente: P;(9)

SOV o _______

Si@b - -

v

|
|
|
|
v [

Figura 5.1: Excedente esperado de i como funcién de su tipo.

Tipo de i v

S;(v+dv) = S;(v)

S; dv) >
(v+dv) T
tomando limites cuando dv — 0

ds;

= -p

7 (v)
integrando:

\%
Si(v) =S;(v) +/ P;(x)dx 5.4

Lafigura 5.1 nos muestra como se ve la funcién definida en (5.4). Notemos que si conocemos
la constante de integracién (S;(v), la funcién definida en (5.4) queda totalmente definida.
Ahora consideremos dos mecanismos con el mismo valor de S;(v) y las mismas funciones
P;(v) para cada v y cada jugador i. Claramente tienen la misma funcién de excedente asociada
S;(v). Por lo tanto, para cada tipo v, el jugador i hace el mismo pago esperado, ya que
Si(v) = vP;(v) — E(pago del tipo v del jugador i) y el jugador i es neutral al riesgo. Por lo
tanto, el pago esperado de i, promediado a través de todos sus tipos posibles v, es el mismo bajo
ambos mecanismos. Dado que esto es valido para todos los participantes i, ambos mecanismos
entregan el mismo valor esperado para el subastador.

Para terminar, consideremos el caso de mecanismos que le entregan el objeto al participante
que obtuvo el mayor valor de v en el equilibrio (todas las subastas usuales tienen esta propiedad).
En este caso, P;(v) = F(v)"*~D, (la probabilidad que con un valor v el agente i sea el mayor
valor es equivalente a la probabilidad que todos los demds tengan menos de v). Asimismo, la
mayoria de los mecanismos usuales no le dan nada al agente con el menor valor posible de v,
Si(v) = 0, asi que todos estos mecanismos hacen que todos los licitantes paguen lo mismo en
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valor esperado y que por lo tanto el subastador reciba lo mismo en valor esperado bajo cada
mecanismo.
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Capitulo 6

El problema de la firma?

6.1. Introduccion

N LA TEORfA NEOCLASICA, las empresas son cajas negras que reciben insumos y producen
de manera de maximizar utilidades. En 1937, Ronald Coase se pregunté: ;qué es lo
que distingue a las firmas?, ;Por qué son necesarias las empresas y no se puede llegar a
subcontratar todas las actividades que actualmente realizan las firmas? Después de todo, si se
subcontratan ciertos servicios como secretarias temporales, servicios de limpieza y cafeteria, de
investigacion, de produccién de componentes, publicidad, y otros, porque no es posible llegar
a empresas unipersonales? La subcontrataciéon de servicios se realiza mediante el mercado
o sea, usando el mecanismo de precios para asignar recursos en la economia y no como se
hace al interior de la empresa, es decir, usando mecanismos jerarquicos. En este sentido, la
existencia de la empresa y su forma de organizacién aparece mds cercana a una economia con
planificacién centralizada que a una economia de mercado, lo que puede aparecer como una
contradiccidn pues la teorfa econémica ha resaltado al mecanismo de mercado como una forma
descentralizada para alcanzar una asignacion éptima de los recursos (en ausencia de fallas de
mercado).
La pregunta de por qué existen las empresas y qué determina su tamaiio se puede analizar
en dos dimensiones:

= Vertical: Cudntas etapas del proceso productivo son realizadas al interior de la empresa?

= Horizontal: Que tamafio debe tener la empresa: cudnto producir (volumen de produc-
cién)?

La existencia de la firma y su tamafio puede responder a dos tipos de motivaciones: la
bisqueda y el ejercicio de poder de mercado y la biisqueda de mayor eficiencia (minimizacién
de costos). Dentro de la primera podemos encontrar respuestas del tipo: “la empresa crece para
aprovechar poder de mercado” y “la empresa se integra verticalmente para cobrar distintos
precios a distintos clientes pues la discriminacién de precios estd prohibida por la legislacion”,

!Gran parte del material de esta seccién proviene de Soledad Arellano.
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entre otros. Dentro del segundo grupo, se encuentran argumentos como “la empresa se integra
verticalmente para eludir un impuesto a la compraventa”, “la empresa crece hasta llegar al
tamafio de organizacién que minimiza sus costos de administracion y operacién” y “la empresa
se organiza en cadenas para comprar insumos a menor costo”.2

Dejaremos el tema de poder de mercado para los capitulos siguientes concentrdndonos en
este capitulo en los motivos relacionados con la eficiencia. Estos pueden ser analizados desde
tres puntos de vista:

= Punto de vista tecnoldgico,
= Punto de vista de contratos,

= Existencia de activos especificos y comportamiento oportunista.

|
Q
Minima
escala
eficiente

Figura 6.1: Firma con economias de escala

6.1.1. Punto de vista tecnolégico

La empresa se ve como una forma para obtener sinergias entre unidades distintas, con el
objeto de explotar economias de escala o dmbito. De acuerdo a este enfoque, el interés radica
en el estudio de la funcién de costos, su forma y en discusiones en torno a la existencia de
complementaridades en la produccion o en el consumo. Esta teoria sin embargo es insuficiente
pues no permite explicar fenémenos de comtn ocurrencia como por ejemplo por qué las firmas

2En estos casos uno podria preguntarse por qué no se establecen acuerdos entre firmas independientes para
replicar lo que hacen las cadenas. Aqui se pueden producir problemas del tipo Dilema del prisionero.
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no producen siempre en el punto de minimo costo (ver figura 6.1). En general, las firmas
producen mas alld del punto de minimo costo (“minima escala eficiente”)lo que es ineficiente
de acuerdo a este andlisis, ya que la firma podria crear mds plantas de manera que todas ellas
tuvieran el tamano eficiente. La explicacion es que existe un recurso no reconocido por este
enfoque, que es la capacidad de administracion que impide —o hace ineficiente— la subdivisién
de las operaciones productivas. Esta teoria no constituye una teoria de la firma sino m4s bien
una teoria del tamafio de una planta.

6.1.2. Enfoque de Knight

Knight [1921] fue el primero en reconocer que existia un problema con la existencia de
empresas y su caracteristica relacion jerdrquica patrén-empleado que rigen en las empresas
de las relaciones contractuales (a distancia) que rigen las relaciones de subcontratacion. Su
respuesta se basd en su supuesto de que los trabajadores eran adversos al riesgo, pero el
empresario es neutral al riesgo (tal vez por poseer mayor riqueza). Por lo tanto, los empresarios
estan dispuestos a asumir el riesgo del negocio, pagando a los empleados un salario fijo,
y queddndose con el residuo (las utilidades) que son altamente variables. Aunque esto es
razonable, no va al fondo del problema, pues no explica por qué las relaciones al interior de
la empresa tienen un carécter jerdrquico y no contractual. La respuesta finalmente la encontré
Coase [1937].

6.1.3. Punto de vista de contratos

La produccién puede ser organizada de dos maneras: usando mecanismos jerdrquicos en
los que un superior (0 administracién central) decide como se asignan los recursos y cémo
deben hacerse los procesos; y usando el sistema de precios y el mercado para contratar recursos
productivos.

Segtn Coase [1937], al interior de la empresa no opera el mecanismo de precios para
asignar recursos, sino que estos se asignan mediante un mecanismo jerdrquico.? Esta es la
caracteristica esencial de una firma: se asignan recursos sin utilizar el mercado. La razén para
esto, de acuerdo a Coase, es que al interior de una firma es menos costoso usar un mecanismo
jerdrquico que un mecanismo de mercado. ;Cudles son estos costos? Cuando los bienes son
heterogéneos, los costos de establecer contratos, especialmente en el caso de los contratos
de largo plazo, pueden ser sustanciales: es dificil establecer todas las posibles contingencias
(existen riesgos no predecibles), llegar a acuerdo en torno a las acciones que se deben tomar
en caso de presentarse cada una de ellas. Ademads es costoso escribir el contrato de un modo
comprensible, vigilar el cumplimiento del contrato, etc. Estos costos, denominados “costos de
transaccién” son mayores mientras mas especifica es la relacion. En estos casos es mds eficiente
tener contratos “incompletos”, es decir las partes estdn conscientes de que existen situaciones
para las cuales el contrato no especifica qué hacer. En particular, mientras mas complejo e
incierto es el futuro, méds incompleto es el contrato.

De acuerdo a Coase, al interior de la firma se pueden establecer contratos de largo plazo
(por ejemplo, de empleo) que especifican en forma vaga las actividades, estableciendo limites

3 Aunque pueden existir firmas en las que usan precios internos, estos son decididos en forma jerarquica.
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a lo que se puede pedir, pero sin ser especificos, debido a las dificultades de hacerlo. Al interior
de la empresa es menos costoso alinear los objetivos entre las partes. Desde este punto de vista,
la firma es un conjunto de contratos de largo plazo.

La teorfa de la firma de Coase también implica un mecanismo para limitar el tamafio de
las firmas: éstas dejan de crecer cuando el costo de organizacion de una firma excede el que
tendria operar mediante el mercado. Esto explica por qué el tamafio de las firmas varia a través
del tiempo y entre industrias. Por ejemplo, el desarrollo de las comunicaciones a fines del siglo
pasado permitié que se establecieran firmas multi-plantas, al reducir el costo de supervision.
A su vez, la influencia de la informadtica ha permitido que un supervisor pueda controlar a mas
empleados lo que ha llevado a firmas con una estructura mas plana y a la desaparicion de niveles
de ejecutivos intermedios.

6.2. Inversiones especificas y oportunismo

an habido muchos intentos para interpretar el concepto de costos de transaccién invocado
H por Coase para justificar la existencia de empresas. En general se apela a limitaciones en la
capacidad de establecer contratos que se puedan hacer cumplir (enforce), especialmente cuando
las partes en el contrato estdn en una relacidon desequilibrada. En particular, las inversiones
especificas son un caso en el que este problema es agudo y que a menudo induce la integracién
vertical de las empresas.

El problema es que cuando hay inversiones especificas es posible el comportamiento opor-
tunista de una de las partes en el contrato y este temor hace que las inversiones sean insuficientes.
La tnica manera de alcanzar la eficiencia es cuando la empresa se integra verticalmente y la
inversion especifica es parte de la empresa, por lo que no hay un problema de oportunismo.

DEeriniCcION 19

Se dice que existe integracion vertical en una industria cuando una empresa posee dos o mds
partes de la cadena productiva. La integracion es aguas arriba cuando el comprador de un
insumo se compra al proveedor y aguas abajo cuando el proveedor del insumo es el que compra
a la empresa que le compra el insumo(figura 6.2).

Para avanzar, es necesario definir lo que es un activo especifico. Estos son activos cuyo valor
al interior de una relacién contractual supera al valor del activo fuera de esa relacidén, lo que
genera una cuasi-renta, la diferencia entre el valor del activo al interior de la relacién y fuera
de ella. Los activos especificos han sido clasificados por Williamson [1975] de la siguiente
manera:

Activo fijo especifico: Maquina o equipo especialmente disefiado para un determinado com-
prador, como por ejemplo la mdquina que produce la chapa con el logo para los autos
Mercedes Benz (no le sirve a ningtin otro vendedor de autos). También incluye el caso de
una empresa que adapta su proceso productivo a una materia prima en especial (cocina
a gas natural por ejemplo)

Activo especifico al lugar: Cuando la inversién en un activo determinado se hace cerca de un
lugar especifico, como en el caso de las centrales generadoras de electricidad en la boca
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Figura 6.2: Estructura vertical

del pozo de gas en Argentina. En estos casos la especificidad es consecuencia de que el
activo no puede ser trasladado a otro lugar.

Capital humano especifico: Una inversion en capital humano especifico corresponde a educa-
cién que sélo sirve al interior de la empresa, como es el caso de la universidad McDonald’s
0 los conocimientos de los mecdnicos de Ferrari que no pueden ser aplicados a los autos
Mc.Laren en las carreras de Férmula 1. Un ejemplo de capital humano no especifico son
las clases de inglés.

Activo dedicado: Aquel activo cuya produccién estd orientada a un determinado consumidor.
En este caso la especificidad no viene dada por las caracteristicas del activo o de la
produccion — ambos pueden ser no-diferenciados — sino por el hecho de que la produccién
estd destinada a un comprador en particular, y si éste se desiste, el productor no tiene a
quién venderle.

Especificidad temporal: se produce cuando el valor del producto depende de su entrega a
tiempo, como el caso de alimentos perecibles o de insumos para produccién en serie
(si se atrasa una materia prima, se atrasa todo el proceso productivo). En estos casos, la
amenaza de atraso es efectiva.

La caracteristica principal de las relaciones en que existen inversiones especificas es que
una vez hecha la inversion, éste se transforma en un costo hundido; una parte o todo el monto
invertido no se recupera en caso de ser ofrecido a otro usuario.

En todos estos casos la dindmica es usualmente la siguiente: la partes se seleccionan ex-
ante mutuamente dentro de un pool competitivo de compradores y vendedores. Una vez que
entran en una relacién que involucra alguna forma de especificidad, ambas partes quedan en
una situacion de mutua dependencia en la cual cada uno prefiere interactuar con la contraparte
que con un tercero. El hecho de que esta relacion sea especifica y que el activo valga mas dentro
de la relacion que fuera de ella, da origen a cuasi-rentas. Estas indican el beneficio neto que
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obtiene el agente por estar dentro de la relacién y se calculan como la diferencia entre el valor
del activo dentro de la relacion y el valor del activo en un uso alternativo.

La existencia de cuasi-rentas genera ex-post incentivos a apropiarse del beneficio de la otra
parte. Este comportamiento recibe el nombre de “comportamiento oportunista”.

EsemPLO 35 (COMPORTAMIENTO OPORTUNISTA)

Una empresa productora de bebidas llama a una licitacién para comprar 100.000 botellas de
color amarillo, las que serdn utilizadas para lanzar una nueva bebida al mercado. Al momento
de la licitacién no existe ningin productor con capacidad para producir tales botellas por lo
que quien gane la licitaciéon deberd invertir en una maquina especial (Ias mdquinas comunes
producen botellas transparentes). Quien gana la licitacion cobra F a la empresa productora de
bebidas por las 100.000 botellas. Esta empresa sabe que en caso de que el productor de bebidas
anule el contrato, él podrd vender las botellas en el mercado a un precio maximo S < F. A su
vez, el productor de bebidas sabe que si el productor de botellas intenta presionarlo, entonces €l
podria importar desde Asia las botellas amarillas a un costo 7' > F. La transaccién entre ambas
empresas produce cuasi-rentas T — F + F — S, siendo T — F la cuasi-renta para el productor
de bebidas y F — S la cuasi-renta para el productor de botellas. Si F = Sy T = F la relacién
no genera ninguna cuasi-renta, no hay ninguna especificidad en la relacién pues ambas partes
pueden cambiarse de “socio” sin incurrir en ninguna pérdida adicional. Luego, ninguna de las
partes tiene incentivo a apropiarse del excedente de la otra parte. Si F > S y/o T > F entonces
la relacion si produce cuasi-rentas y ambas partes tienen incentivo a apropiarse del excedente
del otro. Asi por ejemplo, una vez comprada la mdquina, la empresa productora de bebidas
podria negarse a pagar F por las botellas y ofrecer como mdximo § + 1, una alternativa que el
productor de botellas se veria obligado a aceptar ain cuando de esa manera pierde un excedente
F — § — 1. Por otro lado el productor de botellas, sabiendo que su contraparte necesita de
las botellas y de que sélo puede conseguirlas por T, puede decidir vendérselas a T — 1, una
alternativa que el productor de bebidas también se veria obligado a aceptar, ain cuando con
ello pierda practicamente todo su excedente.

Mientras mayor es la cuasi-renta, mayor es el riesgo de comportamiento oportunista. Este
comportamiento tiene implicancias de distinto tipo:

= Afecta las decisiones de inversidon ex-ante.

= Influye en la forma organizacional elegida para la transaccion: mercado, contrato de largo
plazo, integracién vertical.

EsempLO 36 (EFECTO INVERSION)
4
En el ejemplo anterior en que un productor de bebidas licita la compra de botellas. Supon-
gamos que este productor valora las 100.000 botellas en v = 3. El productor de las botellas
puede producir las botellas amarillas a un costo que depende de la inversion realizada en la
maquina para producir el bien. Si el embotellador no invierte en ninguna maquina, entonces el
costo de produccién es c(0) > 3 por lo que la transaccién no se realiza. En cambio si invierte

“Este ejemplo proviene de Tirole [1988].
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2 (I = 2), el costo de produccién es c¢(2) = 0. Las partes anticipan que una vez firmado el
contrato se producird un excedente a repartir y querran re-negociar el contrato. Luego, optan
por una solucién tal en que ambos obtienen el mismo excedente neto del costo de la inversion,
pues ésta estd hundida y no afecta las decisiones (esto se llama “Negociacion a la Nash™).

En estas circunstancias, las botellas se venderan en aquel precio al que el excedente que
ambas partes reciban sea el mismo: v—p = p—c(l),conloque p = (v+c¢)/2 = 1,5. En base a
este precio, el embotellador decide si le conviene invertir en la maquina o no. Si si invierte, sus
utilidades son I1(2) = P—c(I)—1 = —0,5 < 0 por lo que el productor no invierte en la maquina.
Observe que desde el punto de vista social, si es conveniente invertir pues V —c(I)—1 =1 > 0.
Luego, la existencia de comportamiento oportunista determina que la inversién sea subéptima.
Esto se explica en que la parte que invierte no se apropia de todo el beneficio de su inversién
(dado por el ahorro de los costos) pues la otra parte puede amenazar con no comprar el bien
una vez que la inversion ya se realizé. Dado que esto no le conviene al embotellador, éste se ve
obligado a compartir su renta.

EsempLo 37 (EFECTO INVERSION CUANDO I ES UNA VARIABLE CONTINUA)

Supongamos ahora que [ es una variable continua. El valor de las botellas para el productor de
bebidas es v y suponemos que el costo de producir las botellas es ¢(/), donde [ es la inversién
inicial en activos especificos y ¢’ < 0,¢”” > 0y suponemos que v > ¢(0). Al igual que en el
caso anterior las partes deciden repartirse el excedente neto de inversion. Luego si p(I) es el
precio que obtiene el proveedor, se tiene:

(v—cD)/2=v-p)=pl)-c)

En esas condiciones el proveedor debe encontrar la inversién 6ptima, resolviendo:

Maxip(I) —c(l) =1 =Maxyv/2 —c(I)/2 -1

Lo importante a notar es que como el proveedor recibe solamente la mitad de los ahorros
sociales que genera, sus incentivos son a invertir menos de los socialmente 6ptimo: —¢’(I) = 2,
cuando lo socialmente 6ptimo es resolver:

Maxpv—c() -1 = -c'(I) =1

El efecto del comportamiento oportunista del comprador es el de reducir la inversién Optima.
Ver figura6.3.

EsempLo 38 (INVERSION CON COMPRADORES ALTERNATIVOS DEL PRODUCTO)

Supongamos ahora que existen compradores alternativos del producto, pero que en vez de
botellas amarillas necesitan botellas naranjas por lo que es necesario hacer algunos ajustes a la
mdquina para producirlas. La inversion tiene un efecto, para ellos de c¢(A1), es decir, si4 =0 la
inversién no tiene uso alternativo y si 4 = 1, la inversién no es especifica. Estos compradores
alternativos son competitivos, por lo que se quedan sin excedentes, es decir el vendedor obtiene
p = vy su excedente es p — c(A]) de venderles el producto. En ese caso, el proveedor puede
usar la amenaza de vender a los proveedores alternativos para mejorar las condiciones de su
negociacion frente al comprador original. En este caso, se tiene:
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Costos
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Figura 6.3: Costo de no integracién con activos especificos

v=p=I[p-ch]=[v-c(a]

donde la expresién del lado derecho muestra que lo que se divide es s6lo el aumento en el
excedente respecto a vender a los compradores alternativos. El resultado es:

—('(I) + A’ (AI) =2

Si A =1 es decir, el caso de perfecta sustitutabilidad de la inversion, se tiene la inversion
eficiente. Si 4 = 0 se tiene el resultado anterior, ya que se trata de inversién totalmente
especifica.

En presencia de comportamiento oportunista, el desafio es como disefiar ex-ante un contrato
de largo plazo que garantice un retorno justo ex-post a las partes, de modo que el nivel
de inversion especifica ex-ante sea el adecuado. En la medida que no se pueda disefiar un
contrato completo, los incentivos entre las partes no estardn completamente alineados por lo
que el riesgo de comportamiento oportunista se mantiene. Esto se traduce en contratos de
largo plazo mds complejos, mayor gasto en recursos para evitar ser victima de comportamiento
oportunista, etc. Asi por ejemplo, los contratos pueden incluir clausulas que impidan o castiguen
el incumplimiento del contrato. Sin embargo si bien el contrato de largo plazo puede servir
para aliviar el problema de comportamiento oportunista, también es posible que este contrato
dé origen al problema como seria el caso de un contrato de largo plazo con cldusulas rigidas
que resultan ser incorrectas ex-post, pues si esto beneficia s6lo a una de las partes, ésta serd
reticente a renegociar. Por otro lado, se debe considerar que los contratos de largo plazo suelen
facilitar la colusion entre personal de las empresas pues como el horizonte de tiempo es largo,
hay tiempo suficiente para hacer y devolver favores.
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Ante la ineficiencia en la inversion que producen los activos especificos y en presencia de
altos costos de disefiar un contrato, una alternativa interesante es la de que la firma proveedora
internalice los beneficios haciendo ella misma la inversion.

Un ejemplo cldsico es el de la linea de ferrocarril que va a la boca de la mina. Lo comin
es que esta linea sea propiedad de la mina. El motivo es que el ferrocarril teme que si instala
una linea de su propiedad, la mina pueda intentar cambiar los términos del contrato en su
favor, lo que tendria que aceptar, ya que la linea no tiene ningiin uso alternativo. La mina, para
reducir el costo tiene que integrarse verticalmente, construyendo la linea y quedando ésta de su
propiedad.’ Es decir, la no integracion haria que se invirtiera menos, lo que seria socialmente
ineficiente: ambas firmas temen que la otra se aproveche si realiza una inversion especifica.

Esercicio 23
Explique por qué los diarios son generalmente duefios de sus imprentas, las revistas mensuales
generalmente no lo son y las editoriales de libros casi nunca.

EsempLo 39

A mediados de los 90, en el Sistema Interconectado Central existian tres generadoras relevantes:
Endesa: 66 %, Gener: 22 % y Colbin 18 %. Gener tenia centrales termoeléctricas préximas a
Santiago, por lo que pagaba poco en servicios de transmisién, y se oponia a las extensiones
de transmision troncal, porque favorecian a la competencia. Colbtin y Endesa generaban hi-
droelectricidad en los rios de la zona Centro-Sur. Endesa estaba relacionada patrimonialmente
con Transelec, la firma duefia de la transmision troncal, y que posefa lineas de 500.000 voltios
a al Sur de Santiago. Para entregar su energia, Colbin requeria transmitirla y en el proceso
de negociacion del contrato de transmision, Transelec conbraba solo un poco menos de lo que
se estimaba el costo de construir una linea independiente desde Colbtn a Santiago. Es decir,
Transelec pretendia extraer todo el excedente posible de Colbuin. Por razones estratégicas, Col-
bun decidié que no podia estar sometida al oportunismo de Transelec y construyd su propia
linea, mas ineficiente, ya que tenia s6lo 220.000 volts. En este caso, la integracion vertical de
Colbtin y su linea fue socialmente ineficiente.

EsemPLO 40 (SUBINVERSION EN CAPITAL HUMANO)

Uno de los grandes problemas relacionados con las dificultades para controlar el oportunismo
estan relacionados al capital humano. Dado que las inversiones en capital humano son dificil-
mente apropiables, las empresas pueden subinvertir en capital humano. Los siguientes ejemplos
muestran distintas facetas de este problema.

1. Un garaje de tractores en Chilldn no les daba mds que un entrenamiento basico a sus
mecdnicos. El motivo era que si los entrenaba, comenzaban a instalar sus propios talleres
y le hacfan la competencia.

2. Las empresas de abogados en EE.UU. son normalmente partnerships. En estas empresas,
pasado un cierto nimero de afios, los abogados jévenes son incorporados a la firma como
co-duefios o deben irse a otra empresa. En los partnerships, la mayor parte del salario de

5Ver el caso de Fisher Body y General Motors de Klein et al. [1978]. Sin embargo, se debe considerar que este
ejemplo ha sido rebatido por Coase y otros.
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un partner proviene de los clientes del partner. Este esquema logra varios objetivos. En
primer lugar, los abogados jévenes se esfuerzan mucho por ser partners, lo que beneficia
a los partners existentes. Esa es la inversion de los abogados jovenes en la empresa y estd
cercana al 6ptimo debido al mecanismo de hacerlos dueiios si lo hacen bien.® Una vez
hechos partners, ya son abogados con un portafolio de clientes, que podrian llevarse a otra
empresa, por lo que seria dificil retenerlos si no se los nombrara co-duefos y sus salarios
no reflejaran el volumen de negocios que generan. Es decir la estructura de partnerships
es una manera de resolver los problemas de apropiabilidad de las inversiones en capital
humano.

3. Algunas empresas, como McDonalds, tienen sus propios sistemas de entrenamiento (la
Universidad McDonalds). Desde el punto de vista de los empleados, es una inversién en
capital humano poco apropiable (por lo tanto menos atractivo), pues los conocimientos
estan dirigidos a las necesidades de McDonalds. Pero por lo mismo, McDonalds esta
dispuesto a invertir en forma eficiente en este tipo de capital humano. Los empleados
preferirian un MBA de tipo mds general, que les permitiera cambiarse de empresa si
reciben una buena oferta.

4. Cuando JB se vendi6 (una empresa de pickles y otros alimentos envasados), el comprador
estipul6 en el contrato que por un periodo de varios afios, el vendedor no podria entrar al
negocio de los pickles. Cuando se cumpli6 el plazo, el antiguo duefio instalé una nueva
empresa que ha resultado un importante competidor en el mercado. En este mercado es
importante el know how que posee el duefio de la empresa, y este conocimiento no se
puede traspasar. Si hubiera podido hacerse, quitdndoselo al antiguo duefio, el precio que
el comprador hubiera pagado habria sido mayor.

¢Una empresa que no nombre partners a sus buenos abogados perderia no sélo los clientes de éstos, sino que no
podria atraer a los abogados jévenes que necesitan.
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Capitulo 7

Monopolios

E TIENE un monopolio cuando existe una sola firma en un mercado. Existen pocos mercados
S con un monopolista puro, ya que en general una firma no copa el 100 % del mercado. Por
ejemplo, en 1995 CTC (la compaiifa de telefonia local en Chile), que puede tomarse como un
ejemplo de monopolio, era una firma regulada a pesar de tener solo el 95 % del mercado en
Santiagoy cifras similares en casi todas las otras regiones del pafs. ! Por otro lado, los monopolios
son ubicuos si se piensa que aquellos en que los bienes no son perfectamente sustituibles
corresponden a mercados distintos. Si consideramos productos diferenciados, cada fabricante de
pasta de dientes tiene su pequefio monopolio puro (100 %), a pesar de ser totalmente irrelevante
como monopolio (no asi una firma que produjera todas las variedades). La moraleja es que es
necesario considerar las posibilidades de sustitucién de los bienes servicios producidos por el
monopolio y la amenaza de potencial entrada de competencia (o de productos importados) para
poder evaluar su alcance e importancia. Esto se denomina definir el mercado relevante. Una
forma de determinar el mercado relevante es estudiando el efecto sobre la demanda que tiene
un aumento en el precio. Si existe mucha sustitucién hacia otros productos, el grado de poder
monopdlico en ese mercado es pequeio.

Una de las clasificaciones de monopolios es aquella que los divide en legales (establecidos
por ley) y aquellos de facto, que aparecen debido a mayor eficiencia, fusiones o conducta
depredatoria del monopolio contra sus rivales. Los monopolios legales en Chile se deben en
general a razones de eficiencia o seguridad, pero a menudo se dicute su conveniencia debido a
sus altos costos y a su resistencia a cambios tecnolégicos que los hacen redundantes. Ejemplos
son:

= Conservador de bienes raices (uno por comuna), se encarga de llevar el registro de
propiedades y sus gravamenes.

= Depdsito centralizado de valores, encargado de registrar los propietarios de los valores
transables (acciones, por ejemplo), para facilitar las transacciones.

= Sistema de intercambio de cheques, que netea los cheques entre bancos.

!La situacidn en telefonia local ha cambiado debido a la entrada de nuevos competidores estimulados por cambios
tecnoldgicos y regulatorios.
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= Sistema de revalidacién de titulos extranjeros radicado en la U. de Chile.

En las préximas secciones del capitulo estudiamos el comportamiento de los monopolios
mono- y multiproductores que no practican discriminacién (caso que se describe en el capitulo
siguiente).

7.1. Monopolio monoproductor

Un monopolio monoproductor enfrenta una curva de demanda y sabe que sus ventas afectan
el precio. Si vende més, debe reducir el precio, por lo que debe buscar el precio que ofrezca la
mejor combinacién de cantidades vendidas y precios. Si la demanda es D(p), el problema de
maximizacién de utilidades es:?

ManpD(p) —c(D(p)) = pD'(p) + D(p) — ' (D(p))D’(p) =0

Las condiciones de primer orden implican que el ingreso marginal de una unidad adicional es
igual al costo marginal de producirla.> Como comparacién, bajo competencia perfecta la firma
no puede afectar los precios y se tiene p = ¢’. Se puede reescribir la condicién anterior de una
manera mas interesante:

m_ ey D(p™)
— (D _ZW )
P - ' (D(p™)) D
— P ¢ _ 1 (7.1)
248 €

donde € = —pD’(p)/D(p), es la elasticidad de la demanda del bien. La expresion en el lado
izquierdo de (7.1) se denomina el margen de Lerner, e indica que porcentaje representa el
margen sobre costos sobre el precio final, y muestra que el margen crece a medida que la
demanda es menos eldstica. El reciproco de la elasticidad de la demanda es una medida del
poder de un monopolio. Cuando la elasticidad de la demanda aumenta, el margen se reduce y el
monopolio puede extraer menos rentas. En el limite, € = co y nos encontramos en competencia
perfecta, con p = ¢’.

Eercicio 24

1. Encuentre el margen de Lerner de un monopolio con costos C(q) = cq y que enfrenta
demanda D(p) =1 — p.

2. Encuentre el margen de Lerner para un monopolio con demanda d(p) = kp™€ y los
costos del caso anterior.

3. Muestre que un monopolio nunca opera donde € < 1.

2Buena parte del material de esta seccién proviene de Tirole [1988].
3Para que el problema anterior sea un méaximo, se deben cumplir las condiciones de segundo orden: 2D’ (p) +
pD” (p) — ¢”’ <0, las que se cumplen, por ejemplo, si D"’ < 0y c” > 0.
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Un primer resultado interesante muestra que un aumento en los costos marginales de un
monopolista nunca es absorbido por éste en su totalidad, y que siempre traspasa al menos una
parte del aumento de costos a precios.

Proprosicion 6
A medida que aumenta el costo marginal de produccion, el precio del monopolista también
aumenta.

Demostracion: Sean c; y ¢, dos funciones de costos, con c¢{(q) < ¢;(q). Sean p", p', q\", g5"

las cantidades y precios de monopolio en cada caso. Se tiene:

plgl —a(q)y = pigd —ci(gy)

Pyay —c(gy) = pl'ql" —ca(q!h)

que implica

(g = ea(qy') = ci(qf") — c1(qy)

ar"
= (cé(x) -] (x)) dx >0
z"
como ¢; > ¢, se tiene ¢{" > q3' = pi" < p5.
|
Este resultado es importante en aplicaciones. Por ejemplo, el comportamiento de un oligo-
polio es distintos del de un monopolio en respuesta a un aumento de costos. Por lo tanto, en
base a las diferencias de comportamiento se puede estudiar si una industria estd coludida o si
es simplemente oligopdlica.

EjempLo 41

Considere el caso de la compra de bienes como autos, refrigeradores o casa, en las que la
demanda es unitaria, es decir, el potencial comprador compra a lo més una unidad (por supuesto
el comprador puede tener otro auto, pero normalmente las personas compran los autos en forma
individual). En tal caso, podemos suponer que existe un continuo de agentes, cada uno con
utilidad:

.~ _ | @—p sicompraelbien
Ulp:9) = { 0 si no compra (7:2)

donde el pardmetro 6 del individuo tiene una distribucién 8 ~ UJO, 1]. Con esta funcién de
utilidad, todos los agentes con 8 > p compran una unidad del bien. El consumidor que esta
indiferente entre comprar y no comprar tiene 6 = p.
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Figura 7.1: Ineficiencia estitica del monopolio

Se puede derivar una funcién de demanda a partir del hecho que cuando el precio es p,
el nimero de individuos que compran estd dado por 1 — F(p), donde F(p) es la distribucién
asociada a la densidad uniforme. Dado que F(p) = p, la la demanda asociada a la funcién de
utilidad (8.1) es D(p) = 1 — p. En tal caso, si el costo es ¢ = 0, el precio de monopolio es
p"=1/2>0=p°.

7.2. Ineficiencia del monopolio

omo es bien sabido, los monopolios son ineficientes en la produccion. Esta ineficiencia, que
C se denomina estatica (a diferencia de otro tipo de ineficiencias derivadas del monopolio,
que son dindmicas) se muestra en la figura 7.1. El monopolio produce donde la curva de
ingreso marginal IM intersecta la curva de costo marginal, produciendo cantidad ¢, y el
precio asociado a esa cantidad es p". El excedente del consumidor es el drea por sobre el precio
y bajo la curva de demanda. Por su parte, el excedente del productor es el area bajo el costo del
productor y sobre el costo marginal. El costo social del monopolio se obtiene al comparar estas
areas en el caso de competencia (el punto C) y monopolio. La diferencia entre los excedentes
corresponde al triangulo M DC, es decir la ineficiencia estdtica del monopolio. La renta del
monopolio corresponde al rectangulo ¢’(¢g™)DMp™, es decir a las ventas ¢g" por la diferencia
entre el precio monopélico p™ y los costos marginales c(g™).

Durante los *50, Harberger realizé un estudio muy ingenioso en el que traté de determinar
la ineficiencia social estatica producida por los monopolios en EE.UU. mediante la estimacién
del tridngulo (ver Figura 7.1) de pérdida social en distintas industrias. Los valores a que llegd
fueron muy pequeios, del orden de 1/2 % del producto de los EE.UU., lo que lo llevé a concluir
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Figura 7.2: X-Ineficiencia del monopolio

que una politica antimonopolios no era una prioridad.4

Ademis de este tipo de ineficiencias, los monopolios sufren de X-ineficiencia. Este concepto
agrupa las ineficiencias de una firma que no necesita competir para generar ganancias y por lo
tanto se hace menos 4gil y renuente a tomar decisiones enérgicas.> Esto se puede traducir en
un desplazamiento de la curva de costos hacia arriba, lo que produce una clara pérdida social,
como lo muestra la figura 7.2, en que los costos marginales suben y el precio de monopolio
también es mayor.

Como un ejemplo, Entel, en sus épocas de monopolio tenia rentabilidades sobre el capital
que llegaban al 60 % en algunos afios, pero no era una firma eficiente. Una vez que comenzé la
competencia del multicarrier discado, Entel descubrié que tenia niveles completos de ejecutivos
medios que eran prescindibles. Luego de la fijacion tarifaria de 1999, Teléfonica-CTC despidi6é
a mas de 2.000 trabajadores (y 1600 adicionales en 2001), sin que esto tuviera ningin efecto
en los servicios de Teléfonica-CTC, lo que es una buena indicacién que estos trabajadores no
eran esenciales, por lo que eran un ejemplo de X-ineficiencia en un monopolio de un servicio
de utilidad publica regulado (antes) en forma deficiente.

Hay literatura empirica que le da soporte al concepto de X-ineficiencia. Schmitz Jr [2005]
estudio la eficiencia de los productores de mineral de hierro en la zona de los Grandes Lagos
en los EEUU. Demostré empiricamente que luego de la entrada de competencia brasilera, los
precios cayeron sustancialmente. La industria se hizo més eficiente, especialmente al eliminar
(en acuerdo con los trabajadores) reglas de trabajo ineficientes. Aparentemente con anterioridad,

“Por supuesto, ya existia una politica antimonopolios en EE.UU., lo que podria indicar que los resultados de
Harberger mostraban lo exitosa que habia sido la politica antimonopolios en el pasado.

5Hay una relacion directa entre X-ineficiencia y problemas de riesgo moral (aqui el principal es el accionista) al
interior de la empresa.
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Figura 7.3: Pérdida por disipacién de renta

las minas estadounidenses habian establecido acuerdos para competir poco. Esto gener6 rentas
mineras que se compartieron con los trabajadores mediante reglas que promovian la ineficiencia
laboral.

Walsten [2005] estudi6 el desarrollo de la industria de la telefonia a fines del siglo XIX.
Habia entonces tres esquemas de propiedad en la industria: propiedad estatal, monopolios
privados y libre entrada en el sector. Walsten muestra que aquellos paises con competencia
tuvieron mds penetracion telefénica y menores precios, incluso en dreas rurales.

Otro concepto interesante es la lucha por ser monopolio. Posner [1975], supone que hay
competencia por llegar a ser monopolio. Suponiendo libre entrada a esta lucha por ser monopo-
lio, las firmas estardn dispuestas a disipar todas las rentas (en valor esperado) del monopolio,
ver figura 7.3. Un ejemplo es la competencia por un invento, en que el primero que consigue la
patente dispone de un monopolio temporal, ver seccién 13, lo que se puede considerar como un
gasto productivo. En otros casos el gasto se traduce en corrupcién, como en la lucha por adquirir
monopolios legales.® Las pérdidas por gastos socialmente no productivos pueden eliminar todo
el rectangulo de renta monopdlica, con lo que la perdida es mucho mayor que los triangulos
de Harberger. Posner [1975] estaba interesado en mostrar que los monopolios establecidos por
el gobierno de EEUU antes de la desrregulacién de los 80 (transporte de camiones, transporte
aéreo y otros en aquella época) tenfan un alto costo social. Posner [1975] supone que:

1. Conseguir un monopolio es una actividad competitiva, por lo que, en el margen, la
utilidad esperada del monopolio es igual al costo de alcanzar a ser monopolista.

2. La oferta de largo plazo de todos los insumos que se requieren para llegar a ser un
monopolista es perfectamente eldstica, por lo que su precio no incluye rentas.

¢La gratuidad con que se asignaron cuotas de pesca en la Ley de 2011 es un ejemplo.
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3. Los costos incurridos en llegar a ser monopolio no tienen ningiin subproducto utilizable.
Esto obviamente no incluye casos en que la competencia se traduce en avisaje que ayuda
a producir periddicos, cuando se traduce en mejor calidad de los servicios. Tampoco
cuando se trata de investigacion para conseguir una patente.

El costo total de un monopolio se puede determinar a partir de la figura 7.3 como D + L.
Ahora bien, D ~ APAQ/2y L = AP(Q. — AQ), los tamafios relativos de D y de L son:

b___ A0
L 2(Qc-AQ)

que se puede expresar como una funcién de la elasticidad precio de la demanda (e€) y del
aumento porcentual en el precio inducido por el monopolio: p, como

b__r
L  2(l/e-p)

y denominando R, al ingreso por ventas al precio competitivo se tiene ademas que las pérdidas
totales se pueden escribir como:

D+L=R.(p-ep*/2)

Un problema para utilizar esta expresion es que desde principios de siglo, los carteles han
estado prohibidos en EE.UU., por lo que no es facil encontrar ejemplos que tengan datos.
Usando estos datos para algunas industrias internacionales cartelizadas en los primeros afios
del siglo (cuando todavia no se aplicaban las reglas antimonopolio) se obtienen los resultados
que muestra el cuadro 7.1.7

Dado que no habia posibilidad, al menos en EE.UU. para carteles y monopolios, la alter-
nativa son los monopolios creados por regulacién, como lo eran el transporte por camién y la
aviacion civil hasta los 70. Posner [1975] menciona que los monopolios creados por la regula-
cién se traducen en grandes costos sociales debido a que las empresas luchan por conseguirlo.
En Chile casi no existen monopolios creados por regulacion, ya que existe libre entrada en casi
todas las actividades econdmicas.?

Esercicio 25

Supongamos que se desea que el monopolio se comporte en forma eficiente. Muestre que para
que esto sucede, es necesario subsidiar al monopolio en t/(p + t) = —1/€. ;Por qué cree usted
que estos subsidios no son comunes?

|

Considerando las ineficiencias del monopolio, un argumento importante para que un pafs

pequefio se abra al comercio internacional es que esto aumenta el grado de competencia en la
economia, ya que las firmas domésticas enfrentan la competencia del resto del mundo.

"Recientemente se han descubierto carteles internacionales en el mercado de las vitaminas y algunos otros
productos bioquimicos. Las empresas involucradas han debido pagar multas de cientos de millones de ddlares. Otro
caso reciente es de las grandes casas de remate Sotheby’s y Christie’s que se coludieron en las ventas de obras de
arte. Los ejecutivos principales han ido a la carcel. Entre multas y compensaciones civiles, las empresas han pagado
cientos de millones de ddlares. Ver seccién 11.

3En el pasado fueron comunes este tipo de monopolios.
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Cuadro 7.1: Costo social de la cartelizacion

Industria Aumento precio Elasticidad Costo/Ventas
cartel

Nitrégeno .75 2.33 21

Aluminio 1.00 2.00 25

Caucho 1.00 2.00 25

Ampolletas .37 3.70 .14

Cobre 31 4.25 A2

Cifras provenientes de Posner [1975].

7.3. Monopolio multiproducto

onsideramos el caso de una firma que produce una gama de n productos con precios p;,i =
1...,n. Al vector de precios lo llamamos p y se tiene ¢; = D;(p), es decir, la demanda
por el bien i depende de todo el vector de precios, debido a sustitucién o complementaridad
entre los bienes. En el caso particular en que los costos son separables: C(q) = 37", ¢i(q:) y
las demandas son independientes D;(p) = D;(p;), estamos de vuelta en el caso del monopolio
monoproductor y se tendria un margen de Lerner 1/¢;, donde €; es la elasticidad de la demanda
por el producto i.°
En el caso general, el problema del monopolista es:

Max " piDi(p) = c(Di(p)...... Du(p))

Pilici i3

lo que da origen a las condiciones de primer orden:
dD;(p) 0 = dC dD; '
; + D; + — =0, Vi. 7.3
(pl ap; i(p) Z Pj s l (7.3)

D;
I opi i dq; dpi

En lo que resta del capitulo, se aplica esta ecuacion a varios casos de interés. Lo que nos interesa
es comparar el comportamiento de un monopolio multiproducto en relacién a lo que harfa un
mercado no n monopolios monoproductores.

7.3.1. Bienes complementarios y sustitutos

La expresion (7.3) es algo compleja, por lo que estudiamos algunos casos particulares.
Supongamos en primer lugar, que los costos son separables, es decir: C(q) = i, ¢i(¢;). En
ese caso, las condiciones de primer orden (7.3) se transforman en:

9En la seccion 9 sobre regulacion se verd que los precios eficientes de un monopolio regulado para su autofinan-
ciamiento, los llamados precios de Ramsey, son proporcionales a los precios que pondria un monopolista.



CAPITULO 7. MONOPOLIOS 101

Di — C )D €ij
- _ 7.4
Z R;€; (7.4)

JFEL

donde €;; = —(0D;/dp;)(pi/D;) es laelasticidad cruzada de la demanda de j respecto al precio
de i, que mide el efecto porcentual de un cambio de un 1% en el precio del bien i sobre la
demanda del bien j, y R; = p; D; es el ingreso por ventas del bien i.

En el caso en que todos los bienes son sustitutos, (0D;/dp;) > 0, lo que implica que
€;j < 0, i # j. Esto implica que el margen de Lerner es mds alto que el de un monopolio
monoproductor. En otras palabras, si el monopolio multiproducto se hubiera dividido en n
monopolios que producen cada uno de los bienes, éstas no hubieran tenido en cuenta el efecto
de un aumento de sus ventas sobre las ventas de los otros monopolios. En el caso del monopolio
multiproducto, la firma infernaliza el efecto de sus ventas de un producto sobre las ventas en
los demds productos. Al subir el precio del bien i, desvia demanda a los bienes sustitutos que
también produce, por lo que el costo de subir el precio de i es menor, pues traspasa demanda
a sus otros productos. Por lo tanto, el monopolio multiproducto estd mds dispuesto a subir sus
precios que un monopolio monoproductor.

En el caso de bienes que son complementos, se vende mds que lo que harfan » monopolios
individuales, ya que el monopolio multiproducto internaliza el hecho que sus ventas de un
producto tienden a aumentar las ventas de sus otros productos. Incluso es posible que el
monopolio venda algunos de sus productos a pérdida, si esto es necesario para aumentar la
rentabilidad. Existen varios ejemplos de este fendmeno: maquinas de afeitar y hojas, television
por cable e instalacion gratis, etc.

Esercicio 26

Suponga que las empresas Malta S.A. y Huevos Ltda. son monopolios independientes. Suponga
que a muchos consumidores les gusta la malta con huevos. ;Existen motivos para fusionarse y
que resultados tendria sobre las cantidades vendidas?

Esercicio 27

Considere un monopolio que produce dos bienes. La demanda por el bien 1 depende sdlo de su
precio, pero la demanda por el bien 2 cae con las ventas del bien 1. Los costos de produccién del
bien 1 dependen sélo de su produccién, pero los costos del bien 2 aumentan con la produccién
del bien 1. La forma funcional de la demanda es:

pt = f(q)

p2 = g(q1.q)
y la forma funcional de los costos es

c(q) = clq)

clg) = clg1+q)
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1. Encuentre las condiciones de primer orden para el monopolio e interprete sus resultados.

2. Considere ahora las siguientes formas funcionales especificas y resuelva en forma expli-
cita para obtener la utilidad del monopolio.

P1 a—bqy; clqr) =c-q
P2 = a-b-(q1+q); c(q) =c-(q1+q)

3. Compare con los beneficios que obtendrian dos monopolios maximizando independien-
temente, con las mismas demandas y costos, sia=4, b=1,c=1.

7.3.2. Monopolio intertemporal I

En esta seccion se modela un caso en que el monopolio intenta generar buena voluntad
entre sus clientes. Aprovechamos que un monopolio monoproductor intertemporal es un caso
particular de monopolio multiproducto, ya que vende productos en distintos periodos. Por buena
voluntad entendemos el hecho que un precio inicial mas bajo aumenta las ventas futuras.

Suponemos dos periodos y un producto. La demanda en el primer periodo es D(p;) y en el
segundo periodo es D(p1, p2). Los costos son separables en cada periodo.

El efecto de buena voluntad lo modelamos como sigue: una reduccién en los precios del
primer periodo (una promocién, por ejemplo) aumenta la demanda en el segundo periodo
(0D,/0p; < 0). Las utilidades del monopolio son, considerando una tasa de descuento ¢ de
descuento del futuro:

II(p1, p2) = p1D1(p1) — c1(D1(p1)) + 6 (p2D2(p2, p1) — c2(D(p1, p2)))

Si definimos D, = §D,, podemos escribir el problema en forma andloga al del monopolio
multiproducto. Notemos que en el segundo periodo, el futuro se acaba, por lo que el monopolio
puede poner el precio de monopolio de un periodo, sin que eso afecte sus utilidades futuras. En
cambio, el bien del primer periodo es un complemento del bien en el segundo periodo. Por lo
tanto, de acuerdo a la expresion (7.4), al ser el bien vendido en el periodo 1 complementario con
el bien vendido en el periodo 2 es necesario reducir el precio en el primer periodo, mediante
un promocion, por ejemplo.

Esercicio 28

Se dice que existe una externalidad de red cuando los beneficios de usar un producto aumentan
con el niimero de usuarios. Un ejemplo son los teléfonos, ya que su utilidad depende de cuantas
personas lo poseen. Suponga que un monopolio estd introduciendo un producto que posee
externalidades de red. En ese caso, la demanda en el primer periodo depende de la cantidad de
unidades vendidas en el primer y el segundo periodo. Plantee el problema de maximizacién del
monopolista. Encuentre las condiciones de primer orden e interprételas.
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7.3.3. Aprendizaje mediante la experiencia (Learning by doing)

Este es un caso en el que los costos no son independientes, sino que caen al aumentar la
produccidn histérica (es decir, al acumular experiencia). Un ejemplo famoso son los Liberty
ships, barcos producidos en EE.UU. bajo un patrén comin y de los que se produjeron varios
miles durante la segunda guerra mundial. El costo de produccién individual de estos barcos
como funcién del nimero de unidades producidas es una recta con pendiente negativa en un
grafico semi-logaritmico, lo que indica que los precios cayeron exponencialmente. Otros casos
interesantes son los chips RAM de memoria, en que los costos unitarios pueden caer mds de
100 veces a medida que aumenta el yield o fraccion utilizable en cada proceso de fabricacion
batch.

Levitt, List, and Syverson [2012] estudiaron detalladamente una planta de ensamblaje de
automéviles en los EE.UU. para tratar de determinar cdmo era el proceso de aprendizaje
mediante la experiencia. Los autores estudiaron el proceso de producciéon de casi 200.000
automoviles y los cientos de procesos involucrados. Tuvieron acceso a datos que les permitieron
determinar el momento en que las procesos ocurren y los problemas que aparecen, lo que les
permitié determinar la tasa de problemas por automoévil o en forma agregada. La figura 7.4,
extraida del articulo, muestra la evidencia del proceso de aprendizaje a medida que aumenta
la cantidad producida. Como la escala es logaritmica, la cantidad de defectos por automévil
cae mds de 12 veces cuando la produccién acumulada pasa de unas pocas decenas a mds de
150.000.

Para modelar el comportamiento de un monopolio sujeto a este tipo de costos, suponemos
un modelo de dos periodos. La demanda es independiente cada periodo, g, = D(p;) y los costos
son c1(q1) y ¢2(q2, q1), con dcy/dq; < 0, para reflejar que una mayor produccién en el primer
periodo reduce los costos futuros. La empresa maximiza:

I(p1, p2) = (D1(p1)p1 = c1(q1)) + 6 [D2(p2)p2 — c2(q2, q1))

En este modelo, el comportamiento de la firma el segundo periodo es igual que en un
monopolio de un periodo. Sin embargo, en el primer periodo “invierte” en conocimiento
reduciendo los precios y aumentando las ventas respecto a un monopolista que opera un
periodo:

(D " 6D1) " 8D2 _ acl 0D1 " 56‘2 6D1
L ap1 P op1 0q1 dpr dq1 Opy
N—— N—_———

=0 >0

Si formamos el margen de Lerner y lo comparamos con el margen de Lerner para el
monopolio monoproductor (7.1), se tiene

- 1 190 1
p1—Cc _ + Cz<

P € pdq €

En este caso, la empresa “invierte” al principio con precios mds bajos que los que habria

usado un monopolio que solo produce en un periodo, porque al vender mds, su produccién
acumulada aumenta, lo que reduce los costos de produccién del segundo periodo.
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Figura 7.4: Aprendizaje mediante la experiencia: fallas y produccién acumulada, en logs,

tomado de Levitt et al. [2012]
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Figura 7.5: Ejemplo de un monopolio con bien durable

7.3.4. Monopolio con bien duradero

Definimos un bien duradero como uno que tiene una duracién mayor que un periodo. Si un
agente compra una unidad, no va a comprar en el periodo siguiente. Es decir, el monopolista
reduce sus demanda futura (crea su propia competencia futura) al vender hoy. Esto significa
que el monopolista en el futuro tendrd que bajar los precios para vender, porque hay menos
demanda por sus productos (los que ya compraron no compraran nuevamente porque el producto
es duradero). Pero los consumidores del primer periodo, que tienen expectativas racionales, se
dan cuenta que los precios van a bajar en el futuro y su demanda presente es menor de lo que
habria sido si creyeran que el monopolista va a mantener los precios en el futuro.

EjempLO 42
Consideremos el caso de 7 consumidores cuyo valor futuro descontado del flujo de beneficios
de un nuevo producto es v = 1,2,...,7. Suponemos que los consumidores tienen un factor de

descuento ¢ y que el costo de produccion es cero.

Si el monopolista pone precios una sola vez, maximiza utilidad con el precio p™ = 4,
vendiendo a los consumidores 4 a 7, con utilidades I = 16. Al iniciar el periodo 2 el
monopolista no puede vender al precio p'™ = 4. pero podria vender unidades adicionales a un
precio menor. La demanda residual en el periodo 2 son los consumidores con valoraciones 1,
2y 3. Para esa demanda, el precio de monopolio es p5' = 2, con I13" = 4. Ver figura 7.5.
El problema es que los consumidores del grupo 1 se dan cuenta que el monopolista va bajar
el precio en el futuro y algunos de ellos, que valoran menos consumir en el primer periodo,
prefieren esperar la caida en los precios. Esto es particularmente valido para el consumidor 4,
que se ha quedado sin excedente al precio p"* = 4. Luego, p™ = 4 no puede ser un precio de
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equilibrio. Para encontrar el equilibrio es necesario buscar precios y expectativas de precios
que sean compatibles.

|
Coase [1972] fue el primero que pensé en este problema, y su corto trabajo di6 origen a la
conjetura que lleva su nombre:

Prorosicion 7 (CoNJETURA DE COASE)
Cuando la tasa de descuento tiende a cero en bienes con duracion indefinida, el precio del
monopolista tiende al precio de competencia.

El problema de los bienes durables es bastante comtn y las firmas hacen esfuerzos para
esquivar el problema. Por ejemplo, los libros de texto se pueden vender a otros estudiantes, lo
que hace que funcionen como bienes duraderos. Para evitar el problema, en EE.UU. los editores
sacan nuevas ediciones cada pocos afios, de manera de limpiar el mercado de textos usados.

ErempLO 43 (CompAaNiA DE TELEFONOS DE CHILE)

En Chile, a principios de los 90 la Comision Resolutiva (previa al actual Tribuna de Defensa
de la Libre Competencia) acusé a la Compaiia de Teléfonos de Chile (CTC) de aprovechar su
informacion sobre las dreas de desarrollo de teléfonos para hacer que hogares compraran sus
teléfonos a un precio elevadisimo. La tecnologia de la época era fija, y los teléfonos podian
durar décadas sin renovarse. La CTC habia sido estatizada en 1971, pero desde hace décadas
antes la empresa no tenia recursos para invertir en nuevas lineas, debido a que las fijaciones de
tarifas respondian a criterios politicos. Se fijaba un valor tan bajo que la empresa podia solventar
los costos de operacion, pero no los de inversion. Esta situacion llevaba varias décadas (incluso
cuando la empresa era privada), y habia listas de espera de afios para poder conseguir un
teléfono. En los 80 se permitié transar lineas de teléfono, y aparecié un mercado en que se
transaban las lineas en valores de mas de USD 1.000 (de la época, ahora USD 2.200).

En 1989 se privatizé la empresa, y las nueva forma de tarificar garantizaba que se pagarian
los costos de inversion. Ese afio la empresa anuncié que expandiria sus lineas en una area de
Santiago que no recibia estas inversiones desde hace mucho, y donde habia mucha demanda
acumulada. Ademds, la empresa indicé que no haria nuevas inversiones en la zona en mucho
tiempo. CTC ofrecid las lineas a un precio de USD 1.000 y muchos compraron pensando que
no tendrian otra oportunidad en afios. Al afio siguiente, sin embargo, la compaifiia anuncié
planes de expansién adicionales con un costo por linea mucho menor. Claramente, CTC habia
encontrado una forma de resolver el problema del monopolio con un bien durable.!©

Otra alternativa disponible para un monopolio es la de arrendar en vez de vender. La ventaja
de esta alternativa es que una vez terminado el periodo de arriendo, la firma reencuentra su
demanda completa (y no la residual), por lo que no enfrenta los incentivos a bajar precios. Es
tal vez por este motivo que en EE.UU. se prohibi6é que firmas como IBM y XeroX arrendaran
sus equipos.

19Comunicacién personal de Pablo Serra, integrante entonces de la Comision Preventiva Central.



CAPITULO 7. MONOPOLIOS 107

EjempLo 44

El siguiente ejemplo compara las opciones de arriendo y venta para un monopolista que produce
un bien duradero. Supongamos dos periodos, y costos de produccién cero. Al final del segundo
periodo, el bien queda obsoleto. La tasa de descuento es 6 = 1/(1 + r) y la demanda es

D(p) =1-p.

1. Arrendar: En cada periodo se maximiza p, D(p;), lo que implica: p; = p» = 1/2, q1 =
1/2, g» = 1/2. Utilidades son: IT = (1 + 6)/4.

2. Vender: La cantidad vendida en el periodo 1 es competencia para el monopolista en el
periodo 2, pues puede ser revendida: p) = 1 — g1 — ¢g». Por lo tanto, el problema de
maximizacion en el segundo periodo es:

1-aq
Max (1 —q1 —q) = q2 = o
Q@ 2

de donde obtenemos: IT, = (1 — q1)2/4.

El precio a pagar en el primer periodo depende no solo de los beneficios que se esperan en
el primer periodo, sino también de los que beneficios se esperan en el segundo periodo.
En equilibrio, los beneficios que se obtienen en el segundo periodo deberian ser al menos
iguales al precio en ese periodo. En efecto, si los beneficios son mds bajos que el precio,
el individuo que compro6 en el primer periodo podria vender el bien usado y aumentar su
utilidad, ya que no hay depreciacién del bien usado. Por la misma razén, los precios de
los bienes usados y los de la produccién del segundo periodo son iguales. Por lo tanto,
el precio al que el bien se compra el primer periodo, depende del precio esperado p5 del
bien en el segundo periodo. Es importante observar que los bienes usados compiten con
los bienes nuevos.

Por lo tanto, el precio a pagar en el primer periodo debe satisfacer: p; = (1 — g1) + 6p5.
Si suponemos expectativas racionales, el valor esperado es igual al valor que resulta de
resolver el modelo del segundo periodo: p§ = p> = (1 — ¢1)/2. Reemplazando en la
expresion para precios en el primer periodo:

1_
p1=(1—q1)+5( 2‘“)=<1—q1><1+6/2>

La cantidad demandada al precio p; es menor que la que se hubiera demandado si el
monopolista se hubiera comprometido a no producir el segundo periodo. En ese caso se
habria tenido p; = (1 — g1)(1 + 6). El monopolista resuelve:

M 1 149 51_q12
ﬁxqﬂ —m)(+§)+ ( 5 )

De esta maximizacion se obtiene g1 = 2/(4 + ¢),

v_(2+®2<1+6
L= 5a+16) =2

a

=pi




CAPITULO 7. MONOPOLIOS 108

Ademads, dado que la empresa que arrienda podria haber elegido los precios de la empresa
que vende, se tiene que I1V < I1%: arrendar es mejor que vender.

|
El problema importante aqui es que el monopolio no puede comprometerse a mantener los
precios, si pudiera hacerlo (es decir, si pudiera limitar su libertad de accion) estaria mejor. Hay
férmulas para comprometerse: arrendar, destruir el molde en el caso de grabados o crear repu-
tacién como la compaiiia De Beers, que opera en el mercado de diamantes. Por dltimo existen
las cldusulas de nacidon mds favorecida, en que el monopolista se compromete contractualmente
a ofrecerles a todos los clientes las mismas condiciones, por lo que una reduccién de precios a
algunos clientes le significa reducirselos a todos (incluso los que ya han comprado, pagdndoles
la diferencia de precios), con lo que la reduccién de precios es muy costosa para la empresa y
garantiza que no los reducird.
El monopolista podria haber obtenido el mismo resultado que arrendando si se pudiera
comprometer a un esquema de precios, es decir, si maximizara

Max pl(l —pl) + (5]72(1 _PZ)
{p1.p2}

que daria como resultado p; = p» = 1/2. El problema es que el esquema de arriendo le permite
amarrarse las manos, pero no puede hacerlo cuando vende, a menos que imponga alguna de las
cladsulas de més arriba.

7.4. Integracion vertical (IV) y doble marginalizacion

N esta seccion se estudia una motivacién alternativa para la integracion vertical basada en
motivos de mercado. Se muestra que, salvo en el caso de empresas reguladas o concesio-
nadas, no hay razones para oponerse a la integracion vertical.

Existen muchas razones para la integracién vertical, como ya se estudi6 en la seccién 6.
Entre ellas se cuentan: i) los problemas de las inversiones hundidas en presencia de oportunismo;
ii) la existencia de impuestos a las transacciones; y iii) dificultar la labor del regulador (ver
seccion 9); iv) por ventajas de coordinacién de actividades o para internalizar externalidades
y economias de dmbito;!! y, v) el problema de doble marginalizacién, que analizamos en esta
seccion.

Las comisiones antimonopolio se han opuesto en el pasado a la integracién vertical, bajo el
argumento que contribuye a reducir la competencia. En la mayoria de los casos esto no es asi,
es decir, no existe una relacién directa entre integracion vertical y grado de competencia en un
mercado. Sin embargo, notaremos —en el caso 4 del ejemplo 45— un caso muy importante en
que las comisiones antimonopolios tienen razon.

En esta seccion, el argumento en favor de la integracidn vertical es que ésta aumenta el
bienestar si uno de los dos segmentos que se integran es un monopolio. En efecto, a) cuando

Este parece ser el caso de la integracion entre transmision y generacién en el sector eléctrico, entre Isapres y
clinicas (para mejorar controlar costos) y en muchos otros sectores. En muchos casos la integracién vertical aumenta
la eficiencia productiva al aumentar la coordinacién en el proceso productivo y porque pueden haber economias de
ambito que se aprovechan mejor al estar integrado.
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Figura 7.6: Doble marginalizacién

un monopolio que le vende a una industria competitiva se integra verticalmente no hay efecto
sobre el bienestar y, b) si hay un monopolio le vende a otros monopolio, la integracién vertical
aumenta el bienestar.

Por el contrario, si el monopolio se entregé mediante licitaciéon por menor tarifa (como
ocurre en un puerto monopdlico), la integracion vertical puede permitirle recuperar el poder
monopdlico perdido al competir por la cancha. Examinaremos estos temas en el ejemplo45.

EsempLoO 45

Comenzamos examinando un caso en que existen dos monopolios, uno en produccién, con
costo marginal ¢ < 1 y un monopolio en distribucién, que enfrenta costos marginales 0. La
demandaes g = D(p) = 1 — p (ver figura 7.6).

Caso 1. El monopolio integrado resuelve:

Mpax{(p -c)D(p)} = Mpax{(p —co)(1-p)}

l+c (1-r¢)?
=pl = R 7r1=—4

Caso 2. Monopolio en produccién con minoristas competitivos. El monopolio cobra p* a los
minoristas, quienes como son competitivos, cobran p*. Por lo tanto, al fijar el precio
a los distribuidores, el monopolista fija el precio al piblico. Su problema es:

Mpax{(P -oD(p)} = Mpax{(p —ol -p)}

que es un problema igual al anterior, por lo que al monopolista es indiferente entre
integrarse o no integrarse.
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Caso 3.

Caso 4.

Monopolio en ambas etapas del proceso productivo. El monopolio en distribucion
resuelve:

1+p”
2

l\lffglx{(p’" -p")DP™)} =p"=

Consideremos ahora el problema del monopolio productivo. Resuelve:

Bl/fgx{(pw —o(1-0+p")/2)} = hgg,x{(PW —o(1-p™)/2}

por lo tanto

|
I
(e}
U

~
I

dp» 2 2

Lo que implica un precio al piblico de:

1+ 3+ 1+
pm — (1 + . C) /2 c c
con utilidades 3(1 — ¢)?/16 < (1 —¢)?/4. Por lo tanto, las utilidades son mayores bajo

integracion vertical, pero ademds aumentan las ventas (y baja el precio).

Cadena de monopolios. En el punto anterior se mostré que un monopolio en dis-
tribucién independiente de un monopolio en produccién es incluso peor que un mo-
nopolio tnico que integre produccién y distribucién. El problema es que el productor
percibe una demanda reducida por sus productos: la demanda derivada del monopolio
en distribucién. Los dos margenes que resultan son peor que uno solo. En tal caso, la
integracion vertical de los monopolios aumenta el bienestar social: ;Qué es peor que
un monopolio? Una cadena de monopolios.

Para mostrar que no siempre es beneficiosa la integracion vertical, consideremos el
caso en que se entrega una concesion monopdlica sobre la produccién al oferente
que ofrece el minimo precio por el bien. En este caso, el resultado de una licitacién
competitiva es p* = ¢ y por lo tanto el concesionario monopdlico no obtiene rentas
de la concesion.

Es lo que ocurre con las concesiones portuarias, en que se sigue este procedimiento.
Aguas abajo estdn un mercado (supuestamente) competitivo de empresas navieras
que requieren los servicios del puerto monopdlico. Con la licitacién competitiva, y
competencia entre navieras aguas abajo, el precioes p = p,, = c.

Si el monopolista pudiera integrarse verticalmente con una naviera y dar un mal
servicio a las navieras de la competencia, podria conseguir que su naviera terminara
como un monopolio, al sacar a las otras firmas del mercado. De esta manera se
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transformarfa en un monopolio maritimo integrado (puerto mds naviera monopdlica),
lo que le permite obtener los precios y las utilidades de monopolio, burlando los
propdsitos de la licitaciéon competitiva.

Estos argumentos fueron los que usé el gobierno al imponer restricciones a la integra-
cion vertical de los puertos recientemente concesionados.!?

Esercicio 29

Suponga que Vitasil S.A., un laboratorio farmacolégico, vende a través de dos cadenas de distri-
buidores independientes que compiten entre si. Vitasil vende solamente productos patentados,
es decir sobre los que tiene monopolio. Suponga que la demanda por cada uno de los firmacos
viene dada por D(p) = 1 — g y que los costos marginales de produccién son ¢, constantes y de
distribucioén son ¢ = 0.

1. Desde el punto de vista de Vitasil, ;es mejor que las cadenas de distribuidores compitan
en precios o en cantidades y por qué?

2. Proponga politicas para que Vitasil resuelva sus problemas con los distribuidores.
|

Esercicio 30

Antes de la unificacién alemana de mediados del siglo XIX, existian muchos principados
independientes. Cada uno de los que limitaba con el Rin, un rio navegable, imponia un peaje (o
arancel) monopélico sobre la navegacion. Suponga que hay N principados en el Rin, y que un
productor monopdlico de cerveza carga un barco con barriles de cerveza destinados al mercado
del principado N. Los barriles de cerveza tienen un costo de produccién ¢ por unidad, y deben
pagar un peaje | por barril para entrar al primer principado, un peaje t, por barril para pasar
al segundo principado, y asi sucesivamente, pagando ¢; por barril para pasar al principado i.
Cada principado i elige su peaje conociendo los peajes j = 1,...,i — 1, de los principados
aguas arriba. El monopolio decide el precio de venta p en el principado N, dada la demanda
q(p) = 1 — p, y su ganancia, por lo tanto, es p — Zf’ t; — ¢ por unidad.

c t tr N
| | | | | |
0 1 2 3 N—-1 N

Figura 7.7: Peajes sobre el rio Rin

2E] mismo argumento se aplica al caso de la integracién vertical en empresas reguladas. En el caso bastante
hipotético en que éstas estuvieran bien reguladas, su rentabilidad econdmica serfa cero. En tal caso, al usar su
monopolio para extenderse a mercados aguas abajo pueden obtener un monopolio en este tltimo mercado y
recuperar las rentas perdidas por la buena regulacién.



CAPITULO 7. MONOPOLIOS 112

1. Suponga que N = 1; usando induccién hacia atrds, encuentre el peaje del principado, el
precio final y la utilidad de la cervecera y del principado.

2. Suponga que los principados se unen para formar un imperio y que el emperador compra
la planta cervecera para si. Compare precios, utilidades y excedente de los consumidores
con el caso anterior.

3. Suponga que N = 2, encuentre los peajes de los principados, el precio final y la utilidad
de la cervecera y de los principados.

4. Encuentre una expresion para el peaje en cada principado cuando hay N principados.
Muestre que si N — oo el transporte desaparece. ; Cudnto es el excedente del consumidor?

Esercicio 31 (EL PRODUCTOR Y LOS DISTRIBUIDORES)
Este ejercicio combina materia de: informacién asimétrica, integracion vertical, teoria de mo-
nopolios e integracion vertical

En un esfuerzo por impulsar la industria local, el Gobierno del lejano pais de Primitivia
ofrece a los productores que instalen una fébrica en territorio nacional prohibir la importacién
del producto en cuestion, otorgdndole un virtual monopolio legal. La empresa Neumalos acepta
la oferta del Gobierno e instala una fabrica de neumaticos.

Los ejecutivos de Neumalos deben resolver como manejar el tema de la distribucion, en
particular evaldan si usar un distribuidor exclusivo o bien hacerlo directamente. La labor del
distribuidor es importante para el éxito del negocio, pues realiza el esfuerzo publicitario (e), el
que a su vez aumenta la demanda por neuméticos, dada por g = 4+¢e—p. La tarea de seleccionar
al distribuidor (ya sea para integrarlo a Neumalos o bien para contratarlo como distribuidor
exclusivo) es complicada pues existen dos tipos de distribuidores, diferenciados por el costo del
esfuerzo publicitario, el que no es observado por el fabricante antes de contratarlo o adquirirlo.
Con probabilidad 1/2 los distribuidores son de tipo 1, con costo de esfuerzo e? y con probabilidad
1/2 son de tipo 2, con costo de esfuerzo 2¢2.

1. Suponga que el fabricante decide adquirir un distribuidor y desarrollar la tarea de distri-
bucién y el esfuerzo de promocién internamente.

a) Plantee la expresion para la utilidad esperada de Neumalo, considerando que no
sabe el tipo de distribuidor con el que se integrard. (Hint: Recuerde que las utilidades
de Neumalo dependen del nivel de esfuerzo en publicidad que se ejerce y del precio
de los neumdticos, los que no necesariamente son los mismos para cada tipo de
distribuidor)

b) Encuentre el precio y la cantidad vendida de neumadticos y el nivel de esfuerzo
publicitario que ejerce la empresa para cada tipo de distribuidor. Compare y explique
las diferencias.

¢) Encuentre la utilidad esperada de Neumalo si elige la opcién de integrarse vertical-
mente con un distribuidor.
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2. Suponga ahora que el fabricante opta por la alternativa de contratar a un distribuidor
exclusivo ya que la integracion vertical estd prohibida. La tnica variable que Neumalo
controla en forma directa es el precio mayorista de los neumaéticos al distribuidor, dado
por Pw. El distribuidor elige el precio final de los neumaticos y su nivel de esfuerzo
publicitario (P; y e; respectivamente, donde el subindice i se refiere al tipo del distribuidor;
ambas variables son verificables por el fabricante). los distribuidores tienen una utilidad
U = 3/2 si deciden no operar con el distribuidor.

a) Sin hacer célculos: ;Como es el bienestar social en este segundo caso en compara-
cion con el obtenido en la parte a) de esta pregunta? Explique.

b) Plantee y resuelva el problema que enfrenta cada tipo de distribuidor al momento de
firmar el contrato. Use la notacién e;, P; y Pw;. Encuentre las utilidades, cantidades,
precios y esfuerzo como funcién de los precios mayoristas Pw;.

¢) Neumalo ofrece un par de contratos que especifican el precio mayorista pw;, el
esfuerzo publicitario e; y el precio final p; que debe cobrar el distribuidor. Al
momento de firmar el contrato ni Neumalo ni el distribuidor conocen el costo de
esfuerzo (es decir, el tipo del distribuidor) y los contratos deben estar disefiados para
que el distribuidor se autoseleccione.3Plantee el problema que enfrenta Neumalo al
momento de ofrecer el contrato al distribuidor. Sea cuidadoso, recuerde incorporar
las restricciones apropiadas. Determine las restricciones activas y explique por qué
son activas.

d) Resuelva el problema que enfrenta Neumalo. En particular encuentre el precio Pw;
que cobra a cada tipo de distribuidor, el nivel de esfuerzo e; y el precio de los
neumadticos P; que escoge cada distribuidor y las utilidades esperadas tanto del
fabricante como de cada tipo de distribuidor. Ayuda: Observe que 1. Hay sé6lo dos
incégnitas; 2. No es necesario resolver el lagrangeano si utiliza su respuesta a la
pregunta anterior.

7.5. Restricciones verticales14

E denominan restricciones verticales a las restricciones impuestas por los fabricantes o
distribuidores sobre quienes compran sus productos. Por ejemplo, en el caso de libros: no

se pueden fotocopiar ni reproducir; a menudo tienen precios minimos y, en algunos paises, se
prohibe que se empaste un libro de tapa blanda con tapa dura. Cada una de estas restricciones
es anticompetitiva en su intencién y efectos. La primera tiene el objeto de impedir que otro
editor saque el mismo libro a un precio menor. La segunda intenta reducir la competencia entre
distribuidores finales y la tercera trata de segmentar el mercado para poder discriminar. Al
menos algunas de estas restricciones ofrecen beneficios: por ejemplo, la prohibicion de copia
hace que los editores puedan pagarle a los autores y la posibilidad de discriminar en precios

135i el distribuidor descubre luego de firmar el contrato que tiene el tipo equivocado para ese contrato, se puede
retirar sin costo para ambas partes, y el proceso de contratacién se reinicia.
14Ver Kay [1998].
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permite que se publiquen libros que nunca se habrian publicado. El hecho que las restricciones
verticales reduzcan la competencia pero ofrecen beneficios es lo que causa las dificultades
para poder determinar cuando deben prohibirse las restricciones verticales. Es por esto que al
considerar la conveniencia de medidas antimonopolio frente a restricciones verticales, se ha
comenzado a utilizar la regla de la razon y no la regla per se.'>

7.5.1. Objetivos de las restricciones verticales

Existe una variedad de objetivos asociados a las restricciones verticales:

1. Influenciar la calidad o cantidad de los recursos utilizados en la distribucién final. Por
ejemplo, un productor de perfumes prefiere que éstos se vendan en un local elegante.

2. Reducir el oportunismo. A menudo son necesarias inversiones especificas por ambas
partes en una relacion vertical y es necesario protegerse de comportamiento oportunista.

3. Sesgar a los distribuidores finales. Por ejemplo, una linea aérea puede desear que sus
vuelos aparezcan primero en la pantalla del agente de viajes.

4. Segmentacion del mercado. La segmentacién geogréfica de los distribuidores cae en este
acdpite.

5. Elevar los costos de cambio o bisqueda.

6. Hacer mas dificil la entrada, ya que aumentan los costos hundidos de entrar. Por ejemplo,
si para vender autos es necesario crear cadenas de distribucién porque cada comerciali-
zadora tiene un contrato de exclusividad, es mds dificil entrar.

7. Extender un monopolio. Un monopolio regulado en una etapa puede extender su mono-
polio a otras etapas competitivas. Ejemplo: puertos que se otorgan en concesioén a menor
tarifa, pero pueden obtener rentas haciendo que una compaiiia naviera asociada sea mo-
nopolio. También a través de transmision de informacién, como se acusaba a Transelec
y ENDESA cuando estaban integradas. Sin embargo, en estos casos existen economias
de dmbito que pueden compensar estas desventajas.

Claramente, existen objetivos positivos en las restricciones verticales y otros objetivos que
implican costos sociales importantes.

15Se dice que una regla antimonopolio es per se cuando prohibe un comportamiento en la industria sin que haya
que justificarlo. Una regla de la razdn se usa cuando una accidn tiene potenciales efectos benéficos y nocivos, por
lo que es necesario evaluar su conveniencia mediante andlisis econdmico. En principio, solo deberia usarse la regla
de la razén, pero esto puede imponer un costo demasiado alto a la agencia antimonopolio, por lo que se prohiben
las conductas mds claramente anticompetitivas.



CAPITULO 7. MONOPOLIOS 115

7.5.2. Tipos de restricciones verticales

Algunas de las formas mds importantes que pueden tomar las restricciones verticales son
las siguientes:

Términos del contrato Un contrato especifica las condiciones en las que se puede vender el
producto.

Mantencion del precio de venta En general alos productores no les deberia interesar el precio
de venta del producto, a menos que tenga efectos secundarios, por ejemplo en términos de
la dedicacion de recursos (avisaje, mantencién post-ventas) de los distribuidores finales.

Distribucion exclusiva Los distribuidores finales no pueden vender productos de la compe-
tencia.

Tarifas no lineales que favorecen a una compaiiia.
Exclusividad territorial Un solo distribuidor en una zona geogréfica.

Elevando los costos y toma de rehenes Se obliga a las firmas aguas abajo a comprar equipos
especializados o a entregar boletas de garantia.

Denegacion de venta Un mecanismo para influenciar la calidad y cantidad de distribuidores,
pero también facilita la segmentacién de mercado y eleva los costos de bisqueda.

Restricciones a la reventa Restringen la competencia.
Pagos por exclusividad Supermercados y displays.

Ejercicio 32 (ESTE EJERCICIO COMBINA TEMAS DE MONOPOLIO E INTEGRACION VERTICAL)
Suponga que la empresa de helados Frescolin desea cambiar el disefio de sus helados y para
esto contrata a la empresa Alamin, que produce palitos de helado. Los palitos que Frescolin le
pide a Alamin son totalmente diferentes de los usuales, por lo que hay que efectuar inversiones
especiales, que no tienen uso alternativo. Suponga que con los nuevos helados, Frescolin obtiene
un monopolio en la industria de helados. La demanda inversa por helados es ¢ = 1 — p, y el
tinico costo de produccion es el precio pagado a Alamin por los palitos, p,,. A su vez, el costo
de produccién de los palitos depende de la inversion hundida (no recuperable) I que realiza
Alamin, donde el costo por palito es ¢ = —log(1/1)/10. (25pts)

1. Suponga que Frescolin y Alamin son divisiones del mismo holding, que considera la
maximizacion de beneficios de las empresas integradas. Calcule la inversion 6ptima y la
produccién 6ptima. (No se preocupe si hay pérdidas.)

2. Suponga que las empresas no estdn integradas. Frescolin es oportunista, por lo que
Alamin sabe que después de renegociar, el precio de los palitos terminard siendo la mitad
de la diferencia entre el precio de venta de los helados y el costo de los palitos (es decir,
Frescolin se queda con la mitad del excedente): p — p,, = p, — ¢. Muestre que la inversion
es ineficiente en este caso, por lo que las utilidades totales son necesariamente menores,
por lo que hay incentivos a la integracion vertical.
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7.6. Ventas atadas

As ventas atadas corresponden al caso en que es necesario comprar un paquete de servicios
L y no se pueden comprar los servicios separados, pese a ser técnicamente factible. Son
comunes en todos los sectores econémicos:

= Neflix ofrece un paquete Gnico y no permite elegir el tipo de las peliculas que se pagan.
= Cruceros y Club Mediterranée ofrece planes con alojamiento, comidas y entretenimiento.
= A principios de los 2000, Windows era inseparable del navegador Explorer.

= Paquetes de servicios de telecomunicaciones: Internet, telefonia y TV-cable.

= Al consumir agua potable, se cobran servicios de alcantarillado y tratamiento de aguas
servidas (aunque el agua se use en riego y no entre al sistema de alcantarillas).

= Meni de precio fijo en un restaurante.

Otros ejemplos son el periddico mds caro el ’dia domingo porque ademds del material
habitual contiene una serie de secciones adicionales, el pasaje que se vende con el retorno
incluido, el equipo computacional que viene con sistema operativo incorporado asi como otros
programas incluidos, los automdviles se venden con aire acondicionado y otros accesorios, y
muchos otros casos similares. Este tipo de venta atada, en una relacion fija entre los productos,
se denomina empaquetamiento. En otros casos, se exige que al comprar un producto se compre
el bien complementario, como en los caso de las tinta de impresoras, lo que da una relacién de
venta atada variable.

Hay muchas razones distintas que explican las ventas atadas. En algunos casos se trata de un
problema de eficiencia y de especializacion: es mds eficiente comprar los zapatos con cordones
o el auto que ya incluye el aire acondicionado que comprarlos por separado. En otros casos,
permite garantizar la calidad del producto final, como cuando ciertas componentes (las luces
del auto, el climatizador) se empaquetan juntas en un automovil.

(Cudl podria ser el origen de las ventas atadas? La explicacién convencional, desarrollada
en Stigler [1963], es que permiten aumentar la eficiencia en presencia de heterogeneidad
de preferencias de los consumidores.!® Basicamente, el empaquetamiento permite aumentar
las ganancias de la empresa en mercados con consumidores heterogéneos. Si el mercado es
competitivo, esto aumenta el bienestar social. El siguiente ejemplo, proveniente de de Motta
[2004] muestra el razonamiento.

EsempLO 46 (BIENES ATADOS)

Consideremos dos consumidores (o grupos de consumidores) con los valores de reserva por dos
bienes dadas por el cuadro 7.2. La valoracién de un bien es el mdximo que estdn dispuestos a
pagar por consumir una unidad, y es conocida por el productor. Suponemos que cada consumidor
compra una unidad.

16Esto no se aplica al caso sanitario, en que el empaquetamiento crea subsidios cruzados entre hogares con alto
consumo de agua para jardines (generalmente de mayores ingresos) y hogares sin jardines (de menores ingresos).
El servicio sanitario es una industria regulada, por lo que no se trata de maximizar utilidades.
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Valor de reserva de 1 | Valor de reserva de 2
Producto A 7 4
Producto B 5 8
Productos Ay B 12 12

Cuadro 7.2: Valoracién de consumidores por bienes.

Supongamos que el monopolista conoce los precios de reserva pero no les puede cobrar un
precio distinto. Si los vende por separado, deberia vender el producto A a un precio de $4, porque
obtiene $8, que es mds que $7. Por lo mismo, deberia vender el producto B a un precio de $5,
con lo que sus ingresos totales serfan $18. Si, por le contrario, no vende los productos en forma
individual, sino como paquete a un precio de $12, ambos consumidores compran y obtiene
$24, es decir, empaquetar le permite extraer mas excedente de los consumidores. Los andlisis
tedricos muestran que el empaquetamiento funciona de manera similar a la discriminacion de
un monopolio y que sus efectos sobre el bienestar son ambiguos.

En este caso sencillo, los consumidores no obtienen excedente, pero cuando la demanda no
es unitaria (como lo es en el ejemplo), es posible que el excedente de los consumidores aumente
con bienes atados. Ademds, cuando los costos de producir el bien son elevados, la provisién de
bienes atados puede hacer que ciertos bienes no desaparezcan del mercado. En este caso, los
bienes atados tienen efectos positivos.

El argumento se basa en la relacién negativa entre las valoraciones de los consumidores
por los productos. La ventaja de la compras atadas es que reducen la heterogeneidad en las
valoraciones de los consumidores, que en el ejemplo anterior quedan iguales frente al paquete.
Esto significa que el monopolista opera como bajo discriminacién perfecta, y maximiza el
bienestar social. El argumento se puede generalizar a cualquier caso en que las valoraciones de
los agentes no estdn correlacionadas positivamente, como lo muestra el siguiente ejemplo.

EsempLo 47

Supongamos nuevamente un monopolista que vende dos productos A y B, y cuyo costo es cero.
Ahora hay un solo consumidor, pero que tiene una valoracién esperada de $10 por cada producto,
pero su valoracién puede variar en +$3 con probabilidad 1/2. Hay 4 valoraciones posibles por
los productos: ($7, $7), ($7,$13), ($13,$7),($13, $13). Una posibilidad es vender los productos
por separado a un precio de $7, con ingresos de $14. Otra posibilidad es empaquetar y vender
al precio de $14. Mejor aidn, puede empaquetar y vender al precio de $20, con lo que vende su
paquete de bienes con probabilidad 3/4 y valor esperado de $15. En este caso, sin embargo,
pese a que la firma aumenta sus ingresos, la eficiencia econémica cae, porque no se producen
transacciones en 1/4 de lo casos.

Otra explicacion para las ventas atadas es que cuando se trata de bienes durables, es posible
controlar el consumo del bien usando ventas atadas, lo que permite discriminar por cantidad,
como se explica en la seccion 8. Es el caso del requerimiento de usar repuestos de tinta del
vendedor en impresoras de tinta, por ejemplo.!?

17E] ejemplo cldsico de esta conducta era la obligacién que imponia IBM a sus clientes de solo usar sus propias
tarjetas de computador (cuando las instrucciones venian en tarjetas de cartulina.
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La oposicién a los bienes atados viene de quienes temen que permite extender un monopolio
en un bien a otros bienes, pero existe una controversia en este tema, en que la escuela de Chicago
de los 50 ha sido muy influyente. Este tema serd analizado en la seccién 12.6. Es evidente que
en muchos mercados competitivos (en el sentido de no obtener ganancias supranormales),
se venden bienes atados, por lo que no no hay una asociacién directa entre bienes atados y
problemas de competencia. Por lo tanto, explicaciones que no estdn asociadas a problemas
de competencia (como la heterogeneidad de los consumidores) explican buena parte de la
motivacion para la venta de bienes atados.
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Capitulo 8

Monopolio y discriminacion

N MoNopoLIO puede aumentar sus utilidades si es capaz de discriminar en precio o calidad,
U separando la demanda en grupos distintos. La discriminacién no estd necesariamente
asociada a un monopolio, pero siempre se requiere algtin g brazilpricediscrimination.jpg rado
de poder monopdlico para poder discriminar.! Este mecanismo, que es universalmente utilizado,
explica la mala calidad de los asientos turista en los aviones, por qué es tanto mds bajo el precio
unitario de los productos para consumidores de mayor demanda, y otras muchas caracteristicas
de los mercados.

Es vital para para que pueda existir discriminacién de precios o de calidad que sea dificil
que los agentes compren la categoria de bienes no disefiada para ellos. Si esto es imposible,
ya que existe arbitraje entre clientes, no se puede discriminar. Basicamente, al monopolista
le gustarfa extraer mds de los agentes de alta demanda, sin que esto elimine la demanda de
los agentes con baja demanda. Un monopolista realmente exitoso le cobraria a cada agente
su disposicion a pagar, es decir, lo mdximo que ese agente estd dispuesto a pagar. Como se
vi6 en la seccion 4 sobre seleccion adversa, en tal caso los agentes con mayor disposicién a
pagar se harian pasar por agentes con menor disposicion a pagar, y el esquema del monopolista
fracasarfa. Es por ello que 1 monopolista no consigue en general extraer todo el excedente de
los consumidores.

DEFINICION 20
(Stigler) Hay discriminacion de precios si la relacion precio/costo marginal es distinta para
dos o mas bienes similares.

De acuerdo a esta definicion, no es discriminatorio que el precio de la fruta sea distinto
en Santiago y Punta Arenas. En cambio, habria discriminacion si se cobrara el mismo precio
por la fruta en Santiago y en Punta Arenas. Debido a la densidad de Santiago, varios servicios
publicos (agua potable, electricidad) son méas baratos de proveer en Santiago que en Regiones.
Si las tarifas no reflejan estas diferencias de costo, hay discriminacion —en este caso, contra los
habitantes de Santiago—.

1'Un mercado con un nimero finito de firmas que compiten, también puede discriminar, asi como un mercado
con libre entrada y diferenciacion de productos, como se verd mds adelante.
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Figura 8.1: Discriminacién de precios al estilo Brasilero
EsempLoO 48
La figura 8.1 muestra un ejemplo exético de discriminacién de precios.

EsempLO 49
Algunos casos de discriminacion de precios o calidad:

= Médicos que cobran segtin el ingreso de los pacientes.

= Descuentos a ancianos y estudiantes.

Descuentos por cantidad

Libros de tapa blanda y dura.

Software para académicos y estudiantes.

Dumping en comercio internacional.

|
EsempLo 50
Considere el caso de un gasoducto que vende gas a grandes empresas. El gasoducto va desde
una fuente de gas a una ciudad portuaria que es el terminal del gasoducto y donde estd la mayor
parte de la clientela. En la ciudad, el gasoducto compite con otros combustibles (fucel oil) que
se traen por barco. Existe un un cliente que estd a mitad de camino entre el origen y el destino.
Para servir a este cliente no es necesario hacer instalaciones adicionales, pero la competencia
de los otros combustibles es menor. Por lo tanto, el gasoducto desearia poner un precio mas
alto al gas que le ofrece a este cliente, a pesar que no incurre en costos adicionales por servirlo.
Este es un caso de discriminacién que la jurisprudencia antimonopolios considera un abuso
de posicion dominante. De acuerdo a la jurisprudencia, un monopolio puede discriminar s6lo
cuando existan razones de costos para hacerlo.
|
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8.1. Arbitraje

Na precondicién para poder discriminar es que el monopolista tenga informacién sobre

las distintas disposiciones a pagar de los consumidores. Para que el monopolista pueda

discriminar, debe ser imposible el arbitraje entre consumidores. Si existe arbitraje, el que paga

menos le vende al que paga mds y solo compra el primero. Existen dos tipos de arbitraje
relevantes:

1. Arbitraje por reventa del producto. Ejemplos son los problemas que existen en la venta
de tickets diarios (o por temporada) en las canchas de ski. Asimismo, con la reventa de
software para académicos y alumnos. El bien se transfiere fisicamente entre consumido-
res.?

2. El consumidor elige la opcién que el monopolista no desea que el compre. Por ejemplo,
elevar la comodidad de la clase turista en los aviones, con el efecto perverso de hacer que
los pasajeros de primera clase se cambien a la clase turista.

Buena parte del disefio de productos y servicios consiste en desarrollar esquemas para
diferenciarlos y permitir la discriminacion (es el targeting de clientes), al tiempo que se disefian
mecanismos para reducir el arbitraje entre tipos de clientes.

8.2. Tipos de Discriminacion

principios del siglo XX, Pigou [1920] clasificé los tipos de discriminacion que practicaban
las empresas en tres grandes categorias:

Discriminacion de primer grado (o perfecta): El monopolista se aduefia de todo el exceden-
te, ya que puede cobrarle a cada consumidor el precio de reserva para cada unidad que
éste compra. Es un caso ideal.

Discriminacion de segundo grado: El monopolista disefia paquetes para que los mismos con-
sumidores se autoseleccionen a través de sus preferencias.

Discriminacion de tercer grado: Discriminacién en base a caracteristicas observables del
consumidor, las que permiten separar la poblacién de manera de reflejar preferencias y
precios de reserva: sexo, edad, nivel educacional, localizacion.

La discriminacién se puede realizar en el espectro de calidades (asientos de primera y
tercera) o de cantidades (descuento por cantidades, paquetes de minutos en celular). Comenza-
remos analizando el problema de discriminacidn en cantidad, pero como veremos mas adelante,
nuestras conclusiones se pueden aplicar también al caso de calidad.

2Pensemos en un fabricante de hojas de afeitar que ofrece una reduccién de precio al consumidor que compra
cantidades grandes. En principio, sin costos de organizacién ni problemas de agencia, se formarfan grupos de
personas que comprarian en conjunto y luego se repartirian las hojas de afeitar.
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DErFinICION 21
Un método de seleccion de precios o tarifa es una funcion T(q) que indica la suma a pagar por
comprar q unidades de producto.

Tarifa lineal: 7(q) = pgq.
Tarifa de dos partes: T(g) = A + pq, un cargo fijo mds un cobro por unidad consumida.

Tarifa no lineal La tarifa es:

Ar+pig si0<q<Q

Ay +pag siQ<q<Q
T(qg) =1 .

An + Pnq si Qn—l <q

La tarifa en dos partes es comin cuando se paga por acceder a un servicio y luego se paga
un cargo que depende del consumo. Es usual en bares, clubes, gimnasios y otros servicios. En
algunos casos el cargo variable es p = 0. Tarifas no lineales son comunes en la telefonia mévil.

Esercicio 33

Es interesante observar que los esquemas de tarificacién difieren en diferentes actividades.
Describa el tipo de discriminacién de precios y porque se usa (0 no se usa) en los siguientes
sectores:

1. Un cine durante distintas funciones en un dia normal.
2. Un concierto en el teatro municipal.
3. Restaurantes con buffet (se puede comer cuanto se desea).

4. Buses con pasajes especiales para ancianos.
|

EsemPLO 51 (ARBITRAJE)
Supongamos una funcién de utilidad similar a la del ejemplo 41, pero con dos clases de
individuos (cada uno con masa unitaria). Los consumidores tienen una utilidad dada por:

af — p sicompra el bien

Ulp:0) = { 0 si no compra ®.1)

con 8 ~ U[0, 1]. Los consumidores de alta demanda tiene con @ = 2 y los de baja demanda
tienen @ = 1. El problema del monopolista es que le gustaria cobrar distinto a los consumidores
de alta demanda. Es decir, le gustaria cobrar el precio de monopolio a cada grupo por separado:
py" = L p3" = 1/2. Pero no puede hacerlo, pues los consumidores con alta demanda se harian
pasar por consumidores con baja demanda. Por lo tanto, debe elegir entre servir s6lo a los de
alta demanda, con el precio p = 1, 0 a ambos grupos con el precio p = 2/3 (demostrar que estas
son las dos posibilidades). En el primer caso obtiene una utilidad de 1/2 y en el segundo, de
2/3. Pero en ambos casos la utilidad es menor que la utilidad de 3/4 que obtendria si pudiera
discriminar entre los dos tipos de consumidores.
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Figura 8.2: demanda asociada a la funcién de utilidad del ejemplo 51

8.2.1. Discriminacion perfecta

Recordemos que es un caso ideal, ya que la existencia de arbitraje hace que no sea viable,
extraer todo el excedente de los consumidores. Supongamos que los consumidores tienen
demandas idénticas, y que éstas son conocidas por el monopolista. En este caso, una tarifa
de dos partes puede discriminar en forma perfecta y ademds consigue que el monopolio sea
eficiente (en forma estdtica), es decir que vende las cantidades de competencia.

Para ver esto, sea p = p° el precio de competencia y S¢ el excedente agregado neto
de los consumidores (ver figura 8.3). Supongamos que el monopolista cobra el precio p¢ de
competencia, pero para poder acceder a este precio, se debe pagar una suma A = S¢/n. En ese
caso,

Py

CMg

SC

D(p)

q

|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
q°

Figura 8.3: Discrminacién de ler Grado o perfecta
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% +p°q sig>0
T(q) =
0 si no.

Dado que los consumidores determinan su consumo en base al precio, la cantidad demandada
es la misma que bajo competencia.3 El beneficio del monopolistaes IT = S+ p©g° —C(g°) que
es mayor que el que obtiene al precio monopolista y en realidad es la mayor utilidad posible.
Si las demandas son distintas pero conocidas, el cargo fijo puede también corresponder al
excedente, pero diferenciado por individuo. jClaro que los consumidores no entregarian nunca
esta informacion!

8.2.2. Discriminacion de tercer grado

Supongamos que existen m mercados con demandas diferenciadas por caracteristicas ob-
servables, como sexo, edad, estado civil, etc. No hay arbitraje entre grupos ni discriminacién
al interior de un grupo y el monopolista conoce la demanda de cada grupo (pero no la de cada
persona al interior de éste). Dado que no se puede discriminar, la tarifa es lineal al interior de
cada grupo. Los costos del monopolio son C(g) y la demanda agregadaes g = 3.7, D;(p;). El
monopolista resuelve:

1\{/[1% Z D;i(pi)pi — C (Z Di(Pi))
o=t 1

Este problema es equivalente al del monopolista multiproducto con demanda independiente
que se estudié en la seccién 7.3:

pi—c@ 1
Pi €
Tal como en el caso de un monopolista que opera en multiples mercados, se cobra mds caro en
los mercados con menor elasticidad. Este tipo de discriminacién es muy conocido: descuentos
a estudiantes, a personas de tercera edad, a los miembros de alguna agrupacion.

8.2.3. Bienestar bajo discriminacion de tercer grado

Una pregunta relevante es saber si el bienestar social es mayor o menor bajo discriminacién
de tercer grado. Sabemos que el monopolista estd mejor, ya que maximiza sus utilidades, pero
.y los consumidores? Sabemos que los consumidores en los mercados de alta (baja) elasticidad
estan mejor (peor). Nos interesa el efecto total sobre el bienestar social.# Consideremos primero
lo que harfa un monopolista obligado a cobrar precios uniformes p:

3Suponemos que el bien no tiene una incidencia importante en el ingreso.
“Bajo discriminacién de tercer grado, se alcanza el maximo bienestar, porque el monopolio se comporta como
si estuviera en competencia, pero se lleva todas las ganancias.
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Max (-0 Z Di(pi)

p—c _(ZiDi(ﬁ))
PN D(p)

( 2. Di(p) )

2. Di(p)e;

es decir, el margen de Lerner sin discriminacién es un promedio ponderado del reciproco de las
elasticidades de la demanda que cumple: min; (1/¢€;) < (p — ¢’)/p < Max;(1/€;). Suponemos
rendimientos constantes a escala, C(3 ¢;) = ¢ ). g;. Nos interesa encontrar cotas para el cambio
en el bienestar al pasar de una situacién de no discriminacién a una situacién de discriminacién.

Proposicion 8
El cambio en el bienestar al pasar de un monopolio no discriminante a un monopolio discri-
minante satisface:

D= @i —G) AW < (F-¢) ) (qr = T) (8.2)

donde q; — q; = Aq; es el cambio en las ventas del producto i respecto a la situacion sin
discriminacion.

Nota: Recordemos que S’ (p) = —D(p). La derivacién de este resultado aparece en la figura 8.4,
donde se observa que S’(p) = limg,_o[S(p — dp) — S(dp)]/dp = q. A su vez, este resultado
implica que S’(p) = =D(p) = S”(p) = =D’(p) > 0, es decir S; es convexa, lo que implica
que S;(pi) — Si(p) = S/ (p)(pi — p), como se muestra en la figura 8.5.

Demostracion: Sea S;(p) el excedente del consumidor a precios p. Se tiene

AW = > ISi(pi) = Si(p)] + (Z(p,- —)gi— ) (- c)czi)
Por lo tanto, se tiene

AW

v

(Z [/ (pi - ﬁ)]) B (Z(pi - = ) (P~ c)qz-)
: (Z[Di@)(pi —ﬁ)]) + (Z(pi ~)gi— ) (P~ c)czi)

D> pi = )ai - @) (8.3)

Para la otra cota, se usa S;(p) — Si(p;) = S/(p)(P — pi) y se procede en forma similar.
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p
Exc. CONS.
P
p—dp AN
DEMANDA
q
q=D(p)
Figura 8.4: S’(p) = —=D(p).
S(p)
S(p)
S(p)
S(p)
S'(p)(p—p)

p p

Figura 8.5: S;(p:) — Si(p) = S/ (p)(pi — P)
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| [k

Una consecuencia inmediata del resultado anterior es que si las ventas caen con discri-
minacién (3, Ag; < 0), la discriminacién reduce el bienestar social. En el caso particular de
demandas lineales, Ag; = 0, Vi, lo que implica que el bienestar cae cuando en un mercado
con demandas lineales hay discriminacion.’ El problema de este andlisis es que al impedir la
discriminacién, algunos mercados pueden cerrar, con lo que el bienestar puede caer. En ese
caso, los precios (y por lo tanto las cantidades) no cambian en los mercados que ya operan al
permitir la discriminacién de precios, por lo que la discriminacién permite que }); Ag; > 0,y
de acuerdo a la expresion (8.3) aumenta el bienestar.® En conclusion, se tiene:

Proprosicion 9
1. La discriminacion de precios reduce el bienestar social si las demandas son lineales.

2. Cuando, al prohibir la discriminacion de precios, cierran algunos mercados, la discri-
minacion de precios puede aumenta el bienestar atin con demandas lineales.

EjempLO 52

Considere el ejemplo 51, con el objeto de comparar el bienestar social con y sin discriminacion.
Se tiene que el bienestar con discriminacién es W2 = 9/8 y sin discriminacién es de WSP =
7/6.

Esercicio 34
Obtenga los valores del bienestar en el ejemplo anterior.

Esercicio 35
(Existen condiciones bajo las cuales un monopolio vende a costo marginal? Es posible que el
monopolio venda bajo su costo marginal?

Esercicio 36

La Compaiiia de Cervecerias Desunidas (CCD) produce la tinica cerveza en el pais. Produce una
cerveza tradicional con poco sabor llamada “Cristalina". Las preferencias de los consumidores
no son homogéneas y se reparten en [0, 1], donde O, representa a individuos que prefieren
cervezas livianas y 1 representa a quienes prefieren cervezas de mucho cuerpo. Suponga que el
individuo que tiene preferencias x € [0, 1] tiene demanda p = a — b(p + x) y que la frecuencia
de los consumidores estd dada por la figura 8.6.

1. Determine la funcién de utilidades del monopolio.
2. Calcule el precio 6ptimo de CCD si los costos marginales son ¢ = 0.

3. Si Ud. fuera contratado por el gerente de productos de Cristalina, ;que recomendaria en
términos del posicionamiento de la cerveza en la escala de liviana a fuerte?

SEste resultado fue descubierto por Joan Robinson.
¢Ya que en los mercados que estaban abiertos las cantidades no cambian y en los mercados que se abren las
cantidades aumentan.
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Frecuencia
A
1/2 q=1-(p+x0
[ T
[
[
1/2 |
[
!
[
[
l ! l
0 1/4 X 3/4 1

Figura 8.6: Demanda por cerveza de distintos consumidores

Esercicio 37
Suponga que el gobierno no obliga a los autobuseros a tener una tarifa escolar. ;Cree Ud. (y
por qué) que los empresarios del gremio creardn un pasaje escolar? ;Serd vélido a toda hora?

8.2.4. Discriminacién de segundo grado

Cuando una firma se enfrenta a una demanda compuesta por consumidores heterogéneos,
puede desear discriminar entre ellos. ;Que puede hacer si no se puede identificar al grupo al
que corresponde un consumidor? En este caso, la Ginica opcidn es disefar distintos paquetes de
productos que hagan que el consumidor se autoseleccione y compre el paquete que estd destinado
aconsumidores con sus caracteristicas. El problema estd relacionado con el de seleccion adversa:
también aqui es necesario que los consumidores elijan, es decir, que satisfagan sus restricciones
de compatibilidad de incentivos.”

El caso més simple de sistema de discriminacion corresponde a la Tarifa de dos partes:
T(g) = A + pq. Esta tarifa induce discriminacién ya que el costo unitario depende del nimero
de unidades que se compran y corresponde a un descuento por cantidad.

ErempLo 53

1. Hojas de afeitar y miquina.
2. Peliculas y méaquina fotogréfica Polaroid.
3. Bajada de bandera en un taxi.

4. Clubes deportivos, etc.
|

Para estudiar este problema, elegimos una formulacién muy sencilla. Consideremos indi-
viduos con funciones de utilidad separables U = U(I — T(q)) + V(q), donde I es su ingreso,

7Por su parte, el caso de discriminacién perfecta es similar al caso de seleccién adversa con informacién simétrica
que estudiamos en la seccion 4.
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T(q) Iy = A+ pqo

Uy = 0V (q0) — T(qo)

do q

Figura 8.7: Eleccién del consumidor con tarifa de dos partes

T(q) es lo que paga por consumir g unidades del bien producido por el monopolio, U es la
utilidad del ingreso y V es la utilidad de consumir el bien, con V/ > 0, V" < 0. Si T(g) <« I,
por lo que el efecto ingreso es poco importante, se puede usar Taylor:

U -T(g) +V(g) =UU) -T(U'(I) +V(q)

Definiendo 8 = 1/U’(I), se tiene que las preferencias de los consumidores se pueden representar
por?

U=0V(g) -T(q)

Las diferencias en el valor de 8 corresponden a diferencias en los ingresos de los agentes. Si
una proporcién A de los consumidores son de alto ingreso (con 6;) y la fracciéon 1 — A tiene
ingresos menores se tiene que 6 < 6. Si ademds 6, > ¢, al monopolista le gustaria vender a
todo el mercado.

Podemos estudiar el comportamiento de los individuos mediante sus curvas de indiferencia
en el espacio de las cantidades g y el costo de adquirir esas cantidades ¢(g). Las curvas
de indiferencia satisfacen U = 6V (g) — T(q) = cte. Las podemos dibujar como aparecen
en la figura 8.7. La forma de las curvas de indiferencia de los agentes es creciente pues si les
ofrecemos una cantidad mayor, aumenta la utilidad, a menos que se pague mds por esa cantidad.
La curvatura se debe a que la utilidad marginal del consumo del bien es decreciente, por lo
que si aumenta la cantidad consumida, el individuo pagard una cantidad menor por la nueva
cantidad. La pendiente de la curva de indiferencia de los consumidores con mayor demanda es
mayor, ya que 6 > 6.

Por su parte, las curvas de indiferencia de la empresa son rectas. Dado el precio que cobra
la firma y el derecho a consumir el producto A, el agente elige el par de cantidades y tarifas

8Dado que / no cambia, U([) es constante, por lo que eliminarlo no cambia las preferencias.
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T(q) A +cq

Az +cq

Uy =61V (q) —T(q)
T(q)| Us =0V (q) — T(q)
T(QQ) Lo __ E

Ds(c) Di(c) q

Figura 8.8: Monopolio perfectamente discriminante

qo, T (gqo0) donde hay tangencia entre una curva de indiferencia del agente que pasa por cero y la
del monopolio.

8.2.5. El caso de discriminacion perfecta

En la figura 8.8 se muestran las curvas de indiferencia de cada tipo de consumidor. El
monopolista conoce la curva de cada consumidor. Las curvas de indiferencia del monopolista
tiene pendiente pP? = ¢ pues con esa pendiente el consumo es eficiente y se maximiza el
excedente de cada consumidor. El monopolista extrae el excedente mediante el cargo fijo de
acceso, dejando a cada tipo de consumidor con el mismo excedente que si no hubiera consumido.
En la figura 8.8 se observa que el monopolista extrae todo el excedente de ambos grupos(las
curvas de indiferencia pasan por el origen), por lo que estdn indiferentes entre consumir y no
hacerlo. Cabe notar que los consumidores con alta demanda siempre consumen mds, lo que era
de esperar.

La figura 8.9, por el contario, muestra el caso de un monopolio que no puede discriminar
entre los dos tipos de consumidor y debe cobrar un precio tnico, sin caro fijo (es decir,
T(gq) = pq). En este caso, ambos tipos de agentes obtienen un excedente positivo de consumir.

8.2.6. Una tarifa de dos partes

En este método de tarificacién utilizado cuando no es posible controlar el consumo de los
usuarios y mantener tarifas distintas daria origen a arbitraje entre los grupos de consumidores.
A todos los consumidores se les cobra un cargo fijo tinico A y un cargo por consumo adicional
(que puede ser cero).

Comenzamos suponiendo que ambos tipos de consumidores son servidos. En ese caso,
para que los consumidores con menor demanda compren, es necesario que A < S>(p). Los
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T(q)

m

pq
U =0V(g) —p™q

Uy =02V (q) —p™q

B e
Excedente del
consumidor 1

Figura 8.9: Analisis gréafico del monopolio no discriminante

consumidores con mayor demanda también compran, ya que S(p) < Si(p). Para maximizar,
el monopolista cobra A = S,(p) con lo que extrae todo el excedente de consumidores de baja
demanda, un precio que maximiza S>(p) + (p — ¢)D(p), porque les cobra a todos los mismos
cargos fijos y cargos por consumo. La figura 8.10 muestra como tarifica el monopolista.

El precio resultante de una tarifa de dos partes satisface p” > p?f > pPP = c y las
utilidades satisfacen IT°* > I1>F > T1".9 Debido a que los precios son menores con la tarifa
de dos partes que bajo una tarifa lineal (de monopolio), ambos tipos de consumidores consumen
mds que sin discriminacion.

El monopolista puede vender a precios menores al de monopolio y resarcirse mediante
el cargo de acceso. Este tipo de tarifas son ttiles cuando no se puede controlar el consumo:
Fantasilandia, canchas de ski, micros, television por cable (sin pay per view), hojas de afeitar.
Sin embargo, son menos eficientes que las tarifas no lineales. Se utilizan cuando es dif+icil
controlar el consumo de los individuos, por ejemplo, porque habria arbitraje entre los grupos.

8.2.7. Tarifa no lineales

Si es posible controlar el consumo de los individuos, es posible disefiar paquetes del producto
dirigidos especificamente a cada tipo de consumidor. Si hay dos tipos de consumidores, el
monopolista disefia un paquete para los de alto consumo y otro para los de bajo consumo. Un
ejemplo claro son los contratos en telefonia mévil, en que los paquetes indican un cargo fijo
por un cierto nimero de minutos y un cargo variable por minuto adicional. Tanto los cargos
fijos como los cargos variables cambian en los distintos paquetes. El cuadro 8.1 muestra un
ejemplo de tarifas de telefonia mévil. En 1999 el sistema era menos competitiv porque era

9Aqui, 2P indica 2 partes y DP indica Discriminacion perfecta.
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Figura 8.10: Andlisis grafico de la tarifa de dos partes

dificil cambiar de empresa (se perdia el nimero telefénico).

Cuadro 8.1: Tarifas de telefonia mévil: ENTEL PCS 1999

Minutos Cargo fijo (§) Adicional punta ($) Adicional fuera punta ($)

100 12.000 150 100
200 15.000 130 80
300 20.000 100 60
400 25.000 80 40

Notas: Precios 23 Febrero 1999, El Diario.
En 2016 el sistema es mds competitivo, las tarifas se han simplificado y los precios son
menores, como lo muestra el cuadro 8.1.

Ejercicio 38

Considere el “Nuevo Plan Superflexible"de CTC Startel, del 28/9/98. Este plan se ajustaba al
consumo de los agentes, es decir, si aumentaba o bajaba el nimero de minutos, los usuarios
cafan en las distintas categorias. El cuadro 8.3 muestra los paquetes:

1. Grafique este esquema de precios.

2. (Le parece que corresponde a una tarifa no lineal eficiente? ;Cudl es el problema?
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Cuadro 8.2: Tarifas de telefonia movil: ENTEL 2016

Minutos Cargo fijo ($) Adicional
350 12.510 39
500 15.750 35
700 20.250 32
00 25.900 0

Notas: Precios 11 Febrero 2016, pagina web Entel.

Cuadro 8.3: Tarifas de telefonia mévil: Superflexible CTC-Startel

Minutos Cargo fijo ($) Adicional punta ($) Adicional fuera punta ($)
049 9.999 170 70
50-99 7.000 150 65
100-149 6.000 120 60
150-199 5.000 100 55
200-349 2.000 94 55
350499 1500 85 50
500 y mas 999 80 40

Notas: Precios 28 de Septiembre 1998, EI Mercurio.

134
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Figura 8.11: Tarifas no lineales 6ptimas

La figura 8.11 muestra como funcionan las tarifas no lineales. En ella aparece la tarifa de
dos partes y se muestra como cambia la utilidad de los agentes de alta demanda cuando se
introducen dos paquetes de consumo, uno para los consumidores de alta demanda y otro para
los de baja demanda.!® A los de baja demanda, tal como en el caso de la tarifa en dos partes
(y tal como en el caso de seleccidon adversa estudiado en la seccién 4) se les extrae todo el
excedente. A los de alta demanda se les cobra el precio eficiente, es decir, se les cobra el costo
marginal y luego se les hace pagar un cargo fijo més alto que el de los agentes de baja demanda.
Esto es lo mismo que vimos en el caso de seleccidon adversa. Ademds se debe cumplir que los
agentes de alta demanda no se quieran hacer pasar por consumidores de baja demanda, es decir
que cumplan una restriccién de incentivos. En el grafico se muestra que si eligieran el paquete
destinado a los individuos de baja demanda, no obtendrian mds utilidad.!! Este procedimiento
es mas eficiente que una tarifa en dos partes, pues los consumidores de alta demanda consumen
en forma eficiente (nuevamente, tal como en el caso de seleccidn adversa), es decir, mas que bajo
una tarifa de dos partes. Para poder hacer esto, se distorsiona en forma adicional a los agentes de
baja demanda (el precio que enfrentan pév L > p2P |y consumen menos), de manera de reducir
el costo de la restriccion de incentivos para los agentes de alta demanda. Por tltimo, la figura
muestra que los consumidores de alta demanda tienen menos excedente (o renta informacional)
que lo que tenian bajo una tarifa de dos partes.

19Notemos la importancia de la condicién de no arbitraje en cantidades. En la figura 8.11, a cada tipo se le ofrece
un paquete (7;(g;), g;) y no pueden elegir otra cantidad. Si pudieran hacerlo, los consumidores de tipo 1 elegirian
un punto de la recta 7>(g) a la derecha del punto de interseccién de las curvas de indiferencia (entre q; y ¢2) y
tendrian mds bienestar. Si pueden compra cantidades intermedias, se deben usar tarifas de dos partes.

En cambio, para los consumidores de baja demanda, la restriccién de incentivos no es activa, nuevamente como
en el caso de seleccién adversa.



CAPITULO 8. MONOPOLIO Y DISCRIMINACION 136

Existe un dltimo caso de interés: cuando la proporcion de consumidores de baja demanda es
pequeiio, el costo de servirlos puede ser alto, en el sentido que servirlos hace que sea necesaria
la restriccién de incentivos para los agentes de alta demanda. EI monopolio puede preferir un
s6lo paquete que extraiga todo el excedente de los agentes de alta demanda y que le dé utilidad
negativa a los de baja demanda, que no lo consumen. !2

Esercicio 39

Las mejores universidades privadas de EEUU tenfan un acuerdo que garantizaba que ningtin
alumno meritorio quedaria fuera por motivos econémicos. Los alumnos aceptados debian enviar
toda la informacion sobre los ingresos de sus padres y en base a eso se preparaba un plan de
ayuda econémica. Las universidades compartian la informacién de quién habia recibido becas.
Nota: las universidades desean atraer a los mejores alumnos.

1. ¢(De qué tipo de discriminacion se trata?

2. (Por qué era importante para el acuerdo entre las universidades que se entregara la
informacién de los becados?

3. La Corte Suprema prohibi6 el acuerdo de manera que ahora las Universidades deben
competir (con becas) por los mejores alumnos. ;Cree usted que el bienestar de los
mejores alumnos ha empeorado? ;Qué sucede con los alumnos menos buenos?

Esercicio 40

En un lejano pais existe un monopolio de la telefonia local: CTCENTEL (C). Esta Gnica firma
atiende un mercado en el que existen dos tipos de consumidores: los “habladores"(H) y los
“silenciosos"(S). La demanda que enfrenta el monopolio en estos dos mercados es gy = a — p
y gs = 1 — p,con a > 1. La tecnologia de telecomunicaciones tiene costo marginal cero. El
problema, desde el punto de vista de la empresa, es que no es capaz de distinguir si un cliente
determinado es H o S. Lo tnico que sabe es que la proporcion de habladores es A.

1. Suponga que puede cobrar un cargo fijo y un precio por uso. Si CTCENTEL decide atacar
solamente el mercado de los habladores, cudl es su utilidad? (Recuerde que el excedente
de los consumidores cuando consumen ¢ unidades mide la utilidad de consumir esas g
unidades).

2. Suponga ahora que CTCENTEL decide atacar ambos segmentos de mercado, cudl es su
utilidad?

3. Describa las condiciones que harfan que CTCENTEL prefiriera olvidarse de servir a los
silenciosos cuando a = 2.

4. Supongaque CTCENTEL decide discriminar por autoseleccion entre sus clientes. Escriba
el problema que debe resolver CTCENTEL, indicando las restricciones de participacion
y de autoseleccion.

2Nuevamente observamos la similitud con el caso de seleccion adversa. Vimos que en el caso de seguros
(seccién 4.3.2), a los consumidores de menor demanda se los podia excluir del mercado.
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8.3. Discriminacion de calidad

~a forma sencilla de estudiar la discriminacién de calidad es considerar consumidores con
demanda unitaria por un bien (consumen a lo més una unidad). Este bien puede tener
distintas calidades designadas por s. La utilidad de los consumidores es:

_ | 6s—p sicompra
U= { 0 si no 84

El costo del monopolistaes c(s).Sig = c(s) esel costo de lacalidad setiene s = V(q) = ¢! (q).
Luego

U=0V(g)—-p(V(g) =0V(g)—T(q)

Como la funcién de costos es lineal en ¢ cuando el costo marginal es constante, tenemos el
mismo problema de antes. Todo el andlisis de la seccion 8.2.4 puede repetirse para el andlisis de
calidad. Por ejemplo, con tarificacion no lineal los consumidores con 6 alto compran la calidad
socialmente 6ptima mientras que los consumidores con baja demanda por calidad reciben una
calidad subdptima. Solo de esta forma se evita que los consumidores de alta demanda se hagan
pasar por consumidores de baja demanda. Tal vez eso explique la mala calidad de los asientos
en los aviones de clase turista. En la seccién 8.5 (opcional) se profundiza en la teoria de la
discriminacién por calidad, considerando el caso de mercvados en los que existe competencia.

8.3.1. Calidad y riesgo moral

Consideramos un bien de experiencia, es decir, es necesario consumir el bien para percibir
su calidad. El productor tiene incentivos para bajar su calidad ya que la calidad tiene costos.
Un ejemplo de esto es la comida en las ramadas del “18", ya que i) pasa mucho tiempo hasta
la préxima ramada (tasa de descuento alto), y ii) el recuerdo de la calidad de la comida se
desvanece con el tiempo. En general, si se compra una vez, la calidad es baja. Las franquicias
de comida rapida como McDonald’s nacieron porque los viajeros en EE.UU. no tenian confianza
en los restaurantes locales ya que era muy probable que nunca volvieran. McDonald’s tiene
reputacion de calidad constante lo que reduce el riesgo.

EsempLo 54
Consideremos el caso de consumidores idénticos con utilidad:

{ fs — p sicompra
U= .
0 si no

Existen dos calidades posibles. El costo para el productor es ¢y de producir calidad s, con
c1 > 0y co < c1. El beneficio para el productor es p — c;, por lo que produce calidad s = 0 si
la demanda no cae debido a la peor calidad. En ese caso la demanda desaparece si Cy > 0 ya
que necesariamente p > 0y por lo tanto U = —p.

Supongamos que existe una fraccion a de los consumidores que estd informado sobre
la calidad y que paga 6 si la calidad es alta y O si no lo es. Entonces, si p € [0,6], los
consumidores informados compran solo si s = 1. El beneficio para el productor de venderles
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a ellos es a(p — c1). Por el contrario, si los informados no compran, la demanda proviene
solo de los consumidores no informados, en cuyo caso la firma produce sélo calidad baja
y los consumidores no informados no compran tampoco, ya que no ven a los informados
comprando. Los consumidores informados producen una externalidad positiva en el mercado
dandole credibilidad al productor si produce un buen producto.

8.4. Mercados de dos lados

Esta corta seccidn trata de un concepto relativamente nuevo pero de gran importancia en el
andlisis de monopolios. Existen muchos mercados en los que un intermediario (o plataforma)
se interpone en dos partes en una transaccién o relacion. Un almacén o supermercado retne a
los que venden productos con los que desean comprar, una empresa de telefonia comunica a los
que desean llamar con los que reciben llamados, una empresa de tarjetas de crédito a los que
compran con los que venden, y un banco que intermedia entre quienes recursos acumulados con
quiénes los necesitan. Incluso un club o una red social puede interpretarse como una plataforma
de dos lados, ver figura 8.12.

PLATAFORMA
Vendedor, Comprador,
Abhorrante, Demandante de
Productor crédito

Figura 8.12: Mercados de dos lados

Cuando estos intermediarios tienen poder de mercado, como en el caso de los malls (mo-
nopolios espaciales), bancos en un mercado oligopdlico, compaiiias de teléfono y muchos otros
mercados, es importante estudiar su comportamiento. En principio, esto permitiria determinar
si se comporta como monopolio, si hay colusion o los efectos de intervenir esos sectores.

La dificultad en el andlisis se debe a que el intermediario puede tener margenes distintos en
ambos lados de las transacciones. Puede cobrar mucho a una parte y nada a la otra (en llamadas
mdviles, solo una parte paga, por ejemplo), puede subsidiar a una parte a costa de la otra parte
(estacionamientos gratuitos en malls), o cobrar a ambas partes (como el caso de un banco, que
recibe ingresos de depositantes al pagar menos que la tasa marginal en depésitos y mas que el
marginal a los que piden crédito).

Aunque esta seccién no desarrolla modelos de mercados de dos partes, el punto critico
de cualquier anélisis es que la plataforma considera ambas partes del mercado al disefiar sus
estrategia de precios. Por ejemplo, si el problema de la plataforma es atraer clientes, puede
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ofrecer estacionamiento gratuito y traspasar esos costos al productor. Los margenes cobrados
a cada parte dependen de la elasticidad de la demanda de la parte compradora y de los costos
marginales (es decir de la elasticidad de la oferta) de la otra parte. Los médrgenes Optimos pueden
ser complicadas expresiones que dependen de ambas elasticidades.

En el caso de mercado de dos lados no es posible utilizar el criterio que indica que vender
por debajo del costo marginal es una conducta anticompetitiva. Esto es perfectamente posible
incluso si la firma estd comportandose en forma competitiva. Una referencia util es Armstrong
[2006].

8.5. Discriminacion sin monopolio®3

s importante reconocer que la discriminacién de precios es importante en mercados en
los que existe competencia: restaurantes, hoteles, bares, lineas aéreas, etc. En general se
observa discriminacion de precios en actividades en la cuales existen restricciones de inventarios
o capacidad que hacen que el costo marginal de proveer el servicio a un usuario sea mucho
menor que el costo medio. Por ejemplo, mientras haya capacidad, el costo de una habitacién de
hotel o de un asiento de avién es trivial una vez construido el hotel o preparado el avién. Este
tema es particularmente importante en el caso de los precios de los boletos. Ejemplos abundan:
trenes, eventos deportivos, conciertos y épera.

El problema que se analizara es el siguiente: existen dos tipos de asientos en un teatro, los de
primera (H) y de segunda (L). El vendedor elige el nimero de asientos de cada tipo, su calidad
y una politica de precios para servicios complementarios (programas, bebidas y popcorn).
Los clientes pueden asistir o no al evento. Todos prefieren el servicio de primera clase al de
segunda clase, pero sus disposiciones a pagar difieren. Las preferencias estdn descritas por
rn, 71, los precios de reserva de un agente por ambos tipos de asiento, dada la calidad y los
precios de bienes complementarios. El vendedor sabe que la demanda condicional tiene una
densidad f(rp, r7), pero no conoce las caracteristicas de individuos particulares. Los precios se
anuncian con antelacién y son iguales para todos. 4 Para resolver este problema, se procede por
induccién inversa: dadas la calidad y el precio de los complementos, se determinan los precios
que maximizan la utilidad.!'> Dada la politica 6ptima de precios, interesa determina la calidad
y el precio de los complementos.

Si p; y pn son los precios de los dos tipos de asiento, los agentes van a comprar boletos
de acuerdo a: méax{r, — pn, r; — pi,0}. Por lo tanto, un par de precios (p;, pn) particiona el
plano en tres zonas, determinadas por el valor de reserva de los clientes, como se muestra en la
figura 8.13.

Supongamos ahora un cambio en el precio de los boletos. Este cambio induce modifica la
division del plano como se muestra en la figura 8.14. Si pj, se sube a p; , algunas de las personas
que antes compraban asientos de primera deciden dejar de asistir (drea 1) y otros se cambian a
asientos de segunda (drea 2). El efecto de elevar el precio de los asientos de segunda es similar:

13Ver Rosen and Rosenfield [1997]

14E] vendedor sabe como esta densidad cambia con cambios en la calidad y en los precios de bienes complemen-
tarios.

15No hay reventa de boletos.
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Figura 8.13: Particién del plano de acuerdo a intenciones de compra
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Figura 8.14: Cambios en las intenciones de compra en respuesta a un cambio de precios.
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Figura 8.15: Caso en que se reduce solamente el precio de los asientos de segunda.

parte del publico deja de asistir (drea 3) y otros se cambian a primera (grupo 4).

El problema del vendedor es maximizar los ingresos sujeto a la restricciéon de asientos
disponibles. El caso mds simple es aquél en que la densidad estd concentrada en el punto
(r1n,r11). El vendedor pone los precios py; = ri; y par = rop y extrae todo el excedente.
Supongamos que ademds existe un segundo grupo de clientes con precios de reserva ryy, rop,
como se muestra en la figura 8.15. en este caso hay dos posibilidades. En la primera se excluye a
estos clientes, manteniendo la politica de precios altos indicada m4s arriba, lo que es razonable
si hay muchos clientes de tipo 1 en relacién al nimero de asientos. Alternativamente, si la
cantidad de clientes de tipo 1 no es tan alta, interesa servir también a los agentes de tipo 2. Para
esto se debe reducir el precio de los asientos de segunda a rp; 0 menos.

El problema es que si hace eso, todos los clientes del grupo 1 se cambian a segunda clase,
como se muestra en el caso a de la figura 8.15 si dejaramos el precio de los asientos buenos
en pi, = rip, ya que todos los agentes de alta demanda quedan en la zona 3 de la figura 8.14.
Es decir, para poder atender a los agentes de segunda es necesario reducir simultdneamente los
precios de primera y los de segunda clase. Esto es lo que se hace en el caso a de la figura 8.15
al bajar el precio a p; = ro;, pn > ran. A ese precio, los agentes de baja demanda prefieren
en forma estricta los asientos de segunda y los de alta demanda estan indiferentes entre ambos
tipos de asiento. Se debe notar que a los agentes de tipo 2 se les extrae toda la renta.

Estos resultados dependen crucialmente de la distribucion de preferencias de los consu-
midores. En el caso de la figura 8.16, las diferencia entre las preferencias por los asientos de
primera son relativamente pequefias en comparacion con las preferencias por los asientos de
segunda. En este caso, lo ptimo es que los agentes de tipo 2 elijan los asientos de buena calidad
(pero se les extrae todo el excedente, igual que antes) y son los consumidores de tipo 1 los que
eligen los asientos de segunda.
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Figura 8.16: Precios eficientes requieren cambiar ambos precios
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Figura 8.17: a. Equilibrio en el caso que las preferencias dependen de un solo pardmetro, b.
Densidad de preferencias por asientos de cada tipo.
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Examinaremos el caso simple en que la demanda estd dada por un solo pardmetro 7' que
permite ordenar las preferencias y T se distribuye segin g(7) en la poblacién, con precios
de reserva r; = «a; + B,;T, j = h, [, donde los pardmetros representan caracteristicas del
servicio (calidad y precios de complementos). Si los pardmetros £; son positivos, se obtiene
que los precios de reserva se distribuyen sobre una recta de pendiente positiva con ecuacion:
rnBi+ap B = Bnri + o B. Claramente, los agentes que no compran son aquellos con menores
valores de 7. La figura 8.17 muestra el equilibrio en el panel izquierdo (cuando S5 > f;). Los
consumidores con T > T} (4rea Nj,) eligen los asientos caros, los con T > Ty (4rea Nj) eligen
los de segunda y los demads (4rea Np) eligen no asistir. Los consumidores marginales son 7}
que satisface rj, — pp = r1 — p; y To que satisface r; = p;. Sustituyendo de la expresion para los
precios de reserva se tiene:

T, = (pn — p1) — (@p — 1) 8.5)
Br = B1)
pr—a

Ty 7 (8.6)

Definamos G(T') como la “distribucién” asociada a g(¢), con G(T) = N, el nimero total

de personas. Las funciones de demanda por cada tipo de asiento son N, = N — G(T1) y
N; = G(T1) — G(Tp). De las ecuaciones (8.5) y (8.6) se tiene que la demanda en cada clase
depende de la diferencia de precios entre clases (el premium) Ap = p — p; y del precio de
los boletos de segunda clase. En el caso en que ambos tipos de boletos se venden, el nimero
de clientes por los buenos asientos estd determinado solamente por Ap y una vez elegido este
valor se elige p; para determinar el consumidor marginal. Eligiendo 6p y p; para maximizar el

ingreso total p, N, + p;N; se tienen las CPO:

0(pn Ny + p1N;) Ny

- o = _ > .
Ap N+ O0Ap — 0 ®7

d(pyN, N ON

OnNu 2 PIND - _ (v 4 p O (8:8)
61)[ apl

Si las restricciones de capacidad no son activas las expresiones anteriores son igualdades.
La primera ecuacién determina por si sola a 6p. Luego se elige p; para racionar a los agentes
de tipo 2. El problema ahora consiste en la seleccion de la calidad de los asientos y del nimero
de asientos de cada tipo (dada la calidad) para maximizar el ingreso. Una aproximacion a este
complejo problema aparece en Rosen and Rosenfield [1997].

8.5.1. Aplicaciones al caso de discriminacién intertemporal

Consideremos el caso de un nimero muy grande de consumidores con precio de reserva r
y un factor de impaciencia D. El teatro puede servir solamente a una pequefia proporcion de la
demanda cada dia. Una persona estd dispuesta a pagar » D* hoy por un boleto para una funcién
s periodos en el futuro. Si todos los boletos fechados se vendieran antes de la primera funcion,
el precio de equilibrio serfa: r para la primera funcién, rD para la segunda, r D*® para el dia s.
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El total recibido por el duefio del teatro es r + rD + rD? + . . .. Es el método preferido por el
dueiio del teatro si recibe una tasa de interés sobre la recaudacion que que implica una tasa de
descuento sobre la recaudacion d que es mayor que la tasa de impaciencia D de los clientes.

En el caso en que los clientes son muy impacientes y d es el factor de descuento del duefio
del teatro, con D < d, una estrategia mejor es no vender boletos hasta el dia de la funcion,
vendiéndolas al precio r en cada funcién. El valor presente es r + rd + rd* + . .. que es mayor
que la suma anterior. Por supuesto, en este caso habran filas durante las primeras funciones.
Para ver esto, notemos que en la dltima sesion, al duefio no le conviene cobrar menos de r, dado
que ese es el precio de reserva de todos. El dia anterior, no habrian filas si los clientes piensan
que el precio caerd de r a rD en el dltimo periodo, pero esto no es asi, por lo que el precio en
ambos periodos es r, y asi sucesivamente hasta el primer periodo.

Si hay dos tipos de individuos, con r» < ry, entonces los precios no pueden estar subiendo
en el tiempo, porque todos desean las primeras funciones, asi que revenderian los boletos, los
que significa que el duefio del teatro no estd optimizando. Si el precio es constante y mas de r»,
entonces, hay incentivos a bajar el precio una vez servidos los agentes de alta demanda. Eso lo
saben estos agentes por lo que retrasan su compra y nadie lo hace. Si el precio es r, constante,
se deja de ganar bastante. Por lo tanto, el Gnico esquema viable es uno en que los precios caen
en el tiempo. Se usa primero un precio mayor que r;, pero finalmente se baja el precio para que
los agentes de tipo 2 compren. El hecho que todos saben que los precios van a bajar limita la
explotacién de los agentes de tipo 1, a diferencia del caso en que hay un solo tipo de agente.

Consideremos el periodo cuando quedan los dltimos clientes de tipo 1. Si se les cobra ry
prefieren esperar, pues si compran, reciben un excedente de cero y si esperan un periodo saben
que el préximo periodo el precio cae a r» (si no los clientes de tipo 2 no asisten) y reciben
(r1 —r2)D > 0. Si pg es el precio mdximo que induce a comprar a los dltimos agentes de tipo
1, se debe tener que les da el mismo excedente que esperar hasta el proximo periodo (que tiene
un precio mas bajo de r): r; — po = (r; —r2)D,

po=ri—(ri—r)D <r

Es posible entonces definir el precio en el periodo anterior a éste. Este precio debe ser mayor,
ya que todos prefieren asistir a las primeras funciones. Se debe tener: r| — p; = (r1 — po)D,
equivalente a

p1=r1— (ri —r)D?

Continuando el procedimiento y suponiendo ¢ + 1 periodos con sélo clientes de tipo 1, se tiene:

pe=r1—(ri —rp)D'*!

Noétese que los precios van cayendo en el tiempo y el motivo, a diferencia del caso con un sélo
tipo. El motivo es que sabe que el duefio desea servir a los clientes con baja demanda y por lo
tanto se sabe que el precio va a caer en el futuro. Si r, es muy pequefio, es preferible a menudo
no servir a los clientes de menor demanda y cobrar r; siempre, pero ;como hacer creible el
compromiso? Una posibilidad es hacer tours en los que la troupe puede quedarse un solo dia
(por ejemplo) en cada lugar.
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Cabe notar que La forma de bajar el precio del espectdculo es a menudo disfrazdndola:
cambio de formato, de cine a video, teatros que no son de estreno, etc. Lo mismo sucede con
libros de tapa dura y blanda, en los que el andlisis es casi idéntico.

Esercicio 41

El gerente del teatro “LLa Mala Hora tiene que decidir la calidad (Buena o Mala) de los asientos
en el teatro y cudnto cobrar por ellos. Se puede cambiar la calidad de los asientos sin costo y
en forma instantdnea. Suponga que hay cien espacios para asientos en el teatro. El gerente sabe
que hay cien potenciales clientes, los que se pueden dividir en dos grupos, los “Ricachones” y
los “Pobretones”, caracterizados por los precios de reserva (4, 3) y (2, 1) por los asientos de
alta y baja calidad, respectivamente. Suponga que no hay otros costos de operar el teatro.

1. Calcule las utilidades del teatro como funcién del nimero de Ricachones, si s6lo los
atiende a ellos. (Nota: Para esto, debe calcular los precios de los asientos)

2. Calcule las utilidades del teatro como funcién del nimero de Ricachones, si atiende a
ambos tipos de agentes. (Nota: Se debe recordar que el gerente siempre extrae todo el
excedente de los Pobretones.)

3. Grafique las utilidades como funcién del nimero de Ricachones.
|

Esercicio 42
Suponga que Ramada Inn es una compafiia que se especializa en ofrecer anticuchos y chicha
durante la semana del 18 de Septiembre. Ramada Inn puede producir anticuchos de calidad
alta o baja. Producir anticuchos de calidad alta tiene un costo mayor que producir calidad baja
(c1 > cp). Suponemos que los consumidores que se enferman luego de comer un anticucho (es
decir, que come un anticucho de mala calidad) nunca més le compran a Ramada Inn. Ramada
Inn vende chicha de una sola calidad, la que tiene un costo ¢, y un precio p., con p, > cc.
Suponga que la tasa de descuento relevante para Ramada Inn es 6.

(Cuales son las condiciones para que Ramada Inn produzca buenos anticuchos? ;Que
sucede con las condiciones anteriores si Ramada Inn decide diversificarse y producir anticuchos
y chicha también durante la Semana del Mar?

Esercicio 43

Suponga que Ud. es el ingeniero que debe desarrollar las especificaciones de los asientos de
una aerolinea monopdlica. Ud. sélo puede disefiar dos tipos de asientos en cada vuelo. La tnica
dimension relevante es la distancia entre un asiento y el otro. Suponga que hay dos clases de
pasajeros, que se diferencian por su demanda por espacio.

1. Explique en forma grafica que harfa para determinar las distancias 6ptimas si conociera
la demanda total de cada grupo y sélo pudiera distinguir a quienes tienen demanda alta.

2. Explique en forma grafica que haria si no pudiera distinguir si los viajeros tienen demandas
altas o bajas?
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3. Explique que harfa si hubiera un continuo de distintas demandas por espacio, las que se
pueden ordenar por un pardmetro aleatorio 6 ~ U[0, 1]. Comente sobre el bienestar de
los distintos tipos de viajeros.

Esercicio 44

Considere un monopolio que vende en dos mercado idénticos separados espacialmente, cada
uno con demanda g = a — bp. el primer mercado estd localizado en el mismo lugar que el
monopolio mientras que el otro estd a una distancia r. El costo de transporte es t por unidad de
distancia y de cantidad. El monopolio tiene costos C(Q) = F + ¢ - Q, donde Q son las ventas
totales.

1. Determinar el precio de equilibrio en cada mercado. ; Se puede concluir que el monopolio
favorece a la localidad lejana (es decir jabsorbe el monopolio parte de los costos de
transporte?).

2. Suponga que el monopolio debe cobrar un precio tinico de molino (el precio en el lugar
de produccioén, que no incluye el costo de transporte, el cual debe ser absorbido por los
compradores). Determine este precio de molino.

3. (En que caso son mayores los beneficios del monopolio? ;En que caso son mayores los
beneficio sociales? (Recuerde que se deben sustraer los costos de transporte del beneficio
social).
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Capitulo 9

Regulacion de monopolios?

sTupIAMOS las formas en que la sociedad intenta controlar los efectos negativos de los mo-
E nopolios. Se analiza la regulacién de monopolios asi como algunos aspectos de una politica
antimonopolios. También se estudian las razones para integracion vertical y las restricciones
verticales. Algunas referencias importantes para esta secciéon son: W. Kip Viscusi and Joseph
E. Harrington [1995], Laffont and Tirole [2000] y Laffont and Tirole [1993], y el Decreto Ley
211 de 1993 que crea la Institucionalidad Antimonopolios.? Este capitulo estd dividido en dos
partes. Primero se estudia la teoria cldsica de regulacion tarifaria con informacién completa.
La segunda parte estudia la regulacion tarifaria con informacién imperfecta

Como se estudio en la seccidn 7, los monopolios imponen tres tipos de costos a la sociedad:
costos de produccién (D), de ineficiencia-X y de disipacién de rentas (L). La figura 7.1 de la
seccién 7 muestra los costos de ineficiencia estética y de disipacién de rentas del monopolio (por
claridad, en la figura no aparece el costo de la X-ineficiencia, que se muestra en la figura 7.2).
Ya vimos que la pérdida social estética a la que estamos acostumbrados subestima los costos
del monopolio.

El problema que enfrenta la sociedad es que puede hacer para reducir los costos sociales
del monopolio. Uno de los problemas es que los monopolios pueden tener aspectos positivos.
Primero, el monopolio que tiene una firma sobre las variedades de producto que ofrece puede
inducir a la creacién de mds variedades de productos. Segundo, las patentes por innovaciones
otorgan un monopolio temporal para inducir un esfuerzo en innovaciones (ver seccién 13).
Tercero, hay casos en que los costos medios son decrecientes, por lo que es més eficiente tener
una sola empresa produciendo el producto: es el caso del monopolio natural. En Chile, la
mayoria de los monopolios corresponden a servicios publicos:

(1) Televisién por cable
(1) Correos
(1) Distribucion eléctrica

(1v) Televisién por cable

Soledad Arellano es la autora de la seccion 9.3 de este capitulo.
2Con importantes modificaciones en 2005, 2009 y 2016 (en proceso).
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Figura 9.1: La libre importacion previene los monopolios en bienes transables

(v) Agua potable
(vi) Alcantarillado
(vi) Gas de cafieria

(vim) Recoleccién de basura.

Esto se debe a que en Chile no existen restricciones al comercio, para todos los efectos
précticos, por lo que en todos los productos en los que los costos de transporte no son excesivos
(es decir en el caso de los transables), el precio internacional limita lo que las empresas
domésticas puedan hacer con su poder de mercado. Esto se puede ver en la figura 9.1, en que
el precio no puede subir por arriba de p*.

En servicios es factible crear carteles efectivos, porque es dificil o imposible importar
muchos tipos de servicios. Es el caso de las cadenas de farmacias, transmisién eléctrica,
gasoductos, redes de cajeros automdticos y otros.

Existen varios casos intermedios, en que los costos de transporte son elevados, pero es
posible importar si el precio del monopolio (o cartel) es muy elevado, por lo que el comercio
internacional limita solo parcialmente la posibilidad de elevar los precios del monopolio. Es lo
aparentemente ocurre en el caso del cemento, papel tissue y otros productos con altos costos
de transporte o almacenamiento.3

En esos casos, es probable que sea necesario regular, pero los costos de regular son elevados:
se debe crear una infraestructura regulatoria, y la regulacién impone costos a las empresas. El
diagrama de flujo 9.2 indica algunas de las preguntas que se deben contestar antes de decidir si
un sector debe ser regulado.

3El caso de la refinacién de petrdleo es aleccionador: a pesar que existe un monopolio estatal en refinacion, este
monopolio tiene dificultades si trata de elevar los precios sobre aquellos dados por el precio internacional mds el
arancel.
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Monopolio o
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(Se puede
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Licitar  una (Bajo costo de
concesion regular?
Regular Aceptar ineficiencia
tarifas de monopolio

Figura 9.2: Cuédndo regular

9.1. Regulacion tarifaria de monopolios: Teoria clasica

A regulacion tarifaria es necesaria en el caso de monopolios naturales. Cuando existe un

monopolio natural, es eficiente tener una sola empresa produciendo. El problema consiste

en como evitar que la empresa tnica explote su poder monopdlico. Es necesario definir que se
entiende por monopolio natural.

DEFINICION 22 (SUBADITIVIDAD DE COSTOS)
Se dice que una industria es un monopolio natural al nivel de demanda X siV n > 2 se tiene:

n
C(X) < Y Clxi), Yx = (x1,...,xy) talque > x;=X
i

donde x; es la produccion de una firma en el sector, X es la produccion total de la industria y
los costos son C(x).

La figura 9.3 nos muestra dos tipos de monopolio natural. En el panel izquierdo se tiene un
monopolio natural al nivel de demanda D, que dejaria de ser monopolio natural si el nivel de
demanda es D;. El panel de la derecha muestra un monopolio natural permanente, a todos los
niveles de demanda.

Es importante notar también que puede existir un monopolio natural incluso cuando no hay
economias de escala, como se muestra en la figura 9.4. En la figura, al nivel de demanda D los
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Figura 9.3: Tipos de monopolio natural

Costos

Cantidad

Figura 9.4: Monopolio natural sin economias de escala
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Figura 9.5: Tarificacién a costo marginal de un monopolio natural

costos son crecientes, pero no es eficiente tener dos empresas, pues sus costos (con la mitad de
la demanda) son mas elevados.

La pregunta para el regulador es cudl debe ser el precio que deberia cobrar el monopolio
natural, ya que si se lo deja actuar libremente, impondrd el precio monopdlico. La regla
convencional para asegurar la eficiencia indica que el precio debe satisfacer p = CMg. El
problema, como lo muestra la Figura 9.5, es que esto deja pérdidas al monopolista.

Una alternativa es tener subsidios del gobierno para paliar la diferencia, lo que llevé a una
controversia entre Hotelling (a favor) y Coase (en contra). Coase [1960] sostenia que cuando
un servicio o producto no se produce en condiciones de autosuficiencia, sino con subsidios, no
es posible determinar si el producto o servicio realmente era necesario, y se podian subsidiar
productos o servicios sin que fueran necesarios. Este argumento ha sido convincente, al menos
para todos los servicios en que los beneficios son primordialmente privados, por lo que en
la mayoria de los servicios publicos se pagan los costos. Frischmann and Hogendorn [2015]
describen la controversia, y algunos argumentos recientes contra la idea de Coase de tarificar
para solventar los costos medios. Los argumentos se basan en la existencia de externalidades,
que hacen socialmente rentable subsidiar los servicios. Es la 16gica que explica los subsidios al
transporte publico, por ejemplo (aunque no hay economias de escala).

La alternativa a tarificar a costo marginal y subsidiar es que los usuarios paguen los costos
medios de la empresa, con lo que esta obtiene una rentabilidad normal, considerando el riesgo
de la industria. Se puede usar un cargo fijo por usuario que solventa los costos fijos y un costo
por uso (que puede ser el costo marginal), lo que corresponde a cobrar una tarifa de dos partes
t(g) = F/n+g-CMg. Alternativamente el precio unitario puede corresponder al costo marginal
maés el costo fijo dividido por el nimero de unidades vendidas: p = CMe.
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9.1.1. Precios de Ramsey-Boiteux*

En esta seccidén se estudia una generalizacion de la tarificacion a costo medio al caso en
que la empresa provee varios servicios. La dificultad consiste en determinar que fraccién de los
costos fijos se debe asignar a cada uno de los servicios. Un ejemplo son las empresas de agua
potable, que proveen los servicios de: provision de agua potable (producida a partir de agua
cruda), distribucién, alcantarillado y tratamiento de aguas servidas.

Consideremos el caso de una empresa de servicios publicos regulada que vende a m
mercados diferentes (por ejemplo, en la distribucién de electricidad, los precios a consumidores
residenciales, consumidores comerciales, fabricas y otros). Las cantidades song = (g1, . . ., gm)-
La demanda a precios p = (p1,--.,Pm) s gx = Dix(pr). Sea € la elasticidad precio del
mercado k. Los costos se pueden escribir como una combinacién lineal de un costo fijo mds
costos marginales constantes:

m
Clq) = ko+ ) cxa
1

El ingreso de la firma es R(q) = 21" pxqk- Sea S, (g) el excedente bruto de los consumidores
(Sp(q) = S(g) + pg). Se tiene (0Sp(q)/dqr) = px.> El problema de Ramsey-Boiteux es el de
maximizar el bienestar sujeto la restriccion de que la empresa se autofinancie:

Mqax {Sp(q) — C(q)}
s.a. R(g)-C(g) =20 9.1

El Lagrangiano del problema es: £ = Sp(q) — C(q) + A (R(¢) — C(q)) . Derivando respecto a
gk (y considerando que las demandas son independientes):

0L 0
— :(Pk_ck)"‘/l(pk"‘Qkﬁ—Ck) =0
9qx dqx
de donde se obtiene:
pk—ck A 1
Dk B 1+ A€
donde € = —(0qr/0px)(pr/qx)-° Esto significa que la forma mds eficiente de conseguir

que una firma regulada se autofinancie es hacer que el vector de precios sea proporcional al
vector de precios que pondria un monopolio en las mismas circunstancias. En otras palabras,
los margenes son mayores en aquellos servicios que enfrentan demanda mas ineldstica. La
expresion también nos indica que el margen sobre costos se parece mds al de un monopolio a
medida que aumenta el costo de la restriccion de autofinanciamiento. Si las demandas no son
independientes, se obtienen expresiones similares a aquellas obtenidas en la seccién 7.3.1 para
el monopolio multiproducto.

4Laffont and Tirole [2000]

SRecordemos que para el bien i se tiene S;(g) = foi {Di_l(s) —p,-} ds, donde p; = D‘l(q,-). Es decir, el
escedente bruto es el drea bajo la curva de demanda (inversa).

SEn el articulo de Posner se define la elasticidad de la demanda como €; = (dqr/dpx)(Pi/qx), pero esto
significa solamente que sus elasticidades tienen el signo cambiado, sin tener efecto sobre los resultados.
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Eisercicio 45 (LarroNTTiROLEOO])

Considere el problema del ejemplo 9.1.1. Para imponer los margenes de Ramsey-Boiteux se
requiere informacion sobre la elasticidad de la demanda, sobre costos marginales y sobre el costo
de la restriccién de autofinanciamiento (A4). Una alternativa que requiere menos informacién
por parte del regulador es permitir que la empresa monopdlica ponga los precios que quiera,
siempre y cuando el ingreso total ponderado no sea mayor que una cantidad predeterminada
Iycg, €s decir, siempre y cuando

n
Z WDk < Ireg
1

Demuestre que el monopolio que maximiza sus rentas (R(q)—C(q)) sujetas a estarestriccion
de ingresos totales reproduce los precios de Ramsey-Boiteux si los ponderadores son wi = gx,
es decir las cantidades efectivamente demandadas (g = Dy (px)). Si ademds se desea evitar
que esta empresa tenga rentas o pérdidas, se debe imponer la restriccién I,., = C(D(p*)).
Ahora bien, no es claro que este procedimiento requiera menos informacién que el problema
original de Ramsey-Boiteux.

9.2. Regulacion de monopolios en la practica

No de los problemas que enfrenta el regulador al intentar controlar al monopolio es definir
las posibilidades de competencia y la extensiéon del mercado. Si Coca-Cola tiene el
monopolio de las bebidas de tipo cola en Chile, ;representa eso un monopolio preocupante?
Después de todo existen muchas bebidas alternativas y no hay restriccién a la entrada de otras
bebidas de ese tipo.”
Existen dos alternativas de politica:®

= Politica antimonopolio: trata de evitar la formacién de monopolios mediante fusiones de
empresas, o que empresas se unan formando carteles, es decir agrupaciones de firmas que
operan en forma concertada para aprovechar su poder monopdlico. Ademds se penalizan
las conductas refiidas con la competencia como es el abuso de posicion dominante, 10os
precios depredatorios u otro comportamiento que dificulte la competencia.Este tema se
retomard en la secciénll.

= Politica regulatoria: trata de hacer que un monopolio declarado se comporte como una
firma competitiva.

Existen diversas metodologias para tratar de regular los monopolios, pero no es un problema
de facil solucién. Hasta hace unas décadas muchos paises regulaban el retorno al capital del
monopolio, asegurando al monopolio que obtendria una rentabilidad sobre el capital invertido

7Sin embargo, Coca Cola podria estar utilizando conductas que constituyen un abuso de posicién dominante,
como amenazar con no proveer a los distribuidores que vendan productos de la competencia. En el caso de una
firma sin el poder de mercado de Coca-Cola, un convenio de distribucién exclusiva no es una conducta punible,
pero puede serlo en el caso de una empresa tan dominante en su mercado.

8Serra [1995] tiene una descripcién de los principios que sustentan la politica de competencia en Chile.
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que fuera razonable. En este método, se estudian los costos de la empresa, ajustando cuando
es preciso (por gastos imprudentes, por ejemplo). El regulador determina la tasa de retorno
razonable, con lo que se determina el ingresos que deberia tener la empresa para obtener la tasa
de resntabilidad, y se ajustan los precios para generar ese ingreso. El aspecto clave del método
es que utiliza informacién histérica y contable. Ademads, el periodo tarifario no es fijo, pues se
puede adaptar si cambian los componentes de costo. si la rentabilidad sube porque cayo algtin
costo, se reducen las tarifas, y si la rentabilidad ae, se elevan los precios.

El primer problema de este mecanismo es que como la rentabilidad esta garantizada, hay
incentivos para sobreinvertir, lo que conduce a un exceso de inversion, el efecto Averch and
Johnson [1962].

EsErcicio 46
En este ejercicio usted derivard la expresidon que obtuvieron Averch y Johnson para mostrar la
existencia de una distorsion que conduce a sobreinversion cuando la tasa de retorno al capital
invertido es mayor que la del mercado (ajustada por riesgo) y a subinversion en el caso contrario.
Se supone que no hay problemas de observabilidad.

Si R(K, L) es la funcién de ingreso y w, r son los salarios y la rentabilidad del capital en el
mercado y s es la tasa de retorno permitida, se tiene que el problema de la firma bajo este tipo
de regulacion es:

Max  R(K,L)-wL-rK
LK

R(K,L) —wL
s.t. — =3
K
Si s < r la firma debe cerrar y no se trata de un caso relevante. Si s = r la firma
obtiene utilidades cero, independientemente de lo que haga, por lo que la eleccién de insumos
probablemente serd ineficiente. El caso relevante es s > r.

1. Suponga una firma que maximiza utilidades, sin regulacién. Muestre que la combinacién
eficiente de factores satisface:

M Pk _ r
MP,  w
donde M P; es el producto marginal del factor j =/, k.

2. Muestre que el monopolio regulado produce usando una combinacién de factores que
satisface:

MP, r—-a

MP,  w

donde @ = A(s—r)/(I— 1) > 0y A es el multiplicador asociado a la restriccién. Observe
que esta combinacion de factores corresponde a un sobreuso de capital.
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Una alternativa regulatoria es exigirle al monopolio que se autofinancie, dejandole plena
libertad para elegir precios, siempre y cuando no obtenga rentas.® Un ejemplo es la regulacién
del gas natural hasta ahora (2016), en que solo se revisa la rentabilidad ex post de la empresa
para determinar si supera un umbral de rentabilidad predeterminado.

Cuando no hay problemas de asimetrias de observacién ni de observabilidad de costos,
el método anterior conduce (como se muestra en el ejemplo 9.1.1) a los precios de Ramsey-
Boiteux, que son proporcionales a los precios de monopolio, escalados para obtener rentas
cero.

El método falla cuando no se pueden observar los costos o cuando hay asimetrias de
informacién. Un ejemplo de problemas de observacion es cuando el monopolio también opera
en un mercado que es competitivo, y por lo tanto no regulado. El monopolio intentard incorporar
en los costos del sector regulado costos que corresponden al sector competitivo. De esta
manera, puede traspasar rentas a la firma no regulada. La integracién de una firma regulada
con segmentos no regulados es bastante problemadtica, debido a que es dificil detectar ese tipo
de traspasos.

En general, se puede conceptualizar el problema de la regulacién como un problema de
agencia montado sobre un problema de informacién: no sélo existen problemas de incentivos
al interior del organismo regulador sino que ademds no disponen de la informacion necesaria
para tomar las decisiones correctas adn si no tuvieran el problema de incentivos.

Cicala [2015] muestra el costo de la regulacién en los EEUU. Estudia los efectos de la
desintegracion vertical de las empresas de servicio publico eléctricas en varios estados. La
generacion se separd del resto de la empresa (distribucién y transmision, ain reguladas), y
comenzd a operar en un ambiente competitivo. Las empresas comenzaron a comprar carbon
mads barato (importado de otros estados), lo que representé ahorros de 12.5 %. Sin embargo, en
gas natural esta diferencia no se produjo. La diferencia parece deberse a la mayor heterogeneidad
de la calidad en carbén. Esto permite que los reguladores (que tienen cargos politicos) responder
a las presiones por consumir mds carbén producido en el estado, pese a ser esto ineficiente. En
gas que es mds homogéneo, es més dificil comprar a un precio mayor que el de mercado.

9.2.1. Métodos regulatorios modernos

El modelo chileno de regulacién estd basado en el principio de la empresa eficiente. Se toma
una empresa eficiente para el periodo tarifario, es decir una empresa que partiendo de cero,
utilice la tecnologia comercial mds eficiente para servir a la demanda promedio del periodo de
tarificacion y se ponen los precios para que tenga un valor neto actualizado cero, a la tasa de
costo de capital relevante. ' El modelo determina entonces un precio (o precios) real constante
para el periodo tarifario.

9Este método también tiene el problema de crear incentivos a la contabilidad imaginativa, en forma similar al
caso anterior.

10En algunos casos, se calcula el costo incremental de desarrollo, definido como el costo de una expansién
eficiente para hacer frente a los aumentos esperados de la demanda en el perfodo de tarificacion: cuatro o cinco
afios.
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Es importante observar que entre otras muchas debilidades del regulador frente al regulado,
los ingresos se determinan en base a estudios de la demanda que no pueden ser realmente
refutados por el regulador, por lo que la empresa los puede utilizar en forma estratégica,
sesgando hacia abajo las tasas de crecimiento de aquellos productos en los que espera un mayor
crecimiento de la demanda. La férmula general es:

T Vr
0=—-Ip+ +
0 Z L+r,  (I+r)7
donde:

Ip Es la inversion inicial en una empresa eficiente para atender el promedio de la demanda
esperada durante el periodo.

n; Esel beneficio neto en el periodo i, después de impuestos, ; = Z;‘ (pj—cj)qj—Impuestos;,
donde (p; — ¢j)q; es el ingreso neto del producto j.

T Es el periodo de tarificacion, generalmente de 4 o 5 afos.
r; Es la tasa de costo de capital, que se calcula de acuerdo al CAPM.

V,- Valor residual de los activos al término del periodo de tarificacion.

Al observar la cantidad de pardmetros que se deben determinar, es comprensible que
las autoridades reguladoras se enfrenten a un problema de informacién enorme. Peor atin,
si se equivocan pueden hacer quebrar la empresa o darle rentabilidades enormes. Para més
informacion sobre los problemas del marco regulatorio, ver Galetovic and Sanhueza [2002],
Fischer and Serra [2000], Fischer and Serra [2002] y Sdnchez and Coria [2003].

La tarificacién por incentivos chilena tiene algunos efectos perversos. Si bien se puede
esperar que a medida que se acerca la proxima fijacion tarifaria, la empresa tenga menos
interés en invertir en reducir los costos (ya que el plazo de recuperacién de las inversiones
es menor). Ademds podria estar interesada en aumentar artificialmente sus costos si piensa
que esto podria mejorar su posicion frente al regulador en la fijacién de tarifas, permitiéndole
alcazar precios mds altos. Esto es lo que se observa, con un ciclo en el que los costos aumentan
y las utilidades caen al acercarse una nueva fijacién de precios. Mds aun, Tella and Dyck [2008]
han demostrado estadisticamente que en el caso de las empresas de distribucion eléctrica, el
precio de las acciones sube cuando se reducen los costos en los afios entre fijaciones tarifarias,
pero que en los afios de fijacidn tarifaria, el precio de las acciones sube cuando aumentan los
costos.

En Inglaterra se desarrollé un método alternativo que también promueve la eficiencia,
denominado CPI-X. Bajo este método, el regulador estudia la empresa real y sus costos, y
determina inversiones y otras medidas que pueden aumentar la eficiencia de la empresa durante
el periodo tarifario (que estd prefijado, como en Chile). Se pone tarifica de manera que la
empresa obtenga una rentabilidad econdémica cero el primer afio, pero las tarifas van bajando
de acuerdo a las ganancias de eficiencia que se podrian incorporar mediante inversiones y otros
cambios en la empresa. Ese es el factor X, que se le resta al ajuste tarifario por inflacién (CPI).
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Por lo tanto, los precios reales bajan durante el periodo tarifario a una tasa X que refleja los
aumentos esperados en la eficiencia en la industria.

Dadas las limitaciones que tienen los mecanismos de regulacion, incluso aquellos relativa-
mente modernos como los de Chile, Reino Unido y otros paises, es probable que sea preferible
desarrollar la competencia en los mercados, ain si esto requiere replicacion de la inversion.!!
Esto puede lograrse mediante licitaciones o en algunos mercados como el eléctrico, mediante la
desintegracion vertical en generacion, transmision y distribucién, en que por lo menos algunas
etapas del proceso productivo pueden hacerse competitivas.

9.3. Regulacion con informacion asimétrical?

ste capitulo aborda los diversos problemas que resultan de las asimetrias de informacién
E presentes en el proceso regulatorio. El punto de partida del andlisis es una breve explicacion
de los tipos de problemas que ocasiona la presencia de informacién asimétrica. En las secciones
siguientes, se analiza en forma mds detallada cémo enfrentarlos en las dos dimensiones en
que éstos se presentan: en la relacion regulador-empresa regulada y en la relacién sociedad-
regulador. La raiz del problema es la misma en ambos casos por lo que las recomendaciones
también lo son. Esto nos permite concentrar el andlisis en uno de ellos el —primero—y extrapolar
las conclusiones al segundo.

9.3.1. Asimetrias de informacion

Las férmulas para fijar tarifas derivadas en el capitulo anterior, suponen que la sociedad y el
regulador tienen toda la informacién necesaria para que se haga de modo de alcanzar el 6ptimo
social. En forma implicita suponen ademads que los costos son exégenos y en consecuencia estan
fuera del control de la empresa regulada. La realidad sin embargo es sustancialmente distinta
pues los costos dependen de decisiones que la empresa toma, tales como el nivel de esfuerzo a
ejercer o la tecnologia a utilizar en el proceso productivo; todas variables que usualmente no son
observables y en ocasiones son no evaluables ni exigibles por la autoridad. Si lo fueran, bastaria
con exigir un nivel minimo de productividad, controlarlo y remunerarlo de modo adecuado.
Por ello lograr que un monopolio produzca en forma eficiente y cobre el precio correcto no es
trivial, y la clave estd en incentivar a la empresa para que se comporte de la manera deseada.

Lainteraccion de los diversos agentes involucrados en el proceso de regulacion se caracteriza
en consecuencia porque una de las partes cuenta con mds informacién que la otra en relacién a
algin aspecto relevante. En este caso se dice que existen asimetrias de informacion, las cuales
estan presentes en la mayor parte de las transacciones que se realizan en la sociedad. Algunos
ejemplos son:

= el consumidor que contrata un seguro de salud sabe si tiene problemas de salud o no,

= el doctor es el Unico que estd al tanto de qué exdmenes son realmente necesarios,

Este argumento se describe en Fischer et al. [2005], que muestra las diferencias de rentabilidad entre las
empresas reguladas y empresas que operan en mercados en competencia al ser privatizadas.
12Soledad Arellano es la autora de esta seccion.
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= ¢l vendedor del auto usado conoce si el auto estd en buenas o malas condiciones,

= el alumno sabe si la mala nota es el resultado de poco estudio o de que la prueba estuvo
demasiado dificil.

La existencia de asimetrias de informacién permite que quienes estdn mejor informados apro-
vechen esta situacion en su propio beneficio. La empresa regulada puede simular que sus costos
son mds altos, que la demanda es menor o bien que se esforzé mucho para disminuir sus costos
pero que por motivos fuera de su control, esto no se logrd. Por su parte, el regulador puede usar
la regulacion para satisfacer objetivos propios, los que no necesariamente coinciden con los
de la sociedad, como podrian ser enriquecerse o asegurarse un futuro laboral en una empresa
regulada, entre otros.

Por tanto el disefio del mecanismo regulatorio en presencia de asimetrias de informacién
debe reconocer que la regulacién no es un simple ejercicio de optimizacién para encontrar
la mejor solucién posible. Por el contrario, debe partir por reconocer que los reguladores
son imperfectos porque no disponen de toda la informacién necesaria para calcular las tarifas
Optimas, porque son susceptibles de ser capturados por los grupos de interés y porque tienen
problemas para comprometerse con un determinado esquema de regulacién. En este contexto,
a los tradicionales objetivos de la regulacion -promover la eficiencia asignativa y productiva- se
le deben agregar minimizar la renta que obtienen las empresas, evitar la captura del regulador
y lograr que éste se comprometa en forma creible con el esquema y el proceso regulatorio.

9.3.2. El problema del agente-principal

Los actores que participan en una transaccién en que la informacién disponible para las
partes no es las misma pueden ser clasificados en dos grupos: el principal o la parte interesada
y el agente o el encargado de llevar a cabo la instruccién impartida por el principal. Asi por
ejemplo, cuando un empresario contrata a un trabajador para realizar una determinada tarea,
en esta relacion el primero es el principal y el segundo el agente. En el caso de la regulacion,
podemos encontrar dos transacciones y por lo tanto dos relaciones agente-principal:

1. la sociedad (principal) encarga al regulador (agente) que fije los precios que debe cobrar
una empresa que constituye un monopolio natural, y

2. el regulador (principal) encarga a la empresa regulada (agente) proveer un determinado
servicio a minimo costo.

Los objetivos del agente y del principal no necesariamente coinciden, de hecho es posible
que sus objetivos sean contrapuestos. Ello no seria problema si hubiera informacién perfecta y
en particular si el principal pudiera evaluar el comportamiento del agente. Usualmente ello no
ocurre debido a la existencia de asimetrias de informacion.

Los problemas de informacion asimétrica se clasifican en dos dependiendo del momento
en que se produce la asimetria en relacién al momento en que se realiza la transaccién. Estamos
frente a un problema de riesgo moral cuando la asimetria ocurre después de la firma del contrato
como es el caso en que el conductor tiene un manejo descuidado después de haber contratado
un seguro para su auto. Estamos frente a un problema de seleccion adversa cuando la asimetria
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ocurre antes de realizar la transaccidn: la compaiia de seguro de vida no sabe si la persona que
estd al frente tiene buena o mala salud.

La presencia de asimetrias de informacién afecta la forma en que las transacciones se llevan
a cabo pues el principal intenta protegerse y evitar que el agente use en su propio beneficio la
ventaja de informacion que posee. Asi por ejemplo en caso de duda, un comprador puede llevar
el auto que le interesa a un mecdnico para que lo revise, o la empresa de seguro puede estudiar
el historial de accidentes y partes de un conductor interesado en contratar un seguro.

La regulacién no es una excepcion y en consecuencia las relaciones sociedad/regulador y
regulador/regulado también estdn afectas a los problemas de informacién. Asi por ejemplo la
sociedad no sabe si el precio que el regulador fij6 deja una renta excesiva al regulado (riesgo
moral), mientras que el regulador no sabe si la informacién de costos que la empresa regulada le
entrega es verdadera (seleccién adversa).!3 La asimetria puede ser atin mayor pues en ocasiones
el regulador no sélo desconoce la estructura de costos de la empresa regulada, y en particular
cudn eficiente es, sino que también ignora si los pobres resultados obtenidos en un determinado
periodo son el resultado de que la empresa tom6 decisiones productivas equivocadas o de que
la demanda fue inusualmente baja. En este caso, el regulador se enfrenta a un problema de
riesgo moral y de seleccion adversa a la vez. El disefio del esquema regulatorio debe tomar en
cuenta esta situacion.

La relacién entre las asimetrias de informacién y la regulacién es abordada tanto por la
Nueva Regulacién Econémica como por la denominada Regulacién por Incentivos. Ambas
vertientes de la teorfa de la regulacién consideran en forma explicita los problemas ocasionados
por la informacién asimétrica y la consecuente importancia de los incentivos. La diferencia
béasica entre ellas la constituye el objetivo principal que persiguen, siendo el de la Nueva
Regulaciéon Econémica incentivar al regulado (agente) a entregar la informacién (por ejemplo a
revelar sus costos), mientras que la Regulacion por Incentivos apunta a incentivar al regulado a
tener un comportamiento adecuado, como podria ser ejercer un determinado nivel de esfuerzo
en la produccién del bien en cuestion. Ambos objetivos, y en consecuencia los métodos usados,
estdn muy relacionados entre si. En este capitulo se discuten también algunos elementos que
deberian ser considerados al momento de seleccionar el método a utilizar.

9.3.3. La Nueva Regulacion Econémica

La denominada Nueva Regulacién Econémica se ha centrado en la biisqueda de mecanismos
que incentiven a la empresa regulada a revelar la informacidn, evitando al regulador la tarea de
buscarla directamente. Para entender el problema que enfrenta el regulador nos centraremos en
el caso en que debe fijar el precio que puede cobrar una empresa con caracteristicas de monopolio
natural. Supongamos que la funcién de costos de la empresa esta dada por C(g) = cq + F,
donde c es el costo marginal de produccién y F es el costo fijo. En tal caso, lo 6ptimo es
que el regulador fije un precio por unidad igual al costo marginal (p = ¢) mas un cargo fijo
que corresponda al costo fijo prorrateado entre los n consumidores (t = F/n).'* Luego cada

13Aun cuando usualmente existen muchos datos contables, estos no necesariamente revelan la informacion de
costos que es esencial para fijar los precios en forma eficiente.
14Esto supone que los n consumidores son iguales y que es socialmente 6ptimo que se provea el servicio.
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consumidor paga una tarifa total dada por 7(q) = pq + t y las utilidades de la empresa son
n=p-q(p)+t-n-c-q(p)—F=0.

En la vida real sin embargo, el regulador usualmente no conoce la funcién de costos de
la empresa regulada, pero si tiene alguna idea respecto a ésta. Asi por ejemplo, el regulador
podria saber que la funcién de costos de la empresa pueden tomar una de dos formas posibles,
asignando igual probabilidad a cada uno de ellas.'> Para simplificar al mdximo el ejemplo,
supondremos que la unica diferencia entre ambas funciones de de costo total seria igual a
Cr(q) = cpq + F, mientras que si tuviese un costo alto entonces seria Cy(g) = cgq + F, con
cr, <CH.

Observe qué ocurrirfa si el regulador replicara el esquema de tarificacion usado para el caso
de informacién perfecta y ofreciera un ment de contratos para que la empresa elija aquel que
mds le convenga. Tal ment de contratos incluiria las siguientes dos alternativas:

Contrato tipo 1: P = ¢y, cargo fijo = F/n.
Contrato tipo 2: P = cp, cargo fijo = F/n.

Dado que ¢ < cy, si la empresa tiene el costo marginal cy nunca escogerd el contrato
tipo 1, pues en tal caso tendria perdidas. Entonces siempre escoge el contrato tipo 2 y obtiene
utilidades iguales a cero. El mismo argumento sirve para explicar por qué la empresa tambiéen
elige el contrato tipo 2 si su costo es bajo. Si optara por el contrato tipo 1 no obtendria utilidades,
mientras que eligiendo el segundo obtendria utilidades positivas. Esta situacion se observa en
la figura 9.6. Si la empresa tiene costo marginal ¢y y escoge el contrato tipo 1 produciria gy,
unidades y obtendria utilidades iguales a cero. Sin embargo, si simula tener un costo alto y cobra
un precio p = cy, entonces produciria menos unidades (gz > gg), pero obtendria utilidades
positivas dadas por 7 = (cy — 1) - g > 0, que corresponden al area A de la figura 9.6. El
problema es que esta eleccién de la empresa produce una pérdida social de cardcter asignativa
igual al area B en la figura 9.6.

Del andlisis anterior se deduce que el menu de contratos que replica el esquema de tarifi-
cacion con informacién perfecta es incompatible con los incentivos de la empresa, pues si ésta
tiene un costo bajo aparentard que su costo es alto para tener utilidades. Un ment de contratos
compatible con los incentivos de la empresa debe tomar en cuenta que, dado que el regulador
ignora cual es el costo marginal de la empresa, esta siempre puede aparentar tener un costo
distinto al que efectivamente tiene si con ello obtiene mayores utilidades. Para que esto no
ocurra y la empresa elija el contrato que corresponde a sus costos, cada contrato debe cumplir
con las siguientes dos restricciones siguientes:

Restriccion de Participacion: la empresa debe querer participar sea alto o bajo su costo, lo
que implica que las utilidades deben ser no negativas en ambas situaciones.

ettty >0y 2P >0

5Dado que el regulador no conoce el “tipo” de la empresa al momento de fijar los precios, estamos frente a un
problema de seleccién adversa. El problema se podria hacer mds realista suponiendo que el costo marginal es una
funcién del nivel de esfuerzo que ejerce la empresa. En este caso el problema seria de seleccién adversa y riesgo
moral a la vez.
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Figura 9.6: Ment de contratos incompatibles con los incentivos de la empresa

En la prictica, no es necesario considerar en forma explicita la restriccién de participacion para
el caso en que la empresa fuera de bajo costo pues, como hemos demostrado, esta empresa
siempre podrd simular que su costo es alto y de ese modo obtener utilidades no negativas. 6
Luego, dado que el regulador esta interesado en que la empresa produzca el bien aunque su
costo sea alto y que a su vez el regulador intenta minimizar la renta que obtienen las empresas,
el contrato disefiado para este tipo de empresa deberia ser tal que 7 (pf, 1) = 0.

Restriccion de Compatibilidad de Incentivos la empresa debe obtener mas utilidades con
el contrato que le corresponde que con el otro contrato.

ﬂL(pL, tL) > ﬂL(pH, IH) y ﬂH(pH,ZH) > RH(pL,lL).

Es claro que si la empresa tiene un costo marginal alto nunca le conviene simular que su costo es
bajo, por lo que la correspondiente restricciéon de compatibilidad de incentivos no es relevante.
Por el contrario, si la empresa tiene un costo marginal bajo, si tiene incentivo a simular que
su costo es alto pues, como ya se mostro, ello le genera utilidades positivas. Para que ello no

16Por otro lado es posible demostrar que cuando se cumplen la restriccion de participacién para el caso en que la
empresa fuera de alto costo y la restriccion de compatibilidad de incentivos para el caso en que la empresa fuera de
alto costo (esto es las dos restricciones que son relevantes), entonces también se cumple la restriccion de participacion
para el caso en que la empresa fuera de bajo costo. Formalmente, H (pH, Yy >0 y ﬂ'L(pL, Ly > nL(pH, )
implican que 7¥ (pL, %) > 0.
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ocurra, el regulador debe darle algiin incentivo a elegir el contrato disefiado para ella, lo que se
traduce en la entrega de una renta, que recibe el nombre de renta informacional. La magnitud
de la renta informacional debe ser igual a la ganancia que obtendria si simula tener un costo
alto, la que estd dada por 7l (p, tF) = (cy — c1) - g(p™).

El regulador debe intentar minimizar la renta pues mientras mayor sea ésta, menor es el
excedente de los consumidores. Dado que no tiene control sobre el diferencial de costo cy — ¢y,
la tinica forma de hacerlo es afectando ¢(p*). En particular, para disminuir la renta el regulador
debe disminuir el nimero de unidades que venderia la empresa si tiene costo marginal bajo pero
simula que es alto. Para ello el regulador responde aumentando p™ pero disminuyendo el cargo
fijo (t? < F/n) con respecto al que se fijaria en condiciones de informacién perfecta, pues de
otro modo, la empresa obtendria utilidades positivas aunque su costo fuese alto. Observar que
esta tarificacion genera un problema de eficiencia asignativa cuando la empresa tiene el costo
marginal alto, pues el contrato que esta elige considera un precio que es mayor que su costo
marginal, y en consecuencia se produce menos de lo socialmente éptimo.

Finalmente falta discutir la forma que adopta la renta informacional en caso que la empresa
tenga un costo marginal bajo. La manera menos distorsionadora de entregarla es a través del
cargo fijo que paga cada consumidor (%) pues si se recurriera al precio por unidad, seria
necesario fijar un precio por sobre el costo marginal (p© > cr) lo que tiene consecuencias
negativas en cuanto al nivel de produccién y a la eficiencia asignativa. Ello implicaria imponer
un costo adicional a los consumidores, ademads del que implica la entrega de la renta. Luego,
la estructura de precios que el regulador fija a la empresa eficiente deberia ser tal que p~ = cf.
y tr = (F + (cyg — c1)q(p™))/n. En resumen, el hecho de que sélo la empresa conozca su
costo determina que el regulador deba entregar una renta a la empresa si el costo de ésta es
bajo. Dado que ello reduce el excedente de los consumidores, el regulador fija una estructura
de precios que se aleja del 6ptimo social si el costo marginal de la empresa es alto. El regulador
enfrenta entonces un trade-off entre la renta que entrega a la empresa si el costo de ésta es bajo
y la ineficiencia asignativa si el costo marginal es bajo. La tinica forma de minimizar la renta
que recibe la empresa si su costo es bajo es aumentando la distorsién que resultaria en caso que
la empresa tuviese un costo alto. Esta situacién se muestra en la figura 9.7.

Si no se entregara la renta a la empresa de ser su costo bajo, y se ofreciera un ment de
contratos en que el precio por unidad se fija de acuerdo al costo marginal de cada tipo de
empresa, la empresa de bajo costo tomaria el contrato disefiado para la de alto costo por lo que
produciria g =5R lo que a su vez generaria una pérdida social producto de la menor produccién
(ineficiencia asignativa) dado por el drea B. Para evitar esta solucion, el regulador ofrece un
ment de contratos en que el precio por unidad es p = ¢, y pH > cy y el cargo fijo es tal
que la empresa obtiene utilidades positivas (la renta informacional) s6lo si su costo es bajo. En
este caso, si la empresa tiene un costo bajo prefiere el contrato que le corresponde por lo que
produce g% y en consecuencia no hay problema de eficiencia asignativa. Observe que tanto los
consumidores como la sociedad entera prefieren entregar la renta a la empresa si su costo es
bajo (equivalente al drea A): por un lado los consumidores ven aumentado su excedente neto
en el drea B+D y dado que D es una transferencia desde los productores a los consumidores, la
sociedad como un todo “gana” el 4rea B.

Lo anterior sin embargo, no termina la historia. Como se indicé anteriormente, para minimi-
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Figura 9.7: Efecto en Bienestar Social del Menu de Contratos

zar la renta que se deja a la empresa si su costo es bajo, el regulador debe introducir distorsiones
en el contrato que se disefia para la empresa si su costo es alto. Especificamente el precio por
unidad vendida se fija por sobre el costo marginal (p"! > cg). En consecuencia si la empresa
tiene un costo alto produce por debajo de su correspondiente éptimo social: g" =R < gH SR,
lo que produce una pérdida social dada por el area C.

El problema que enfrenta la autoridad al momento de disefiar el menu de contratos consiste
en disminuir la pérdida social B a costa de un menor bienestar social C, ambos asociados a la
mayor y menor eficiencia asignativa de la empresa si su costo es bajo y alto, respectivamente.
(Qué debe hacer la autoridad? Una de las variables que el regulador debiera considerar es la
probabilidad de que la empresa con la que estd negociando tenga el costo alto o bajo: mientras
mds probable es que la empresa tenga el costo bajo, menor importancia le debiera otorga
el regulador a introducir distorsiones en caso que la empresa tenga costo alto por lo que se
concentra en reducir la renta informacional que se produciria en caso que la empresa tenga
costo bajo, lo que implica una mayor divergencia entre p y cy. Si en cambio, la probabilidad
de que la empresa sea alto costo es alta, al regulador le debiera preocupar mads la ineficiencia
asignativa que podria introducir distorsionando el precio por lo que fija un pf m4s cercano
al costo marginal y entrega una mayor renta en el caso que la empresa sea de bajo costo. El
problema que hemos analizado hasta aqui s6lo considera un problema de seleccién adversa pues
la inica fuente de asimetria de informacion es que el regulador no observa el nivel de los costos.
Esto determina que sélo haya espacio para problemas de eficiencia asignativa y distributiva
pero no para ineficiencia productiva, pues el tipo de costo que tiene la empresa regulada estd
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determinado exdgenamente y no es modificable por la empresa. Modelos mds realistas podrian
incluir fuentes adicionales de asimetrias de informacién como podria ser que el regulador no
observe el nivel de esfuerzo que ejerce la empresa regulada para minimizar costos. El esquema
de regulacion que deberia utilizarse frente a problemas como este (con riesgo moral) es similar
al propuesto para el problema de seleccion adversa.

La gran desventaja del método propuesto por la Nueva Regulacion Econdémica es que
su implementacion practica es bastante compleja. Por otro lado no incorpora otros aspectos
relevantes como la incertidumbre en torno a la demanda, pues el regulador usualmente no
conoce bien a los consumidores por lo que por ejemplo, cuando tiene que fijar el cargo fijo,
no sabe si, producto de éste, habrdn consumidores que dejardn de consumir el producto. En la
practica ademads no siempre estd permitido que el regulador ofrezca un menu de contratos. !

No obstante lo anterior, las lecciones de este enfoque deben servir como guia para el disefio
del esquema regulatorio pues usualmente serd dificil sino imposible aplicarlo en forma perfecta.
La ensefianza mds importante, y que aplica tanto para casos de seleccion adversa como de riesgo
moral, es que el esquema de regulacion 6ptimo consiste en ofrecer un mend de contratos y dejar
que la empresa regulada escoja el que mds le Este menud de contratos usualmente incluye:

= un contrato que remunera a la empresa en caso que el costo sea elevado de modo que sus
utilidades sean iguales a cero, y

= un contrato con un precio por unidad mds bajo que llevaria a la empresa a tener pérdidas
si su costo es alto, pero que permite a la empresa tener utilidades positivas si su costo es
bajo.

En la siguiente seccion veremos que el primer tipo de contrato es de “bajo poder” mientras
que el segundo es un contrato de “alto poder”. Es decir el ment de contratos consiste en uno
de alto poder si la empresa tiene es de bajo costo y otro de bajo poder si el costo de la firma es
alto.

9.3.4. Regulacion por incentivos

La regulacién por incentivos apunta a lograr que la empresa regulada se comporte de
acuerdo a los objetivos del regulador, como podria ser aumentar la eficiencia productiva y en
consecuencia producir al minimo costo, escoger la técnologia de produccién adecuada, etc. A
diferencia de la nueva regulacién econémica no persigue que la empresa revele la informacién
que el regulador desconoce; de hecho, en ocasiones los contratos de regulacién que resultan
requieren que el regulador busque la informacién en forma directa.

El mecanismo a través del cual se induce a la empresa regulada a tener un comportamiento
determinado es a través de los incentivos. Los contratos difieren en torno a la magnitud de
estos incentivos usdndose el términopoder del contrato regulatorio para medir cuan fuerte es el
incentivo para que la empresa sea eficiente y produzca al minimo costo. El poder de un contrato
esta usualmente relacionado con la proporcidn de los costos que la empresa debe asumir en

7Una dificultad adicional es la prohibicién que usualmente existe a la entrega de transferencias por parte del
Gobierno a las empresas. Este problema es relevante para el caso de que el regulador sélo fija un precio por unidad
(y no se impone el cobro de un cargo fijo).
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forma directa, lo que a su vez depende del grado de vinculacion existente entre los precios que
fija la autoridad y los costos en que incurre la empresa. Mientras mas disociadas estdn estas
variables, mayor es el poder del contrato. Para aclarar un poco mas este concepto, supongamos
que el regulador debe fijar el precio que un monopolio natural puede cobrar, pudiendo fijar solo
tarifas lineales (es decir un precio por unidad, sin cargo fijo adicional) de acuerdo a la formula
p =a+b-c,donde c es el costo medio por unidad. El poder del contrato dependera del valor
que tomen las constantes a y b, pudiendo distinguir dos casos extremos:

Regulacion segun el costo de servicio (¢ = 0y b = 1). Eneste caso el regulador fija el precio
igual al costo medio (p = ¢). Sin importar si la empresa regulada es eficiente o no, la
tarifa le permite financiarse completamente. Por lo mismo, esta empresa no corre ningin
riesgo pero tampoco obtiene utilidades. Todo el riesgo de cambio en los costos lo asume
la autoridad. La empresa no tiene ningin incentivo a disminuir sus costos porque ello
redundarfa en una disminucién de la tarifa; por lo mismo, tampoco se preocupa de no
incurrir en mayores costos, porque de hacerlo el regulador simplemente aumentaria la
tarifa. Por todo esto se dice que este es un contrato de bajo poder.

Contrato a Precio Fijo: a =c*yb =0 , por lo que p = ¢* donde c¢* es una estimacion de
costo medio realizada por el regulador, que usualmente corresponde al nivel que este
considera eficiente. En este caso es la empresa quien corre todo el riesgo de variacion
en los costos, pero también es quien recibe todos los beneficios en caso de que logre
producir a un costo medio menor a ¢*. Asi, si la empresa tiene un costo medio ¢ < c*, esta
obtiene utilidades ¢* — ¢ por unidad; en caso contrario incurre en perdidas. Las ganancias
que obtiene en caso de ahorrar costos y el temor a tener que asumir pérdidas si ello no
ocurre proveen del incentivo a la empresa a ser eficiente; por lo mismo se dice que este
es un contrato de alto poder. Los contratos a precio fijo suelen ser flexibles en cuanto
permiten a la empresa regulada cobrar un precio menor al regulado, por esto este tipo de
regulacion también se conoce como regulacion por precio maximo.

Estos extremos ilustran claramente la existencia de un trade off entre la eficiencia asignativa
y la eficiencia productiva. En el caso de la regulacidn segtn costo de servicio, el precio esta
relacionado directamente con el costo de produccién pero no hay incentivo a minimizar los cos-
tos, en consecuencia el contrato permite alcanzar eficiencia asignativa pero no necesariamente
productiva. Los contratos a precio fijo tienen el efecto contrario.!8

En la mayor parte de los casos, la regulacién de precios adecuada se encuentra en me-
canismos de poder intermedio entre estos casos extremos como podria ser una regla del tipo
p=c*+b-(c—c*)con( < b < 1. Dado que en estos contratos las desviaciones entre los costos
esperados y los efectivos (o bien entre la rentabilidad efectiva y la esperada) se comparten entre
el consumidor y la empresa, los incentivos apuntan tanto a lograr eficiencia asignativa como
productiva, pero con menor intensidad que en la regulacion por costo de servicio o por precio
mdéximo. A continuacién analizaremos cada uno de estos casos extremos con mayor detalle.

180bserve que el menu de contratos planteados en la seccién interior incluye un contrato de alto poder disefiado
para el caso en que la empresa sea de bajo costo y uno de bajo poder para el caso en que la empresa sea de alto costo.
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Regulacién por costo de servicio

Enlaregulacién por Costo de Servicio se compensa a la empresa por los costos incurridos en
la produccién. Se argumenta que este esquema permite equilibrar los intereses de los productores
con los de los consumidores pues por un lado permite a los primeros recuperar sus costos y a
los segundos pagar el menor precio que permite el financiamiento de la empresa. Sin embargo
se debe tener presente que dado que el contrato genera poco incentivo a minimizar costos no
necesariamente es cierto que el precio es el menor que los consumidores podrian pagar. En lo
que sigue formalizamos este tipo de regulacién. Dado que busca que los ingresos totales sean
iguales a los costos totales, el precio fijado corresponde al costo medio de produccién:

pq(p) = C(q(p)) = p=C(q(p)/q(p) = CMe(q)

El proceso que se sigue para fijar las tarifas tiene como punto de partida la estimacion de
los costos totales, tarea que no estd exenta de dificultades. En primer lugar, el regulador debe
determinar cudl es el costo de capital lo que implica definir tanto la tasa de retorno al capital
que se va a permitir como la base sobre la cual ésta se va a aplicar.

Esto a su vez requiere que el regulador estudie aspectos tales como cudl es el riesgo del
negocio, cudles son las inversiones que se debe considerar, escoger el método de valoracién
del capital (costo histdrico, valor de reemplazo, etc.) y de depreciacion, entre otros. Cuando
la empresa regulada produce multiples productos el problema es atin mds complejo pues el
regulador debe decidir como distribuir los costos comunes entre los diversos productos. Por
ultimo, los costos incurridos dependen del volumen de produccion por lo que el regulador debe
poseer informacién en torno a la funcién de demanda y su evolucién futura.!® Al evaluarla,
debe tener en cuenta que la empresa tiene incentivo a subestimar la demanda pues ello redunda
en una mayor tarifa.

Dado que la filosofia de este esquema regulatorio es que la tarifa compense a la empresa
por los costos incurridos, ésta debiera ser ajustada cada vez que los costos cambien en forma
significativa. La solicitud de ajuste puede provenir ya sea de los consumidores o de la empresa
regulada debiendo, en ambos casos, respaldarse con los antecedentes necesarios. La imple-
mentacion de todo el proceso suele ser bastante costoso particularmente por el volumen de
informacion que el regulador debe manejar y por el esfuerzo que debe hacer para reducir su po-
sicidn desventajosa frente a la empresa en cuanto a la posesion de informacién y conocimiento
de la industria.

Este contrato afecta los incentivos de la empresa regulada de diversas formas. En primer
lugar y por los motivos antes descritos, es un contrato de bajo poder. La empresa no sélo carece
de incentivo a reducir costos, sino también a introducir nuevos productos o bien a adoptar
nuevas tecnologias. En segundo lugar, si la regulacion garantiza a la empresa una rentabilidad
al capital por sobre su verdadero costo, la empresa tiene incentivo a sobreinvertir en capital, esto
es, escoge una razon capital-trabajo excesivamente alta, pues de ese modo expande la base sobre
la cual se aplica el exceso de rentabilidad. Esto se conoce como el efecto “Averch-Johnson”.

19E] regulador no sélo requiere informacién en torno a la posicién de la funcién de demanda sino que también
a la elasticidad. Al respecto se debe recordar que la empresa regulada al constituir un monopolio natural, enfrenta
toda la demanda.
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Por tltimo, se debe considerar que en la medida que la empresa regulada participe en servicios
regulados y otros no regulados y sea exitosa en traspasar los costos en que incurre por su
participacién en el sector no-regulado al regulado, ello tendria efectos en la competencia de los
sectores no regulados.

Regulacion por precio maximo (Price cap)

Este esquema se caracteriza porque el regulador fija una tarifa que se mantiene constante
o bien varia de acuerdo a una férmula predeterminada durante un periodo de tiempo que es
independiente de la rentabilidad que la empresa obtenga en el intertanto.?° La tarifa constituye
un techo al precio que la empresa puede cobrar pues ésta cuenta con flexibilidad para cobrar
precios menores. La fijacion del precio (o de la férmula) es més compleja cuando la empresa
ofrece mas de un servicio; en estos casos el regulador se enfrenta al problema adicional de
definir si se fija un precio para cada servicio o un indice de precio que pondera el precio de
los diversos productos que ofrece la empresa de acuerdo a ponderadores pre-establecidos; en
este caso la empresa contaria con la flexibilidad para fijar los precios relativos. En principio
no hay razén que justifique que el regulador no dé libertad a la empresa para fijar los precios
relativos; de hecho esto es especialmente conveniente cuando las condiciones de demanda entre
revisiones tarifarias son cambiantes. El efecto final en bienestar y en el grado de competencia en
otras industrias en las que la empresa participa depende de cémo se calculen los ponderadores
(para més detalles ver Laffont y Tirole (2001) y Armstrong et al (1997).

La filosofia que hay detrds de este mecanismo es que los precios no se fijan para que la
empresa pueda cubrir sus costos operacionales en el pasado sino més bien para generar ingresos
que le permitan cubrir costos proyectados en el futuro, suponiendo que la empresa se gestiona
en forma eficiente. En consecuencia, el poder del contrato resulta del hecho que el precio
suele fijarse en funcién de una proyeccién de los costos en que la empresa deberia incurrir.
En particular, y al menos tedricamente, el precio se fija en forma independiente de los costos
efectivos de la empresa, luego ésta asume en forma directa las utilidades o bien las pérdidas que
resulten producto de cualquier divergencia que se observe con respecto a los costos proyectados.

Con el objetivo de no castigar a la empresa por aumentos de costos que estan fuera de
su control (incremento en el costo de las materias primas) asi como también de no premiarla
por aumentos en productividad que no son consecuencia de su mayor esfuerzo (aumentos
en productividad producto de la ampliacion del ancho de banda o del desarrollo de nuevas
tecnologias en paises desarrollados), el regulador suele acompaiiar la tarifa de una férmula de
indexacion que incorpora tales elementos. La formula mds comin y que tiene su origen en la
regulacion britdnica, tiene la forma IPC - X, donde IPC es algtin indice de aumento de precios,
como puede ser el indice de precios al consumidor y X refleja el aumento de productividad
esperado.?! El uso del IPC responde a que es un indice poco manipulable por parte de la
empresa y muy observable para los consumidores.

20En estricto rigor, la vigencia de la tarifa deberfa ser infinita, sin embargo ello no sélo no es creible (dificilmente
el regulador podria comprometerse a ello) sino que ademds usualmente no serd eficiente pues las condiciones de
los mercados y de las industrias cambian en forma permanente.

21E] factor X también puede interpretarse como el mecanismo a través del cual consumidores y la firma comparten
las ganancias en eficiencia.
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En ocasiones, el fuerte incentivo a minimizar costos que resulta de este mecanismo produce
efectos adversos en la calidad del servicio ofrecido. Por lo mismo a veces este esquema
regulatorio es complementado con alguna forma de control de calidad.

Este mecanismo tiene ventajas adicionales asociadas a los costos del proceso regulatorio y a
la carga regulatoria en general. En efecto, éste suele ser un proceso menos costoso, comparado
con la regulacién por costo de servicio pues los requisitos informacionales son menores y
permite al regulador focalizarse s6lo en aquellos servicios que entrega la empresa en los que
efectivamente tiene poder de mercado. Ademads, no es necesario que el regulador ejerza ningtin
control sobre las decisiones de inversion, operacién o comercializacién de la empresa; sélo se
exige que la empresa cumpla con el precio mdximo.

Comparaciéon de métodos de regulaciéon

En el cuadro 9.1 se comparan las principales caracteristicas de la regulacion por costo de
servicio y por precio mdximo:

Cuadro 9.1: Comparaciéon Regulacién segiin Costo de Servicio y por Precio Méaximo.

Atributo Regulacién por costo de servicio  Regulacion por precio maximo
Penalizacién ahorro de costos Si No

Utilidades de la empresa regulada Siempre 0 Positivas o negativas

Duracién rezago regulatorio Variable Fijo

Informacién de costos Histérica Proyecciones

Flexibilidad a ajustar precios No Si, a la baja (y precio relativo)
Incentivo a invertir en calidad Alto Bajo

Poder del contrato alto Bajo

Eficiencia asignativa Alta Baja

En base a la informacién del Cuadro 9.1, la regulacién por precio maximo y la segin
costo de servicio parecen estar en extremos opuestos. Sin embargo se debe considerar que, en
ambos casos, la implementacion de estos esquemas en la prictica no siempre coincide con la
prescripcion tedrica. Asi por ejemplo, en la prictica el regulador cuando tarifica a costo de
servicio, consciente de los incentivos que tiene la empresa a sobreestimar sus costos y a no
esforzarse en minimizar los costos (y en consecuencia a incurrir en gastos innecesarios), no
acepta todos los gastos que la empresa reclama sino que determina cudles son susceptibles de
ser recuperados a través de la tarifa (“costos permitidos”). En esta tarea la autoridad debe tomar
en cuenta también que dado que el esquema regulatorio abarca a la empresa como un todo y
no se centra en aquellos servicios en los que la empresa tiene poder de mercado, la empresa
tiene incentivo a traspasar los costos del sector competitivo al regulado. El hecho de que el
regulador no acepte todos los costos en que incurre la empresa y analice si las inversiones son
“dtiles y necesarias” introduce cierta discrecionalidad por parte del regulador que va en contra
del objetivo del método en torno a garantizar el financiamiento de la empresa.
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n relacion a los incentivos de los contratos, uno de los argumentos usados para justificar
que la regulacién por precio maximo es de alto poder, es que el precio se calcula en forma
independiente de los costos efectivos de la empresa. En la practica sin embargo, esto es
imposible de realizar. El regulador usualmente no cuenta con mds informacién que los costos
histéricos, por lo tanto las proyecciones de costos esperados necesariamente toman como punto
de partida tal informacién. En la misma linea, se supone que el factor X debe calcularse en
funcién del aumento en productividad esperada sin embargo ello no necesariamente ocurre
pues el regulador suele perseguir otros objetivos ademds de la minimizacién de los costos. As{
por ejemplo, si uno de estos objetivos es que la empresa esté en una buena posicion financiera
porque posteriormente serd privatizada, es posible que el factor X sea menor a las ganancias
de productividad esperadas. Finalmente, y al igual que en la regulacién por costo de servicio,
el precio se fija en el entendido de que se debe garantizar un nivel razonable de rentabilidad a
la empresa. Ambas divergencias con respecto al esquema regulatorio ideal determinan que el
contrato no sea tan poderoso como la teoria supone.

que se permite a la empresa retener, lo que depende en parte importante en la duracién del
rezago regulatorio y del mecanismo que se usa para revisar la tarifa. En el caso de la regulacién
por costo de servicio se espera que cada vez que se produzca algtin cambio en la estructura de
costos, las tarifas se revisen. En la practica sin embargo el regulador usualmente se demora en
revisar las tarifas por lo que la empresa regulada no es remunerada segin sus costos en todo
momento del tiempo; en los periodos en que ello no ocurre, la empresa recibe las ganancias
de cualquier reduccién de costos o asume la pérdida ocasionada por los mayores costos. Este
rezago regulatorio “de facto” deberia incentivar a la empresa a mantener su nivel de costos bajo
control y a reducirlos cuando le sea posible.

En el caso de la regulaciéon por precio miximo ocurre lo contrario: si bien el rezago
regulatorio es exdgeno, no es claro que el regulador pueda resistir la presiéon politica que
implicaria que la empresa esté obteniendo rentas sobrenormales por un periodo de tiempo
prolongado o bien que el nivel de pérdidas sea tal que la empresa esté en riesgo de ir a la
quiebra. Por otro lado, en la medida que el regulador sea incapaz de comprometerse a no
incorporar en la préxima revision tarifaria las ganancias en productividad que ha obtenido la
empresa en el periodo previo, el incentivo a reducir costos disminuye. En consecuencia, sin
importar cudl sea el “tipo” de regulacién que se esté usando, mientras menor sea el rezago
regulatorio efectivo, mayor es la vinculacion de los precios con los costos a través del tiempo y
en consecuencia menor es el incentivo a reducir costos. Lo contrario ocurre cuando la vigencia
de la tarifa es larga, sin embargo en estos casos se debe considerar que, de todos modos,
el incentivo disminuye en el periodo previo a la préxima revision tarifaria. Por otro lado,
el andlisis realizado hasta el momento es incompleto pues no ha tomado en cuenta que la
regulacion es un proceso continuo que se retroalimenta con las decisiones que tanto la firma
como el regulador van tomando. Ambos actores observan no sélo qué decisiones tomaron en
el pasado sino también cudl es el comportamiento esperado de su contraparte en el futuro.
A lo largo del proceso regulatorio, el regulador se enfrenta en diversas oportunidades a la
tentacién de comportarse en forma oportunista y expropiar a la empresa regulada. Para ello
puede recurrir a diversos mecanismos. Asi por ejemplo, en el caso de la regulacién por precio
mdaximo y frente a la constatacién de que la empresa estd obteniendo rentas, el regulador podria
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decidir traspasar a precio todas o una parte de las ganancias en eficiencia de la empresa, ya
sea rompiendo el periodo de vigencia de la tarifa o bien en la préxima revision tarifaria.??
Adicionalmente, cuando la empresa regulada debe realizar inversiones que posteriormente se
hunden, el regulador tiene incentivo a apropiarse de las rentas que ello origina.

Estas correcciones de la tarifa no necesariamente son ineficientes (pueden incluso ser
Optimas ex - post) pero es indudable que afectan de modo significativo los incentivos de las
empresas. En el primer caso, la empresa no estard tan interesada en minimizar los costos; de
hecho un patrén consistente con esto es el que se observa en los periodos previos a la revisién
tarifaria en que las empresas suelen incurrir en mayores costos. En el segundo caso, ante el temor
de no financiarse, las empresas pueden decidir no invertir -una respuesta cldsica al problema del
comportamiento oportunista del regulador. Ella s6lo estard dispuesta a hacerlo si el regulador
se puede comprometer ex-ante a no expropiarlo ex-post. Mientras mds vaga es la normativa en
cuanto al criterio usado para fijar las tarifas, mayor es el peligro de expropiacion.?3

En resumen, el incentivo de una empresa para producir en forma eficiente no debe asociarse
al “tipo” de regulacion que se utiliza sino mds bien a aspectos tales como las variables a las que
recurre el regulador para fijar los precios, la duracién del periodo tarifario y la capacidad del
regulador para comprometerse con el mecanismo en cuestion.

Aspectos a tener en cuenta al momento de escoger el tipo de contrato

El andlisis de las secciones anteriores sugiere una supremacia de la regulacién por precio
maximo por sobre la regulacion por costo de servicio. Esta conclusién sin embargo no necesa-
riamente es correcta. En primer lugar, ya sabemos que si lo que el regulador busca es un contrato
de alto poder, esto no necesariamente se consigue con una regulacion por precio maximo pues
elementos relacionados con su implementacién reducen, en la prictica, el poder del contrato.

Un punto atin mds importante tiene que ver con la conveniencia de usar siempre contratos
de alto poder. Esto ciertamente no es claro. Basta recordar las caracteristicas del mend de
contratos que deberia ofrecer el regulador a la empresa regulada, descrito en la seccién 9.3.3,
para notar que lo conveniente era ofrecer una combinacién de contratos de alto y bajo poder a
la vez: un contrato de alto poder, disefiado para la empresa si el costo era bajo, y un contrato

22Esto es una manifestacion del ratchet effect. Este también estd presente cuando el regulador opta por ofrecer un
mend de contratos como los descritos en la seccion 4.3. En esos casos lo que sucede es que al momento de escoger
el contrato que prefiere, la empresa revela su informacién de costos por lo que el regulador aprende si los costos de
la empresa son altos o bajos. El regulador seguramente tendrd incentivo a usar tal informacién y regular extrayendo
toda la renta que la empresa recibe. En tal caso es posible que la empresa regulada anticipe esta situacion y de todos
modos prefiera simular tener alto costo a menos que reciba una renta ain mayor. El regulador nuevamente puede
evitar esta situacién comprometiéndose en forma creible a no usar la informacién en la nueva fijacién de precios.

23, Qué se puede hacer para fortalecer el compromiso del regulador con el esquema regulatorio? Una alternativa
es establecer en la ley que la firma tiene derecho a que la tarifa sea tal que le permita financiar su operacién y
recibir una tasa de retorno “justa”. Sin embargo esto no estd exento de dificultades pues, por un lado, depende
de la credibilidad del sistema legal e institucional; por otro requiere definir qué se entiende por una tasa “justa”.
Finalmente, se debe tener presente que en ocasiones es eficiente que se rompa el compromiso pues de otro modo se
corre el riesgo de financiar proyectos que dejan de ser socialmente rentables debido a por ejemplo, un cambio en las
condiciones de la industria, Una medida que complementa la anterior es incluir en la normativa un mecanismo de
resolucién de conflictos e instancias de apelacion para las partes involucradas (no sélo las empresas, sino también
sus clientes).
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de “bajo” poder disefiado para el caso que la empresa tuviese un costo alto. Por otro lado, al
momento de elegir el regulador debe considerar la existencia del trade-off entre la eficiencia
asignativa y la eficiencia productiva: mientras mayor es el poder del contrato, mayor es la
eficiencia productiva que se logra pero menor es la eficiencia asignativa. La pregunta entonces
es (bajo qué condiciones el regulador deberia optar por un esquema de regulatorio de alto o
bajo poder? A continuacién se describen algunos elementos que el regulador deberia considerar
al momento de hacer su eleccion.

Incertidumbre en cuanto a estructura de costos y/o demanda Cuando hay mucha incer-
tidumbre e informacién asimétrica, la regulacion por precio maximo puede resultar en rentas
informacionales demasiado grandes. Para ilustrar esto supongamos que el regulador sabe que
la estructura de costos de la empresa regulada es tal que su costo marginal ¢ estd dado por
c = 60— e+ Y(e) donde 6 es un pardmetro de eficiencia, e es el nivel de esfuerzo escogido
por la empresa y W(e) es el costo de ejercer tal esfuerzo por unidad producida. El regulador
no observa el pardmetro 6, solo sabe que este est;a entre dos valores 8~ y 6%, de modo que
6~ <6 <0%.

Si el regulador usa un contrato segiin costo de servicio, fijard un precio igual al costo
marginal observado, por lo que p = ¢. Si en cambio opta por un esquema de precio maximo
y ademds quiere que la empresa, cualquiera sea su pardmetro de eficiencia, esté dispuesta a
aceptar el contrato, entonces deberd fijar un precio tal que p > 6* —e + ¥(e). Con este contrato
la empresa nunca tiene pérdidas.?* Mientras mayor es la dispersion de los costos, mayor debe
ser la renta que el regulador debe entregar para garantizar que la empresa se pueda financiar.
Esto a su vez se traduce en una mayor divergencia esperada entre el precio y el costo marginal
lo que no solo afecta adversamente la eficiencia asignativa sino que también, al entregar una
renta informacional grande a la empresa —en caso de ser de bajo costo—, el incentivo a reducir
los costos es menor. Luego, mientras mayor es la incertidumbre en torno a los costos, o bien a
la efectividad de las inversiones para reducirlos, menor es el atractivo de los contratos de alto
poder. En estas condiciones podria ser preferible optar por un contrato de poder intermedio en
que la férmula tarifaria tenga cierta sensibilidad al costo observado. De este modo se traspasa
al consumidor una parte de la incertidumbre en los costos.

Grado de aversion al riesgo de las partes La disposicion de la empresa a aceptar el contrato
regulatorio depende de la rentabilidad esperada. En los contratos de bajo poder, la empresa
regulada tiene su rentabilidad asegurada por lo que no enfrenta ningtin riesgo. Esto no ocurre
en el caso de los contratos de alto poder pues la rentabilidad de la empresa depende del éxito
de sus esfuerzos por reducir costos. La magnitud de la renta esperada que exige la empresa
depende, entre otros, de su actitud frente al riesgo. Mientras mds adversa al riesgo es la empresa,
mayor serd la renta esperada que ésta exigird para aceptar el contrato. Dado que la entrega de
esta renta es costosa en términos de eficiencia y de pérdida de excedente del consumidor, puede

24Con este contrato la empresa elegird el nivel de esfuerzo que minimice el costo total por lo que el nivel de
esfuerzo escogido serd el eficiente. Se tiene en consecuencia el tradicional resultado de eficiencia productiva a costa
de eficiencia asignativa.
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ser conveniente que cuando el riesgo es grande o bien cuando la empresa es demasiado adversa
al riesgo, el regulador opte por un contrato de bajo poder o de poder intermedio.

Importancia de la Calidad del Producto o Servicio Uno de los mecanismos a los cuales
recurren las empresas reguladas en base a contratos de alto poder para reducir sus costos es
disminuyendo la calidad del servicio. Esto se contrapone con lo que ocurre con los contratos
de bajo poder en los que las empresas reguladas pueden tener incentivo a sobre-invertir y
el aumento de la calidad puede ser una forma de hacerlo. Luego, al momento de elegir, el
regulador deberia considerar las caracteristicas de la industria en cuestién pues por un lado
existen industrias en que este atributo es mds necesario, por ejemplo la produccién de energia
nuclear y por otro existen industrias en que es més simple monitorear la calidad que en otras.
Si la autoridad estd muy preocupada de la calidad entonces deberia inclinarse por contratos de
bajo poder.?>

Velocidad de cambio de la tecnologia en la industria en cuestion Si el regulador esta
interesado en que la empresa incorpore nuevas tecnologias deberia optar por contratos de
relativamente alto poder. Esto es especialmente importante en el caso de aquellas industrias
en que la tecnologia avanza en forma rdpida. En industrias donde esto no ocurre, la falta de
incentivo a incorporar nuevas tecnologias no es problemético por lo que los contratos con bajo
poder tampoco lo son (en relacion a este aspecto, obviamente).

Empresa regulada produce varios productos Cuando la empresa regulada produce mas de
un producto y la correlacién de sus costos es alta, la incertidumbre que enfrenta la empresa es
mayor. En consecuencia el precio deberia ser mds sensible a los costos observados de modo de
aumentar el seguro a la empresa frente a shocks de costos.

Otro elemento que se debe considerar es si la empresa participa en un sector regulado y en
uno competitivo a la vez. Cuando se regula segtin costo de servicio, la empresa tiene incentivo a
traspasar los costos de la produccién destinada al sector competitivo a los de la produccién del
sector regulado. Esto ocasiona ademds problemas en la competencia en la industria no-regulada
pues, producto del traspaso de costos, la empresa regulada estaria en mejores condiciones para
competir. Cuando la regulacién es por precio maximo no tiene sentido que la empresa traspase
costos desde un sector a otro.

Ciclo de vida del producto/industria En las primeras etapas del ciclo de vida de un producto
el riesgo que corre la empresa es usualmente alto, luego seria preferible utilizar contratos de
bajo poder. En la medida que se va llegando a la madurez del producto por lo que la estructura
de costos, las caracteristicas de la demanda y otras variables relevantes son conocidas, podria
ser conveniente recurrir a contratos de alto poder.

25A pesar de lo anterior se debe tener en cuenta que no estd claro que la regulacién por costo de servicio
efectivamente resulte en mayor calidad. Por otro lado, atin si ello fuera cierto, el mismo razonamiento de Averch-
Johnson indica que no estd claro que tal nivel de calidad sea eficiente.
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Posibilidades de captura del regulador Mientras mayor es el riesgo de captura, menor
debiera ser el poder del contrato. Alternativamente deberia existir una institucionalidad que
evite el problema como podria ser la reduccién de la discrecionalidad del regulador en el
proceso de fijacidn tarifaria o en la aplicacion de sus otras atribuciones. Este punto se discute
con mayor detalle en la seccién 9.3.5.

Otros Mecanismos de Regulacion por Incentivos

Competencia por Comparaciones En ocasiones, el regulador puede disminuir el efecto de
la asimetria de informacién por la via de comparar el desempefio de monopolios similares
ubicados en distintos mercados o zonas geograficas. Esto recibe el nombre de Competencia
por Comparaciones o (“Yardstick competition”, Schleifer (1985)). Los monopolios naturales
en infraestructura exhiben economias de densidad pues mientras mayor es la demanda por
drea geogréfica (habitantes por metro cuadrado por ejemplo), menor es el costo unitario de
proveer el servicio. Visto de otra manera, cuando existen dos redes paralelas de, digamos,
telefonia local fija, el costo précticamente se duplica. Por ello, son monopolios naturales de
cardcter local, pudiendo existir algin grado de competencia por comparacién entre distintos
monopolios locales. Ademds, podria existir competencia por los clientes que estdn en las
fronteras de las dreas de servicio de dos empresas que sirven a una misma ciudad. Por cierto,
subdividir una ciudad en dos o mds dreas de servicio tiene costos, pero habria que compararlos
con los beneficios de tener competencia en los limites de las dreas de servicio.

El regulador relaciona la recompensa a una determinada empresa en funcién de como se
compara su desempefio con el de empresas similares. Asi por ejemplo se puede fijar el precio
en funcién de los costos de otras empresas. Luego, aquellas empresas que tienen costos por
debajo del promedio obtienen rentas, mientras que aquellas que lo hacen peor que el promedio
incurren en pérdidas. Este mecanismo incentiva a las empresas a restringir sus costos a niveles
inferiores al promedio; en la medida que todas las empresas lo hacen, el costo medio disminuye.
Con el paso del tiempo, éste deberia converger al nivel minimo eficiente. Este es un contrato de
alto poder pues la tarifa de la empresa no estd relacionada con sus costos.

La aplicacién de este método no estd exenta de dificultades. En primer lugar, las empresas
suelen diferir en aspectos relevantes tales como su tamafio, la calidad de servicio que proveen, las
caracteristicas del mercado al que sirven, etc. Luego las empresas no siempre son comparables
entre si. Este problema podria solucionarse con el uso de métodos estadisticos. Un segundo
problema es que requiere que la informacién contable de todas las empresas haya sido construida
de acuerdo a los mismos criterios y estandares.

Si bien en muchas ocasiones este esquema no puede ser utilizado como mecanismo regula-
torio, de todos modos el regulador puede beneficiarse de la comparacién de empresas pues ello
le permite recolectar informacién que puede utilizar posteriormente en la fijacién del precio
propiamente tal.

La regulaciéon por empresa eficiente en Chile Este mecanismo de regulacion -ampliamente
utilizado en Chile- consiste en la fijacién del precio de acuerdo a los costos de una empresa
modelo o eficiente. Esta es una empresa ficticia que se construye de modo tal que provea el
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servicio de la forma mds eficiente posible - con la mejor tecnologia disponible en el momento
de la fijacién considerando la normativa y la reglamentacién vigente y las caracteristicas
geograficas y de demanda en el drea de servicio. Esta empresa se construye - tedricamente-
desde cero, sin considerar a la empresa real, por lo que constituye un contrato de alto poder.
La empresa real obtiene una rentabilidad normal sélo si es capaz de emular a la empresa
eficiente. Tedricamente, los costos de la ineficiencia son asumidos por la empresa y no por los
consumidores.

Como es usual, la implementacion prictica difiere de la formulacién teérica pues el disefio
de la empresa eficiente es tan complicado, y en ocasiones la ley requiere de tanto detalle, que es
imposible construirla sin considerar informacién proveniente de la empresa real. El regulador
depende entonces de informacion entregada por la empresa regulada lo que hace resurgir el
problema de asimetria de informacién pues la empresa tiene incentivo a sobre-estimar los costos
y a subestimar la demanda. En consecuencia, es probable que atin cuando el precio se fije en el
costo medio de largo plazo estimado, éste supere al efectivo y la empresa obtenga rentas. Dado
que la legislacion no reconoce en forma explicita la necesidad de recurrir a la empresa real para
disenar la empresa eficiente, tampoco se establecen procedimientos adecuados para recolectar
la informacion.

Si bien es cierto en la practica el precio no estd realmente desvinculado de los costos, este
mecanismo de regulacién es de todos modos de alto poder. Este poder se deriva del hecho que
el precio fijado se mantiene constante por un periodo de tiempo largo y predeterminado (4 y 5
afios dependiendo del sector).

No obstante sus aparentes similitudes, la regulacién por empresa eficiente es distinta de la
“competencia por comparaciones”’. En primer lugar, es el regulador quien construye la “empresa
eficiente” y el precio, al menos teéricamente corresponde al costo medio de largo plazo. En el
caso de la competencia por comparaciones no existe una empresa eficiente sino mas bien una
empresa “promedio”. Por lo mismo el precio no necesariamente coincide con el costo medio
de largo plazo aunque con el tiempo deberia converger a ese nivel.26

9.3.5. La Captura del Regulador

La teoria de la regulacién reconoce una segunda fuente de asimetria de informacién:
entre la sociedad y el regulador. En este caso el principal, la sociedad, no puede observar
el esfuerzo que hace el regulador, el agente, para recolectar la informaciéon que se necesita
para fijar los precios en los niveles adecuados. Tampoco tiene certeza de que las decisiones
que toma efectivamente maximizan el bienestar social, especialmente dados los margenes de
discrecionalidad que usualmente deja la normativa. Esto, unido al hecho de que los objetivos
del regulador no necesariamente coinciden con la maximizacion del bienestar social determina
que en la practica el regulador no siempre se comporte como el planificador benevolente que
usualmente consideran los modelos.

En efecto, el regulador puede usar la regulacion para satisfacer objetivos propios distintos
de los de la sociedad, como podrian ser su enriquecimiento personal, asegurar una posicién

26Para mayores detalles en torno a la empresa eficiente en Chile, ver Gémez-Lobo and Vargas [2002] y Bustos
and Galetovic [2003].



CAPITULO 9. REGULACION DE MONOPOLIOS 176

laboral para el futuro o lograr méds votos en la préxima eleccion politica, entre otros. De
ser asi, la regulacién podria no apuntar a maximizar el bien comuin sino a beneficiar a un
determinado grupo de interés como podria ser un conjunto de empresas instaladas o un conjunto
de consumidores (los fumadores por ejemplo). En estos casos, se dice que el regulador estd
“capturado” por el grupo de interés en cuestion.

(Qué determina qué grupos de interés controlaran la regulacién? Stigler (1971) y Peltzman
(1976) argumentan que la regulacién se provee en respuesta a las demandas de grupos de
interés que actdan con el objetivo de mejorar sus condiciones econdmicas. Presentan ademads
tres premisas que sirven para construir “predicciones” en torno a qué industrias seran reguladas
y qué forma tomar4 la regulacion. Estas premisas son:

= la regulacion redistribuye riqueza,

= Jos legisladores quieren mantenerse en el poder y por lo tanto buscan maximizar su apoyo
politico y

= Jos grupos de interés compiten entre si en busca de legislacion favorable a cambio de
apoyo politico.

En virtud de lo anterior, es de esperar que la regulacion esté sesgada a favor de aquellos
grupos de interés que i) estdn mejor organizados y por lo tanto son méas efectivos en organizar
el apoyo politico y ii) de aquellos que ganan mds en términos individuales producto de la
legislacion favorable y por lo tanto estdn dispuestos a invertir mas en conseguir apoyo politico
(votos y recursos financieros). Aquellos grupos en que todo el grupo gana mucho pero a nivel
individual esto no es significativo no estan dispuestos a invertir (ademds hay un efecto de free
rider). Ambos elementos determinan que usualmente la regulacion beneficie a grupos pequefios
con fuertes preferencias en desmedro de grupos de mayor tamafio pero con preferencias mas
débiles. Esto es consistente con el hecho que la regulacién usualmente favorece a los productores
en perjuicio de los consumidores.

Dado que los mecanismos regulatorios de alto poder generan rentas esperadas a la empresa
regulada, el riesgo de captura es mayor. En particular, el grupo de interés busca capturar al
regulador para que la renta sea lo mas grande posible. Esto no ocurre en el caso de la regulacion
por costo de servicio pues el regulador suele tener menos discrecionalidad para fijar las tarifas
por lo que si la tarifa estd bien calculada, la empresa no recibe renta.?” Luego, cuando el riesgo
de captura es grande, puede ser conveniente disminuir el poder del contrato. Si de todos modos
se prefiere usar un mecanismo de alto poder, es necesario que éste vaya acompafiado de una
institucionalidad que limite el riesgo de captura.

9.3.6. Lecciones

El resultado més obvio en torno al efecto que tiene la existencia de informacién asimétrica
en la regulacion, es que disefiar la normativa y la institucionalidad respectiva es complejo. En
particular no es posible aspirar a un esquema regulatorio perfecto sino s6lo a uno bueno. Aiin en
el caso mds simple, en que el regulador se comporta como un planificador social benevolente,

27Esto supone que la contabilidad de costos es fidedigna.
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la conciliacion de los objetivos de eficiencia asignativa, productiva y de distribucién de renta
es compleja pues los mecanismos de incentivos necesarios para lograr cada uno de ellos en
forma individual, usualmente dificultan el logro de los restantes objetivos. El regulador se ve
en la necesidad de priorizar entre ellos. Esto a su vez requiere que el regulador goce de cierto
margen de discrecionalidad lo que no es inocuo dada la asimetria de informacion que también
existe entre el regulador y la sociedad y la usual contraposicién de los objetivos de cada uno.

Un camino que facilita el proceso regulatorio, sin importar el método que finalmente se
utilice, consiste en concentrar esfuerzos en disminuir la asimetria de informacion. En efecto,
mientras mds informacion tiene el regulador, menor es la necesidad de proporcionar una renta,
de introducir distorsiones, etc. y en consecuencia mejor es la regulacién. De ello sin embargo
no necesariamente se desprende que sea conveniente que el regulador tenga que buscarla pues
ello también implica costos.

En presencia de asimetria de informacién la nueva regulaciéon econémica sugiere que el
esquema regulatorio debe discriminar entre las empresas con distintas funciones de costos. En
particular, el regulador consciente de las diferencias, ofrece un menu de contratos para que cada
una elija. Dado que el regulador no puede distinguir si la empresa es de bajo costo o bien de alto
costo, el ment de contratos que ofrece debe considerar un “premio” para la empresa, en caso
de que esta sea de bajo costo, de modo que ésta tenga incentivo a revelar que efectivamente lo
es.

Cuando el mecanismo anterior no es posible de implementar, el regulador usa la normativa
para incentivar el comportamiento deseado. Puede perseguir diversos objetivos a la vez, como
puede ser la eficiencia asignativa y la eficiencia productiva, sin embargo cuando sélo se usa el
instrumento precio para regular, no es posible alcanzar ambos objetivos a la vez. El regulador
debe considerar aspectos propios de la industria, del producto mismo, de la empresa regulada y
de la institucionalidad antes de decidir cudn fuerte debe ser el incentivo del contrato regulatorio
a minimizar los costos. Una vez tomada esta decision, el regulador debera disefiar el contrato
conjugando variables como el rezago regulatorio, el grado de sensibilidad de los precios a los
costos efectivos y su propia situacion en torno a cudn creible es su compromiso con el esquema
regulatorio.
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Capitulo 10
Oligopolios

UANDO existe un nimero limitado de firmas en el mercado, pero son més de una, se habla
de un oligopolio. Desde el punto de vista de la Organizacién Industrial, los temas mas
interesantes son los precios que se obtienen y la eficiencia del oligopolio, las condiciones
que facilitan la colusién y la evolucién en el tiempo de la estructura del mercado. El primer
problema es que el modelo teérico mds simple posible, con dos firmas que compiten en precios,
indica que la intensidad de la competencia hard que los precios terminen siendo iguales a los
de un mercado competitivo. Como la evidencia muestra que en la vida real esto no se cumple
y que nimeros reducidos de firmas tienen bastante poder de mercado, los especialistas han
tratado de encontrar mecanismos que explican como esto puede ser asi. Una posibilidad es
que hayan restricciones de capacidad, con lo que se llega a un resultado parecido a Cournot.
Otra alternativa consiste en observar que las firmas interactiian en forma repetida y por lo tanto
pueden castigar las desviaciones de los acuerdos (anti-competitivos) que hayan dispuesto. Otro
problema relevante consiste en estudiar que sucede cuando un monopolio enfrenta competencia:
,permitird la entrada de nuevas firmas o les har4 dificil la vida? Por dltimo, interesa saber como
evoluciona en el tiempo el nimero de firmas en un mercado: jhay una tendencia natural al
monopolio en mercados con bienes no-diferenciados?

EsempLo 55 (CouRrNOT)

Un ejemplo bésico de comportamiento monopdlico es el caso de dos firmas que compiten en
cantidades con un producto homogéneo en un mercado, con costos marginales ¢, constantes e
idénticos. Si la demanda inversaes p = 1 — (q; + q2, donde ¢g; son las cantidades entregadas al
mercado en forma simultdnea por cada firma. Las firma i = 1, 2 resuelven el problema:

Nglax i (qi. q5) = (p(q1 + 92)q: — cqi,

y en el caso ¢ = 0 se tienen las condiciones de primer orden 1 —2¢; —q; =0, i,j = 1,2; j #1.
Resolviendo el sistema de dos ecuaciones resulta

q=q=1/3, p=1/3, I =1/9

Este el Modelo de Cournot de oligopolio.! En este caso, el oligopolio da un resultado distinto

!Desarrollado por Auguste Cournot, un ingeniero francés, a mediados del siglo XIX.
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de un monopolio y de competencia perfecta. Pero es ésto valido?

10.1. Paradoja de Bertrand?

CONSIDEREMOS un mercado con dos firmas que producen un bien homogéneo y tienen costos
iguales. Los consumidores siempre compran en la firma que ofrece el precio mds bajo y
no hay restricciones de capacidad. La demanda se puede escribir:

D(P;))  sip; <p;j
Di(pi,pj) =4 D(P)/2 sip; =pj
0 Si Di > pj
El problema de la firma es Max,, I1;(p;, pj) = (pi — ¢)D;(pi, pj). Los beneficios totales
estdn entre 0 y los de monopolio. Suponemos que las firmas eligen precios al mismo tiempo,
sin coludirse entre ellas. Un equilibrio de Bertrand-Nash es un par de precios (p;, p;f) tales que
cada firma maximiza sus beneficios dados los precios de la otra firma, I1(p;}, p;f) > I (p;, p;f).
El tnico precio de equilibrio es p; = p» = ¢ y por lo tanto, las utilidades de ambas firmas son
0. Este resultado parece indicar que basta con tener dos firmas para reproducir la competencia
perfecta. ;Cudn robusto es este resultado?
EisEercicio 47
Demuestre que p; = p> = c es el tnico equilibrio.
|
Veremos a los largo de este capitulo que este resultado es débil. Por ejemplo, si ¢; < c3,
la firma 1 maximiza con p = ¢ — €, con € pequeifio, y se queda con todo el mercado, con lo
que tiene ganancias (c; — c1)D(c2). Otra posibilidad de resolver la paradoja es suponer que los
bienes no son sustitutos perfectos: ¢; = D;(p;, pj), con 0 < dD;/dp; < 0.
EjErcicio 48
Considere dos firmas que producen bienes sustitutos en un mercado. Los costos marginales de
produccién de ambas firmas son constantes e iguales a ¢ y no hay costos fijos. La demanda por
los productos de la firma i viene dada por:

gi=1l-pi—ap;, a<l i#].

1. Encuentre y dibuje las funciones de reaccion de cada firma.Las funciones de reaccién
indican la mejor respuesta de una firma ante distintas estrategias (de precios) de la otra
firma.

2. Encuentre el equilibrio y determine las utilidades de las firmas.
3. (Que sucede cuando @ — 17 Interprete el resultado.

4. Suponga que la firma 1 reduce sus costos. Sin realizar clculos detallados muestre lo que
sucede con las funciones de reaccion de las firmas. ;En el nuevo equilibrio, que se puede

decir de las utilidades de las dos firmas?
[ |

2Tirole [1988]
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Figura 10.1: Restriccién de capacidad

10.1.1. La soluciéon de Edgeworth

Edgeworth sugirié que una forma de resolver la paradoja de Bertrand es mediante restric-
ciones a la capacidad. Estas limitaciones no permiten que las firmas vendan todo que desean.
En ese caso, si una de las firmas no tiene capacidad, la otra puede subir el precio, por lo que no
se obtendria la solucién de Bertrand. La restriccion de capacidad se muestra en la figura 10.1.

El problema es que ahora necesitamos una regla de racionamiento. Si la demanda por
capacidad al precio de una firma excede su capacidad, ;como van a ser asignados los cupos que
tiene? La primera opcidn es la regla de racionamiento eficiente que funciona otorgando el bien
producido por la firma 1 (con menor precio) a quienes tienen mayor deseo por el bien, por lo
que la firma con el precio més alto enfrenta una demanda residual:

_ ] D(p2) —q1 siD(p2) > qi
Dalp2) = { 0 si no
El racionamiento eficiente se muestra en el panel izquierdo de la figura 10.2. Una alternativa es
el racionamiento proporcional, en que la probabilidad de no comprar a la firma 1 es (D(p;) —
q1)/D(p1), y la demanda es:

o
Dy(p2) = D(pa) (M)

D(p1)
En este caso, la demanda que enfrenta la firma 2 es mds alta, por lo que prefiere este sistema.
El motivo es que, a diferencia del racionamiento eficiente, algunos de los clientes rechazados
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D(p) D(p)

D;(p)

Qg

q
Figura 10.2: a. Racionamiento eficiente, b. Racionamiento proporcional

son aquellos con mucha demanda por el bien. El panel derecho de la figura 10.2 muestra un
caso de racionamiento proporcional. El siguiente ejemplo muestra como las restricciones de
capacidad pueden hacer que la competencia de precios entregue resultados similares a los de
la competencia en cantidades (ver seccion 10.2).

EisempLO 56 (CAPACIDAD PRIMERO Y LUEGO EN COMPETENCIA DE PRECIOS = COURNOT)
Consideremos el caso en que la demandaes D(p) = 1 —pporloque p =1 - (g1 + q2). Se
tienen las restricciones de capacidad ¢; < g;. El costo unitario de la capacidad es cg € [3/4, 1].
El costo marginal de produccion es 0 hasta g; y luego es infinito. El racionamiento utiliza la
regla eficiente.

1. La capacidad g; < 1/3. En efecto, las utilidades de un monopolio son

ManP(l = p)—cogi = 1/4 - cog;

que es negativa para g; > 1/3. Ningun firma en un duopolio invertiria en mas capacidad,
ya que le aseguraria pérdidas.

2. Veremos que ambas firmas cobran p* = 1 — (§; + ¢2), es decir, éste es el precio de
equilibrio. Claramente, a ninguna de las dos firmas le interesaria bajar el precio, ya que
no tiene la capacidad de vender mas. Supongamos que una firma decide elevar el precio.
La utilidad de i asociada a p; > p* es:

mi=pil-pi—q;))=U-q —qj)q

qi pPi

QY
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que es exactamente lo que maximiza una firma bajo competencia de Cournot. Esta es una
funcién céncava en ¢, con una derivada

dﬂ'i

=1-2¢g;-¢; >0
dq qi=qi l !

ya que las capacidades son menores que 1/3. Esto implica que no conviene bajar la
produccidén bajo g;, o sea se debe producir al mdximo. Las firmas se comportan por lo
tanto como bajo Cournot, porque al momento de decidir su capacidad saben que la van
a ocupar toda.

Esto es un resultado valido cuando los costos de capacidad son altos, por lo que la capacidad
es baja. Cuando esto no ocurre, la estrategia de equilibrio es una estrategia mixta que corresponde
a una probabilidad de tener sobrecapacidad y cuyos resultados esperados son similares a los de
Cournot.

Este ejemplo es importante, porque nos muestra que la competencia de Cournot-Nash puede
ser interpretada como una forma reducida de un modelo en que las firmas deciden su capacidad
primero y luego compiten en precios.

10.2. Competencia de Cournot-Nash

ONSIDERAMOS en esta seccién la competencia entre dos firmas que producen bienes ho-

mogéneos, usando como instrumento las cantidades que envian al mercado. Cada firma

entrega al mercado, en forma simultdnea, cantidades del producto. La oferta del mercado
determina el precio. El problema de la firma es:

N([f‘x ni(qi, qj) = N{]ax qip(q1 + q2) = ci(qi)

Si suponemos que 9°7;/ aql? < 0yquec; >0, el problema tiene una solucién para todo g;.
La funcién ¢g; = R;(q;), se denomina la curva de reaccion, que se obtiene a partir de las CPO:

on;(Ri(q)), q;)
7

donde el primer término de la dltima expresion es la ganancia que se obtiene por vender una
unidad mds y el segundo término corresponde al costo que tiene la reduccién de precios sobre
las unidades inframarginales. Es de notar que cada firma toma en cuenta sus propios beneficios
y no los de la industria. esta externalidad la hara producir demasiado. Las utilidades son mas
bajas que bajo monopolio. Se puede mostrar ficilmente que el margen de Lerner en este caso
es

=p(qi + q;) — c/(qi) + qip’(qi + qj) =0 (10.1)

L= == (10.2)
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donde a; = ¢;/Q es la fraccién de mercado de la firma i. Para ver esto, reescribimos (10.1),

como , , ,
p_c,__q.p,:l’—ci__qip _ 4ir’Q _ @
g— = = =L
' p p pQ €

EJjercicio 49
Resuelva el problema de Cournot-Nash con demandas a) lineales, b) p = 1 — (g1 + ¢2)>. Utilice
costos marginales constantes.

q1

" R1(0)
Figura 10.3: Existencia de equilibrio de Cournot-Nash

La existencia de una solucién al problema de Cournot-Nash requiere que las curvas de
oferta tengan pendiente negativa y que se crucen, lo que requiere la concavidad de la funcién
de beneficios y que qlf" < R]TI (0),i = 1,2, como se muestra en la firura 10.4. La unicidad del
equilibrio (ver figura ??) requiere ademas que:

827'([
dq?

> ‘ 827'(,'
9qidq;

EsempLo 57
Consideremos el caso de n firmas, con g = " g;. Se tiene

p(q) —cj(qi) +qip’(¢) =0

lo que implica que en el caso de costos simétricos, (p — ¢’)/p = a;/€ = 1/(ne€). es decir, el
precio tiende al de competencia cuando el nimero de firmas aumenta. Si los costos no son
simétricos, se tiene



CAPITULO 10. OLIGOPOLIOS 186

Eq. de Cournot

P

R’

q1

a3’ Ry1(0)

Figura 10.4: Unicidad del equilibrio de Cournot-Nash

P@-ca) _ qp'(@ _ qap'(@) _ ai

@ p@ g € gap T g

Esercicio 50

Considere dos firmas que producen un bien homogéneo, una ubicada en Bolivia, y otra en
Chile, que exporta a Bolivia. Debido a que los caminos son malos, transportar bienes de Chile
a Bolivia tiene un costo equivalente al 20 % del valor total recibido por la empresa chilena
(ps = 1,2pc). Suponga que los costos marginales de produccion son ¢ = 0 'y que no hay costos
fijos. La demanda viene dada por D(p) = 1 — p y las firmas compiten en precios.

1. Calcule las utilidades que cada firma obtiene en Bolivia.

2. Suponga que se arregla el camino de Tambo Quemado y el costo de transporte cae a cero.
El productor boliviano hace lobby y consigue imponer una cuota de importaciones de
Q = 1/2 (es decir, no se pueden importar mas que es nimero de unidades desde Chile).
Calcule las utilidades del productor boliviano, suponiendo racionamiento eficiente.

Esercicio 51

Considere dos firmas que producen bienes sustitutos en un mercado. Los costos marginales de
produccién de ambas firmas son constantes e iguales a ¢ y no hay costos fijos. La demanda por
los productos de la firma i viene dada por:

qizl_pi_a/pje Q’<1,l7&]
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1. Encuentre y dibuje las funciones de reaccién de cada firma.
2. Encuentre el equilibrio y determine las utilidades de las firmas.
3. (Que sucede cuando @ — 17 Interprete el resultado.

4. Suponga que la firma 1 reduce sus costos. Sin realizar cdlculos detallados muestre lo que
sucede con las funciones de reaccion de las firmas. ;En el nuevo equilibrio, que se puede
decir de las utilidades de las dos firmas?

Ejercicio 52 (UN PROBLEMA DE AGENCIA EN DUOPOLIO)

Suponga una industria de un bien homogéneo en la que compiten dos firmas, 1y 2. La demanda
viene dada por p = 2 — Q, donde Q y p representan la cantidad total vendida y el precio,
respectivamente. Sea ¢; la cantidad vendida por cada firma. Sean R; y m; los ingresos y las
utilidades de cada firma, respectivamente. El costo unitario de produccién es ¢ = 1. Las
firmas compiten en cantidades. Los duefios de las empresas contratan gerentes y les ofrecen un
esquema de bonos de compensacion M;, definidos como:

M; = pilain; + (1 —a)R;], a;, p; €[0,1].

Este es un juego en dos etapas. En la primera, los empresarios eligen «;, y; para maximizar
sus utilidades. En la segunda etapa del juego, los gerentes eligen las cantidades a vender de
manera de maximizar su ingreso. Las utilidades de las firmas (71;) son el ingreso menos los
costos. A los duefios les interesan las utilidades menos el pago a los gerentes.

1. Encuentre las funciones de reaccion de las ventas de las compaiiias (segunda etapa).
2. Encuentre el equilibrio: precios, ventas y utilidades de cada firma.
3. Encuentre el valor 6ptimo de M; para los duefios (primera etapa).

4. Usando el valor anterior, encuentre las funciones de reaccién «; de cada duefio y utilicelas
para encontrar el equilibrio entre los duefios.

5. (Porqué es bueno para una firma el introducir un esquema en que se da un premio por
ingreso, y no sélo por utilidades?

Esercicio 53

Durante principios de la década del 2000 se construy6 el gasoducto para traer gas natural desde
Argentina. Esto prometia cambiar el panorama competitivo del mercado eléctrico nacional.
En esta pregunta se le pide analizar los efectos de la llegada del gas natural. Suponga que la
demanda por energia eléctrica es

x=1-p

donde x es la cantidad consumida de electricidad y p es el precio por unidad. La energia
eléctrica se puede generar en centrales a gas, hidroeléctricas o térmicas. Los costos marginales



CAPITULO 10. OLIGOPOLIOS 188

de generacion de largo plazo son, respectivamente, cg, ¢, Y 1, CON Cg < ¢jp < ¢4 €s decir, en el
largo plazo las centrales a gas tienen menores costos que las hidroelécticas, y las més caras son
las térmicas. Ademads, para simplificar las cosas suponga que el costo marginal de largo plazo
de transportar gas por el gasoducto es cero y que (1 + ¢ + ¢;)/3 < ¢;. Por ultimo, suponga
que (a) una sola empresa (ENDESA) tiene derechos de agua que le permiten construir centrales
hidroeléctricas; (b) cualquier empresa puede instalar y operar una central térmica.

1. Considere la situacion en que no hay gas natural. Encuentre xj,, la cantidad de energia
generada por ENDESA, y el precio de la electricidad. ;A cuanto ascienden las utilidades
de ENDESA?

2. Suponga que entra el gasoducto, pero que GASANDES monopoliza la generacion de
electricidad a gas. El juego entre GASANDES y ENDESA consiste en lo siguiente:
(i) ambas eligen simultdneamente x, y xj, la cantidad generada en centrales a gas e
hidroeléctricas; (ii) el precio de la electricidad resultante es p = 1 — xj, — x, . Encuentre
el equilibrio de Nash del juego entre las dos empresas.

Suponga que el gobierno obliga a GASANDES a dar “libre acceso” (es decir, mientras
tenga capacidad GASANDES tiene la obligacion de transportar el gas de cualquier empresa
que lo solicite y pague por ello). El nuevo juego consiste en lo siguiente: (i) GASANDES vy
ENDESA eligen simultdneamente, xj, y x¢, donde x, es ahora la capacidad del gasoducto. (ii)
Una vez conocidos x;, y xg, GASANDES licita su capacidad al mejor postor (la licitacion es
competitiva).

1. Escriba la forma extensiva de este juego

2. (Cual serd la capacidad elegida por GASANDES? ;Qué precio tendrd el transporte de
gas por el gasoducto? ;Cudl serd el precio de la energia eléctrica? Compare sus resultados
con los que obtuvo en (b).

3. (Qué efecto tiene el gasoducto sobre el valor de las acciones de ENDESA?

10.3. Modelos de diferenciacion de productos: Diferenciacion ho-
rizontal y vertical

~Na forma de evitar las paradojas asociadas al modelo de competencia de Bertrand es
U suponer que los bienes son diferenciados. Se puede pensar en diferenciacion horizontal,
es decir, distintas preferencias de los consumidores por bienes de calidades similares. Incluso
si se venden a distintos precios, algunas personas siguen comprando el bien de mayor precio, si
la diferencia de precios no sea excesiva. También se puede pensar en diferenciacion vertical, en
que los productos son de distinta calidad, y al mismo precio todos consumirian solo el bien de
mejor calidad. Incluso si la firma que produce el bien de buena calidad sube el precio, conserva
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algunos clientes. Bajo los dos tipos de diferenciacién, no existe un equilibrio con precio igual
al costo marginal, de tipo Bertrand. En efecto, bajo diferenciacién horizontal, si un productor
sube el precio levemente, pierde a los consumidores sin una preferencia intensa por su producto,
pero mantiene a los que tienen fuerte preferencia por su bien. Por lo tanto, pasa de tener cero
utilidades si el precio es igual al costo marginal, a tener utilidades positivas con un precio
mayor, por lo que p = ¢’ no es un equilibrio de Nash . El mismo razonamiento se aplica al caso
de diferenciacion vertical.

Dado que la competencia con bienes totalmente sustitutos elimina los beneficios de las
empresas, las firmas se esforzardn por diferenciar sus productos para aumentar sus utilidades.
Sin embargo, si se dejan demasiados nichos vacios en el espacio de variedades, existe la
amenaza de entrada de nuevos productos a los nichos desocupados, los cuales podrian eliminar
los beneficios de la diferenciacién.?

EsempLO 58 (DIFERENCIACION HORIZONTAL)
1. Preferencias por sabores. En el caso de la cerveza, de amargo a dulce, por ejemplo.

2. Preferencias espaciales. Suponga veraneantes en una playa ancha, con tiendas de alimen-
tos en los extremos. Al mismo precio, los veraneantes irdn a comprar a la tienda mas
cercana.

3. Preferencias politicas. Si los candidatos estdn en diferentes puntos del espectro politico,
los ciudadanos votan por la posicién mas cercana a sus preferencias politicas.

EsempLO 59 (DIFERENCIACION VERTICAL)
1. Vino en caja versus vino premium.

2. Automovil Lada versus BMW.

3. Hotel de una estrella versus uno de cinco estrellas.

10.3.1. Diferenciacion horizontal

Suponemos preferencias unidimensionales por un producto. Hay dos firmas, localizada
en los extremos de las preferencias. Los consumidores son del tipo 8, con 8 ~ U[0, 1]. Los
consumidores compran exactamente una unidad del bien a una de las firmas, y poseen la
siguiente utilidad de comprar a la firmai = 1, 2:

v—pi—t- d>  si compra a empresa i.
Ui(p:i,0) = l ,
0 si no compra.

En la expresién para la utilidad, el término ¢td> representa el costo de comprar un producto
distinto del preferido ya que d es la distancia desde la posicion 8 del agente a la empresa a la cual
le compra. En el caso de la diferenciacién horizontal interpretada como una playa ancha, rd? es
el costo de caminar hasta una de las tiendas en los extremos, lo que depende de la distancia. En
el caso de preferencias por una cerveza, el término td> mide el costo siquico de no comprar la

3Esto se verd en la seccién de entrada de competencia.
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Firma 1 0 Firma 2

Figura 10.5: Utilidad del consumidor 6.

variedad ideal 6 del consumidor con pardmetro 6. En la figura 10.5, la utilidad del consumidor
6 de comprar a la firma i = 1,2 viene dada por

Ui(p1,0) =v — p1 —16%,  Us(p2,6) = v — ps — t(1 — 6)? (10.3)

Equilibrio*

Para determinar la demanda que enfrenta una firma, consideramos el valor de 8 que deja
al consumidor 6 indiferente entre comprar en cualquiera de las dos firmas, dados los precios
pi, i = 1,2 que cobran las firmas. En la figura 10.6 se muestra la utilidad que obtiene un
individuo, dado el precio y su distancia a cada firma. El valor 8 del consumidor indiferente se
determina de

pr+1(1-60)% = p PR = = & P20
2 2t

Si los precios son iguales, se tiene que § = 1/2. Si una firma eleva el precio, pierde mercado,
ya que  se mueve en la direccién contraria. La sensibilidad al cambio de precios depende
de ¢t. A mayor valor de ¢, las participaciones de mercado responden menos a los cambios de
precios, por lo que es mds rentable elevar los precios. Si el costo de transporte es demasiado
alto, pueden haber consumidores no servidos, y cada firma dispone de un monopolio espacial,
como se muestra en la figura 10.7.

Dado el supuesto de una distribucién uniforme de 6 en el intervalo [0, 1], las utilidades de
la firma 1 son:

. 1
mi(p1,p2) = (p1—c)f = (p1 —¢) 3t

Pz—Pl]

y una expresién equivalente (reemplazando § por 1 — 8 para la firma 2). Derivando respecto a
p1 e igualando a cero se obtiene la funcidn de reaccion de la firma:

t patc

=—+
P1 ) )

Debido a la simetria del problema, las condiciones de primer orden de la empresa 2 son
. . . . s
andlogas, y resolviendo, se obtiene p] = p; = ¢ +1.
La solucidn tiene algunas caracteristicas interesantes. Primero, dado que p > ¢’, cada firma
tiene algo de poder monopdlico, especialmente sobre sus competidores mds cercanos, pero
debe competir por los consumidores més lejanos. A medida que el costo de transporte ¢ (o la

“El modelo original de diferenciacién horizontal es de Hotelling [1929], aunque Hotelling uso costos de distancia
lineales.
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Figura 10.6: Cdlculo de demanda, mercado cubierto y no cubierto.
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Figura 10.7: Célculo de demanda, mercado no cubierto.
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intensidad de las preferencias de los consumidores por los productos de una de las empresas)
aumenta, la competencia entre las empresas se debilita, y los precios tienden a subir. Si el costo
de transporte baja, es equivalente a que los productos son mejores sustitutos y eventualmente,
se trata de un producto homogéneo, recuperandose el resultado de Bertrand cuando ¢ = 0.
Por dltimo, dado que la utilidad marginal de la empresa i aumenta al aumentar el precio de la
empresa j, se dice que precios son complementos estratégicos.

Si las firmas no estan en los extremos del intervalo sino ubicadasen 0 < a < 1 -5 < 1, solo
competirdn por los consumidores entre las dos empresas, pues los consumidores a la izquierda
de la firma 1, o a la derecha de la firma 2, estail virtualmente atados o cautivos de las empresas
respectivas.> En este caso, los precios no son necesariamente los mismos, ya que, dependiendo
de los valores de a y 1 — b, las firmas pueden tener distintas masas de consumidores cautivos.
La figura 10.8 muestra la ubicacién de las firmas y los precios, ajustados por el costo cuadritico
de la distancia, que enfrentan los consumidores en el intervalo [0, 1]. La figura también muestra
el consumidor indiferente.

p1+t(x— a)?

p2
pP1

I
I
I
|
I
I
|
I
I
I
|
I
I
I
|
I
I
I
|
1
0 a 6 1-b 1

Figura 10.8: Precios ajustados por localizacion y el consumidor indiferente

Para ver esto, notemos que el consumidor indiferente entre comprar a ambas empresas debe
satisfacer la ecuacion: p; + (6 — a)? = p2 +t(1 — b —6), de donde se obtiene que
l-a-b P2~ pi

0 = 10.4
T T %(-a-b (104

Por lo tanto,

mww>=@rwﬂ@+l_“_b ekl )

+
2 2(1—a—-b)
l—a-b, _p-p )

ma(a,b) = (p2—¢) (b+ 2 2t(1 —a-Db)

5Son cautivos en el sentido de que, si algin consumidor a la derecha de @ compra a la firma 1, todos los
consumidores a la izquierda de la firma 1 también compran.
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Resolviendo las CPO se obtiene:

a—>b

pj(a,b)=c+t(1—a—b)(1+ ) i=12 (10.5)

Nétese que mientras mds diferenciados los productos, es decir, mientras mds lejos estdn locali-
zados (a, b =~ 0), menor es la intensidad de competencia entre las empresas.

0 a

1-b 1

|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
!
é

Figura 10.9: Precios ajustados por localizacién, con costos lineales.

Nota: Existencia de equilibrio en modelos diferenciacion horizontal El articulo original
de Hotelling [1929] usaba costos de transporte lineales. En ese caso, el precio ajustado por
localizacién se muestra en la figura 10.9, donde también se muestra el consumidor indiferente
6. El problema de esta formulacién (y en general de cualquier costo sublineal, es decir de tipo
td®, 0 < a < 1, es que la funcion de beneficios de la empresa tiene una discontinuidad, por
lo que no siempre existe el equilibrio. Esto se ve claramente en la figura 10.10. Cuando los
precios son (pi, p2), el consumidor indiferente es 6. Si el precio de la firma 1 cae al valor
de p}‘, a la firma 2 solo le queda el mercado de los consumidores en [1 — b, 1], y la firma 1
tiene a todos los consumidores en [0, 1 — b). Si la firma 1 reduce su precio en un € ~ 0, de
manera que p; = p’l‘ — €, lafirma 1 se queda con todo el mercado [0, 1]. Por lo tanto, su utilidad
tiene una discontinuidad en p] y no se puede realizar el andlisis cldsico usando condiciones de
primer orden. En realidad, se puede mostrar que no existe un equilibrio en estrategias puras,
si las firmas estdn ubicadas suficientemente cerca una de otra, de manera que puedan realizar
undercutting.

Claramente, el mismo tipo de salto en las utilidades ocurre cuando la el costo de la distancia
es de tipo td“*, con @ < 1. Por el contrario, en el caso cuadritico (o mas generalmente, si
a > 1), es evidente de la figura 10.8 que esto no ocurre con ningtn precio, por lo cual no hay
dificultades con un analisis basado en condiciones de primer orden.
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0 a 6 1-b 1

Figura 10.10: Discontinuidad del equilibrio con costos de transporte lineales.

Eleccion de localizacion

Una firma que se ubica demasiado cercana a otra maximiza sus consumidores cautivos, pero
debe competir més intensamente por el resto de los consumidores. En el modelo con costos
de distancia cuadréticos, el efecto de competencia es mds importante que los beneficios de una
mayor area cautiva.

Demostraremos que drj/da < 0 and dmy/0b < O para a,b € [0, 1], de manera que las
utilidades de las firmas aumentan a medida que se localizan a mayor distancia. El resultado es
a =1, b =0, por lo que las firmas se ubican a la mdxima distancia unas de otras, en lo que
se conoce como el principio de mdxima diferenciacion. Es importante notar que la maxima
diferenciacién no es eficiente desde el punto de vista social. En efecto, los costos de transporte
se minimizan si a = b = 1/4, pero esto no es un equilibrio. La demostracion que sigue es de
Tirole [1988].

Prorosicion 10
En el equilibrio de Nash de localizacion, las firmas se localizan en 0y en 1 cuando los costos
de la distancia son cuadrdticos.

Demostracion: La utilidad de la firma 1 viene dada por

m1(a,b) = (p; = ) - 0 (a,b, pj(a, b), p3(a, b))
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donde @ viene dada por la ecuacién (10.4) y p: (a, b) de la ecuacion (10.5). Existe una expresion
similar para la empresa 2. Para obtener el resultado, usamos el teorema de la envolvente.
Consideremos el efecto de un cambio en la posicién a de la firma 1 sobre sus utilidades:

omi _ (96, 90 dpy 90 9p,
da  \da dp da  dp; da
Dado que cada firma maximizan utilidades en la segunda etapa, de competencia de precios

(luego de establecidas las posiciones a, 1 — b de las firmas), se tiene que dpi;/dp; = 0,
evaluando en pj7. Por lo tanto, el cdlculo de dpiy/da se simplifica, pues

am Op]
apy da
Para determinar el efecto de un cambio en la localizacién a de la empresa 1 solo se requiere
estudiar el efecto directo de un cambio en a sobre 7y, asi como el efecto indirecto debido al
ajuste en el precio de la firma 2 (el efecto estratégico). Por lo tanto,
L . 00 0p;
da  \da dp> da
Estos términos se pueden calcular facilmente a partir de las ecuaciones (10.4) y (10.5):

00 1 P> — P 3-5a-b

—_ = + =
da 2 2t(l-a-b)? 6(1-a->b)
00 op; 1 (4, 2a]y_ 2+a
dpr da  \2t(1 —a—b) 3 3|) 3(l-a-b)
Sumando ambas expresiones y usando el hecho que (p] — ¢) > 0, se obtiene dm1/da < 0. Por

lo tanto, la empresa siempre desea moverse a la izquierda para competir menos intensamente,
y andlogamente, la firma 2 quiere moverse lo mds posible a la derecha. [ |

Consideraciones adicionales

El resultado de mdxima diferenciacion no es totalmente plausible dado que en muchos
sectores se observa aglomeracién de empresas. Asimismo, en el mercado politico, con dos
candidatos, las ofertas son en general parecidas. Por lo tanto, hay un esfuerzo de investigacién
para determinar si el resultado de mdxima diferenciacién es robusto a perturbaciones del
modelo. Se ha mostrado que si existen factores que debilitan el efecto de los precios sobre las
preferencias de los consumidores, se tiende a volver al principio de minima diferenciacién. Por
ejemplo,

= Diferenciacion vertical, o sea de calidad.
= Conocimiento imperfecto del precio de las otras firmas.
= Conocimiento imperfecto de las caracteristicas de los productos rivales.

m Colusion.
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Competencia espacial en localizacion y en cantidades FEl siguiente modelo restaura el
principio de minima diferenciacién. Supongamos un modelo espacial con competencia en
cantidades en vez de precios, en que los costos de transporte (lineales) los absorbe el productor,
aunque tienen impacto indirecto sobre los precios a publico. Un ejemplo son las cadenas de
supermercados, abastecidos desde una central inica. La demanda inversa en el punto x € [0, 1]
es:

p(x;a,b) =1-0(x;a,b) =1 - qi(x;a,b) — q2(x;a,b)

y las utilidades de la empresa 1 (analégamente empresa 2) son:

mi(q1, q2; x,a,b) = [1 = Q(x;a,b) —t(x —a) — clqi(x;a,b)

Ejercicio 54
Muestre que en el equilibrio con competencia de cantidades en este modelo con (¢ = 0), se
tiene

1—%M—xﬂ+ﬂx—mu2
3

y que por lo tanto, los precios de equilibrio satisfacen:

qi(x;a,b)* = (

1. Alaizquierda de a, son decrecientes en x.
2. Entre a y b son constantes, e iguales a p*(x;a,b) = (1 +t(b—a))/3.

3. A la derecha de b, son crecientes p*(x;a,b) = (1 + |2tx — t(x1 + x2|)/3. Es decir,
dependiendo del valor de ¢, pueden no haber mercados cautivos: las firmas pueden
competir en todo el intervalo.

Este problema permite demostrar, con algin trabajo, que si la firma 2 estd ubicada en 1/2, la
firma 1 tiene una utilidad marginal dx1/da > 0, es decir, aumenta hacia 6 = 1/2. En este
modelo se recupera el principio de minima diferenciacion.

10.3.2. La ciudad circular

Uno de los problemas para extender el modelo de diferenciacion de productos al caso de mas
de dos empresas o productos es que los extremos del intervalo [0, 1] introducen una asimetria
entre los consumidores cautivos y los demads. Salop [1979] describe un modelo que resuelve estos
problemas, al considerar preferencias circulares o, en una interpetacién alternativa, una ciudad
circular. Podemos imaginar una ciudad alrededor de un lago, con la demanda (consumidores)
repartidos en su orilla. Las empresas deben decidir donde instalarse y que precio cobrar por
los bienes, sabiendo que los consumidores tienen un costo de transporte que depende de la
distancia. Suponemos que el lago tiene perimetro 1, y que las firmas, que tienen costos iguales,
estdn instaladas en la periferia del circulo, en puntos equidistantes entre si. La distancia entre
empresas es 1/n, la maxima diferenciacién. Suponemos que las firmas tiene costos idénticos y
que el costo de la distancia es cuadrético.

En este esquema, el consumidor indiferente entre consumir eni o j =i + 1 satisface:

v—pi—txzzv—pj—t(l/n—x)
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8]

1/n—=x

Figura 10.11: competencia en el circulo

De aqui se obtiene el consumidor indiferente:

| (pj—pi)
X +n

o 2t

La demanda de las firmas (suponiendo que no hay undercutting, es decir que x* estd en el
intervalo entre las dos firmas, es:

D;(pi, pj) = 2x"
D;(pi,pj) =2(1/n - x")

Se puede proseguir con el desarrollo, tal como en el modelo de diferenciacion horizontal
en el intervalo de la seccién 10.3.1, de manera de obtener el equilibrio en precios. Respecto
al juego de localizacidn, si el costo de la distancia es cuadrético, se recupera el resultado de
mdxima diferenciacion, lo que da origen a las posiciones equiespaciadas. Por el contrario, si
los costos son lineales, sigue existiendo el problema de la falta de continuidad de la funcién de
beneficios, por lo que no se pueden utilizar los métodos cldsicos para encontrar equilibrios.

Recientemente Vogel [2008], ha podido resolver el problema general de localizacién, con
costos heterogéneos e produccion y costos de transporte lineales. Para ello ha usado un juego
auxiliar que no tiene la discontinuidad, y ha podido mostrar que la trayectoria de equilibrio que
se obtiene cuando las diferencias de costo entre empresas estdn acotadas (de manera que no
haya undercutting), es la misma en ambos juegos. Notando la distancia entre las firmas i y j
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como d; 4;+1,Vogel [2008] muestra que si los costos de las empresas ¢; no difieren demasiado:®

vl = T 37 c- 5

1 2c Ci
Tt — |+ = 10.6
Pi (n 3z) 3 (10.6)
prol, 2

n 3t
7r:-‘=t(s:.‘)2

En la solucidn, ¢ es el promedio de los costos de todas las empresas. La solucion es interesante
por varios motivos. Primero, las firmas mds eficientes estdn mds aisladas, pues nadie quiere
competir con ellas. Sus competidores venden productos que son malos sustitutos de la firma
relativamente eficiente (o se instalan lejos). Esto significa que las formas eficiente pueden tener
markups mds altos, ya que sus productos tienen pocos sustitutos. Otro punto importante en la
solucién es que lo que importa para la firma es el promedio de los costos de sus competidores
(todos los del mercado, y no solo los vecinos). Es decir, una reduccién en el costo de una firma
afecta las localizaciones y precios de todas las demds empresas.

10.3.3. Diferenciacion vertical?

En esta corta seccién se considera un modelo limitado de oligopolio con diferenciacién
vertical, con resultados que no son generalizables, pero que permiten observar como se puede
trabajar en este caso.

Para estudiar oligopolios con diferenciacién vertical, o de calidad, usamos la funcién de
utilidad definida en el la seccién 8.3 a partir de la derivacion en la seccién 8.2.4. Suponemos
entonces que existe un continuo de consumidores, cada uno con utilidad parametrizada por
0 =~ UIP, o). Hay dos firmas L, H, que producen bienes con calidad s; < sgy. El costo
marginal de producir es ¢, independientemente de la calidad. La utilidad de los consumidores,
si compran una unidad del bien (solo compran una unidad) a la firma i es: exactamente una
unidad del bien a una de las firmas, y poseen la siguiente utilidad de comprar a la firmai = 1, 2:

fs — p; sicompraaempresai.
Ui(pi, 0) = b
0 si no compra.

Segtn la definicion de la seccién 8.2.4, un 6 alto valora mas la calidad que un 8 bajo, corres-
pondiendo al hecho que tiene mayor ingreso o riqueza. Imponemos los supuestos:

1. 6> 26,

6-20
2. 0sp >c+—5=(sg —sL)-

¢En rigor, Vogel trabaja con un costo de transporte (ademds del costo de transporte de los consumidores) T que
pagan las firmas para obtener soluciones tnicas. Los resultados siguen siendo validos para el caso de 7 = 0 que se
muestra en las ecuaciones (10.6), pero no hay unicidad de la localizacidn.

7Esta seccion esta tomada de Tirole [1988], seccion 7.5.
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Utilidad
A
Un(0)
UL(0)
| | >
e
——,
No cogfra L H
—DPH

Figura 10.12: El consumidor indiferente

La primera condicién impone un minimo de heterogeneidad en la preferencias, y la segunda
garantiza que todos los consumidores compran una unidad del producto, de una de las dos
calidades. La figura 10.12 muestra una configuracién posible de utilidades de comprar los
bienes, para distintos consumidores. En la figura, ningtin consumidor con < § compra el bien
(pues Ur(d) =0 = 6 = pr/sr). Los consumidores con 6 < 6 < 0 compran el bien de mala
calidad y los consumidores con > § compran el producto a la firma que produce bienes de
calidad. Dado que en 8 los consumidores estan indiferentes entre comprar el bien de buena y el
de mala calidad, se tiene Uy, (6, pr.) = U (6, pr), 1o que implica que
PH — PL
SH — SL

6=

En lo que sigue supondremos que § < 6 < § < 6, de modo que todos los consumidores compran
(después verificamos que la condicién 2. més arriba implica que todos los consumidores
compran). De la definicién de 6 se tiene que la demanda por los productos de cada una de las
dos firmas es

Ou(pr, pH) _g_f-—pg_PH_PL
R - pL

Or(propn) =0-0=LL"PL _4
SH—SL

Con la demanda se pueden construir las funciones de beneficio de las firmas,

nu(pr, pL) = (PH — ©) [5— Pu —PL _pL]
SH — SL
n(pa,pL) = (pL —¢) [u —Q]
SH — SL
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Derivando respecto a los precios y resolviendo las CPO, se obtiene el equilibrio de Nash. Se
debe notar que los precios en este modelo son complementos estratégicos, es decir que si sube
el precio de la firma L, la utilidad marginal de la firma H sube.

0-20

* =

=c+
Pr 3

. 260-6
Py =cC+ 3 (sg —sL). (10.7)

(SH —sL)

En el equilibrio, la demanda por cada una de las firmas es: D, = (6 — 20)/3y Dy = (26 -6)/3
y las utilidades son:

nL(sLsu) = (0-20) (s —s1)/9 7 (se,su) = (20 = 0)* (s — 5)/9. (10.8)

Se tiene que el producto de buena calidad se vende a mayor precio y que las utilidades de la
firma que produce el bien de buena calidad son mayores: py, > p; >0, 7, > 7.

Consideremos ahora la decision de localizacién de las empresas en el espectro de calidad,
para luego competir en precios. Suponemos que sy, € [s, 5], donde s y § satisfacen la condicién
2. Si las firmas se localizan de modo que producen la misma calidad, la intensa competencia
elimina las utilidades, como se observa de la ecuacién (10.8). La funcién de utilidades de
ambas empresas crece a medida que se diferencian las calidades. Por lo tanto, el equilibrio de
localizacién en calidad exhibird maxima diferenciacion. En este modelo extremo, las firmas
tratan de reducir la intensa competencia en precios mediante diferenciacién de sus productos.
La firma que produce el producto de baja calidad reduce la calidad al minimo, a pesar que no
tiene costo mejorar la calidad. Sin embargo, si la diferencia entre consumidores es pequeia
(6 — 6 ~ 0), la firma L cierra, ya que la competencia es intensa y todos los consumidores
prefieren el producto de buena calidad.

10.4. Disgresion: La demanda con esquina

NA OBSERVACION empirica es que los precios en mercados oligopdlicos no responden en
forma directa a los precios de los insumos. La variacién en los precios de los productos
es mucho menor que en la de los insumos.

Durante los afios 30, Sweezy [1939] desarroll6 una teoria que explica algunas de las
observaciones de precios por sobre el costo marginal, sin necesidad de plantear acuerdos
colusivos. En particular, su teoria explica que los oligopolistas no necesariamente cambian sus
precios en respuesta a cambios en sus costos.

Sweezy supuso que cada firma conjetura que no obtiene beneficios al cambiar sus precios
desde su estrategia de equilibrio. Si rebaja sus precios, también sus rivales lo haran, por lo que
reducird sus margenes sin aumentar sus ventas. Por el contrario, si decide elevar su precio, las
otras firmas también subirdn el suyo, pero en una proporcién menor, con lo que aumentaran
su participacion de mercado a costa de la firma que elevéa el precio inicialmente. Sweezy
postula entonces que la funcidn de reaccidn de la firma i ante lo que hace la firma j puede ser
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Figura 10.13: Demanda con esquina
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Figura 10.14: Equilibrio con demanda con esquina
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representada por la figura 10.13.8 En tal caso la demanda percibida por la firma estd dada por la
figura 10.14, una demanda con una esquina. En consecuencia, la curva de ingreso marginal es
discontinua, con un salto entre C y D. Sabemos que el equilibrio de mercado bajo oligopolio se
encuentra donde la curva de costos marginales intercepta la curva de ingreso marginal. Si los
costos marginales son como se muestra en la figura, el cruce se produce en el intervalo CD, en
cuyo caso el precio es p. Si varian los costos marginales pero el cruce con la curva de ingresos
marginales se sigue produciendo en el intervalo CD, el precio se mantiene en p. Es decir, la
variacién de costos no se refleja en el precio.

Aunque este modelo interpreta la forma en que los empresarios dicen comportarse, tiene
la debilidad de no ofrecer un mecanismo para determinar cémo se alcanzan los precios p de
equilibrio que generan el comportamiento de la funcién de reaccion.

8Debe notarse que este no es un modelo de equilibrio de Nash, porque las empresas suponen reacciones de
sus rivales frente a sus acciones. Se trata por lo tanto de un modelo de variaciones conjeturales, en que las firmas
conjeturan como van a responder las demds a sus propias acciones. En un equilibrio de Nash, la conjetura sobre la
respuesta de las demds empresas a las acciones propias es que éstas no hardn nada. El equilibrio conjetural no es
consistente, a diferencia del equilibrio de Nash.
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Capitulo 11

Oligopolios: concentracion y colusion

EN esta seccion se estudia la concentracion en las industrias y las politicas de fusiones de
empresas, asi como el fenémeno de la colusién y los factores que la promueven y la
limitan, respectivamente.

11.1. Colusion, concentracion y fusiones

S BASTANTE claro que en el mundo real, cuando el nimero de firmas es pequeiio, éstas hardn
lo posible por ponerse de acuerdo para elevar los precios sobre el precios correspondiente
al equilibrio de Nash de un periodo (Bertrand o Cournot). El problema que enfrentan los
acuerdos colusivos es el de evitar que alguna firma se desvie del acuerdo, aumentando sus
ventas a costos de las demds. En casi todos los paises este tipo de acuerdos son ilegales, por lo
que las firmas no pueden ir a un juzgado a reclamar que el acuerdo ilicito ha sido violado, lo
que dificulta establecer estos acuerdos. Las firmas coludidas enfrentan dos problemas: primero,
es necesario defectar a la firma que se desvia del acuerdo y segundo, es necesario encontrar un
mecanismo para castigarla.
Las firmas en una industria han encontrado numerosas formas de hacer mds observables
las desviaciones de los acuerdos colusivos. Ya lo decia Adam Smith en 1776:

“Son escasas las ocasiones en que se reunen personas que trabajan en una
misma industria, incluso cuando el motivo es de entretencién y diversion, sin
que la conversacién termine en una conspiracién contra el publico, o en algin
mecanismo para subir los precios. . . .. Pero aunque la ley no pueda impedir que
personas en una misma industria se junten en ocasiones, no deberia hacer nada para
favorecer estas reuniones, menos atn establecer leyes que las hagan necesarias."!

En el mundo moderno existe un gran ndmero de instituciones que pueden ayudar a recolectar
informacion que puede ayudar a determinar si las firmas respetan acuerdos colusivos:

1. Asociaciones sectoriales que recolectan precios y cantidades vendidas (caso Pollos).

'A. Smith, The Wealth of Nations, pag. 128, Modern Library.

204
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2. Convenios con distribuidoras para no bajar precios, usar precios de lista e impedir las
importaciones (caso Tissue).

3. Garantias de que no se encontrard el producto mds barato en otro lugar (meet or match).

4. Reglas del tipo: costo mds un margen tipo, establecido por la industria para todas las
firmas.

EsempLo 60

En la industria de la generacidn eléctrica, las turbinas eran producidas por tres productores en
EE.UU.,, en los 50 y 60, los que se habian coludido para elevar los precios [Tirole, 1988]. El
problema de las firmas es que las turbinas deben ser adaptadas a las condiciones especiales de
los sitios en que se van a instalar. El valor de estas adaptaciones es de mds o menos un 30 %.
Las firmas que se desviaban del acuerdo colusivo cobraban el precio de lista por la turbina
(de acuerdo al acuerdo colusivo) pero hacian descuentos en la instalacién. Para eliminar este
problema, General Electric publicé un libro con todas las modificaciones posibles y sus precios.
Ademds, comenz6 a utilizar un notario que certificaba que sus contratos utilizaban los precios
del libro. Las otras firmas hicieron lo mismo y se acabaron los descuentos ocultos.

En los dltimos afios han aumentado los esfuerzos por detectar carteles. Un avance notable
fue la introduccién de la delaciéon compensada, que reduce o elimina las penas de una empresa
que entrega informacion que permite detectar un monopolio. Esta politica se inicién en EE.UU.
y permitid detectar muchos carteles no detectados anteriormente, lo que hizo que las multas por
comportamiento anticompetitivo aumentaran sustancialmente. La medida fue luego adoptada
por la Unién Europea, con resultados similares, y luego por una serie de otros paises, incluyendo,
recientemente, Chile. La delacién compensada chilena ha permitido descubrir colusién en los
mercados farmaceitico, de asfalto, naviero y tissue.

11.2. Unabreve historia de las politicas de competencia en el mundo

En el imperio romano habia fuerte oposicién a los monopolios. Esto dio origen a leyes para
limitar los precios al que se podian vender los productos (p.€j., la Lex Julia de annona sobre
precios de trigo), sin que fueran particularmente efectivas en impedir los carteles de empresarios.
A partir del siglo tercero, ante la crisis econémica, el Imperio comienza a vender monopolios
para obtener recursos. En 301, Diocleciano establecié un listado de precios maximos para
mds de mil de productos en respuesta a la depreciacion de la moneda y la proliferaciéon de
monopolios. Al poco tiempo, el decreto dejé de ser respetado.?

En 483 el emperador Zeno dicta un famoso edicto contra monopolios, que elimina los
monopolios legales y prohibe los carteles:

“Nadie tiene el derecho a ejercer poder de monopolio sobre cualquier clase
de vestimenta o pescado, o en cualquier otra cosa que sirva de alimento o para

2Ya antes, en el cdigo de Hammurabi de 1754AC se establecian salarios y el precio de algunos servicios.
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cualquier otro uso, no importando su naturaleza, por su propia autoridad o bajo
el edicto de un emperador existente o que pueda dictarse en el futuro; ni pueden
personas combinarse o acordar en una reunion ilegal que ciertas mercaderias no
pueden venderse a un precio menor que el acordado por ellos.”

Este edicto fue incorporado al Cédigo de Justiniano y posteriormente se traspasé a la ley
de los Estados Italianos del medioevo y a las de otros paises europeos de la época, sin que haya
tenido efectos relevantes hasta el final del siglo XIX. Respecto a carteles, Florencia incorpord
la legislacion anti-colusién de Zeno en el siglo XIV. En la edad media y moderna, pese a la
existencia de la Ley en los paises que descendian del imperio romano, los Estados vendian
monopolios para conseguir recursos. Los artesanos de cada ciudad se unian en corporaciones
(guilds) que monopolizaban los mercados de telas, zapatos, peluqueros, herreros, carniceros,
panaderos, vendedores de pescado, cuchilleros, tintureros, carpinteros, cerveceros, farmacias,
joyeros, albaiiiles, candeleros, peleteros, escribanos, tejedores, mercaderes, toneleros, fabri-
cantes de ruedas, vifiateros, alfileteros y muchos otros. No se permitia vender mas barato que
lo que establecia la corporacién respectiva, y se restringia la entrada al sector mediante un
examen manejado por los miembros del sindicato. Algunas corporaciones eran muy ricas, y
es comun ver vitrales, esculturas y cuadros donados por éstas a las iglesias medievales que
subsisten. Hubo otros gobernantes europeos que intentaron limitar la actuacién de los carteles,
pero manteniendo la contradiccion de tener corporaciones de artesanos que operaban como
carteles.

Se ha sefialado que los habitantes de la ciudad no sufrian mucho con estos monopolios,
pues casi todos los ciudadanos que no eran nobles ni sirvientes estaban asociados a alguna
corporacién. Por lo tanto, aunque pagaban mucho por los bienes, también vendian caros los
que producian. Los que sufr+ian con estos monopolios, haciéndolos ricos, eran los habitantes
rurales, agricultores y campesinos, que debian pagar un alto precio para comprar productos
artesanales, al tiempo que competian por vender sus productos en las ciudades.

En Inglaterra, los monopolios surgen a partir de las cartas patentes, originalmente concebi-
das para favorecer nuevas ideas o industrias en el pais, mediante un periodo de proteccién. En
el reinado de Isabel I, el sistema se usé para conseguir recursos o para pagar favores, sin tener
que recurrir a impuestos. Isabel I y su sucesor Jaime I (y VI de Escocia) entregaron monopolios
en toda clase de bienes (sal, estafio, vinos dulces, naipes), lo que los hizo muy impopulares. En
respuesta a las criticas, 1601 hubo una sentencia judicial que invalidé el monopolio de naipes,
y en 1624 el Parlamento aprobé el Estatuto de monopolios, que eliminaba los monopolios
existentes y los que podrian haber en el futuro, a excepcion de las patentes por invenciones, que
podian durar hasta 14 aiios.

Politicas de competencia: Estados Unidos

El gran avance en materia de politicas de competencia proviene de los EEUU. La Ley
fundamental en esta materia es el Sherman Antitrust Act de 1890, que segtin sus autores, se
basaba en el Derecho Comiun anglosajon. Ha sido el modelo de legislaciones posteriores por
su efectividad. En su redaccion original, sus primeros dos articulos sefalan:
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“Sec. 1. Todo contrato o combinacion para conformar un cartel (¢rust) o cons-
piracion para limitar el comercio entre los Estados o con paises extranjeros es
declarado ilegal. Cualquier persona que haga ese contrato o se involucre en esa
conspiracion o cartel, serd culpable de un delito menor. Si es declarado culpable,
su castigo serd una multa que no excede USD5.000 o por una pena de carcel de no
mds de un afio, o por ambos castigos, a la discrecién de la corte.

Sec. 2.Toda persona que monopolice o intente monopolizar, o que se coordine o
combine con otra persona o personas para monopolizar cualquier drea de comercio
entre los Estados o con paises extranjeros, serd culpable de un delito menor. Si es
declarado culpable, su castigo serd una multa que no exceda USD5.000 o por una
pena de carcel de no més de un afio, o por ambos castigos, a la discrecioén de la
corte.

Ademds de castigar directamente, la Ley Sherman permite que toda persona (natural o
juridica) que se vea afectada en su negocio o propiedad por actuaciones prohibidas por la Ley
pueda acudir a la Justicia en demanda de compensaciones por hasta tres veces el dafio infligido,
mads las costas judiciales y de abogados. La Ley se ha ido actualizando, la dltima vez en 2004:
ahora las corporaciones pueden enfrentar multas de hasta USD 100MM, el delito se transformé
en una felonia (ya no un delito menor) y es castigado con hasta 10 afios de carcel.

La Ley Sherman no fue efectiva en sus primeros afios, pero ya en los gobiernos de T.
Roosevelt (1901-1909) y W. Taft (1909-1913) se iniciaron numerosas casos antitrust (45y 75
causas respectivamente). Ya no serian aceptadas las fusiones que amenazaban con monopolizar
industrias, y se disolvié la mayor empresa del mundo, la Standard Oil Company.?

Politicas de competencia: Alemania

Alemania tuvo un esquema completamente distinto debido a la la herencia de las corpo-
raciones de la Edad Media, que ain se mantenian a fines del siglo XIX. Ademads, durante la
rapida industrializacion del siglo XIX prevalecia en los tribunales una actitud de laissez faire
y no habfa interés en controlar los carteles o las combinaciones.* En los 1890s, los tribunales
expresamente extendieron el principio de libertad de contrato a los carteles y combinaciones,
permitiendo que sus acuerdos fueran legalmente validos [Feldenkirchen, 1992]. La figura 11.1
muestra el desarrollo de los carteles en la preguerra.

En 1923 Alemania introdujo la Ley de Carteles, que intentd limitar las acciones de los
carteles a aquellas que beneficiaban a la sociedad. Ocurrié lo contrario, pues permitié la
existencia legal de carteles y de sus acuerdos (por ejemplo para mantener precios), que ahora
eran contratos legalmente vdlidos. Era legitimo, de acuerdo a esta ley, establecer un boicot.
Las combinaciones eran consideradas positivas porque la concentracién econdémica permitia
extraer rentas del extranjero y limitar las fluctuaciones de precios. Atin antes de los nazis, la

3Se crearon, a partir de la Standard Oil, las grandes empresas petroleras Exxon, Mobil, Amoco, Chevron, Atlantic
Richfield, Sohio, Marathon, Pennzoil.

4Combinaciones son estructuras formadas por empresas independientes que participan en un sector productivo
(por ejemplo mediante relaciones verticales) pero que coordinan sus acciones. Por ejemplo, una empresa que fabrica
equipos industriales que no le vende a la competencia de la combinacidn.
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Figura 11.1: Carteles en Alemania en la preguerra. Fuente: Feldenkirchen [1992].

produccién estaba muy cartelizada. En 1925, el 83 % de la mineria, el 70 % de la gigantesca
industria quimica, el 70 % da la del papel y 66 % de la industria del vidrio eran parte de carteles.
los carteles continuaron en la postguerra, pese a la presioén estadounidense, hasta que en 1957
se adoptd por primera vez una ley procompetencia que prohibia los carteles (con excepciones
justificadas). En 1973 se introdujo una Ley que fortalecié la competencia, pero solo cuando se
cred la Comisién Europea de Competencia, Alemania ha dejado sus antigua predisposicion en
contra de las leyes de competencia.

Leyes de competencia en Chile

En 1959 se introdujo la primera ley de competencia en Chile (N°13.305) en respuesta a la
recomendacién de una misién de especialistas internacionales solicitados durante el gobierno
de Alessandri para resolver los problemas macroecondmicos del pais. La Ley del 59 (Art.
172-182):

1. Prohibe la formacion de monopolios privados (se permiten aquellos asociados al Estado).

2. Prohibe los carteles, con un lenguaje similar al de la Ley Sherman, pero con multas
menores:

Articulo 173. Todo acto o convencién que tienda a impedir la libre com-
petencia dentro del pais, sea mediante convenios de fijacion de precios o
repartos de cuotas de produccidn, transporte o de distribucion, o de zonas
de mercado; sea mediante acuerdos, negociaciones o asociaciones para obte-
ner reducciones o paralizaciones de produccién; sea mediante la distribucién
exclusiva, hecha por una sola persona o sociedad, de varios productores del
mismo articulo especifico, o por medio de cualquier otro arbitrio que tenga
por finalidad eliminar la libre competencia, serd penado con presidio menor
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en cualquiera de sus grados y con multa de uno por ciento al diez por ciento
del capital en giro de los autores.

3. Permite cancelar la personalidad juridica de los infractores si son persona juridicas.

4. Hay una excepcion cuando la industria nacional enfrente competencia extranjera (Art
174).

5. Se crea una Comision para aplicar la Ley, compuesta por el Presidente, Miembro de la
Corte Suprema, y del Super de Valores y el de Bancos.

En 1963 se introduce la figura del Fiscal, contratado por la Comisién. Las actuaciones de la
Comision en el periodo entre 1959 y 1973 consistieron en algunas recomendaciones para evitar
infracciones futuras, y en general tuvo muy poca importancia en el periodo. En 1973, la junta
militar dicta el DL 211 de competencia que crea la Comision Resolutiva y las Comisiones
Preventivas centrales y regionales. Sus miembros actuaban ad honorem y a tiempo parcial. Sus
actuaciones hasta 1989 fueron poco importantes, pese a tener mayores poderes: podia sancionar,
emitir recomendaciones y mandatos y actuar de oficio (es decir, de su propia iniciativa y no a
requerimiento de terceros). Ademds, la Comision Resolutiva podia solicitar ayuda a la Fuerza
Piblica para allanar, descerrajar y otras atribuciones invasivas. En el DL 211, se prohibe
otorgar“[. .. ] concesiones, autorizaciones, ni actos que impliquen conceder monopolios para
el ejercicio de actividades econdmicas, salvo que la ley lo autorice”.

Una atribucién nueva importante que tuvo la Comisién Resolutiva fue la de emitir /nstruc-
ciones Generales a las que deben ajustarse los actos de particulares. Es interesante observar que
muchos aspectos de la Ley de 1959 se mantuvieron (frases enteras, por ejemplo), pero se doté
de mads atribuciones y poderes a las Comisiones. Las multas eran pequeiias: hasta 150 sueldos
vitales anuales. Esto se modificé en 1980, llevando las multas hasta 10.000 UTM.

Entre 1990 y 2003 el DL 211 tuvo cada vez mds importancia, pero era ain débil para lo
que se necesitaba en temas de competencia. Sin embargo, tiene algunos logros importantes:
libre entrada y discado rdpido para llamadas de larga distancia (anteriormente monopolio),
desintegracion vertical en el sector eléctrico y enfrentd un caso de colusién en farmacias, pero
la magnitud de las multas (2000 UTM, $900MM) no tuvo impacto en las empresas.

A fines de 2003 se aprobd una gran reforma de la ley de competencia, que eliminé los
castigos penales (ver articulo 173 de la ley de 1959) a cambio de multas de hasta 20.000 UTA,
unos USD 14MM al valor de enero 2016. La reforma elimina las Comisiones y las reemplaza
por el Tribunal de Defensa de la Libre Competencia, de composicién hibrida (abogados y
economistas) y de rango de Corte de Apelaciones. Los miembros son pagados, pero no tienen
dedicacion exclusiva. Se cre6 la Fiscalia Nacional Econémica, encargada de perseguir los actos
contra la competencia y que dobla en nimero de personal a las antigua Fiscalia, con un ndmero
mucho mayor de profesionales especializados y con remuneraciones de Institucion Fiscalizadora
(mas atractivos que los usuales del sector publico). Sin embargo, se perdieron las facultades
invasivas para investigar, y como se menciond antes, la posibilidad de penas aflictivas.> Se

SEl argumento utilizado para eliminar la pena de cércel por delitos contra la competencia es que en los més de
40 afios en que existi6 esta Facultad, nunca se habia utilizado. Otro factor que se consideré en la discusion de la Ley
es que la legislacion europea de competencia tampoco contiene este tipo de castigos.
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mantuvo la posibilidad de dictar Instrucciones Generales y se agregd la prohibicién de la
coordinacién técita entre competidores.

Luego del segundo caso Farmacias de 2007, la Ley 20.361 de 2009 aumento las multas en
ciertos casos hasta 30.000 UTA (USD 22MM), los miembros tendran dedicacion casi exclusiva
(salvo cargos docentes), y se aumentan sus remuneraciones.® Se le devolvieron al Fiscal Nacional
Econémico las facultades invasivas. El Fiscal puede solicitar, con conocimiento del Presidente
del TDLC y aprobacién de un juez de la justicia ordinaria, la intervencién de la policia o de
investigaciones, para realizar escuchas telefénicas, allanar y otras intervenciones. Se puede
apremiar a las personas que no quieran declarar con hasta 15 dias de prisién. Por dltimo, se
introduce la figura de la delacién compensada, que permite al participante en un acto refiido con
el DL211 reducir su pena si entrega informacién que permita acreditar la conducta y determinar
los demds participantes (Art 39).

El cuadro 11.1 muestra algunas de las multas mds grandes impuestas por cartelizacién hasta
el afio 2007. M4s recientemente, las multas del Departamento de Justicia de los EEUU en el
periodo 2009-10 se muestran en el cuadro 11.2.

Cuadro 11.1: Mayores multas anticarteles en EE.UU. y la UE

Empresa Pais Afio Multa Empresa Pais Afio  Multa
($ MM) (€ MM)
Hoffmann-La Roche Switzerland 1999 500 ThyssenKrupp Germany 2007 480
Korean Air Lines S Korea 2007 300 Hoffmann-La Roche  Switzerland 2001 462
British Airways UK 2007 300 Siemens Germany 2007 397
Samsung S Korea 2006 300 Eni Italy 2006 272
BASF Germany 1999 225 Lafarge France 2002 250
Hynix Semicondutor S Korea 2005 185 BASF Germany 2001 237
Infineon Technologies ~Germany 2004 160 Otis [N} 2007 225
SGL Carbon Germany 1999 135 Heineken Netherland 2007 219
Mitsubishi Corp Japan 2001 134 Arkema France 2006 219
Ucar International [N 1998 110 Solvay Belgium 2006 167

Fuente: Department of Justice y European Commission

Actualmente (2016) el Congreso discute un proyecto que restituye las penas aflictivas
para el delito de colusién, aumenta las multas a valores potencialmente superiores a los de la
Comunidad Europea y Estados Unidos —considerando el tamafio relativo de sus economias—
y facilita la determinacién de indemnizaciones a los afectados. El cuadro 11.2 muestra que
las multas en los EEUU son relativamente menos severas que las propuestas para Chile. Las
penas de carcel en los EEUU son del orden de dos afos efectivos para los condenados que
efectivamente reciben penas de carcel, como se muestra en la figura 11.3.

Las multas en la Unién Europea son mds elevadas, tal vez porque no poseen buenos
mecanismos de compensacion a los afectados ni pueden imponer penas de cércel, como se ve
en el cuadro 11.4.

SE] primer caso Farmacias es de mediados de los 90. Las empresas debieron pagar multas, pero por montos
menores en comparacion con las de la Ley de 2003.
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Cuadro 11.2: Multas Antitrust en los EEUU de mds de US$10 MM, periodo 2009-10

Monto Compan Investigation
(US$MM) pany £

400 LG Display TFT-LCD

220 Chi Mei Optoelectronics TFT-LCD

120 Sharp TFT-LCD

119 Cargolux Airlines Air Cargo

109 LAN Cargo & Aerolinhas Brasileiras ~ Air Cargo

65 Chunghwa Picture Tubes TFT-LCD

50 Asiana Airlines Air Cargo

45 Nippon Cargo Airlines Air Cargo

31 Hitachi Displays TFT-LCD

26 Epson Imaging Devices TFT-LCD

15,7 El Al Israel Airlines Air Cargo

Fuente: Departamento de Justicia, EEUU.
FINES IMPOSED 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Individual: Total
Individual Fines ($000) 644 4.483 3.650 15.109 1.485 605 4.373 1.522 2.141 3.069
Number of Individuals 15 2 17 25 23 27 19 25 31 29
Fined
Corporate: Total
. 140.586 595.966 469.805 615.671 695.042 973.740 338.645 380.032 1.472.968 272.214
Corporate Fines ($000)
Number of Corporations 13 18 18 12 12 16 11 11 33 24
Fined
(Ts";;g;:i"es Imposed 141.230|  600.449|  473.455|  630.780|  696.527|  974.345| 343017  381554| 1475109  275.283
Figura 11.2: Magnitud de las multas por colusién en los EEUU. Fuente: DOJ 2015.
INCARCERATION 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Number of Individuals 28 27 28 39 31 44 37 39 55 39
Sentenced
Number of Individuals
Sentenced to 20 18 19 34 19 35 29 21 45 28
Incarceration Time
Total Number of Actual
Days of Incarceration 7.334 13.157 5.383 31.391 14.331 25.396 26.046 10.544 33.603 20.999
Imposed by the Court
Figura 11.3: Tiempo de cércel para condenados por colusién. Fuente: DOJ 2015.
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Year Undertakings
Year Amount in €*
2011 14
2011 611 823 000
2012 1814 767 000 2012 37
2013 1882 975 000 2013 19
2014 1 689 497 000 2014 53
++2015++ 364 531 000 ++2015++ 24
total 6 363 593 000 Total 147

Figura 11.4: Monto de multas y ndmero de casos de colusién, Unién Europea. Fuente: Cartel
Statistics European Commission, 2015

11.2.1. Indices de Concentracién

A menudo se intenta medir el peligro de conductas anticompetitivas en una industria
mediante indicadores de concentracién. En algunas épocas, estos indicadores han jugado papeles
importantes y auin hoy, la politica antimonopolios en EE.UU. se activa cuando ciertos valores
criticos se superan. Si se define @; = ¢;/q,

) R, = Z'I" «; es el indice de concentracion de m firmas.

) Ry = 10,000 - (3} af) es el indice de Herfindahl, que le da mds peso a las firmas mads
importantes y considera todas las firmas del mercado.

m) R, = Y| @;Ine; es el indice de entropfa.

El indice de Herfindahl resulta alto cuando hay asimetria en el tamafio de las firmas y
parece un indicador mds razonable que el de concentracion. Por ejemplo, si consideramos
dos industrias con cuatro firmas, con participaciones de mercado dadas por A = (85,5,5,5) y
B = (25,25,25,25) respectivamente, R4 = 1 en ambos casos, pero Rg‘, = 7300 pero Rfl = 2700,
indicando que el primer mercado es mds concentrado.

Laidea de estos indices es que la concentracién facilita la colusién. Muchos estudios asocian
concentracion a rentabilidad en la industria, aunque estos estudios no han sido aceptados sin
discusion. Por lo demds, no hay asociacién entre concentracion y rentabilidad en el caso de
Bertrand, por ejemplo.

Los criterios que se aplican a fusiones de empresas en los EE.UU. el pais de mds larga
y activa tradicién antimonopolios son los que siguen: un indice de Hehrfindahl de menos de
1000, no interesa a la autoridad antimonopolios. Un indice hasta 1800 causa cierta preocupacion
(concentracién media) y mas de 1800 son mercado altamente concentrados, en los que cualquier
fusién de empresas que signifique un aumento en la concentracién de mas de un 50 % no es
aceptable. Alternativamente, un aumento en la concentracién de mds de un 100 % en industrias
con un indice de concentracion intermedio tampoco son aceptables.

Las leyes antimonopolio no establecen ninglin impedimento a que una empresa crezca hasta
cualquier grado de concentracién, siempre y cuando: i) el crecimiento sea orgdnico y no se
produzca mediante fusiones, y ii) la empresa no utilice conductas anticompetitivas. Impedir la
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formacioén de monopolios por crecimiento orgdnico de las empresas tendria mal efecto sobre
los incentivos. Supongamos que una ley limitara la participaciéon de mercado a un 35 %. ;Qué
pasaria con una empresa como Google en el mercado de la busqueda en internet en ese escenario
(actualmente tiene un 64 % de las bisquedas)? La empresa, al acercarse al limite, tendria que
dejar de hacer esfuerzos por atraer clientes, es decir, tendria que empeorar el servicio. Sus
competidores tendrian que hacer menos esfuerzos para obtener participaciéon de mercado. Es
evidente que los consumidores no estarian mejor.

Es interesante observar que conductas que son aceptables (y competitivas) en firmas con una
participacién pequeiia del mercado dejan de serlo cuando las firmas alcanzan una participacién
dominante. Como veremos mds adelante, la distribucion exclusiva de productos es aceptable en
empresas con participaciones menores de mercado, pero puede no ser aceptable en empresas
con gran participacién de mercado.”

EsempLO 61

En la industria de generacion eléctrica del SIC, las participaciones de mercados en capacidad
en el ano 2000 eran aproximadamente: Colbun: 18 %, Gener y filiales: 22 %, Endesa y filiales:
56 %, otros, 4 %. El Herfindahl es Ry = 10,000((0,18)% + (0,22)* + (0,56)* + (0,04)?) = 3960.
Esta industria estaba mucho mds concentrada que el mdximo aceptable en EE.UU, y el nivel
de concentracién en generacion se mantuvo en Ry =~ 3000 por mds de una década. Desde
entonces la situacién ha mejorado con la Ley Corta Eléctrica de 2005, que ha favorecido la
entrada de nuevas empresas, y con los esfuerzos recientes por impulsar las Energias Renovables
no Convencionales (ERNC), que han atraido a nuevas empresas al sector. En enero de 2016, de
acuerdo al CDEC-SIC, la generacién real fue: Endesa y Pehuenche: 1393MWh (30.5 %), Gener
y Guacolda: 1078MWh (23.6 %), Colbtin: 1070 MWh (23.5 %), otros (principalmente ERNC):
1019 MWh (22.3 %). El Herfindahl de generacién de ese mes fue de Ry = 2542, mucho menor
que en el pasado.

En la industria de la telefonia celular, a fines de los 90, pocos afios después de la entrada
del servicio moderno de telefonia mévil, CTC-Startel tenia el 50 % del mercado, y ENTEL
y Bellsouth se repartian algo mds de 20 % cada una. Chilesat tenfa un pequefio porcentaje.
El indice de Herfindahl es aproximadamente Ry = 3500. Este grado de concentracion se
mantuvo por afios, porque existian pocas medidas para aumentar la competencia. En 2016 la
situacion ha variado, dado que se han adoptado muchas medidas pro-competencia: portabilidad
del ndmero, un nuevo entrante al mercado, cobros iguales intra- y entre redes, baja en los costos
de terminacion, etc. En septiembre de 2015, el Herfindahl de la participacion de mercado de
las empresas era Ry = 3178.

En la industria de la cerveza, CCU tiene aproximadamente el 85 % del mercado, Becker
un 13 % y el resto son pequeiias firmas locales e importaciones, ademas de importaciones. El
Herfindahl es cercano a 7400.

|

EsemPLO 62 (CONCENTRACION Y MARGENES, SIN COLUSION)
Si definimos 7 = X} m; se tiene 7 = 3 (p — ¢;))qi = X (paiqi)/e = (pQ/e) 3. a/?.s Si ahora

7Ver, por ejemplo, el caso de abuso de posicién dominante contra las embotelladoras de Coca Cola, por castigar
a minoristas que tenfan productos de la competencia.
8La tercera igualdad fue derivada en el Ejemplo 57.
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consideramos una funcién de utilidad de tipo Cobb-Douglas, U = ¢#z!#, donde z es el dinero
disponible para comprar otros bienes (es decir z = y — pq, donde y es el ingreso), se tiene que
q = (By)/plo que implica que € = 1. En ese caso, Q = k/p, donde k es una constante positiva
y se tiene:

= k(znl af) = kRy
1

En este caso, la concentracién medida de acuerdo al indice de Herfindahl es proporcional a la
rentabilidad en la industria.

11.2.2. Nueva politica de fusiones en Chile

En octubre de 2012 la Fiscalia Nacional Econémica present6 la “Guia para el Andlisis de
Operaciones de Concentracidén”, que establece los lineamientos bajo los cuales se analizan las
operaciones de concentracioén horizontal.®

De acuerdo a esta Guia,

“[...] una operacién infringe o puede infringir las disposiciones del DL 211
cuando otorga, refuerza o incrementa, o puede otorgar, reforzar o incrementar la
capacidad de la entidad fusionada, por si sola o en conjunto con otras, para ejercer
poder de mercado, o cuando tienda o pueda tender a ello.

Para evaluar si una operacién de concentracion tiene efectos anticompetitivos, se ponderan
los niveles de competencia con y sin la operaién de concentracion.

Ademés de los procedimientos administrativos que guian el quehacer de la FNE en caso de
fusiones, la Guia define los conceptos principales relevantes para el andlisis econémico de las
fusiones de empresas:

Concentracion horizontal Fusion que involucra empresas competidoras en el mercado rele-
vante;

Concentracion vertical fusién en que las empresas involucradas son proveedoras y clientes
entre si en el mercado relevante;

Concentracion de conglomerado fusion en que las empresas involucradas no son ni com-
petidoras ni proveedoras y clientes entre si, pero que puede generar efectos para la
competencia, por extension de producto o de drea geogréfica o por economias de &mbito
en general.

Mercado relevante El de un producto o grupo de productos, en un area geografica en que se
produce, compra o vende, y en una dimensién temporal tales que resulte probable ejercer
a su respecto poder de mercado. La FNE entiende que conforman un mismo mercado
relevante el producto o grupo de productos que sus consumidores consideren sustitutos

9Disponible en http://www.fne.gob.cl/wp-content/uploads/2012/10/Guia-Fusiones.pdf.
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suficientemente proximos. Estd delimitado por la menor drea geogrifica dentro de la
cual sea probable ejercer poder de mercado respecto del producto o grupo de productos
relevantes.

En caso de existir datos suficientes y confiables para ello, la FNE suele utilizar en su andlisis
herramientas cuantitativas que ayuden a la definicién del mercado relevante.Por ejemplo, si la
estimacion de la elasticidad de sustitucion entre dos bienes es suficientemente alta, los productos
pertenecen al mismo mercado.

Se debe recordar que la Ley ordena no solo sancionar sino también prevenir los dafios a la
competencia. Segun la fiscalia, las fusiones se pueden tienen similares efectos a los acuerdos
entre competidores, pero con el agravante de ser de caricter permanente.

La Guia indica que la FNE no analizar4 fusiones si

1. Si el HHI post fusién es menor a 1500,
2. Si 1500 < HHI < 2500 (un mercado moderadamente concentrado) y AHHI < 200.
3. Si HHI > 2500 (un mercado altamente concentrado) y AHHI < 100.

y examinard en detalle aquellos casos que no cumplan esas condiciones. Para ello estudiard las
condiciones de entrada al mercado, entre ellas las barreras a la entrada (legales, costos hundi-
dos), el tiempo y suficiencia de la eEntrada al mercado, las posibilidades de comportamiento
estratégico, y la posibilidad de riesgos para la competencia, entre ellos, abusos unilaterales,
riesgo de coordinacién (colusién) y costos de cambio. También estudiard los efectos unilate-
rales (debido al mayor poder de mercado de la empresa fusionada, independientemente de las
demds empresas). Segundo, analizard los efectos de coordinacién, tacita o explicita entre los
participantes del mercado post fusion.

En el sentido favorable a la operacion de concentracion pesaran los aumentos en la eficiencia
productiva y dindmica, el hecho que una o las dos empresas puedan estar en crisis, o que la
concentraciéon no ocurre en Chile sino en el extranjero. Sin embargo, estas ventajas deben poder
ser acreditadas y se debe demostrar que no se pueden obtener sin la fusién de las empresas.

11.2.3. El Tradeoff de Williamson

Al evaluar la fusién de empresas, es necesario definir si interesa el cambio en el excedente
social total o s6lo interesa el cambio en el excedente de los consumidores que resulta de la
fusién. Pero a menudo este criterio es demasiado fuerte y se deben considerar, al menos en
parte, los beneficios de mayor eficiencia econdmica que produce la fusién de empresas.

Si solo interesan los efectos sobre los consumidores, lainica posibilidad de que una fusién de
empresas sea aprobada es que la fusion reduzca el precio al consumidor. Mds abajo estudiamos
la condicién de Farrell-Shapiro para determinar cuando esto puede ocurrir. Si se considera,
ademas el cambio en el excedente del consumidor, el aumento en la eficiencia econémica al
evaluar una fusion, se debe tener en cuenta el Tradeoff de Williamson. Williamson [1968]
muestra que en casos de fusiones podria ser relevante comparar los beneficios sociales que
podrian aparecer producto de la fusién con las pérdidas que produce la mayor concentracién
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Figura 11.5: El tradeoff con precio inicial de competencia y con p > ¢
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y los presumibles mayores precios que resultardn. En todo caso, la aceptabilidad de la fusién
depende de la situacioén pre-fusién de las empresas, como se muestra en la Figura 11.5.

En el grifico izquierdo de la figura 11.5, inicialmente el precio es de competencia, y la
fusion eleva el precio desde p = ¢ a p’ > ¢. Por otra parte, los costos de la empresa fusionada
han caido a ¢’. Por lo tanto, se debe comparar el triangulo de pérdida social debido al mayor
precio con el rectdngulo de ganancias debido a la mayor eficiencia (el rectdngulo (p’—p) x DE es
una transferencia). Es muy probable que en este caso la sociedad esté mejor, atin si se ponderan
menos los beneficios de la empresa en la funcién de bienestar social. En la figura de la derecha,
en cambio, la situacion inicial estd distorsionada. Por lo tanto, al triangulo de pérdidas sociales
se le debe agregar el rectdngulo de pérdida de beneficios de la empresa debido a las menores
ventas. Es menos probable, en tal caso, que la sociedad se beneficie de la fusién, incluso si
se ponderan igualmente los beneficios de la firma y los excedentes de los consumidores en la
funcién de bienestar.

El Test de Farrell-Shapiro

Farrell and Shapiro [1990] estudian condiciones para determinar si los efectos de una fusién
—en un mundo de competencia de tipo Cournot— tiene efectos positivos o negativos sobre el
bienestar. En particular, les interesan los efectos sobre el mercado que no dependen de las
promesas de aumentos en la eficiencia de las empresas que se fusionan (que suelen ser poco
creibles). Por este motivo, estudian los efectos externos, definidos como el impacto de la fusién
sobre las utilidades de las firmas que no participan en la fusidn, y sobre los consumidores.

Un resultado facil de demostrar es el Test de Farrell-Shapiro. Consideremos dos firmas 1
y 2 que desean fusionarse, y que compiten en Cournot. Existen otras firmas en el mercado.
Una condicién necesaria para que los los consumidores se beneficien es que, suponiendo fija
la respuesta Q_15 de las demds empresas, la firma fusionada aumente sus ventas.'® Suponemos
que antes de la fusiéon g; > ¢» > 0.

PropPosiciON 11 (FARRELL-SHAPIRO)
Supongamos que

1. La funcion de demanda inversa de la industria satisface P'(Q) + P”(Q)Q <0, YO, y
2. ¢/'(qi) > P'(Q), para todo i, con qi < Q,

entonces la empresa fusionada produce mds que q1 + q».

Demostracion: Para que los precios baje, Q debe aumentar, pese al ajuste en la produccién de
de Q_1,. Las condiciones de primer orden de las firmas 1 y 2 son:

P'(Q)gq1 + P(Q) —ci(q1) =0
P'(Q)q> + P(Q) —c5(q2) =0

10E] resultado depende del Lema siguiente: Si se cumplen las condiciones de la proposicién de Farrell-Shapiro,
un ajuste exdgeno en la oferta de una firma (aumento o reduccién), produce un efecto sobre la oferta total en la
misma direccién, pero de menor magnitud, luego de los ajustes de Cournot a la nueva oferta de la firma 1. Ver
Farrell and Shapiro [1990].
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Sumando:
P (Q)(q1 + q2) +2P(Q) — c{(q1) — c3(q2) =0 (11.1)

Por su parte, si cps es la curva de costos de la nueva firma fusionada, la mejor respuesta a Q_1,
es mayor que g; + ¢ si y solo si:

P(Q)(q1 +q2) + P(Q) —cp(q1 + q2) > 0 (11.2)

debido a la concavidad de la curva de utilidades de la firma fusionada I1,; respecto a cantidad
que produce, gps. Restando (11.2) de (11.1), se obtiene:

c5(qn) — ch(qr + q2) > P(Q) — ¢ (q1).

Las condiciones de primer orden y la condicién g1 > ¢, implican que ¢{(q1) < ¢/(q2) < P(Q).
Se tiene

ey (g +q) < ci(q)
Es decir, el costo de la firma fusionada debe ser menor que el de la firma mads eficiente. [ |

El siguiente corolario importante se desprende inmediatamente del Lema y de la proposi-
cién.
CoroLario 1
Una fusion que reduce los costos fijos pero no los marginales, nunca reduce el precio a los
consumidores.

Farrell and Shapiro [1990] tienen otros resultados que muestran condiciones bajo las cuales el
efecto de la fusion es positivo, aunque los consumidores pueden estar peor porque las ventas
caen.

11.3. Superjuegos y colusion

N esta seccion se investiga como se pueden formar acuerdos colusivos entre empresas,

dados los incentivos a desviarse de ellos. Supondremos inicialmente que que el problema

de la informacién estd resuelto y que la dificultad consiste en lograr un acuerdo colusivo que

mantenga precios superiores a los de Bertrand (igual al costo marginal), sin que las firmas se
desvien del acuerdo.

Una explicacion proviene de la teoria de juegos. El concepto fundamental es que la paradoja
de Bertrand es andloga al Dilema del Prisionero, ya que en ambos casos los problemas aparecen
debido a los incentivos unilaterales para desviarse de la solucién cooperativa. En el dilema del
prisionero no hay colaboracion, pero ;qué sucede si se replica el juego varias veces? Parece
razonable pensar que en ese caso hay mds incentivos a cooperar.

Consideraremos un caso simple en el que hay 2 firmas que producen bienes que son
sustitutos perfectos y tienen los mismos costos marginales ¢ por periodo. No hay restricciones
de capacidad. Consideramos una situacién en que las firmas juegan un juego de Bertrand cada
periodo y hay T + 1 periodos, con T finito o no. Existe un descuento de las utilidades futuras
dado por 0 < 6 = 1/(1 +r) < 1.1 El objetivo de la firma es:

"1Cuando ¢ — 1 hablamos de poca impaciencia. Si 6 es pequefio, se trata de mucha impaciencia.
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T
Max » &7 (pis, pjt) (11.3)
{pir} =0

Las firmas eligen sus precios simultineamente cada periodo y suponemos que el precio
puede depender de la historia de los precios. Si

H; = ({p10, P20} - - .- {P1=1, P21-1})

es un vector que representa la historia del juego hasta #, las estrategias de equilibrio deben
ser tales que dada la historia y lo que hace la firma rival, desviarse en cualquier periodo da
un beneficio menor. Es posible que existan muchos equilibrios, pero examinaremos un tipo
de estrategias especialmente sencillos: las estrategias gatillo. Estas estrategias se caracterizan
porque le indican al jugador que colabore en un acuerdo colusivo, pero si el rival se desvia
una sola vez, se le castiga para siempre con el equilibrio de Bertrand de un periodo (implica
beneficios iguales a cero desde ese momento y para siempre). Entonces, supongamos que las
firmas han acordado una estrategia de precios (p, p») para siempre.!? La condicién para que
esta estrategia sea un equilibrio perfecto en el subjuego (EPS) es que:

T i T-1+1

. 7 (pip)(1 =6
> 8"l (i py) = (i p’i( - ) s amy0, I=0...T.  (114)
t>1

La expresion (11.4) nos dice que una estrategia es un equilibrio si es preferible utilizar la
estrategia, dado lo que hace el rival, a desviarse y obtener las utilidades monopdlicas durante
un periodo, ya que después la firma serd castigada y obtendrd cero hasta el periodo 7'.13

Si T es finito, podemos usar induccién inversa para resolver el juego. En el dltimo periodo,
no hay castigo a la desviacion, pues el juego se acaba. por lo tanto, ambas firmas se desvian y
la competencia las lleva al equilibrio de Bertrand de un periodo. En el periodo anterior, se sabe
que no hay premio por no desviarse, ya que el tltimo periodo ambos hacen trampa. Por lo tanto,
ambas firmas se desvian. El mismo razonamiento se aplica al periodo ¢ — 1 y asi sucesivamente
hasta el primer periodo. Es decir, con un nimero finito de periodos no es posible establecer
cooperacion en este juego.

En cambio, cuando el nimero de periodos es infinito, es imposible utilizar la induccién
inversa, ya que no hay un periodo final, desde el cual comenzar el andlisis. En ese caso, la
féormula (11.4) se transforma en

7' (pi, pj) -
1-¢6
Supongamos ahora que el acuerdo es tal que las firmas acuerdan repartirse las utilidades
de monopolio, es decir 1 = 7" /2. En ese caso, la ecuacién (11.5) nos dice que es posible
establecer un equilibrio colusivo mediante estrategias gatillo siempre y cuando ¢ > 1/2.

+0 (11.5)

2En realidad, las estrategias podrian indicar precios variando en el tiempo.
13 as estrategias gatillo son perfectas en el subjuego, ;por que?
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Esercicio 55
Demuestre este resultado.

11.4. Aplicaciones

L modelo de superjuegos, con los equilibrios asociados a estrategia gatillo, tiene varias
E aplicaciones interesantes que muestran que es bastante versatil. En esta seccion se ve el
efecto de un mayor nimero de firmas, de la observabilidad de las desviaciones del equilibrio
sobre las posibilidades de formar acuerdos. También ese examinan los efectos de los periodos
de bonanza sobre las posibilidades de formar acuerdos. Se muestra que a veces es necesario
establecer un acuerdo menos ambicioso pero sostenible. Por tltimo, se examina el caso en que
existen mercados multiples, y se muestra que la posibilidad de castigar en mas de un mercado
puede facilitar la colusién.

11.4.1. Nuamero de firmas

Al aumentar el ndmero de firmas el equilibrio se aproxima al equilibrio competitivo. Cada
una de las n firmas obtiene 7' /n. Luego, la expresion equivalente a (11.5) es

m

> "

n(l-90)

La tasas de descuento que satisfacen esta condicién son 6 > 1 —1/n — 1. Es decir, a mayor

nimero de participantes, mds improbable que el acuerdo colusivo se mantenga, tal como nos
indica la intuicién y la experiencia.

11.4.2. Tiempo de reaccion

Supongamos que sea dificil observar desviaciones del acuerdo colusivo, por lo que el rival
tarda un periodo en poder detectar una desviaciéon. En ese caso, desviarse permite obtener
beneficios de monopolio durante dos periodos:

m

4 m
mZT( (1+9)

de donde 6 > 1/V2. Es decir, es més dificil organizar acuerdos colusivos si es dificil observar
el cumplimiento de los acuerdos.

Esercicio 56
Utilice argumentos de observabilidad para explicar por qué las firmas a menudo no compiten
en precios pero si compiten en publicidad.
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Esercicio 57

Intente usar los argumentos de observabilidad para explicar i) las condiciones de venta que
dicen que el vendedor igualard cualquier otra oferta mejor (meet or release) y ii) si compra
ahora y luego usted encuentra un lugar que vende mads barato, la firma le devolvera la diferencia
(most favoured nation clause).

11.4.3. Bajas de precios cuando los tiempos son buenos

Es mas facil que el cartel se desmorone cuando llega una orden grande o cuando hay un
auge de actividad. El problema es que el castigo es en el futuro, per el valor del futuro se ve
reducido por la posibilidad que sea un periodo de demanda baja. Una alternativa es tener un
precio con un margen alto cuando hay baja demanda y un margen mds bajo (y menos tentador
para desviaciones) cuando la demanda es alta.

Consideremos un modelo con dos estados de la naturaleza que tienen probabilidad 1/2 de
ocurrir. Sean p{* el precio de monopolio en el estado s, con 7}" < 77" La primera pregunta
es saber si es posible mantener el precio de monopolio en ambos estados. Definamos el valor
esperado de la cooperacién como:

(r" +n3") /4
V= . (11.6)
La pérdida futura de desviarse es V. Desviarse da un incremento en la utilidad de 7" /2. Por lo
tanto, se requiere que nri'/2 < §V para que el acuerdo colusivo sea sostenible. De aqui resulta
que es necesario que

m
27r2

0>8)= ————
37T£n+7TI"

= 09 € (1/2,2/3)

El problema del acuerdo colusivo es que cuando el precio es alto, es mds tentador desviarse
del acuerdo colusivo, pues el castigo mezcla periodos de alta y de baja demanda. ;Que sucede si
0 € [1/2,60]? No se puede mantener el acuerdo colusivo 6ptimo en momentos de alta demanda.
Los precios colusivos en los momentos de alta demanda serdn mds bajos que los precios de
monopolio, pero en caso de baja demanda se usard el precio de monopolio (para esa demanda).
Los precios deben ser tales que eviten la tentacion de desviarse:

Max  [Ii(p1)/4 +a(p2)/4] /(1 - 6)

st ILi(p1)/2 <6 [Thi(p1)/4 + a(p2) /4] /(1 = 6)
Mi(p2)/2 < 6 [i(p1) /4 + a(p2) /4] /(1 - 6) (11.7)
Es obvio que la Unica restriccion relevante es la correspondiente a la demanda alta (11.7) ya

que poniendo p}" = p; se relaja esta restriccion y aumenta al médximo las utilidades. Entonces
se elige p> de manera que (11.7) sea una igualdad cuando p; = p{".



CAPITULO 11. OLIGOPOLIOS: CONCENTRACION Y COLUSION 222

11.4.4. Mercados muiltiples

Si los oligopolistas participan en varios mercados, es mds ficil alcanzar acuerdos colusivos.
Si los castigos se pueden extender a otros mercados pueden ayudar a evitar que el acuerdo
se desmorone. Por ejemplo, es posible alcanzar acuerdos colusivos en mercados en los cuales
6 < 1/2, porque se puede amenazar con un castigo en otros mercados en los que § > 1/2, 1o que
permitir sustentar el acuerdo colusivo. Consideremos el caso de dos firmas que operan cada una
en dos mercados simétricos. Debido a problemas de observabilidad, los ¢ en cada mercado son
distintos. Suponemos que §; = d y que d» = 62, con §> < 1/2 < § (el mercado 2 opera periodo
por medio). Si los mercados no tuvieran relacion entre ellos, no serfa posible la colusién en el
segundo de ellos, pues el futuro vale demasiado poco en ese mercado. Supongamos que debido
a que ambos mercados son operados por las mismas dos firmas, las firmas pueden prometerse
castigos en ambos mercados en casos de abandono el acuerdo colusivo. En ese caso, si un
agente va a desviarse, le conviene hacerlo en ambos mercados y la condicién para mantener el
acuerdo colusivo queda:

oo "

2 < (548 + 8+ )+ =+ 5+ 80+ )

2 2 2

que implica que 46% + 6 —2 > 0 = § >,593. Este resultado implica que se puede mantener
un acuerdo colusivo con un descuento del futuro de algo menos de 6 = 0,36, siempre y
cuando existan otros mercados. Es importante recalcar que en una economia pequefia como la
chilena, las mismas firmas operan en muchos mercados, lo cual hace mas probable los acuerdos
colusivos. Esa es la razén por la que en Chile se revisa la fusién de conglomerados, pese a que
en cada mercado puedan tener participaciones relativamente pequefias.

EjErcicio 58
Dos firmas, Luzvel (L) y Veraluz (V) son las Unicas firmas que compiten en el mercado de
velas. Las velas son homogéneas y tienen demanda:

l-p;, si pL<py
D(p) =4 (1-pr)/2, si pp=PFPy
0, Si PL > pv

Los costos de ambas firmas son constantes, con 1 > ¢, > ¢y > 0.

1. Encuentre los precios, cantidades y utilidades en el caso que el juego ocurre una sola vez.

2. Suponga que Luzvel le propone a Veraluz un acuerdo colusivo en el juego repetido
infinitas veces. Luzvel propone que se usen sus costos (cr) para calcular la cantidad
a producir. Suponga que las tasas de descuento de las dos firmas son iguales. ;Que
proporcién de las utilidades totales debe recibir Veraluz para aceptar el acuerdo colusivo?
(Que tasa de descuento es necesaria para que el acuerdo se mantenga? ;Serd mayor o
mds pequeiia la proporcion de las utilidades colusivas que se lleva Veraluz si se usaran
sus costos?
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3. Suponga que los costos de las firmas son iguales pero crecientes. ;Se sigue manteniendo
la solucién paradéjica (de Bertrand) que se obtiene el caso de costos iguales y constantes?
Explique su conclusion.

Esercicio 59

Suponga que dos laboratorios: ChileLab y Rebalcine, compiten en el mercado del Nitroxin.
Ambos tienen costos de produccién cero. Las firmas enfrentan una demanda ¢ = 1 — 2p en
cada periodo. Las firmas compiten en precios, y tienen un horizonte de planeacion infinito, con
una tasa de descuento 6 = 1/(1 + r).

1. Determine las condiciones sobre la tasa de interés que permiten la colusion.

2. Suponga ahora que Rebalcine no puede observar si ChileLab falt6 al acuerdo colusivo.
A un costo de ¢ = 1/32 por periodo, puede contratar a un auditor para que determine si
ChileLab se desvio del acuerdo. Determine las condiciones sobre la tasa de interés que
permiten la colusion.

Esercicio 60

Suponga que en el mercado de las carretas de bueyes existen tres compaiifas: Estrella S.A., Flor
de Campo Ltda. y Lucero, S.A.. Estas compafiias tienen los mismos costos, producen carretas
idénticas y enfrentan una demanda g = p~¢.

1. Encuentre el equilibrio si las firmas compiten en cantidades.

2. Suponga que las firmas se coluden al precio de monopolio, utilizando la estrategia de
volver al equilibrio de Cournot si alguna firma se sale del acuerdo colusivo. Suponga,
ademads, que € = 2. ;Cudl es la condicién sobre la tasa 6 para que este acuerdo sea
sostenible?

3. Suponga que la tasa § es menor que la que permite el acuerdo colusivo a nivel de
monopolio. ;Significa esto que ningtin acuerdo es posible entre las firmas?

Esercicio 61

Las dos tnicas empresas de computadoras a tubos compiten entre si (estamos hablando de
50 afios atrds). Suponemos que producen un bien homogéneo, y que compiten en precios. La
competencia no les deja utilidades, asi que deciden coludirse para aumentar sus utilidades a
I1¢ > 0. Cada firma se propone desarrollar computadoras basadas en chips que le permitiran
aduefarse totalmente del mercado —debido al monopolio legal de las patentes—. Cada firma
sabe que la otra firma estd haciendo lo mismo, y cada firma estima que cada periodo hay una
probabilidad p que una de las dos firmas obtenga la patente de las computadoras basadas en
chips. Suponga que la probabilidad que hayan descubrimientos simultaneos es cero.
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1. Calcule las utilidades esperadas del proximo periodo.

2. Encuentre la condicién sobre las tasa de descuento que permite la colusién entre las
firmas.

3. (Como cambiarfan sus conclusiones si existiera la posibilidad de un descubrimiento
simultaneo?

Esercicio 62

Considere el mercado del cemento en Eslovenia. Existen dos firmas en el mercado, produciendo
un bien homogéneo. El mercado estd creciendo rdpido, y la demanda cada periodo viene dada
por Qf =(1+pg) - pf ,con pg > 0. Suponga que los costos marginales son constantes e
iguales a c.

1. Si no existen restricciones de capacidad y las firmas compiten en precios, cual es la
condicién para que las firmas puedan cartelizarse?

2. Suponga que pg = 1/2 y que 6 = 1/4. Suponga ademds que las firmas cementeras
también operan en el mercado de Bratislava, donde la demanda es Qf =(1+pp) - pf ,
donde pp = Apg, con 4 > 1. ;Es posible que en este caso, las empresas puedan
cartelizarse en Eslovenia? ;Qué condicion se requiere sobre A7

11.5. Temas adicionales: Castigos eficientes, renegociacion y colu-
sion14

N nuestro andlisis hemos demostrado que existen equilibrios al superjuego que usan estra-
tegias que son creibles (las estrategias gatillo) y que permiten la colusién. Son creibles
en el sentido de ser equilibrios en que las desviaciones se castigan con equilibrios de Nash.
La pregunta es si existen castigos alternativos, que tal vez permitan los acuerdos colusivos con
mayor facilidad. En esta seccion se estudian estos temas en mds detalle. En primer lugar, exa-
minamos el efecto de la renegociacién de un acuerdo colusivo sobre la estabilidad del acuerdo.
Luego estudiamos otras estrategias que emplean castigos mas fuertes que el equilibrio de Nash
en caso de desviacion, lo que en muchos resuelve el problema de renegociacién. Por dltimo,
se estudia la colusién en un ambiente estocdstico en que para los agentes coludidos es dificil
distinguir si la demanda cay6 porque alguien se salié del acuerdo, o porque la demanda cayé
en forma exdgena.

4La mayor parte de esta seccién proviene de Motta [2004, p. 167-178]



CAPITULO 11. OLIGOPOLIOS: CONCENTRACION Y COLUSION 225

11.5.1. Renegociacion

Un tema recurrente es el problema de la renegociacion de los acuerdos colusivos. Recorde-
mos que en el caso de estrategias gatillo y bienes homogéneos, si algunos de los participantes
se desvia en algtin periodo, los participantes enfrentardn un retorno de cero para siempre. Es
natural suponer que esto solo puede pasar si las empresas nunca se vuelven a reunir para rene-
gociar el acuerdo colusivo original. Si, por el contrario, pueden volver a juntarse a discutir las
condiciones del acuerdo colusivo, es posible que renegocien las condiciones del acuerdo, espe-
cialmente si promete utilidades de cero en el futuro. En tal caso, si se produjera una desviacion,
las empresas estarian tentadas de juntarse a renegociar el acuerdo para eliminar el castigo. El
problema es que la posibilidad de renegociar el castigo, reduce la amenaza cuando se producen
desviaciones, por lo que el acuerdo colusivo original ya no se sostiene, porque la expectativa
frente a una desviacion es renegociar para volver a coludirse. El acuerdo solo podria sostenerse
si las firmas prometieran no reunirse de nuevo o si fuera muy costoso hacerlo (jPor ejemplo,
porque podrian ser observadas y sancionadas por la Fiscalia Nacional Econdmica!).

Suponiendo que las empresas pueden renegociar los acuerdos, ;es posible establecer algin
esquema de castigos que permita coludirse? Una idea es pensar en castigos asimétricos, que
castiguen més al que se desvio que a los que no lo hicieron, de manera que no tengan incentivos
a renegociar. En particular, para que el que no se desvia acepte no renegociar, debe obtener
al menos lo mismo que lo que (aparentemente) conseguiria renegociando las estrategias y
anulando el castigo, es decir, 7" /2. Una posibilidad serfa un esquema de castigos en que el que
se desvia ofrece poner un precio p tal que p > p”, con lo que no venderia nada. Este dltimo es
el precio que ofrece la empresa que no se desvid, durante un periodo de castigo que dura por
un nimero 7 de periodos, de manera que la empresa que no se desvia obtiene al menos 7' /2.
Después de T periodos, las empresas vuelven al acuerdo colusivo original. Lo importante es
elegir T de manera que la empresa que se desvia no se vea tentada a repetirlo. La condicién de
incentivos para qu ninguna de las firmas quiera desviarse del acuerdo original es:

m T _ m
4 m

_r o _ T
2(1—6)2ﬂ +2(1—6)@6(2 0) =1 (11.8)

El problema es que este castigo funcione, la empresa que se desvié debe estar dispuesta a
castigarse a si misma. Para que ello ocurra, debe ser que el beneficio futuro de volver al
equilibrio colusivo sea mejor que volver a desviarse:

5T m T+1ﬂ.m

m
Esta expresion proviene del hecho que la empresa que no se desvié pone un precio p” que le
permite obtener al menos 7" /2, pero en tal caso, el que se desvié podria desviarse nuevamente
de su trayectoria de castigo, poniendo un precio un poco por debajo de p” y quedarse con las
utilidades. La segunda condicién impide que lo haga. El problema es que al simplificarla, se
obtiene la condicién 67 > 1, lo que es imposible, porquye 6 < 1. Por lo tanto, los castigos
asimétricos no resuelven el problema del colapso del cartel or la renegociacion luego de una
desviacion.
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11.5.2. Estrategias de garrote y zanahoria

En 1986, Abreu, Pearce, and Stacchetti [1986] encontraron una forma alternativa de sostener
equilibrios en superjuegos mediante estrategias de garrote y zanahoria. Abreu observo que en
algunos casos las desviaciones se castigan usando equilibrios de Nash que entregan utilidades
mayores que cero. Esto ocurre en el caso de colusién cuando la competencia es en cantidades,
ver la primera parte del ejercicio 63), este castigo no es necesariamente 6ptimo. Si es posible
imponer un castigo mayor al equilibrio de Nash, es mas fécil construir acuerdos colusivos.

Esercicio 63

Los unicos dos fabricantes de queso de Chanco, “La vaquita echd” (V) y “Chanquito” (C)
compiten en las cantidades (Cournot) que ponen en el mercado del queso Chanco. La demanda
(inversa) que enfrentan es p = (1 — gy — g¢) donde gy y gc son las ventas de las empresas V
y C respectivamente. Los costos marginales son cero.

1. Después de competir por afios, las empresas deciden colaborar en un acuerdo colusivo.
Encuentre el minimo valor de la tasa de descuento (§) de las empresas que permite la
colusién. (Hint: encuentre la desviacion 6ptima en cantidades, es decir, cuando la otra
firma mantiene la produccién del cartel. Luego recuerde que el castigo por desviarse es
el equilibrio de Cournot-Nash).

2. Suponga ahora que las dos empresas tienen capacidad limitada, por lo que gc, gy < /5.
Calcule la tasa de descuento minima que permite la colusién. Explique por qué es diferente
de la tasa encontrada antes.

3. Generalice el resultado en b). Para ello, considere que la capacidad puede tomar cualquier
valor entre JT y % Encuentre la minima tasa que permite la colusién como funcién de la
capacidad, e interprete el resultado.

4. Generalice el resultado en b). Para ello, considere que la capacidad puede tomar cualquier
valor entre % y % Encuentre la minima tasa que permite la colusién como funcién de la
capacidad, e interprete el resultado.

|

En las estrategias propuestas por Abreu et al. [1986] se castiga al infractor con un castigo
que puede ser peor que el equilibrio de Nash (el garrote), pero se le premia con la perspectiva
de que en un nimero finito de periodos se volvera al acuerdo colusivo, cuando se haya aplicado
el castigo.

Consideremos el ejemplo correspondiente a la primera parte del ejercicio 63, con n firmas
y costos marginales ¢. Como siempre, bajo colusién se tiene que las utilidades por periodo
son g" = (1 -¢)/2n) y n;" = (1 - ¢)?)/(4n). Si una firma se desvia del acuerdo colusivo
su estrategia Optima es la de vender qd = (n+ 1)(1 - ¢)/(4n), con lo que obtiene nl.d =
(1 =¢)2(n+ 1)?/(16n2). Por dltimo si se castigan las desviaciones con el equilibrio de Nash (o
Cournot). se tiene g€ = (1 —¢)/(n+ 1) y ¢ = (1 = ¢)*/(n + D)%

En este caso, la firma que se desvia obtiene utilidades positivas con el castigo, pero Abreu
et al proponen que un castigo mds fuerte seguido por una zanahoria puede sostener el acuerdo
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con una tasa mds baja. Consideremos el caso de castigos que duran un solo periodo para
luego revertir al equilibrio colusivo!>. El valor asociado al castigo se define como Vl.p (g?) =
ﬂl’.’ (g?) + 577{"/ (1 = 6). El castigo es 6ptimo si Vip = 0 que es el maximo castigo posible.
Ademds, el castigo debe ser creible, de manera que las firmas no deseen desviarse del castigo
programado. Si definimos a ﬂ]c_zp (¢”) como las utilidades que obtiene el agente j al desviarse
del castigo, se den tener que:

VP(gP) 2 7P (q") + 6VP (¢") =
m

7 d o
77 (q") + 6 ———=2>7"(q") + 6| n}(q") +

(1-9) (1-9)

A partir de esta condicidon observamos que se requieren dos condiciones para que el equili-
brio colusivo sea perfecto en el subjuego con estos castigos. Primero, no deben haber incentivos
para desviarse del acuerdo colusivo, dado el castigo. Segundo, no deben haber incentivos de
desviarse del castigo. Podemos escribir la condicion para no desviarse del acuerdo colusivo de
la firma como (para simplificar, denotamos 7; = 7 si no induce a confusion):

m
a™"+ 5

b3 d ™
>a+6 (7P (gP)+6
i-5°" (" @) <1—6>)
a1+ 6) > n + 67
d _ .~m
> T T 6°(g") (ICColusion)
i — P

0

Un andlisis similar muestra que la condicion para no desviarse del acuerdo de penalizacién es:

7P (gP) — 7P (g)
nm — P (gP)

0> = 6P (¢") (ICCastigo)
Se observa que en ambas condiciones. la dureza del castigo es importante. En el caso de la
colusién, la mayor dureza reduce la tasa de descuento requerida para permitir la colusion.
El problema es que hace menos atractivo castigar, porque el efecto es inverso en la segunda
condicién. Esto se debe a que si aumenta g” maés alld del punto de colusién (¢™), 7P (gP) cae,

pero también lo hace 7P (gP).

ErempLO 63 (EL CASO DE DEMANDA LINEAL)

En el caso de demanda lineal, la utilidad bajo castigo, suponiendo que consideramos solo
castigos mas duros que el equilibrio de Cournot (¢ = (1 —c¢)/(n + 1)) y que el precio no puede
ser negativo es:

1 = ng? — P g 1=¢ < p 1
P (") = (1= ng? = sty =T =n (11.10)
—cqP si qf >+
Por su parte, las utilidades asociadas a desviarse del castigo son:
2 . —C 1-c
2P (g7 = (I-(-1g? —c)*/4 si 5 <q" <=3 (11.11)
0 si gl > =<
L/ —
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Figura 11.6: Tasas minimas que permiten colusién y penalizacion de Abreu et al. [1986].

donde la segunda linea de la expresion proviene del hecho que una firma no puede obtener
utilidades positivas, no importando cudnto reduce su produccién, si la oferta de las demads
firmas da lugar a un preciop = 1 — (n — 1)g” < ¢, es decir, cuando g” > (1 —¢)/(n - 1).

También se debe notar que esta tltima produccién corresponde al castigo eficiente, ya
que se tiene: 0 = VP = 79 + §VP = pP = (. Sustituyendo los valores obtenidos aqui en
la expresiones que determinan los valores de la tasa de descuento que permiten la colusion,
(ICColusion) y (ICCastigo) se obtienen dos funciones 67, 6” que determinan cuando es posible
la colusion.

La figura 11.6 muestra las dos funciones 67 y 67 . Si el punto de interseccidn se encuentra en
el intervalo [ﬁ, %]], esaes la produccién gP de cada firma que que maximiza las probabilidades
de colusion (es decir, el castigo que permite la menor tasa de descuento del futuro). Por el
contrario, si la interseccion de las curvas se encuentra fuera del intervalo [ﬁ, %], no es posible
aplicar un castigo que elimine las utilidades durante el periodo de castigo. El acuerdo colusivo
debe establecer un castigo mds débil, que no elimina totalmente las utilidades.

Las tasas minimas que permiten la colusién para distintos n vienen dadas por la figura 11.7.
Se puede observar que este tipo de castigos permite colusidn con tasas menores que en el caso
de estrategias gatillo. Esto se debe a que la el castigo es mucho mayor (claro que con una

zanahoria para hacerlo creible).
|

15Si los castigos duran mds de un periodo, son atin mds faciles los acuerdos colusivos.
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Figura 11.7: Tasas minimas que permiten colusién con castigos méximos de Abreu et al. [1986],
usando expresion en Motta [2004].

Las estrategias de garrote y la zanahoria no se aplican al caso de competencia en precios
y bienes homogéneos, porque en ese caso el castigo elimina las utilidades para siempre, y
no puede haber un castigo mds fuerte, porque las firmas no participarian. Por lo mismo, en
este caso el razonamiento de renegociacion destruye el equilibrio colusivo. La renegociacién
no elimina la colusién en los casos en que es posible usar estrategias de garrote y zanahoria,
porque la zanahoria elimina el incentivo a desviarse de la trayectoria de castigo, que ademads es
finita.

11.5.3. Colusién bajo incertidumbre: el modelo de Green y Porter

Cuando existe incertidumbre sobre la demanda, es dificil que una firma que participa en
un acuerdo monopdlico pueda determinar si la caida en la demanda se debi6 a que uno de los
participantes en el acuerdo se desvi6 o si esto se debe a que hubo un mal shock a la demanda.
Suponiendo que son totalmente indistinguibles (para simplificar), a la empresa no le queda més
que castigar las caidas en la demanda percibida, pese a que en ocasiones se trate de un castigo
injustificado, porque no hubo desviaciones, sino que cay6 la demanda. De otra forma, si no se
castigaran las caidas en la demanda, las empresas se desviarian permanentemente, por lo que
no seria sostenible un acuerdo colusivo. Para simplificar, consideramos un modelo en que la
demanda puede ser D > 0 con probabilidad 1 — @ y D = 0 con probabilidad «. Claramente,
en el caso de competencia de precios con bienes homogéneos, la empresa no puede distinguir
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si la razén por la que enfrenta una demanda nula es porque la otra firma abandon¢ el acuerdo
colusivo o porque estd en un periodo de baja demanda.

El esquema funciona de la siguiente forma. Inicialmente las empresas ponen el precio p™. Si
alguna firma observa demanda cero, sobreviene (al periodo siguiente) una fase de castigos que
dura T periodos, y durante esta fase cada firma pone como precio el costo marginal. Terminado
el plazo de T periodos, las firmas vuelven al acuerdo colusivo original.

Para comenzar el andlisis definimos dos funciones auxiliares V* y V~, que corresponden a
las utilidades futuras descontadas si la firma estd en un periodo colusivo o al comienzo de una
fase de castigo, respectivamente. Se tiene:

m
v+:(1—a)(”—+5v+)+a5v— (11.12)
n

El primer término en la expresion anterior corresponde al pago cuando las firmas estdn en la
fase colusiva y ademas la demanda es positiva, lo que ocurre con probabilidad (1 — @), por lo
que el periodo siguiente se sigue en la fase colusiva. Por el contrario, con probabilidad « la
demanda es D = 0, por lo que en el préximo periodo se entra en la fase de castigos, con valor
V™ (y no hay utilidades este periodo, porque la demanda es D = 0). Ademds se tiene

v =6TV* (11.13)

porque la fase de castigo dura T periodos y las firmas no reciben utilidades durante la fase de
castigo. Se pueden resolver estas dos ecuaciones para obtener:

(I -=a)n™ _ sT(1 - a)n™

V+: , V™ =
n(l—-(1-a)d—adT+l) n(l-(1-a)s —asT*)

(11.14)

Consideremos ahora los incentivos que enfrenta una firma. Si se mantiene en el acuerdo colusivo,
obtiene V*. Si se desvia, obtiene V¥ = (1—a) (7™ +6V ") +aéV™ = (1-a)n™+6V~. El motivo
es que en el periodo siguiente la firma que se desvia obtiene V™~ con probabilidad 1 a partir del
préximo periodo, ya sea porque eso responde a un castigo por su desviacion (lo que ocurre con
probabilidad (1 — @)), o porque hubo un periodo de baja demanda, lo que desencadena una fase
de castigos (y no obtiene nada con su desvio). La condicién para no desviarse se puede escribir
como:

Vi>U-a)nm+6V- = [n(l-a)=m-D]+6 " (na-1)>0 (11.15)

Una condicion suficiente para que se cumpla la condicién es que ambos componentes de
la suma anterior sean positivos. La despejamos en términos de «, la probabilidad de baja
demanda. Observemos que igualando el primer término a cero y despejando a se tiene a; =
(1 —n+nd)/(nd) y del segundo término se tiene a, = 1/n. Es facil ver que ap > a. Ademas,
el primer término es positivo si @ < @7 y el segundo término es positivo si @ > a;. Entonces,
si @] < @ < ap, ambos términos son negativos, por lo que la condicién no se cumple. En el
caso en que @ > a» = 1/n el segundo término es menor en valor absoluto que el primero, por
lo que la condicién tampoco se cumple.

Se concluye que una condicidn necesaria para que pueda ser posible un acuerdo colusivo,
es que a < a. Esto significa que no puede ser demasiado probable el evento de baja demanda,
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porque en tal caso el beneficio de colaborar es demasiado bajo. De esta condicién se puede
obtener que 6 > (n—1)/(n(1 — @)), que converge a la condicién usual cuando @ = 0. Ahora
bien, despejando de la ecuacion (11.15) se tiene:

5T < on(l—-a)—-(n-1)
- o(1 —an)

Como a los empresarios les conviene que la fase de castigos sea lo mas corta posible (V* crece
cuando T cae) se debe igualar la expresion anterior y despejar para obtener el largo 6ptimo de

castigo:
_ on(l-a)-(n—-1)
T* = (Ino)™'1 11.16
(In6)"" In 5 —an) ( )
de donde se puede obtener que 7" /da > 0, es decir que un aumento en la probabilidad de

malos estados aumenta el largo del castigo que se requiere para sostener el acuerdo colusivo.

11.6. Deteccion de colusion

La deteccién de colusién ha sido siempre un problema complejo. Una dificultad es que
el paralelismo de precios (es decir, que los precios de las distintas empresas son similares)
es también lo que se esperaria de firmas en competencia (o en una condicién de oligopolio)
cuando cambian los costos. Por lo tanto el paralelismo no puede considerarse una condicién
determinante de la existencia de colusion. Tener mdrgenes elevados tampoco es evidencia
de colusion, pues éste depende de la estructura del mercado, de las condicione de entrada y
del sector econémico. Ademds, las utilidades contables no son un reflejo de la rentabilidad
econdmica.

Lo que se requiere es que existan comportamientos que sean distintos entre empresas
coludidas del de empresas bajo competencia oligopdlica. Una de esas diferencias, muy utilizada
(caso de los pollos y otros) es estudiar el pass-through de los costos a los precios. En la
proposicién 6 del capitulo 7 se muestra que los monopolios traspasan el incrementos de sus
costos al precio final. En la expresion (10.2) del capitulo 11 se muestra la expresién para el
margen de Lerner bajo competencia de Cournot, la que también se puede usar para calcular
el traspaso de costos. En el segundo caso hay un traspaso mucho mayor de los incrementos
de costos, y esta diferencia de comportamiento se puede usar para detectar comportamiento
sospechoso de colusion, ya que en ese caso, el traspaso de costos es de tipo monopdlico.

Sin embargo, en general la evidencia estadistica debe estar apoyada por otro tipo de evi-
dencia, por ejemplo, la que produce la delacién compensada, en la que a la firma que delata un
acuerdo colusivo se le reducen o eliminan las penas asociadas a colusién. La sola evidencia de
delacion compensada podria también ser insuficiente sin el apoyo de evidencia estadistica. !¢

'6Una empresa podria intentar sacar a sus rivales del mercado acusdndolas falsamente de participar en un acuerdo
colusivo.
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Capitulo 12

Entrada de competencia y
concentracion de mercado

N este capitulo se estudian los efectos de la entrada (o la amenaza de entrada) de competencia
E sobre el comportamiento de las firmas establecidas en un mercado. Comenzamos con el
concepto de mercado desafiable, es decir, un mercado en que un monopolio no tiene poder de
mercado, ya que estd permanentemente amenazado por la entrada de firmas que pueden usar
una estrategia de entrar y salir rapido (hit and run). Luego se examinan las distintas estrategias
que las firmas usan frente a la posibilidad de entrada. La dltima parte del capitulo examina los
modelos de Sutton que explican la concentracién de firmas (es decir el nimero de firmas y la
proporcién de las ventas de las mayores entre ellas) en los mercados.

12.1. Mercados desafiables

Baumol et al. [1982] idearon el concepto de mercado desafiable, que permite generalizar
el concepto de competencia incluso en casos en los que hay economias de escala. Aunque
los mercados perfectamente desafiables de los que hablaban estos autores probablemente no
existen, los conceptos que introdujeron tienen mucha importancia en el estudio de politicas
antimonopolios.

Para entender el concepto de mercado desafiable es necesario distinguir entre costos fijos
(personal de oficina central, arriendos, abogados de la firma) y costos hundidos (publicidad,
costo de adaptacion y entrada a nuevos mercados). Un costo fijo deja de incurrirse una vez que
la firma deja de operar, a diferencia de costo hundido, que no se recupera jamds, es decir, son
irreversibles.

Siguiendo a Baumol et al. [1982], consideramos un mercado por un bien homogéneo con
m firmas activas y n — m entrantes potenciales, con costos C(g), C(0) = 0.

DEFINICION 23

1. Una configuracion de firmas en la industria es un vector de cantidades {qy, . . ., gm} y un
precio p.

233
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3 1=Db) 3 q= D(p)

CMe = C(q)/q

CMe=c+ f/q

N

CMg=c

q q

Figura 12.1: (a) Un mercado desafiable, (b) Ausencia de configuracién sostenible.

2. Una configuracion de firmas es factible si la oferta es igual a la demanda al precio p y
las firmas tienen utilidades no-negativas.

3. Una configuracion de firmas es sostenible si a pesar que las firmas activas no cambian
su comportamiento, ningun entrante podria obtener beneficios por entrar, es decir, no
puede existir un precio p® y cantidad q° de un potencial entrante tal que p < p y
q¢ < D(p®) con p®q® > C(q°).

4. Un mercado perfectamente desafiable es uno en que una configuracion factible (sin
pérdidas y sin exceso de oferta o demanda) es sostenible.

EsempLO 64

Consideremos una industria en la que los costos son C(q) = f + cq, como se muestra en el
panel izquierdo de la figura 12.1. En este caso una firma que cobre un precio menor que el
precio de competencia pierde dinero. Por otro lado, una firma que cobra un precio mayor al de
competencia enfrenta la entrada de firmas que pueden vender a un precio mds barato y obtener
utilidades. Por lo tanto, la tinica configuracion sostenible es {p¢, ¢°}. En ese caso habriamos
obtenido un resultado de eficiencia tecnolédgica, sin utilidades aunque hay sélo una firma en el
mercado y los costos son decrecientes. Y todo esto debido a la amenaza de entrada.

Esercicio 64
Considere el panel derecho de la figura 12.1. Muestre que en este caso no existe una configura-
cién sustentable.

(Que condiciones se requieren para que un mercado sea perfectamente desafiable? En
primer lugar, los costos hundidos deben ser pequefios y segundo, los precios deben cambiar en
forma lenta ante la entrada. Esto permite que una estrategia de hit and run sea viable y el temor a
esta posibilidad es la que mantiene al monopolio bajo buen comportamiento. En el ejemplo 64,
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es necesario que monopolio tenga temor de que un entrante pueda ingresar al mercado, poner
un precio un poco bajo el suyo y obtener ganancias suficientes para pagar los costos de entrada
antes que el monopolio reduzca el precio para sacar al competidor.

No existen muchos mercados con competencia imperfecta en los que el concepto de mercado
perfectamente desafiable sea relevante, por lo que el concepto no es demasiado relevante en
si mismo. Sin embargo, tuvo importancia al sefialar el poder disuasivo de la entrada sobre el
comportamiento de un monopolio. En general, es menos preocupante un monopolio en el que
es facil la entrada, y eso estd incorporado en el pensamiento de los organismos antimonopolio.

Unarespuesta tedrica a los argumentos de mercados desafiables proviene de Stiglitz [1987],
quién muestra que los argumentos no son robustos y que existe una discontinuidad que significa
que no se pueden usar argumentos apropiados al caso en que no existen costos hundidos (como
lo requiere un mercado perfectamente desafiable) para el caso en que los costos hundidos
son pequefios. En efecto, si es posible reaccionar rdpido a los cambios de precios, se tiene
que incluso si los costos hundidos son pequefios y los bienes son homogéneos, el tnico EPS
consiste en que la firma establecida cobra el precio de monopolio. La demostracién es sencilla,
ya que la entrada conduce al equilibrio de Bertrand. Como no hay utilidades ex post pero hay
que incurrir el costo hundido, la competencia no entra. Como siempre, lo importante es que
la firma establecida pueda reaccionar a la entrada. Este razonamiento elimina el atractivo del
concepto de mercado desafiable en el mundo real, en el que siempre existen costos hundidos.

Esercicio 65

Muestre que cuando el bien es homogéneo, cualquier costo de entrada positivo hace que el
mercado no sea desafiable, si la firma establecida puede reaccionar n forma instantdnea a la
entrada. Para esto, escriba un 4rbol de juego con las acciones disponibles para los entrantes y
la firma establecida.

En las discusiones en las comisiones antimonopolio, la gran pregunta al discutir si una
fusién de empresas es aceptable es estudiar si el mercado es cercano a desafiable. Si lo es,
no hay problemas. Es por eso que los defensores de la pretendida fusién siempre defienden la
facilidad para entrar al mercado, incluso en aquellos casos en que esto es falso (ver Fischer
[1995] para el caso de la fusién de Lan Chile con Ladeco que dio origen a Lan). En la década
de los 90, eran comunes argumentos como el siguiente, que proviene de una presentacion ante
la Corte Suprema. El apelante a una decision de la Comisién Resolutiva (antecesor del TDLC)
sostiene que no hay necesidad de temer la posibilidad de monopolios en los puertos estatales
que se concesionan a agentes privados:

“También cabe hacerse cargo del repetido lugar comun sobre la inexistencia
en Chile de bahias naturales que permitan construir puertos a precios razonables
y competitivos. Esta es una especie que corresponde a conocimientos y técnicas
de mediados de Siglo, pero no de estos dias. La técnica actualmente disponible
permite construir puertos a costos razonables y competitivos en multiples partes
de la larga costa chilena, porque hoy resulta méds econémico la construccion de
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dérsenas, que generan espejos de aguas mds tranquilas, que los viejos molos de
abrigo al estilo de los puertos estatales chilenos. Los mismos molos, como se
proyecta en Mejillones, pueden ser sustituidos por cortinas metélicas que producen
el mismo efecto y que tienen un costo varias veces menor. El desarrollo de la
técnica constructiva en puertos y marinas progresa aceleradamente y de ello no
puede prescindirse, si se sostiene la teoria de los mercados desafiables, como lo
hace el Informe reclamado."

Cabe preguntarse: si era tan ficil la entrada al mercado, ;cudl es el motivo para los esfuerzos
que hacia el apelante para que se le permitiera participar en la licitacién del puerto sin que se
le impusieran restricciones? Después de todo, de acuerdo a su razonamiento, siempre podria
construir un puerto privado nuevo en el que podria operar en forma integrada.

12.2. Un modelo de competencia monopolistica

xisten diversos modelos que estudian lo que se denomina competencia monopolistica, en
E el cual hay libre entrada al mercado y existen muchas firmas que potencialmente podrian
entrar al mercado, por lo que las firmas activas (es decir, que operan) tienen utilidad nula. Estos
mercados no son totalmente competitivos, debido a que hay costos de entrada u otros factores
que hacen que cada firma activa tenga cierto poder de mercado y no enfrente una curva de
demanda perfectamente eldstica. Ejemplos son el modelo de demanda lineal descrito en Sutton
[1991] (pag. 47), el modelo de localizacién de Hotelling [1929] y el de Dixit and Stiglitz [1977],
que formaliza el modelo de competencia monopolistica ideado por Chamberlin en 1933 (ver
figuras 12.2 y 12.3).

El modelo de Dixit and Stiglitz [1977] permite estudiar, en un contexto sencillo, un caso
en que existe libre entrada a un mercado, en conjunto con economias de escala internas a
la firma. El andlisis es de equilibrio general, a diferencia de la mayor parte del andlisis del
curso. Suponemos una economia con dos sectores productivos, el sector de bienes homogéneos
2 y el sector de bienes diferenciados 1. Existen muchos bienes diferenciados potencialmente
producibles. Entre ellos, supondremos que se producen n, una variable endégena. La funcién
de utilidad de un individuo representativos es

U=1In [Z (ci)?
i=1

que hace que los consumidores dediquen la mitad de sus ingreso al bien homogéneo 2 y la otra
mitad se divide entre los distintos bienes diferenciados del sector 1.1

Suponemos que existe un solo factor de produccion, el trabajo en cantidad /. La tecnologia
en el sector de bienes homogéneos es tal que para producir x, unidades se necesita [, = Sx;
trabajadores. Si hacemos que el bien 2 sea el numerario, p, = 1 y por lo tanto w, = 1/8. Cada
empresa que produce el bien diferenciado tiene que incurrir un costo fijo de entrar al mercado.

1
0

+1Incy, 0<@<1 (12.1)

El bien homogéneo puede representar la utilidad del consumo del remanente del presupuesto del agente, luego
de comprar el bien diferenciado.
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Figura 12.2: En el corto plazo, con economias de escala, hay rentas.

Debido a que las empresas compiten, cada una de ellas prefiere crear su propia variedad (de
manera de competir menos con sus rivales). Para producir xi; unidades del bien diferenciado
i se requieren /; = @ + Bxy; unidades de trabajo. El pardmetro « corresponde al costo fijo de
entrar al mercado de bienes diferenciados.

Debido a que cada productor de un bien diferenciado produce una variedad, tiene un
monopolio en su variedad y utiliza el Margen de Lerner (ver la secciéon 7) para determinar el
margen sobre costos. Cuando hay muchos bienes, se puede mostrar que la elasticidad precios
de la demanda por una variedad es 1/(1 — ). Usando ahora el margen de Lerner, p = w; 8/6,
donde w; B8 es el costo marginal de produccién en el sector de bienes diferenciados.

Dado que los trabajadores pueden trabajar en cualquier sector, el salario debe ser el mismo
en ambos sectores y wi = wp = 1/, lo que implica que p = 1/6.

Por simetria en el sector de bienes diferenciados, se tiene que la produccién de cada variedad
serd la misma x1; = x;. Debido a la libre entrada en el sector de bienes diferenciados, no hay
utilidades, es decir, que los costos son iguales al ingreso por ventas:

pix1 =wa(a+ Bx) = (1/0 - Dx; =a/p

de donde se obtiene x; = a8/(B(1 —0)), que no depende mas que de los parametros “duros"de
preferencias y de tecnologia. La cantidad de trabajo total es nl;+I, = /. Dado que las preferencias
son de tipo Cobb-Douglas, el ingreso se gasta por mitades en cada bien. Como no hay rentas,
sino que todo el ingreso va a los trabajadores, se tiene que wl/2 = pyx», es decir, la mitad
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Figura 12.3: En el largo plazo, la entrada elimina las rentas.

del ingreso total se gasta en bienes homogéneos. Ahora bien, como x, = lL/Byw = 1/8 se
tiene [, = [/2. Por lo tanto el nimero de firmas se determina en forma enddgena a partir de la
expresion para xi:

: _ l(a-0)p
n(e+ Bx)) =1/2—=n= —20(1 Y

La figura 12.2 muestra como las firmas en el sector de bienes diferenciados operan en
la zona de costos decrecientes, y obtienen rentas. Pero esto atrae a otras firmas al mercado,
que producen variedades diferenciadas, por lo que la demanda que enfrenta cada firma cae,
hasta llegar a la situacion de la figura 12.3. en ellas, cada firma enfrenta costos marginales
decrecientes, pero a pesar de esto, las firmas no tienen rentas ya que el nimero de firmas se
ajusta hasta que ellas desaparecen.

12.3. Entrada de firmas

UNO de los problemas que enfrentan las firmas establecidas es la caida en las utilidades
cuando entran nuevas firmas al mercado. De acuerdo a Bain [1956], quien hizo un estudio
monumental de la organizacién industrial en los EE.UU., existen cuatro factores que afectan la
entrada:

1. Economias de escala.
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2. Ventajas absolutas de costo (Investigacion y desarrollo,aprendizaje mediante experien-
cia).

3. Ventajas de la diferenciacion de productos (patentes, buenos nichos de mercado).

4. Problemas para conseguir capital.

Larelevancia de estos puntos ha sido discutida, aunque los factores de Bain [1956] provienen
de un estudio largo y profundo de la industria de los EE.UU. A partir de estos factores, Bain
defini6 una tipologia de conductas ante la amenaza de entrada de competencia.

DEFINICION 24 (COMPORTAMIENTO ANTE POTENCIAL ENTRADA DE COMPETENCIA)
1. La entrada estd bloqueada si las firmas que estdn en el mercado no cambian su com-
portamiento respecto a lo que harian sin amenaza de entrada y a pesar de esto no hay
entrada.

2. La entrada estd prevenida si las firmas establecidas cambian su comportamiento para
impedir la potencial entrada de nuevas firmas.

3. La entrada esta acomodada si las firmas establecidas adaptan su comportamiento a la
entrada de las nuevas firmas.

Estudiaremos las condiciones que se requieren para que las firmas puedan utilizar las
distintas conductas. En primer lugar, mostraremos que es necesario la existencia de costos
hundidos para prevenir la entrada.

12.3.1. La solucion de Stackelberg

Usaremos un modelo reducido del modelo de dos etapas estudiado en la seccién 10.1.1.
Supongamos un modelo en que las firmas eligen capacidad y luego precios. La firma establecida
elige su capacidad (o capital) K; y luego la firma 2 elige K. Los beneficios de las firmas son:

' (Ky, Ky)
1% (K1, K7)

Ki(1-K;-K»)
K>)(1-K1 -K>)

En este caso se tiene: 011 /0K 7 < 0, es decir, un aumento en la capacidad del rival perjudica
a la empresa. Ademds se tiene 0°11°/0K 70K; < 0, es decir el valor marginal de la capacidad
de la firma cae con los aumentos en la capacidad de la otra firma, lo que reduce los incentivos
a invertir en capacidad. Estas caracteristicas de la funcién de beneficios y su efecto estratégico
se estudian de manera general en la seccién 12.4.

Suponemos que no hay costo (hundido) fijo. En el segundo periodo la firma 2 resuelve el
problema de maximizacién de sus beneficios dado el valor de K1, y obtieneKE‘ = Ry (K)) =
(1 — Ky)/2. La firma 1, sabiendo como va a reaccionar la firma 2, resuelve:

1—K1)

MaxK1 (1 — K] -
K, 2
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Figura 12.4: Equilibrio de Stackelberg

de donde se obtiene K; = 1/2, K, = 1/4,11' = 1/8,11* = 1/16.

El resultado se muestra como el punto S en la figura 12.4, que nos muestra que los beneficios
de la empresa 1 son mayores que en el equilibrio de Cournot (las utilidades de la firma 1
aumentan en la direccién Sureste). Si comparamos los valores obtenidos para las utilidades con
los que se obtienen para la competencia de Cournot en la seccién 10.2, observamos que ser el
primero en actuar tiene valor. Esto se debe aque la firma 1 acumula mds capacidad irreversible
que la que tendria si el juego fuera simultdneo, con el objetivo de reducir el atractivo de la
inversién para su rival (aprovechando que 9°I1° /0K 0K; <0).

Es importante recalcar que es esencial en el andlisis que la inversion sea irreversible, ya
que en el punto S la firma 1 no estd operando sobre su propia curva de reaccién. Si pudiera
cambiar su comportamiento en el segundo periodo, reduciria su capacidad, lo que la llevaria
inevitablemente al equilibrio de Cournot. Por lo tanto, actuar primero tiene valor solamente
porque una vez tomada la decision de capacidad, esta no se puede revertir. Si se pudiera hacerlo,
dejarfa de significar una ventaja estratégica ser primero. j Tener menos opciones es bueno!? La
firma 2 siempre entra porque IT, > 0 en S, a menos que K; > 1, pero en ese caso I1' < 0, por
lo que no se usa. En este caso la entrada es acomodada por la firma 1.

Si hay rendimientos crecientes, la entrada no siempre ocurre (confirmando los estudios de
Bain). Supongamos que existe un costo hundido fijo de entrada f que ya ha sido incurrido por
la firma 1, por ejemplo el costo de los permisos para empezar a operar. Los beneficios de la
firma 2 son:

2Esta estrategia es conocida como “quemar las naves”, en memoria del conquistador Herndn Cortés, que
supuestamente quemo sus naves para que ninguno de los participantes en la expedicién a México se acobardara e
intentara volver las colonias del Caribe.
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Figura 12.5: Beneficios para la firma 1 bajo prevencién de entrada como funcién del costo fijo.

Kz(l—Kl—Kz)—f SiK2>0

2 —

Supongamos que f < 1/16. Si la firma 1 siguiera comportdndose como en el equilibrio de
Stackelberg, la firma 2 obtendria I1?> = 1/16 — f > 0 y entrarfa al mercado. Como el costo fijo
no influye en las decisiones de cuando invertir, sino sélo en la decisién de entrar o no hacerlo,
el equilibrio que resulta es el de Stackelberg original.

Pero en este caso la firma 1 tiene otra alternativa. La firma 1 podria prevenir la entrada,
es decir, invertir mds para hacer inviable la entrada de la firma 2. Consideremos el nivel de
inversion requerido para que la firma 2 no entre al mercado. Se requiere que atn cuando la
forma 2 maximiza, dado el valor de K; ya invertido, la firma 2 no obtiene beneficios. Es decir,
K debe satisfacer:

1\irl<21?<{1(2(1 -Ki1-K))-f}=0

Se obtiene inmediatamente que si K 1P =1- 2\/? , se previene la entrada de la firma 2. Si
recordamos que la capacidad de monopolio es K" = 1/2 y que f < 1/16, se tiene que
K IP > K™ para poder bloquear la entrada. En la figura 12.4 se muestra como el capital K lp .

Resta determinar si las utilidades son mayores con prevencién de entrada que cuando la
entrada es acomodada en el equilibrio de Stackelberg.

7 = (1 -2y = (1 =-2yF) =2:/F(1 - 2V/f)
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La Figura 12.5 muestra tanto el valor de la prevenir la entrada y el de acomodar la entrada com,o
Hf’ y HIS respectivamente. Para todos los valores de costo fijo a la derecha del cruce y hasta
f = 1/16, la estrategia de prevenir la entrada genera utilidades mayores para la firma 1 que las
que obtiene bajo la estrategia de acomodar la entrada. Si el costo fijo es f > 1/16, la entrada
estd bloqueada. La firma 2 no ingresa, y la firma 1 puede comportarse como un monopolio, con
K| =1/2.

Un aspecto interesante es que cuando la Firma 1 elige prevenir la entrada, la firma 1 dispone
de capital que no utiliza.3

12.3.2. La critica de Dixit

Dixit [1980] ha sefialado que el equilibrio de prevencién de entrada y el de Stackelberg no
son perfectos en el subjuego, y por lo tanto no es apropiado utilizarlos. El argumento de Dixit se
basa en que usar una forma reducida es un error y que se debe separar la decisién de capacidad
de la decisién de produccion.

Supongamos que la firma 1 hubiera invertido K" K 1C ournot “Supongamos que ahora la firma
2 entra con capacidad de Cournot. Dado que la firma 2 entrd, el punto de produccion serd el de
Cournot (con utilidades para la firma 2, incluso si consideramos el costo fijo). Por mucho que
ala firma 1 le habria gustado atemorizar a la firma 2, ésta no le cree y entra y la firma 1 debe
ajustar su produccién. Dado que la firma 2 entra con capacidad de Cournot, es mejor para la
firma 1 no haber invertido en sobrecapacidad. Por lo tanto, volvemos al equilibrio de Cournot

Sin embargo, el argumento de Dixit no es vélido para otras variables en las que la firma
establecida puede invertir: en vez de capacidad, la firma puede invertir en aprendizaje mediante
experiencia, en franquicias exclusivas, en clientela atada, en la proliferaciéon de productos
(cereales es un ejemplo) y en localizacién (como en el caso de los grandes almacenes). En
esos casos, sobreinvertir para prevenir la entrada o para aacomodarla es parte de un EPS, porque
cambia las condiciones estratégicas ex post entrada de la competencia, y una vez invertidas,
fortalecen a la firma 1 frente a su rival.

Para concluir, la firma establecida dispone de distintas formas de enfrentar la entrada. Todas
ellas dependen de la irreversibilidad de las acciones que la firma ha tomado antes de la entrada
de su rival.

EjErcicio 66

En el mercado del azicar en Japdén existen muchas firmas que podrian entrar a operar en el
mercado, ya que no hay barreras a la entrada al mercado, excepto que entrar tiene un costo
hundido fijo F. La demanda es ¢ = @ — p y los costos marginales de produccién son 0. No
existen restricciones de capacidad. El descuento de los beneficios futuros es 6. En lo que sigue,
el horizonte del juego es infinito.(30pts)

3En el caso de US vs ALCOA (1945), el juez Learned Hand dictaminé que ALCOA, el monopolio en aluminio,
usaba esa estrategia (un exceso de capacidad) para prevenir la entrada de competidores.

4Existen indicaciones de que las grandes tiendas y supermercados han comprado pafios importantes en lugares
estratégicos que no solo funcionan como reservas para el crecimiento futuro, sino que también impiden la entrada
de competencia.
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1. Suponga que las firmas activas (operando) se coluden, bajo la amenaza explicita de volver
a competencia de precios si alguien viola el acuerdo. Encuentre la condicién para que se
mantenga el acuerdo colusivo y la condicién que determina la relacién entre el nimero
N de firmas en el mercado y el costo fijo F.

2. Suponga que 6 = 3/4 y que a = 1. Grafique el nimero de firmas en el mercado como
funcién del costo fijo. Muestre que cuando F' es pequefio, <habrd una sola firma en el
mercado!

3. Suponga ahora nuevamente que tanto a como ¢ son arbitrarios. Suponga que el castigo a
una desviacion del acuerdo colusivo es recibir 7" /(2N) en el futuro (en vez de 7" /N).
Encuentre la nueva relacién entre nimero N de firmas en el mercado y el costo fijo F
y muestre que los acuerdos colusivos son mds dificiles que cuando el castigo es recibir
cero para siempre.

Esercicio 67

Suponga que la demanda por chocolate (un bien homogéneo) es ¢ = 1 — p, que el costo de
produccién de chocolate es cero y que hay un costo fijo de comenzar a producir. Para entrar
al mercado, una empresa debe generar ganancias que cubran sus costos fijos. Existen muchas
empresas que potencialmente podrian entrar al mercado.

1. Considere el caso de competencia de precios. Muestre que para F' < 1/4 nunca habra
mads de una empresa en el mercado.

2. Considere ahora competencia por cantidades. Grafique el nimero de empresas en el
mercado como funcién de F. Comience con F grande y redizcalo hasta que n = 3.

3. El excedente social es la suma del excedente de los productores (utilidades operacionales
menos costos fijo) mas el excedente de los consumidores. Grafique el excedente de los
consumidores como funcién de F. (Sugerencia: Parta con F' = 1 y higalo caer hasta que
n = 3). ;Cudndo es mayor el excedente social: cuando F' = 1/9—€eocuando F = 1/9+¢,
para € pequefio? ;Qué concluye?

12.4. Estrategias de negocios>

N esta seccidn generalizamos los efectos estratégicos de la seccidn anterior. Consideremos
E un modelo de dos periodos. En el primer periodo, la firma 1 elige K;, que no es capital,
sino alguna otra inversién hundida. La firma 2 observa el valor de K; y decide si entra. En
el segundo periodo, las firmas producen (X;(K), X2(K7)). Las utilidades de las firmas son
(K1, X1, X2), i = 1,2.

5Ver Bulow et al. [1985].
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12.4.1. Prevencion de entrada

Tal como antes, no hay entrada si I1?((K1, X1, X>) < 0. La entrada estd blogueada si la
desigualdad es estricta, porque significa que sin que la la firma incumbente (1) modifique
su comportamiento, la firma 2 no ingresa al mercado. Hay prevencién de entrada cuando
I1?((K1, X1, X») = 0. Para poder determinar el efecto que tienen las inversiones de la firma 1
sobre las utilidades de la firma 2 diferenciamos totalmente respecto a la inversion de la firma 1:

dI1? oI1? oI1? 0X,

= +
dK, 0K, 0X; 0K,
~—— ———
Ef.directo Ef.Indirecto

porque AI1?/9X, = 0 (teorema de la envolvente). El efecto directo corresponde, en el caso en
que K es la clientela, al hecho que mas clientela reduce I12 directamente. Existen otros casos
en que el efecto directo es cero, por ejemplo, en casos en que K| corresponde a tecnologia o
capacidad. Sin embargo, atin en estos casos la inversion tiene efectos sobre las utilidades de la
firma 2 pues afecta el comportamiento posterior de la firma 1.

Se dice que la inversién endurece ala firma 1 si 911, /0K < 0 ya que contruye directamente
a que no entre la firma 2. Si el efecto directo es positivo, la inversién de la firma 1 la reblandece.
Sin embargo, es necesario determinar el efecto total sobre la utilidades de la firma agregando
el efecto indirecto (o estratégico).

EsempLo 65 (SPENCE-DIXIT)
Supongamos que la firma 1 elige la inversién K; y que su efecto es reducir los costos de
producciodn, es decir: ¢’(Kj) < 0. En el segundo periodo la firma 1 resuelve max,, g1 (P(q1 +
q2) — ¢(Ky)) y la firma 2 resuelve méxy, g2(P(q1 + g2) — ¢2). La condiciones de primer orden
son: p’q1 +(p—c) = 0. Un aumento en K| reduce los costos marginales de la firma 1, y desplaza
la curva de reaccidén de la firma 1 hacia afuera. Esto se ve facilmente al recordar que la curva
de reaccién son los valores de ¢; que resuelven dmy/dg; = (p — ¢) + p’q1 = 0 para distintos
valores de g>. Un menor costo marginal hace mds positivo el termino p — ¢ y viola la igualdad
de la condicién de primer orden a menos que ¢q; aumente y reduzca el valor de p, para cada
valor de ¢».

La figura 12.6 muestra el desplazamiento hacia afuera de la curva de reaccién. Par encontrar
el nuevo equilibrio, una opcién es diferenciar totalmente las Condiciones de Primer Orden
respecto a un cambio en K.

I 7 7 7)) Jdgy L dg
s ) 3 22Ky =

pq(dK+dK1)+ ak, Pk, ~ KD =0
d d d d

o ( q1 qz)+2 dap | da

_ + E———
dkK; dK1

=0
dK;  dK;

Se puede reescribir como:

plaqr+2p" p"q+p’
p'ap+p p'ar+2p’

dqy

dKll [C (Kl)
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Figura 12.6: Desplazamiento de la curva de reaccidn y nuevo equilibrio

Invirtiendo esta matriz, y recordando que el determinante es det(A) = (g1 +¢2)p’p” +3p’*> < 0,
porque las condiciones de segundo orden son (g; + ¢2)p’p”’ +2p’> < 0y p’ < 0, se obtienen
los cambios hacia el nuevo equilibrio:

dqr _ (p"qp +2p")c" (K1)

>0
dK det(A)
dgp __@"qu+p)"(K)
dK det(A) '

En el caso del ejemplo 65, la inversién K; endurece a la firma 1, por lo que invertir mds
es una estrategia agresiva. Si en el punto C’ de la figura 12.6 la firma 2 no paga los fondos
hundidos de entrada, la estrategia de invertir mds en K; previene la entrada.

(Qué ocurrirfa si la inversién en K tuviera el efecto contrario, y reblandece a la firma 1?
Un ejemplo es la inversion en imagen dirigida a los grupos de altos ingresos, ya que en tal caso
la firma puede elevar sus costos de produccion y ser menos competitiva con una empresa rival
dedicada al resto del mercado. En tal caso, si la empresa quiere ser més agresiva, debe invertir
menos en imagen.

EsEMPLO 66 (DESCUENTOS DE VIAJERO FRECUENTE)
En este ejemplo, el efecto directo de invertir mds K| (tener més pasajeros en estos planes) es
reducir el mercado de la firma rival (9T12/0K; < 0). Si la firma 1 pudiera discriminar entre sus
clientes, le cobrarfa un precio elevado a los clientes cautivos en el plan y uno m4s bajo a los
clientes que no son cautivos. Si, por el contrario, no puede discriminar, tendra que cobrar un
precio intermedio, el que es mayor mientras mds clientes cautivos tiene.

En este caso, un clientela importante hace que la firma 1 sea menos agresiva en la com-
petencia de precios, lo que hace mas atractiva la entrada de la firma 2. Por lo tanto, si desea

prevenir la entrada, deberia reducir su inversién en conseguir clientes cautivos.
|
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12.4.2. Acomodo de la entrada

Es posible que la firma 1 descubra que la estrategia de prevenir la entrada es demasiado cara
y es preferible acomodar la entrada. Para prevenir la entrada es necesario examinar el efecto de
la inversidn de la firma 1 sobre la utilidades de la firma 2. En el caso de acomodar la entrada,
se debe examinar el efecto de la inversién de la firma 1 sobre sus propias utilidades.
Para poder determinar el efecto que tienen las inversiones de la firma 1 sobre las utilidades
de la firma 1 diferenciamos totalmente respecto a la inversion de la firma 1:
dr! on! o' 6x,

= +
dK 0K, 0X, 0K,
—— —
Ef.directo Ef.Indirecto

dado que por el teorema de la envolvente, T1' /dx; = 0. Aqui el efecto indirecto (o estratégico)
de la inversién de la firma 1 es el efecto que tiene sobre las acciones de la firma 2 y cémo
esas decisiones afectan las utilidades de la firma 1. Para continuar necesitamos definir el signo
de OT1'/8X ;. Cuando en ambos casos el signo es negativo, se habla de sustitutos estratégicos.
Por el contrario, cuando en ambos casos el signo es positivo se definen como complementos
estratégicos. Esto se muestra en la figura 12.7.

Xz X
A A

» Xi

Sustitutos estratégicos: 011//0X; < 0. Complementos estratégicos: 011 /0 X j>0.
Figura 12.7: Signo de los efectos estratégicos.

Abhora bien, si denotamos por X los movimientos de la firma i a lo largo de su curva de
reaccion, se tiene:

ax; dX;\ (dX;y dxj
() () = 0 (G )

dK] dX] dK] dK]

Es decir el efecto de la inversion es el producto del desplazamiento de la funcidn de reaccién

de la firma 1 debido al cambio en la inversién K, el que a su vez produce un cambio en la
cantidad X, en respuesta al cambio en X;. A partir de esto se obtiene:
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o' dx;
Signo(a—de—K?) = Signo (

o2 dXy
0X, dK,

Ef. prevencién entrada.

) x Signo(R}(X1)) (12.2)

El resultado es que en el caso de acomodo de entrada, el signo del efecto estratégico depende
de si se trata de bienes que son complementos o sustitutos estratégicos (el signo de R}) y del
signo del efecto de prevencion de entrada.

Resultan cuatro combinaciones diferentes (dependiendo si la inversién K; ablanda o endu-
rece y si las acciones son complementos o sustitutos estratégicos), que dan origen a distintas
estrategias (ver figura 12.8):

Inversion endurece y sustitutos estratégicos Es el ejemplo de Spence-Dixit. Se debe sobre-
invertir tanto si se desea acomodar como prevenir la entrada. Es la estrategia de perro
alfa.

Inversion reblandece y complementos estratégicos: Si se desea prevenir la entrada hay que
desinvertir, es la estrategia del galgo flaco. Si se desea acomodar la entrada, sobreinvertir,
en la estategia del gato gordo.

Inversion endurece y complementos estratégicos: Invertir para prevenir la entrada (perro
alfa). Reducir la inversion si se desea acomodar, en la estrategia de cahorro. Es el caso
de Spence Dixit con competencia de precios, como en el ejercicio 68.

Inversion endurece y sustitutos estratégicos En este caso la inversion hace que la firma 2 sea
mads agresiva. Se debe desinvertir tanto si se desea prevenir la entrada como acomodar
(estrategia de galgo flaco).

EsempLO 67 (PATENTES FARMACEUTICAS [?])

Los autores intentan determinar si las empresas farmacéuticas, al acercarse el momento de
expiracién de sus patentes, desarrollan actividades estratégicas que caen en el esquema anterior.
Para eso suponen que las empresas pueden usar tres acciones: a) avisaje, tanto directo a
doctores (visitadores médicos) como en revistas especializadas; b) proliferacién de envases y
presentaciones: jarabes, tabletas de distinto tipo y tamafios; y c¢) discriminacion de precios entre
compradores institucionales (hospitales) y farmacias.

El problema consiste en diferenciar cudl es la diferencia de comportamiento entre una
inversion estratégica en las acciones a), b) y ¢) de una inversién no estratégica. En el caso de
avisaje, suponen que el costo del avisaje directo depende del tamafio del mercado, y que la
entrada es de un genérico. En tal caso muestran que dependiendo del tamafio del mercado los
dos comportamientos van a ser como los muestra la figura 12.9 que proviene de ?.

La explicacién para la diferencia es que en mercados demasiado pequefios no hay entrada
incluso luego de terminada la patente, por lo que no es necesario que la empresa tome acciones
estratégicas. Por el contrario, si el mercado es muy grande, la empresa advierte que no podra
ejercer impactos estratégicos y solo realiza la inversién normal al acercarse el fin de una patente.
La prueba empirica que intentan los autores es ver si el comportamiento de las empresas
es mondtono creciente o no lo es. Lo resultados de la estimacién no muestran un patrén
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La inversién K; hace que la firma se
Endurezca Ablande
A Cachorro A Gato gordo

COMPLEMENTOS
ESTRATEGICOS

(R'>0) P Perro alfa P Galgo flaco
SUSTITUTOS
ESTRATEGICOS Ay P Perro alfa AyP Galgo flaco

(R'<0)

Figura 12.8: Estrategias de negocios
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Figura 12.9: Avisaje directo a doctores como funcién del tamafio de mercado
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suficientemente claro, tal vez porque los datos que tenfan del nimero de drogas que terminaban
sus patentes y que estaban en mercados de tamafio intermedios eran bajas, solo trece.

Eisercicio 68 (SPENCE-DIXIT EN PRECIOS)
Considere el problema de dos firmas que producen bienes que son sustitutos imperfectos. La
demanda que enfrenta cada firma es:

gi=a-bp;+dpj, i#j=12.

Los costos marginales de produccién son ¢y y se tiene que b > d > 0. Las firmas compiten en
precios (es decir, eligen los precios como la variable estratégica, no las cantidades, como en el
caso de competencia de Cournot). Existe un costo de entrada de la firma 2 de f.

1. Encuentre la funcién de reaccién de cada jugador. Dibuje las curvas.
2. Encuentre el equilibrio de Nash en precios.

3. Suponga ahora que la firma 1 puede invertir para reducir sus costos, de manera que si la
inversion es I, los costos son ¢ = coe!. Si la firma quiere prevenir la entrada, ;qué debe
hacer? ;Si quiere acomodarla? ; Puede calcular la magnitud de la inversion I que previene
y la que elimina laentradasia =4,b = 2,¢p = 1,d = 17 ;Cudles son las utilidades de la
firma 1 en los dos casos?

Esercicio 69

Suponga que la firma 1 (Monopolio) enfrenta la posibilidad de entrada de una firma 2 com-
petidora en el mercado de los sombreros de paja. La demanda (inversa) por sombreros es
p = a— (q1 + q2). Los costos marginales de produccién inicialmente son c, pero la firma 1
puede realizar investigaciones que reducen su costo marginal a ¢c; = ¢ — ¢g, con un costo de
investigacién de cé. La firma 1 toma su decision de invertir en investigacion antes que entre la
firma 2, la cual utiliza la tecnologia con costo marginal c.

1. Encuentre las funciones de beneficio de cada firma.

2. Suponga que la firma 2 ha decidido entrar al mercado. Encuentre el equilibrio y las
utilidades de ambas firmas como funcidn del gasto de investigacion.

3. Encuentre el gasto 6ptimo en tecnologia.

4. Evalde la conveniencia de que la firma 1 realice un nivel de investigacion que haga que
la firma 2 no entre al mercado. Discuta.
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12.5. Diferenciacion de productos y entrada

N el capitulo 10.3 se analiz6 la diferenciacién de productos para establecer su efecto sobre

la competencia y el posicionamiento de las firmas. En esta seccion se retoma el tema, pero

en el contexto de entrada de firmas o de variedades. En particular, nos interesa estudiar si la

entrada de firmas (o de variedades pertenecientes a la misma empresa) afecta la eficiencia del
equilibrio.

Como se observo en la seccion 10.3.1, en el caso de diferenciacion horizontal, 1a localizacion
de las empresas que minimiza el costo de transporte en el intervalo [0, 1] ocurre cuando las
firmas se ubican en los puntos 1/4 y 3/4, a diferencia del resultado de maxima diferenciacién
(o, alternativamente, el de minima diferenciacién), que se obtiene cuando las firmas eligen
libremente su localizacién. Para examinar estos problemas, analizamos la influencia de la
diferenciacion horizontal sobre el nimero de firmas en el equilibrio bajo libre entrada, es decir
cuando la utilidad de las empresas en el mercado es cero, debido a que nuevas firmas entran al
mercado mientras las utilidades son positivas.®

Se puede realizar la siguiente interpretacion: el estudio del oligopolio con un nimero finito
de firmas es un andlisis de corto plazo, pero en el largo plazo, el niimero de firmas se ajusta de
manera de eliminar las rentas econémicas.

LIN

LIN LIN

Figura 12.10: Ciudad circular con ma’xima diferenciacién.

El modelo de la ciudad circular que introdujo Salop [1979] es apropiado para analizar el
problema del equilibrio con entrada de firmas al mercado. Suponemos consumidores unifor-
memente distribuidos alrededor de un lago de largo L, y firmas que se establecen en forma
simétrica, siguiendo el principio de mdxima diferenciacion (en forma exdgena y no derivado
del modelo), como lo muestra la figura 12.11. Los consumidores consumen una sola unidad del
bien y tiene la utilidad de la seccién 10.3.1.

Nos interesan los factores que inciden en el nimero de firmas que sobreviven en en el
equilibrio de largo plazo y para ello consideramos un juego de entrada de dos etapas. En la
primera etapa, los potenciales entrantes deciden si entrar al mercado, lo que tiene un costo

6Salvo por un problema de enteros, que podria generar beneficios limitados por la magnitud del costo de entrada
de un nuevo competidor.



CAPITULO 12. ENTRADA DE COMPETENCIA Y CONCENTRACION DE MERCADO 251

de entrada F. En la segunda etapa, las n firmas en el mercado producen un bien homogéneo
y compiten en precios. Los consumidores tienen un costo lineal por la distancia entre su
localizacion y el de la empresa a la que compran. El concepto de equilibrio usado es el de
equilibrio perfecto en el subjuego.

i+1

Figura 12.11: Determinacion del mercado de la firma i.

Debido a la estructura del modelo, en la segunda etapa los precios de la firma dependen
solo de los precios de sus vecinos. Suponiendo que no hay undercutting, se debe determinar el
consumidor indiferente entre comprar a la firma o a uno de sus dos vecinos.” La figura 12.11
muestra el mercado de la firma i: éste corresponde al intervalo [6;_;, 8;]. Para determinar los
limites del intervalo, se determina el consumidor indiferente a cada lado de la firma i. Usando

el procedimiento de la seccién 10.3.1, se tiene:
it + 1IN = xp) = pi+1x; = 6 = = 4 DL P
2N 2t

Siguiendo el mismo procedimiento con la empresa localizada en i + 1, se tiene que el mercado
de la firmai es

L i1 =pi) + pi-1 = pi)

N 2t

Una vez determinado el mercado de la firma, interesa determinar los precios de equilibrio. Las
utilidades de la firma i son:

di =0i1—0; =

L N (Piv1 = pi) + (pi-1 — pi)
N 2t

i = (pi—c)di = (pi—c) - F

Resolviendo las condiciones de primer orden se obtiene la funcién de reaccion:

pi-1 +piv1 +2¢ L

Di(pi-1, pi+1) = 1 + N

7Como se observo en la seccién 10.3.1, si las localizacién de las firmas es excesivamente cercana, puede existir
undercutting, con lo que la funcién de utilidad es discontinua y podria no existir equilibrio. Suponemos que el
nimero de firmas en equilibrio es bajo (y que el costo marginal es relativamente alto), de manera la distancia entre
las firmas evita que hayan problemas de existencia de equilibrio en esta segunda etapa del juego.
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La simetria del problema implica que p; = p*, Vi. Reemplazando en la funcién de reaccién se
obtiene el precio de equilibrio p* = ¢ + tL/N. Se puede observar que el precio se aproxima al
costo marginal al aumentar el niimero de firmas o al caer el costo de transporte. Reemplazando
el valor de p* en la expresion para el mercado de la firma se tiene que la distancia entre firmas
es igual al mercado de cada firma: d* = L/N.

Usando la solucién obtenida para al segunda etapa, podemos estudiar la entrada de firmas
en la primera etapa. Las firmas van a entrar al mercado mientras el beneficio que obtengan
sea positivo, considerando el costo de entrada. Es decir, cesa la entrada cuando 7 = 0, lo que
significa

(p—-c)d-F=0
= (tL/N)(L/N)-F =0

— | N* = L\t/F (12.3)
P =VtF +¢

Hay varios puntos relevantes en este equilibrio. Primero, el nimero de firmas depende de los
costos fijos. En particular, una reduccién en los costos fijos F aumenta el ndmero de firmas
en equilibrio, y cae el precio, debido a que los productos son cada vez mds parecidos a sus
vecinos, lo que aumenta intensidad de la competencia. Una reduccidn en el costo de transporte
t también reduce los precios, pero en este caso, el niimero de firmas cae, ya que la distancia (o
la diferenciacion de los productos, en la interpretacidn alternativa de la distancia d) entre los
productores es menos efectiva en limitar la competencia, por lo que menos firmas pueden pagar
el costo fijo de entrada en el equilibrio.

12.5.1. Proliferacién de marcas para prevenir la entrada

Un mecanismo que se ha sugerido podria usarse para reducir la entrada a una industria es el
copamiento de los espacios en los que se podria producir entrada. Schmalensee [1978] propone
que esta estrategia explica que i) durante la década de los 50 y 60 del siglo XX, la industria
de los cereales preparados (Kellog’s, Post, Quaker Oats, etc) no tuvo entrantes, pese a su alta
rentabilidad, ii) la industria tenfa un gran nimero de variedades.

En este tipo de modelos, los precios son altos (en Schmalensee [1978], son los precio de
monopolio), pero la rentabilidad puede ser alta o baja, dependiendo del costo fijo de ingresar
al mercado con una nueva variedad. El andlisis de variedades también se puede aplicar a las
cadenas de almacenes, restaurantes, farmacias, que al localizarse en la ciudad, pueden usar
una estrategia de copamiento de los espacios en la ciudad, como una manera de disuadir la
entrada de competidores. Esto podria explicar la proliferacién de farmacias pertenecientes a las
principales cadenas.

Para analizar el modelo de Schmalensee, suponemos que el costo de entrar con una nueva
variedad es c¢(q) = F + cq es decir, hay economias de escala al nivel de cada variedad. Por
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ejemplo, cada variedad tiene un costo de introduccion (en el caso de tiendas, hay un costo fijo
de comprar el terreno y construir una tienda). Para simplificar al andlisis suponemos que las
preferencias, y por lo tanto la demanda, estan repartidas uniformemente en una ciudad circular.
Suponemos también que se cumple el principio de mdxima diferenciacién. Por lo tanto, la
simetria implica que si hay N variedades, cada una de ellas enfrenta una demanda de 1/(2N)
a cada lado de su ubicacion.

Suponemos que una firma puede tener varias localizaciones en el circulo. Las firmas
establecidas cobran un precio p por cada variedad (o en cada sitio). Un entrante potencial teme
que no tiene beneficios colocar un precio distinto del de sus vecinos. Si reduce el precio respecto
a sus vecinos, supone que la respuesta serd una baja de precio de las variedades vecinas (no
de todas las variedades), por lo que solo reducird el precio, sin aumentar sus ventas. Si, por el
contrario, sube el precio, las variedades vecinas no suben su precio, con lo que pierde ventas y
no obtiene mayores utilidades.?®

Schmalensee asume que la demanda por cada variedad se puede representar en forma
multiplicativa:

q(p,N) = a(p)b(N).

b(N) decreciente, porque el mercado que enfrenta cada variedad es menor cuando aumenta N.
Por su parte, a(p) es decreciente, porque las ventas caen con un aumento de precios. Ademds
supone que Nb(N) es creciente y concavo, de manera que al aumentar el nimero de variedades,
las ventas agregadas crecen (o al menos no decrece). Los beneficios generados para una empresa
establecida al agregar una variedad se pueden escribir como:

n(p,N) = (p—c)a(p)b(N) - F

1/N
< >
| RTiYed e |
1/4N 1/4N
Variedad i — 1 Variedad i
Entrante

Figura 12.12: Mercado que enfrenta la variedad entrante

Definimos N como el niimero de variedades que hace que m(p, N) = 0. Es decir, si cada
variedad tiene 1/N del mercado, el beneficio de cada variedad es cero, dado el precio p (ver
figura 12.12). Si el niimero de variedades es menor que N, cada una de ellas es rentable.

El problema del entrante es que debe entrar en el espacio que le dejan las variedades de
las empresas establecidas, y no le conviene cambiar el precio p, dadas las reacciones de las
variedades vecinas. Lo mejor que puede hacer la empresa es entrar al medio del intervalo entre
dos variedades, pues asi se maximiza su fracciéon del mercado. Pero en tal caso, su mercado es
(considerando el mercado a la izquierda y a la derecha) de 1/2N, si las variedades vecinas no

8Ver el modelo de Demanda con Esquina de la seccién 10.4.
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se desplazan de sus posiciones para acomodar al entrante.® Esto se muestra en la figura 12.12.
Claramente, las utilidades del entrante serdn positivas solo si el nimero de variedades es tal
que N < N/2, porque solo en ese caso, su participacién de mercado serd mayor que 1/N.

Por lo tanto, si las empresas establecidas introducen un nimero N de variedades tal que
N/2 < N < N, todas las variedades obtienen utilidades positivas (porque N < N), pero no
hay entrada. Los potenciales entrantes no entran pues obtendrian una fraccién de mercado
menor que 1/N y obtendrian pérdidas. Es decir, si las empresas tienen el suficiente nimero de
variedades de cereales, pueden mantener precios que garanticen rentas y no habrd entrada.

12.6. Empaquetamiento de productos o servicios y entrada

uchos bienes se venden atados, y no en forma individual, como se estudia en la seccion 7.6.

El empaquetamiento de productos era sospechoso para las leyes antitrust en los EEUU,

porque se suponia que tenia efectos anticompetitivos. En la década de los 50 del siglo pasado,

la escuela de Chicago desarroll6 una linea argumental que muestra que existen motivos para las

ventas atadas que no tienen un cardcter anticompetitivo, como vimos en en la seccién 7.6. En

esta seccidn se discute si es posible usar las ventas atadas para impedir la entrada de competencia
mas eficiente que la firma establecida en uno de los dos mercados.

12.6.1. Ventas atadas y entrada: Chicago

Desde que se dictaron las leyes contra los monopolios, las ventas atadas se han visto
con sospecha, como un mecanismo para extender el poder de los monopolios. Durante los
50, economistas de la escuela de Chicago comenzaron a desarrollar el argumento contrario. Su
argumento era que todos los beneficios del monopolio se podian extraer sin utilizar mecanismos
como las ventas atadas, por lo que su tinica explicacion debia estar en fendmenos como el deseo
de aumentar la eficiencia. Por ejemplo, sefialaban, consideremos un monopolista en la industria
de los zapatos izquierdos, mientras los zapatos derechos pertenecen a un mercado monopdlico.
(Habria alguna diferencia entre las utilidades que obtendria si vendiera los zapatos izquierdos
separados de los zapatos derechos respecto al caso en que los vende como un paquete? En el
caso del paquete, habria un precio monopolista P* elegido para vender el par. Si solo vendiera
zapatos izquierdos, podria el precio P* — P, donde P, es el precio competitivo de los zapatos
izquierdos.

Mais formalmente, supongamos una demanda unitaria por los productos A, B, con consu-
midores de masa 1. La utilidad de los consumidores es:

Uiz{Vi_pi Sipi<vi,i=A,B (124)

0 si no.

El monopolio tiene costos cy4, cp; y el potencial entrante en el mercado B tiene costos cp>. Es
decir, solo el mercado B estd en riesgo de perder el monopolio.

Consideremos entonces las utilidades del monopolio si no usa bundling. En el mercado A
puede explotar us monopolio, y en el mercado B solo puede competir si sus costos son menores

9Que es lo que hardn, dado que quieren prevenir la entrada.
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>
I I I

Firma 1 decide si Entrante decide si en- Firmas ponen
empaquetar o no. trar al mercado y pagar precios.
costo hundido F.

Figura 12.13: Modelo de Whinston: uso de ventas atadas par prevenir la entrada.

que los del entrante (en cuyo caso éste no entra). En el mercado monopdlico pone el precio
pa = va extrayendo toda el excedente de los consumidores. En el mercado B, solo obtiene
ganancias si tiene un costo menor que el del entrante y en ese caso evita la entrada al poner el
precio pp = cp2, con lo que obtiene ganancias de cgy — cp1. Es decir, sus ganancias totales son:

IIsp = (va — ca) + max{cps — cp1, 0}

Consideremos ahora sus utilidades con bundling, y sin venta separada. El monopolista elige
un precio P para vender el paquete con ambos productos. Los consumidores lo compraran
siempre que su utilidad sea mayor que no comprar el paquete y elegir el producto B ofrecido
por el entrante: v4 + vg — P > v — cpy. La igualdad, que determina el mdximo precio que
el monopolista puede cobrar por su paquete de productos es P = v4 + c¢p2. En tal caso sus
utilidades son: (v4 + cgy — (ca + cg1 = (va — ca) + (cp2 — cg1).. En este caso sus utilidades
son:
ITp = méx{(va — ca) + (cp2 — cp1),0} = llp < Ilgp si cps < cp1.

Por lo tanto, la firma prefiere no empaquetar los dos productos si sus costos son mayores
que los del entrante, y en consecuencia, el empaquetamiento no sirve para prevenir la entrada.

12.6.2. La critica de Whinston

Whinston [1990] criticé el argumento de la escuela de Chicago, mostrando que el mono-
polista podia usar las ventas atadas para extender su monopolio desde un mercado a otro. Para
ello, partimos por considerar un juego de tres etapas como se muestra en la figura 12.13. Hay
dos jugadores, la firma 1 (monopolista en el mercado A) y la firma 2, que solo puede operar
en el mercado B. Suponemos que la firma 1 ya ha incurrido el costo hundido F. Suponemos
—y esto es importante— que si la firma 1 decide realizar ventas atadas no puede volver atrds y
comenzara vender los bienes por separado. Los consumidores tiene la misma utilidad que en
(12.4) de 1a seccioén 12.6.1.

En al tercera etapa, debemos comparar dos situaciones: la firma 1 determina el precio p en
el caso de venta atada, y el caso en que los vende por separado a los precios ps y pp1. Por su
parte, la firma 2 establece un precio ppg; si decide entrar. Los consumidores tienen una masa 1,
y una valoracion v > ¢, y v > cg1 > cp2. Ademads suponemos que cg, — cp2 > F, por lo que la
firma 2 no solo es mds eficiente, sino que las ganancias de eficiencia son suficientes para cubrir
los costos de entrada al mercado. Por lo tanto es eficiente que la firma 2 ingrese al mercado.
Consideremos los EPS del juego.
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Sin ventas atadas Como la firma 2 tiene los menores costos, pondrd un precio igual (menos
un € ~ 0 al costo marginal de la firma 1, pg, = cp;. Se queda con todo el mercado del bien B 'y
obtiene utilidades cg| — ¢y > F (por lo que entra en el periodo 2). En el mercado A, la firma
1, es monopolio y pone el precio p4 = v, obteniendo utilidades p4 — ca.

Con ventas atadas Supongamos que la firma 1 vende los bienes atados al precio p. Podemos
conceptualizar que este precio se puede descomponer como p = v, + pg; donde pp; es un
precio ficticio por el bien B bajo ventas atadas. Dado que hay competencia de precios, los
consumidores comprardn a la firma A si este precio ficticio es menor que el costo marginal de
lafirma 2: pp; = p —va = cpp. La firma 2 (que ha observado el compromiso de la firma 1 con
las ventas atadas) sabe que si entra y paga el costo fijo, la firma 1 tiene la opcién de fijar un
precio p al que no podré vender su producto. Si bien este precio reduce las utilidades de la firma
1 respecto a las utilidades que tendria si solo vende el bien 1 al precio v4, como la decisién de
ventas atadas es irreversible, la Firma 2 sabe que si entra este serd el precio que regird. Por lo
tanto la firma 2 no entra, ya que la amenaza es creible.

Dado que en el periodo 3 la competencia no entra, la empresa 1 puede pone el precio de
monopolio del paquete j = v4 + vp extrayendo todo el excedente de los consumidores. La
irreversibilidad de la venta atada consiguié prevenir la entrada de un competidor més eficiente
y consiguié extender el poder monopdlico de la firma 1 al mercado B.

Es esencial en todo el andlisis que la firma 1 tiene un compromiso irrevocable de vender
ambos productos atados, sin poder venderlos en forma separada. Supongamos, por el contrario,
que la firma 1 puede recapacitar sobre su opcion de ventas atadas. !9, o que el gobierno obliga
a que los productos también deben poder comprarse por separado, en lo que se denomina
empaquetamiento mixto. En tal caso, la firma 2 puede entrar y comprometerse a vender al
precio ppy = cpi. La firma 2 estaria peor si vendiera sus paquetes al precio ficticio pp; =
p—v = cp2 < Cpgy, ya que cada vez que vende una unidad de su segundo bien reduce sus
ingresos por el bien A. Por lo tanto, prefiere vender solo el bien A al precio p4 = v. Laobligacién
de vender los productos por separado (ademds de empaquetados) aumenté el bienestar social.

EsemrLO 68 (RECOMENDACION NORMATIVA DEL TDLC Y EL ARGUMENTO DE WHINSTON)
En su Recomendacién Normativa N°11, el Tribunal de Defensa de la Libre Competencia usé
el argumento de Whinston: Ordena a

“[...] la Compaiia de Telecomunicaciones de Chile S.A. comercializar tam-
bién por separado cada uno de los servicios que integren sus ofertas conjuntas. Por
consiguiente, y mientras TCH sea dominante en el servicio de banda ancha, no
podr4 atar a ésta ningin otro producto o servicio, debiendo en consecuencia man-
tener una oferta de banda ancha desnuda o naked. Asimismo, la demandada debera
establecer para sus ofertas conjuntas precios que no tengan por objeto restringir la
libre competencia y sean superiores, a lo menos, al precio de venta por separado
del producto o servicio integrante de mayor valor;”

100 que decide si atar y precios en forma simultdnea, luego de la decision de entrada de la firma 2.
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Esta Recomendacién recoge, en su primera parte, el argumento de Whinston al obligar a
vender por separado las componentes de sus ofertas atadas. La segunda parte impide que la
venta por separado tenga precios excesivos que hagan irrelevante las ofertas separadas. |

Ademads del modelo de Whinston [1990], posteriormente han aparecido muchos otros
modelos (Nalebuff [2004], Carlton and Waldman [2002], Shim and Kwak [2015] entre otros)
que predicen que las ventas atadas pueden ser usadas para excluir a una firma del mercado.

12.7. Evolucion de la concentracion en una industria

Na pregunta de mucho interés es determinar como evoluciona la estructura (es decir, el
U ndmero de firmas y la concentracién) de una industria a medida que aumenta el tamaiio
de su mercado.

Sutton [1998] ha estudiado este problema en forma tedrica y empirica y ha obtenido
resultados sorprendentes, los que han tenido un impacto renovador en el sector. SE debe
entender que luego de los trabajos de Bain [1956], que corresponde a la escuela institucional de
la organizacién industrial, se produjo la irrupcidn de la teoria de juegos en el drea. Usando teoria
de juegos los especialistas fueron capaces de explicar en base a primeros principios, muchos
de los comportamientos observados en la realidad: colusidn, discriminacién, problemas para
mantener monopolios, estructuras verticales, distintos tipos de estructuras de mercado, etc. El
problema fue que a partir de mediados de los 80, la proliferacién de modelos significé que
casi cualquier estructura de mercado podia ser el el resultado del comportamiento de equilibrio
de un modelo, con lo que se perdi6é capacidad predictiva. Si algin investigador predecia un
comportamiento, y este no se observaba en la realidad, siempre era posible construir un nuevo
modelo que se podia ajustar a las observaciones.

Sutton [1998] supone que siempre habrdn modelos de teoria de juegos que ofrecen predic-
ciones distintas, por lo que una nueva direccién de investigacion es lo que denomina “andlisis
de extremos"(bounds analysis), como una especie de minimo comiin denominador. Lo que
interesa es determinar que observaciones empiricas son incompatibles con cualquier modelo
posible de teoria de juegos, por lo que se pueden usar para verificar si los distintos modelos
son vélidos. La ventaja de este enfoque es que podemos hacer predicciones precisas, las que
podemos contrastar con la realidad. En particular, Sutton se concentra en la relaciéon entre
tamafio de mercado y niimero de firmas. Si una observacion de estas dos variables estad fuera
de los extremos que resultan del andlisis de Sutton, se invalida su anélisis teérico, a diferencia
de los modelos convencionales, que siempre pueden ser adaptados a las observaciones.

Comenzamos analizando el caso mds sencillo, el de industrias sin costos hundidos endé6-
genos, es decir industrias en las que hay un costo de entrada, pero no hay costos de ventas
adicionales al costo marginal de produccién (costos hundidos endégenos son las inversiones
en publicidad, de investigacién y desarrollo, etc). En ese caso, la concentracién como funcién
del tamaiio del mercado estd inversamente relacionada a la intensidad de la competencia. Esto
significa que en aquellos mercados que tienen competencia en precios con bienes homogéneos
(tipo Bertrand) terminardn convertidos en mercados monopdlicos con altos precios, ya que
nadie (salvo una firma) quiere entrar pues no se recuperan los costos hundidos en la guerra de
precios que resulta. En cambio, en aquellos mercados en que las firmas establecen un cartel
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Figura 12.14: Concentracién y tamafio de mercado

para maximizar las ganancias, el nimero de firmas aumenta a medida que aumenta el tamafio
del mercado.!! El caso de competencia de Cournot es intermedio. Este andlisis intuitivo (que
se formaliza mds adelante) queda descrito en la figura 12.14.

Sin examinar la industria con méds detalle no podriamos predecir la concentracion precisa,
pero el andlisis de extremos muestra que la concentracién no puede ser inferior a la que
corresponde a un mercado con colusién entre las firmas, como se observa en la figura 12.14. Este
limite es inferior, por lo que una observacién especifica puede estar mds arriba (y corresponder
a otra estructura de mercado). SE observa que el limite inferior de la concentracion tiende hacia
cero cuando el tamafio del mercado aumenta.

Sutton [1998] examina una serie de mercados en que solo hay costos hundidos exégenos,
como son el mercado de la sal y el azdcar y muestra, por ejemplo, que el mercado de la sal
es un excelente ejemplo de esta dependencia entre concentracién y agresividad de la compe-
tencia. Dependiendo del grado de competencia en los mercados, el nimero de firmas en un
mercado puede variar, pero todas las observaciones estdn sobre la curva correspondiente a la
concentracion bajo colusion, validando a Sutton.

En los mercados en que existen costos hundidos endégenos (por ejemplo, publicidad cuyo
costo depede del tamafio del mercado), Sutton muestra que existe un limite inferior a la concen-
tracion que es independiente del tamafio del mercado. Por lo tanto, a medida que aumenta el
mercado, el nimero de firmas activas no puede ser superior a un cierto valor. El motivo principal
es que a medida que aumenta el tamafio del mercado, también aumenta el costo hundido, por lo
que las firmas que querrian entrar tienen que hacer tal inversién en gastos hundidos endégenos
par poder operar que no es atractiva la entrada. Es por ello que es dificil entrar en el negocio de
los refrescos soda, pues la inversion en publicidad es demasiado grande para que sea atractivo.
Ver figura 12.15.

"Dado que es més dificil la colusién con mds participantes, se podria esperar una caida en los precios.
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Figura 12.15: Concentracién y tamafio de mercado con costos hundidos endégenos

12.7.1. Un anadlisis grafico

Una manera de comenzar a analizar el modelo con costos exdgenos de Sutton es conside-
rando la relacién entre precios de mercado y la organizacion de la industria. La figura 12.16
muestra esta relacion.

Es importante observar que en el caso de competencia de Bertrand se pasa de utilidades de
monopolio en el caso de una firma a precio igual a costo marginal con dos firmas. Recordemos
que las empresas tienen costos fijos (exdgenos)

Abhora bien, la libre entrada elimina las rentas en la industria, con lo que se tiene 7; = 0.
Consideremos el efecto de variar el nimero de firmas en la industria. A medida que hay mds
firmas en la industria, se necesitan precios mds elevados para compensar el hecho de incurrir
varias veces en los costos hundidos (alternativamente, con mds firmas, cada firma tiene una
porcién menor del mercado, por lo que debe cobrar un precio mayor para poder pagar los costos
fijos).

La figura 12.17 muestra el equilibrio que se obtiene para distintos tipos de organizacién
industrial. La curva 7 = 0 indica los puntos en que con ese nimero de firmas los precios
son tales que las utilidades de cada firma soon cero, dado el costo de entrada. Primero, los
precios mas altos y el sistema mds ineficiente se tiene en el caso de colusion, porque hay mucha
entrada de firmas —y por lo tanto se incurren muchas veces los costos fijos— y el precio es
elevado. Segundo, el corte intersecta la curva correspondiendo a competencia de Bertrand en
un punto entre 1 y dos firmas, reflejando que con una firma hay rentas de monopolio y con
dos ambas firmas tienen utilidades negativas. En este caso, la intensa competencia en precios
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Figura 12.16: Precios y concentracién

lleva a que una sola firma domine el mercado y obtenga rentas monopdlicas. El caso Cournot
es intermedio, con menos firmas en el mercado y un precio menor als de los otros dos casos.
Para examinar la situacién en forma analitica, y poder analizar asimismo el caso de costos fijos
endégenos usaremos un modelo desarrollado por Schmalensee [1998] que permite estudiar el
problema planteado por Sutton de forma relativamente simple. !2

12.7.2. El modelo de Schmalensee

Consideremos un modelo con libre entrada y N firmas idénticas ex ante, con utilidades de
la firma tipica que vienen dadas por:

mi=Pi—c)gi—Ai— 0 (12.5)

donde P; es el precio que pone la firma, ¢; son sus costos marginales (constantes) y g; son sus
ventas. A; son los gastos de publicidad o algtn otro gasto que desplaza la curva de demanda
hacia la derecha y o es un costo de entrada determinado por la tecnologia. Los mercados de
tipo I se caracterizan por Ay = 0, es decir, tienen costos hundidos que son exégenos.

Si consideramos que las firmas producen un bien homogéneo, se tiene ¢; = ¢, P; = P
y q; = S/(NP), donde S es el gasto total en el producto, es decir, el tamafio del mercado.
Suponemos que S se mantiene constante y no depende de las demds variables.!3

Suponemos que el margen de Lerner en el mercado es k/N®. Esta es una generalizacion del
margen de Lerner en el modelo de Cournot (seccién 10.2): bajo de competencia de Cournot, el
margen de Lerner es 1/(N¢€), donde € es la elasticidad de la demanda. En ese caso, k = 1/e > 0

2Sutton reclamaria que el enfoque de una etapa de Schmalensee no es apropiado. Para nuestros propdsitos
introductorios, es un modelo mds simple, pero que no tiene la generalidad del andlisis de Sutton.
13Esto ocurre en el caso de utilidad de tipo Cobb-Douglas.
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Figura 12.17: Equilibrio de Sutton con entrada

y @ = 1. Resolviendo (12.5) para N en el caso general con A; = 0, se tiene
N* = [kS/o]V/I¥e (12.6)

donde S/o mide el tamafio efectivo del mercado y @ mide la ferocidad de la competencia.
Dado que dN*/da < 0, a mayor ferocidad de la competencia, mayor concentracién, porque
aumenta la diferencia entre los margenes de rentabilidad antes y después de la entrada. Es decir,
cuando mds cae la rentabilidad con la entrada de nuevas firmas, mds fuerte es la competencia
que enfrenta un entrante en este mercado.

El caso @ = 1 corresponde a Cournot, es decir al caso intermedio. El caso extremo a = oo
corresponde a la competencia de precios o de Bertrand que es la més intensa posible, dado
que la rentabilidad cae a cero apenas entra otra firma. En tal caso, sobrevive solo una firma y
terminamos con un monopolio. La menor concentracién corresponde a un cartel, (a = 0), el
que atrae a nuevos entrantes a medida que aumenta el tamafio del mercado.

Notemos que cuando el tamafio del mercado crece S — oo, se tiene que para todo @ > 0,
la concentracion tiende a cero: N* — oo. Pese a ello, el aumento en el nimero de firmas N a
medida que aumenta el tamaifio del mercado es menos que proporcional.

12.7.3. Mercados de tipo I1

En este tipo de mercados modelamos la rivalidad entre las firmas mediante un juego de dos
etapas. En la primera, las firmas deciden si entran y los niveles de avisaje A;. Estos son los
costos endégenos de Sutton [1998].En la segunda etapa, los costos de avisaje A; estdn hundidos
y las firmas compiten en precios o cantidades, o se coluden. Schmalensee [1998] muestra que
no es necesario que el avisaje se decida ex ante. Es suficiente modelar primero la decisién de
entrada y luego la de avisaje y produccion simultdneos para demostrar que en los mercados de
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tipo II el limite inferior de la concentracién no tiende a cero a medida que aumenta el tamafio
del mercado, como se muestra en la figura 12.15.

Consideremos primero un caso en que precios y costos (P y ¢) son exdgenos y en que
la fraccién de mercado que se lleva una firma i aumenta al gastar proporcionalmente mds en
avisaje:

e

(P )S[ A
i = - ¢ N e
Zj=1 4]

—Ai—G'

donde Sy e son constantes positivas. Este modelo tiene un equilibrio de Nash simétrico cuando
e € [0,2]. Las condiciones de primer orden son:

om;  (P=0)S (AT TN AS - AfeAr)
0A; N 2
’ (23 45)

utilizando el supuesto de simetria en el equilibrio se tiene:

-1=0

(P-0)S (eAe_lNAe —AeeAe_l) (P —=c)Se(N - 1)
-1=0= A"=
N2A2e N2
donde A* representa el valor de equilibrio de la inversidn publicitaria de cada firma. A mayor
e, mayores gastos en avisaje y menores utilidades. Reemplazando este valor en la condicién de
libre entrada s; = O se tiene:

1 e(N-1)
(P—c)S(N—T)—o'=O

En forma equivalente se puede escribir:

(1/N*)(1 =€) + (1/N*)’e = (o/S)(1/(P = ¢)) =0 (12.7)

De aqui resultan tres casos:

1. Caso e < 1. Cuando el tamafio del mercado crece, N* tiende a infinito, tal como en los
mercados de tipo I. El motivo es que en este caso, la demanda por el producto de una
firma no es muy sensible al avisaje, por lo que los gastos de avisaje son bajos.

2. Caso e = 1. En este caso se tiene N* = V(P — ¢)S/o, es decir que el nimero de firmas
crece mds lento que el tamafio del mercado, asi que el avisaje crece sin limite cuando el
tamafio del mercado crece (para tener rentas 0).

3. Caso 1 < e < 2. En este caso, el nimero de firmas en equilibrio converge a un maximo
finito N* — N*™* = e/(e—1). Este es el tipo de comportamiento de tipo II. La competencia
en avisaje es tan fiera que sélo un ntimero N** pueden tener utilidades no positivas,
independientemente del tamafio del mercado.



CAPITULO 12. ENTRADA DE COMPETENCIA Y CONCENTRACION DE MERCADO 263

z|=

Zona Factible (1 < e < 2)

Tamano
mercado

Figura 12.18: Zona factible en el caso 1 < e < 2 del modelo de Schmalensee

Determinar el limite cuando § — oo enel caso 1 < e < 2 requiere cierta sutileza, porque el
ultimo término no queda bien definido si P — ¢ — 0 (debido a la mayor competencia al crecer
N). Para ver que no hay problema, supongamos que P — ¢ sea una funcién decreciente de N,
pero P —c¢ > € > 0 para todo N < N**. En tal caso, el dltimo término en (12.7) desaparece
porque S — oo, y se obtiene el resultado de un niimero finito de firmas. Si por el contrario, se
tiene que existe N*** < N** tal que P — ¢ = 0 para N > N***, entonces el nimero de firmas
es inferior a N*** < N**, y también se mantiene el resultado cualitativo para este caso. Por lo
tanto, el resultado es robusto al caso de competencia de precios posterior a la competencia en
avisaje, para 1 < e > 2. Ver la figura 12.18.

Sutton [1998] ha aplicado este modo de andlisis al caso de inversion en tecnologia. Muestra
que en sectores tecnoldgicos en que los productos son buenos sustitutos y en que la investigacién
y desarrollo son efectivos, habrd mucha investigacién y un alto grado de concentracién en la
industria. Por otro lado, existen sectores con poca sustitutabilidad, por lo que a pesar que hay
mucho gasto investigacion, la concentracién es pequeia.'4 Los resultados de Sutton permiten
explicar por ejemplo, la concentracién en la industria de los aviones a reaccidn civiles, asi como
la baja concentracion en la industria de los aviones a hélice y los barcos petroleros, por ejemplo.

12.7.4. Evidencia sobre el modelo de Sutton

Ellickson [2007] ha aplicado el modelo de Sutton para estudiar la competencia entre (cade-
nas de) supermercados. Ellickson adapta el modelo de Sutton suponiendo que la competencia
entre supermercados se produce ofreciendo una mayor variedad de productos en las tiendas

14E] ejemplo preferido de Sutton son los medidores de flujo en la industria quimica. Existen diversos fendmenos
fisicos que se pueden usar para medir flujos, los que tienen distintas caracteristicas. Esto hace que medidores basados
en distintos principios sean apropiados para ciertos sectores (es decir, hay poca sustitutabilidad), por lo que pueden
sobrevivir muchas empresas en el sector, y es un mercado poco concentrado.
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como una forma de diferenciacion, de tipo vertical. A medida que crecen los mercados, las
firmas deben incurrir en mayores costos si desean seguir siendo viables, y esta escalada de
costos disuade la entrada de nuevos competidores. Esto explicarfia que mercados grandes y
pequeiios son servidos por una cantidad similar de cadenas de alta calidad ( osea con mucha
variedad de productos).

El caso de los supermercados posee complejidades adicionales, pues ademds de la dife-
renciacion vertical existen aspectos espaciales. En particular, para aumentar la fraccién del
mercado servido por una cadena, ésta debe comprar terrenos para construir tiendas cada vez
mads grandes, e invertir en sistemas avanzados de distribucién interna.

Ellickson muestra que la concentracion tiene un limite inferior en el caso de los supermer-
cados. Luego, contrasta este resultado con otro sector, el de salones de belleza y peluquerias,
cuyos costos fijos no crecen con el tamafio del mercado, por lo que la industria se fragmenta
cuando aumenta el mercado.

Ellickson [2007] considera el siguiente modelo antes de proceder al estudio econométrico.
El nivel de calidad de la industria se denota por z > 1, en que un z mayor indica mayor variedad
de productos en el supermercado. Hay M consumidores idénticos con ingreso Y y con funcién
de utilidad:

u(xy,x2,2) = (1 —a)lIn(xy) + aln(zxy)

donde x; es un bien compuesto de todos los bienes y servicios que no se compran en super-
mercados, y x> son los que se compran en supermercados. Suponemos que el precio de x
es 1, y que el precio de los productos de supermercados es p(z). Los costos de la cadena de
supermercados j, que produce una cantidad g; con calidad z; son:

A
Cj=pro+ %(z} — 1) +cq (12.8)

donde pr es el precio de los terrenos, o, 4 > 0y v > 1. Suponemos que el costo marginal de
produccién c estd dado por

c=¢w+ dapg + d3pL (12.9)

donde los tres parametros ¢; son positivos,; w es el salario y p, es el costo de los productos
vendidos. Se puede demostrar (usando el lema de Shepard) que la demanda de terrenos de una
firma que produce una cantidad ¢; de calidad z; es

hy =0 +A(z] = D/y + ¢3q;.

En esta expresion, si se mantiene la calidad z; constante, la demanda por terrenos sube lineal-
mente con ¢;, ya que atender a mds clientes requiere tener mds tiendas. Como se observa de
(12.8) y la expresion anterior, cuando el nivel de calidad es minimo (z; = 1), los costos son
totalmente exdgenos y no dependen de z. Sin embargo, si la firma aumenta su calidad , los
costos fijos aumentan y la demanda por tierra aumenta, no porque se construyen mas tiendas,
sino porque son mds grandes. En el equilibrio, el precio de la tierra limita el aumento de calidad
y no solo el niimero de tiendas.

El juego es de tres etapas. En la primera, la firma j decide si entra o no al mercado, con
un costo fijo pyo. En la segunda etapa, las firmas eligen un nivel de calidad z;, incurriendo
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un costo fijo adicional APL (Y _ 1), En la dltima etapa, las firmas compiten en cantidades.

Suponiendo un equilibrio simétrico, Ellickson obtiene:

N-1\S
q=( e ); (12.10)
p(z) = (N— 1)C (12.11)
2\ Wy
z= (%) (12.12)

donde S = aY M es el tamaiio del mercado, en el sentido de ingresos totales y N es el ntimero de
firmas que entran en la primera etapa. Para determinar N, se usa la condicion de cero utilidad,
lo que da una condicién cuyos efectos dependen del signo de A — yo (ver Ellickson [2007]).

A —vyo < 0 Elntimero de firma en equilibrio estd acotado, pero aumenta a medida que aumenta
el tamafio del mercado. Este efecto se ve limitado si aumenta el precio de la tierra a medida
que el tamaifio del mercado aumenta.

A —vyo >0 En este caso, el nimero de firmas en equilibrio cae, a medida que aumenta el
tamafio del mercado.

El caso segundo parece contraintuitivo, y los datos parecen descartarlo. En la préxima seccién
analizamos el mercado de los supermercados y lo comparamos con el de las peluquerias.

Cadenas de supermercados

Al analizar las 50 cadenas de supermercados mds importantes de los EE.UU., Ellickson
[2007] observa que mds de la mitad tiene 150 tiendas o menos, y observa que hay demasiadas
cadenas con entre 50 y 100 tiendas como para poder pensar que el tamaiio eficiente es superior
a este nimero de tiendas.

Para determinar los mercados de cada cadena, estudia las redes de distribucién y las
bodegas de las cadenas, lo que le permite llegar a la conclusién que en el mercado de los
EE.UU. existen 51 mercados independientes para esta industria, definidas especialmente por
el costo de transporte de alimentos frescos. Ellickson estudia la concentracién en estos 51
mercados, usando para ello las medidas de concentracién de las mayores empresas.

Enla figura 12.19 se muestra la concentracién en cadenas de supermercados en los distintos
mercados regionales. Las figuras de la izquierda miden la concentracién usando el modelo
tedrico de la seccién anterior, es decir el tamafio del mercado estd dado por In(eMY'), donde
tanto M como Y se toman del censo de los EE.UU. y @ = 0,05 es una estimacién del porcentaje
del gasto total dedicado a abarrotes y otras compras en supermercados. En los paneles de la
derecha, el tamafio del mercado proviene de datos de ventas de efectivas de abarrotes y otros
productos en los supermercados. La diferencia entre los paneles de arriba y los de abajo es que
los de arriba usan Cl, es decir, la fraccién de mercado de la mayor firma, y el de abajo mide
C6, es decir la fraccién de mercado de las seis mayores firmas.
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Figura 12.19: Un mercado con costos fijos endégenos: supermercados

En la figura 12.19 se grafican ademds los limites inferiores la concentracién. Como se
observa, los limites muestran una pequena caida con respecto al valor que tiene en los mercados
de menor tamaiio, pero al crecer el mercado la concentracion deja de caer y el limite inferior de la
concentracion es constante a partir de un cierto tamiio de mercado, en todas las especificaciones
de las figuras. Esto es plenamente acorde con el modelo de Sutton en mercados de tipo II (con
costos hundidos enddgenos). El contraste con el caso de las peluquerias y salones de belleza
es claro (figura 12.20). En efecto, para que la mayor intensidad de competencia saque a los
participantes que producen productos de baja calidad del mercado, el costo de un aumento de
calidad debe recaer sobre los costos fijos. En el caso de las peluquerias, éstas se diferencian por
su localizacién y por el talento de los peluqueros, pero el rol del avisaje es poco importante.
En este mercado hay pocas cadenas, ya que la mayoria de las tiendas tiene un propietario
individual. Es un mercado sin investigacién y desarrollo, otra fuente de costos fijos end6genos.
Por lo tanto, se trata de una industria con costos fijos exdgenos (de Tipo I). Como se observa en
la figura 12.20, hay una extrema fragmentacion en la industria, la que aumenta con el tamafio
del mercado, tal como supone el modelo de Sutton para este caso.
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Figura 12.20: Un mercado con costos fijos exdgenos: salones de belleza
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Capitulo 13

Investigacion y desarrollo

A investigacion y el desarrollo son las fuentes del crecimiento econémico en el largo
L plazo. La acumulacién simple de capital sin cambio tecnoldgico eventualmente detiene el
crecimiento, ya que la rentabilidad del capital tiende a bajar hasta que eventualmente se detiene
(considerando una poblacién fija o alternativamente, una relacién capital trabajo creciente).
La salida es el avance tecnoldgico, que entrega nuevos productos y servicios que mejoran
el bienestar de la sociedad.! En este capitulo se estudia la historia del andlisis del cambio
tecnoldgico y sus implicancias econdmicas, se prosigue con un resumen de las medidas de
proteccion de la propiedad intelectual, para luego dar paso al andlisis tedrico de estos temas.?

13.1. Historia del analisis econémico del cambio tecnoldgico

pam Smith comienza la Riqueza de las Naciones sefialando que una de las fuentes prin-
1 & cipales de una mayor productividad es la division del trabajo, y que a su vez la division
del trabajo es una fuente de invenciones y avances tecnoldgicos.3 Sin embargo, por algiin

'Hay quiénes piensan que esas son necesidades artificiales. Pero eso es una falacia conservadora: las necesidades
artificiales del presente son los derechos bdsicos del futuro. Algunos ejemplos lo dejan claro: la lectura y la educacién
eran un lujo en la edad media, el agua caliente y los servicios higiénicos apenas existian hace dos siglos.

2Un andlisis bastante completo de los avances en el andlisis econémico del problema de innovacién y competencia
aparece en Gilbert [2006].

3En The Wealth of Nations, 1.1.8., se lee:

“I shall only observe, therefore, that the invention of all those machines by which labour is so much
facilitated and abridged, seems to have been originally owing to the division of labour. Men are much
more likely to discover easier and readier methods of attaining any object, when the whole attention
of their minds is directed towards that single object, than when it is dissipated among a great variety
of things. But in consequence of the division of labour, the whole of every man’s attention comes
naturally to be directed towards some one very simple object. It is naturally to be expected, therefore,
that some one or other of those who are employed in each particular branch of labour should soon
find out easier and readier methods of performing their own particular work, wherever the nature of
it admits of such improvement. A great part of the machines made use of in those manufactures in
which labour is most subdivided, were originally the inventions of common workmen, who, being
each of them employed in some very simple operation, naturally turned their thoughts towards finding
out easier and readier methods of performing it. Whoever has been much accustomed to visit such
manufactures, must frequently have been shewn very pretty machines, which were the inventions of

270
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motivo, A. Smith no menciona los grandes inventos del comienzo de la Revolucién Industrial,
que aparecen justamente en su época: la lanzadera de Kay, la hiladora mecédnica de Arkwright
(mejorada por la hiladora de Crompton), la ldmpara de seguridad para minas de carb6n de
Davy, la maquina de vapor de Newcomen mejorada por James Watt, la sembradora de Jethro
Tull entre muchos inventos de la segunda mitad del siglo X VIII.

Ricardo Por su parte, el siguiente gran economista, Ricardo, es contradictorio en su andlisis
del uso de maquinaria. Tal vez alertado por las protestas de los Luditas, que representaban a
los hiladores y otros trabajadores textiles desempleados, y que a partir de 1811 comenzaron
a atacar y destruir fibricas y maquinas, analizé el efecto de la introduccion de maquinaria en
las industrias. En su capitulo sobre Maquinaria de sus Principios de la economia politica y los
impuestos sefiala que en un principio pensaba como Smith, que la introduccién de maquinaria
ahorraria trabajo, lo que seria beneficioso para la humanidad ya que podria producir otros bienes.
Sin embargo, tras analizarlo més cuidadosamente, llega a la conclusion contraria, al menos en el
corto y mediano plazo. La inversién en maquinaria desvia trabajadores desde la produccién de
bienes y necesidades para los trabajadores, y ademads, el capitalista requerird menos trabajadores.
Es decir habria redundancia tanto porque cn la maquinaria se requieren menos trabajadores
como porque hay menos capital de trabajo disponible. Como cae la demanda, requerira producir
menos que antes, por lo que los trabajadores e ven perjudicados. Sin embargo, al final del mismo
capitulo contradice esta argumentacion extremadamente cortoplacista, porque segun el, solo el
cambio técnico puede mantener el crecimiento en el largo plazo.#

Para Ricardo, la acumulacién de capital sin cambio técnico llevaba a una estagnacién de
la economia, pero no por el argumento de Smith, basado en que la mayor oferta de capital
reducia su rentabilidad directamente, sino porque era necesario utilizar méas trabajadores para
aprovechar el capital. Esto obligaba a utilizar tierras de peor calidad para producir alimentos, lo
que aumentaba las rentas de los terratenientes (pardsitos en el esquema de Ricardo) hasta que
no quedaran excedentes para acumular capital.>

such workmen, in order to facilitate and quicken their own particular part of the work.”

“En el capitulo 31, On Machinery:

“The statements which I have made will not, I hope, lead to the inference that machinery should
not be encouraged. not, I hope, lead to the inference that machinery should not be encouraged. To
elucidate the principle, I have been supposing, that improved machinery is suddenly discovered, and
extensively used; but the truth is, that these discoveries are gradual, and rather operate in determining
the employment of the capital which is saved and accumulated, than in diverting capital from its
actual employment.”

[...]

“I have before observed, too, that the increase of net incomes, estimated in commodities, which is
always the consequence of improved machinery, will lead to new savings and accumulations. These
savings, it must be remembered are annual, and must soon create a fund, much greater than the gross
revenue, originally lost by the discovery of the machine, when the demand for labour will be as great
as before, and the situation of the people will be still further improved by the increased savings which
the increased net revenue will still enable them to make.”

SEn esta parte del libro, Ricardo se refiere al capital como los avances que hacen los empleadores a los trabajadores
campesinos para que puedan sobrevivir hasta el momento de la cosecha, que es cuando le devuelvan el dinero al
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Marx Marx adopta parte del anélisis de Ricardo, en cuanto a que la mayor parte de los
adelantos técnicos tienden a reducir la demanda de mano de obra. Esto se contrapone al efecto
de la acumulacion de capital (sin cambio tecnoldgico), que aumenta la productividad de los
trabajadores y por lo tanto su salario, reduciendo la tasa de beneficio de los capitalistas.® La
reduccion en la demanda de mano de obra debido al cambio tecnoldgico tiende a crear un
“ejército de desempleados”, que ejercen una influencia negativa sobre los salarios, pese al
aumento en la productividad. Es uno de los mecanismos con los cuales el mundo capitalista
tiende a revertir la tendencia histdrica a la reduccién de la tasa de beneficio de los capitalistas.
El problema, segtin Marx, es que al haber menos trabajadores activos, la tasa de explotacioén de
los cada vez menos trabajadores debe aumentar, porque para €l, esa es la inica fuente de valor
en el proceso productivo del mundo capitalista. Como la tasa de explotacion tiene un limite, la
tasa de rentabilidad deberia tender a caer, lo que eventualmente provocaria una crisis.

Marx reconoce la existencia de otros cambios tecnolégicos que tienden a reducir la demanda
por capital o su costo en el proceso productivo: maquinaria més duradera, que requiere menos
espacio para operar, costos de transporte menores que reducen la necesidad de inventarios, y
aumentos de eficiencia en el uso de insumos. Estos cambios tecnolégicos deberian ir en la
direccién contraria, alejando la crisis final del capitalismo, como lo admite Marx.

Schumpeter Una tltima contribucion al andlisis pre-moderno del cambio tecnoldgico es el
de Schumpeter.” Schumpeter fue quién ide6 la expresion “destruccion creativa” que distingue a
las economias de mercado.® Schumpeter, que fue tal vez un de los economistas importantes que
mds importancia le han dado a los empresarios, distingue entre inventos e innovaciones. Segtin
el, los empresarios no solo adaptan nuevos inventos sino que innovan con la introduccién
de nuevos productos, procesos y nuevas formas de organizacién interna en la firma. Estas
innovaciones, segun el, requieren tanto esfuerzo y dedicacién como el proceso inventivo mismo.
La destruccion creativa elimina antiguas tecnologias, procedimientos, empresas, y habilidades.

Schumpeter creia que la competencia perfecta no era la manera de mejorar el bienestar y
preferia un sistema basado en grandes firmas poco competitivas, que disponian de los recursos
para la innovacién productiva. Segtn el, en competencia perfecta las firmas venden un producto
homogéneo, a un precio comin, usando la misma tecnologia, y por lo tanto sin muchas ventajas
para la sociedad. Para Schumpeter lo importante es la competencia de un nuevo bien, tecnologia
0 esquema organizacional, es decir competencia que elimina firmas de una industria. Es por

capitalista, mds el interés.

Esta es la interpretaciéon de M. Blaug (1964), p319 en Teoria economica en retrospeccion, Fondo de Cultura
Econdmica, 1985. Hay otras interpretaciones.

7Tomado del articulo de Schumpeter en el Concise Enciclopaedia of Economics, en http://www.econlib.
org/library/Enc/bios/Schumpeter.html.

8En Capitalism, Socialism, and Democracy (1942) escribi6:

The opening up of new markets, foreign or domestic, and the organizational development from
the craft shop to such concerns as U.S. Steel illustrate the same process of industrial mutation—if
I may use that biological term—that incessantly revolutionizes the economic structure from wit-
hin, incessantly destroying the old one, incessantly creating a new one. This process of Creative
Destruction is the essential fact about capitalism. (p. 83)
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ello que preferia la competencia imperfecta, porque la competencia de las innovaciones es una
amenaza siempre presente para esas firmas y las disciplina obligdndolas a ser eficientes y a
invertir en innovaciones. En todo caso, para Schumpeter el proceso capitalista en su forma
de creacién destructiva tiene el costo enorme de la destruccién de empresas, el desempleo
tecnoldgico en sectores que desaparecen, y la pérdida de valor de habilidades y experiencia. A
cambio, se obtiene un cambio que mejora la situacion de la sociedad en general. Es interesante
al respecto observar que en los 30 afios, la mitad de las 100 principales empresas de los EEUU
en 1970 habian salido de la lista en el afio 2000. Los cuadros 13.1 y 13.2 y ilustran la enorme
creacién y destruccion de trabajos en los EE.UU. durante el siglo pasado, debido al cambio
tecnoldgico y mds generalmente, al proceso descrito por Schumpeter.

Cuadro 13.1: Destruccion de empleos en los EE.UU. en el siglo XX

Destruccién de trabajos Empleos 2002 Empleos Afio

Empleados de ferrocarril 111.000  2.076.000 1920
Fabricantes de carruajes y arneses 109.000 1900
Operadores de telégrafo 75.000 1920

*

*
Trabajadores en la industria de calderas * 74.000 1920
Sombrereros * 100.000 1910
Zapateros * 102.000 1900
Herreros * 238.000 1910
Relojeros * 101.000 1920
Operadores de central telefonica 119.000 421.000 1970
Trabajadores del campo 716.000 11.533.000 1910
Secretarias 2.302.000 3.871,00 1980
Operadores de maquinarias de metales y plasticos 286.000 715.000 1980
Optometristas 33.000 43.000 1998

Fuente: Destruccion creativa por W. Michael Cox y Richard Alm, en el Concise Enciclopaedia of
Economics, en http://www.econlib.org/library/Enc/bios/Schumpeter.html.

*: menos de 5.000.

13.1.1. Un poco de evidencia

Historiadores econémicos han desarrollado metodologias para estimar el producto per
cépita en el pasado, antes que se desarrollaran los institutos de estadisticas. Aunque se puede
criticar que el producto per cdpita no representa las distribucién de la riqueza en el tiempo,
todo lo que se sabe del pasado es que la riqueza estaba mds concentrada que hoy, y que eran tan
pocos los ricos, que no afectaban las estadisticas (ademds que la distribucion de la riqueza no
sufrié grandes cambios).®. Por lo tanto, es posible utilizar estas cifras como un estimador de la
calidad de vida de las personas.

9Excepto como consecuencia de la Peste negra, que redujo en tal medida la poblacién de Europa que subieron
los ingresos campesinos por un periodo mds o menos largo.
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Cuadro 13.2: Creacién de empleos en los EE.UU. en el siglo XX
Creacién de empleo Empleos 2002 Empleos Aifio
Pilotos y mecdnicos aviacién 255.000 0 1900
Mecénicos automotrices 867.000 0 1900
Ingenieros 2.028.000 38.000 1900
Tecnélogos médicos 1.879.000 0 1910
Conductores de taxis, buses y camiones 4.171.000 0 1900
Electricistas 882.000 * 1900
Atletas profesionales 95.000 * 1920
Programadores de computadores, operadores y cientificos 2.648.000 160.613 1970
Actores y directores 155.000 34.643 1970
Editores and reporteros 280.000 150.715 1970
Investigadores en medicina 89.000 3.589 1970
Dietistas 74.000 42349 1970
Maestros en educacion diferencial 374.000 1.563 1970
Médicos 825.000 295.803 1970
Farmacdlogos 231.000 114.590 1970
Autores 139.000 26.677 1970
Vendedores de aparatos de TV y equipos de musica 309.000 111.842 1970
Webmasters 500.000 0 1990

Fuente: Destruccion creativa por W. Michael Cox y Richard Alm, en el Concise Enciclopaedia of
Economics, en http://www.econlib.org/library/Enc/bios/Schumpeter.html.

*: menos de 5.000.
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Figura 13.1: Ingreso per cépita a través del tiempo, Unién Europea y China, de Maddison

Con las cifras preparadas por estos historiadores, es posible estimar el crecimiento a través
de largos periodos de tiempo. Aunque la calidad de las estadisticas es mds pobre que la que
proviene de los institutos de estadisticas modernas, nos permiten ver a grandes rasgos lo que ha
sucedido. La figura siguiente permite hacerse una idea del cambio que se produce. La mayor
parte de este cambio es un resultado de cambios tecnolégicos que aumentan la productividad en
el tiempo. Los resultados se muestran en el cuadro 13.1. Hay dos cosas que notar. Primero, que
entre China y Europa la divergencia comienza en alrededor de 1400, y aumenta violentamente
al comienzo de la Revolucién Industrial que comienza a fines del siglo XVIII en Europa. Es
decir, un crecimiento que se debid principalmente a un periodo de innovacién y crecimiento.
También se muestra el cambio que se ha producido en China en los tltimos treinta afios, con
un crecimiento asombroso.

Otro aspecto importante que muestra la mejora en la calidad de vida es el tiempo que tarda
una persona en trabajar para poder generar el ingreso que requiere para comprar un bien. La
figura 13.2 muestra como ha caido el costo —en términos de tiempo— de un pollo en términos
de los ingresos de un trabajador no supervisor (es decir, de linea) en los EE.UU. Esta mejora
también se debe al cambio tecnoldgico y la innovacidn, no solo en el sector pollos, sino en otros
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Figura 13.2: Costo de un pollo en términos de horas de trabajador no supervisor

sectores, asi como a la acumulacién de capital. Todo esto ha elevado los salarios por mayor
productividad de los trabajadores en los EE.UU. (y en el resto del mundo).

Por dltimo, una figura 13.3 que muestra como se han incrementado los ingresos per capita en
Chile desde su independencia. Se debe tener en cuenta que esto incluye también acumulacién de
capital (y también capital humano) y no solo cambio tecnolégico, pero sin cambio tecnolégico
habriamos seguido como en el periodo 182001850, sin grandes cambios, pese a la acumulacién
de capital.

13.2. Aspectos legales de la innovacion y la propiedad intelectual

A proteccion de las innovaciones se realiza mediante las leyes de propiedad intelectual. Su
L objetivo es proteger al innovador de manera que tenga un periodo limitado para obtener
beneficios de su innovacidn, de esa manera fomentando los esfuerzos a la innovacion. La socie-
dad trueca una pérdida temporal de bienestar (después de todo, una vez realizada la innovacion,
ésta se puede replicar) por el beneficio de aumentar la inversion en innovaciones, especialmente
dado que la propiedad intelectual es temporal. Se le denomina propiedad intelectual porque
son un conjunto de derechos con atributos de propiedad. Pese a su importancia, han sufrido
importantes criticas, en el pasado de pensadores conservadores como Hayek, y en el presente
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Figura 13.3: Ingreso per capita en Chile largo plazo (Madisson)

de pensadores liberales (en el concepto norteamericano) como Lessig.!1©

El argumento de Hayek y los economista de la tendencia austriaca es que los derechos de
propiedad estdn asociados a recursos escasos (tierra, capital, etc), pero la propiedad intelectual
otorga un monopolio a un bien que no enfrenta el problema de la escasez, una vez creado. En
su The Fatal Conceit de 1988 repite esta idea, que ya aparece en sus libros de 1942:

“The difference between these and other kinds of property rights is this: while
ownership of material goods guides the user of scarce means to their most important
uses, in the case of immaterial goods such as literary productions and technological
inventions the ability to produce them is also limited, yet once they have come into
existence, they can be indefinitely multiplied and can be made scarce only by law in
order to create an inducement to produce such ideas. Yet it is not obvious that such
forced scarcity is the most effective way to stimulate the human creative process.
I doubt whether there exists a single great work of literature which we would not
possess had the author been unable to obtain an exclusive copyright for it; it seems
to me that the case for copyright must rest almost entirely on the circumstance that
such exceedingly useful works as encyclopaedias, dictionaries, textbooks and other
works of reference could not be produced if, once they existed, they could freely
be reproduced.”

“Similarly, recurrent re-examinations of the problem have not demonstrated that
the obtainability of patents of invention actually enhances the flow of new technical
knowledge rather than leading to wasteful concentration of research on problems
whose solution in the near future can be foreseen and where, in consequence of the

10Para mds evidencia de los problemas de la proteccion de propiedad intelectual, ver Moser [2013].
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law, anyone who hits upon a solution a moment before the next gains the right to
its exclusive use for a prolonged period.” (p. 35)

Por su parte, mds recientemente, pensadores liberales, sin estar contra la propiedad intelec-
tual en si misma, estiman que en su forma actual tiene un efecto perverso sobre la innovacion,
debido a su extension, a la facilidad con que se entregan derechos y a su extensién. En particular,
esta posicion se ha marcado con el famoso caso Mickey Mouse de extension retroactiva de los
derechos de autor en 1998 en los EE.UU. Dado que era una extension retroactiva, no podia tener
ningln beneficio social, ya que no podia incentivar el esfuerzo innovativo realizado décadas
atrds, y fue simplemente, una transferencia de la sociedad a los actuales poseedores de los de-
rechos. Actualmente existen una serie de movimientos que proponen innovacion sin propiedad
intelectual clésica: el Free Software Movement y el concepto de copyleft que permiten copiar
las innovaciones sin costo.

Es interesante notar que en general la oposicion es a la extensién temporal en el caso de
los derechos de autor y a su extension horizontal (a nuevos campos) en el caso de las patentes.
Actualmente la proteccion de derechos de autor en los EE.UU. alcanza a los 95 aiios en el caso
de obras publicadas antes de 1978. En el caso de invenciones, la oposicion se basa en los bajos
estdndares para otorgar patentes, las que en muchas ocasiones permiten patentar innovaciones
bien conocidas.

13.2.1. Formas de propiedad intelectual!

Hay cuatro formas principales de proteger las inovaciones: secreto comercial, patentes, de-
rechos de autor y marcas comerciales. Los secretos comerciales los procesos, disefios, patrones
o férmulas que no son bien conocidas y con las cuales una empresa puede obtener alguna
ventaja sobre la competencia.

Secreto comercial Los secretos comerciales son propiedad en el sentido que su divulgacién
es un delito a menos que la empresa no haya hecho esfuerzos para man tenerlo secreto. Por
ejemplo, las empresas hacen que sus empleados firmen contratos en los que se comprometen
a no revelar informacién confidencial, o su produccién intelectual, mientras estdn contratados,
pasa a ser un secreto de la empresa. La ventaja del secreto comercial sobre las alternativas es que
no tiene un limite de tiempo pero tiene la desventaja de que si se descubren, la empresa no puede
hacer nada al respecto. Las formas legales de realizar este descubrimiento son la ingenieria
inversa (reverse engineering), algo menos legales es levantar sus empleados y definitivamente
ilegal es el espionaje industrial.

Marca comercial Es un signo o marca que distingue e identifica a una persona, empresa,
producto o servicio. Se incluyen las marcas, los logotipos, y la imagen de los productos. La
marca puede ser registrada (denotada por ®) o no registrada (™) y para preservarla, debe estar
en uso, por lo que tiene duracion indefinida. Las marcas son territoriales, salvo que pertenezcan
auna empresa multinacional muy conocida, en cuyo caso se supone que la identidad de nombres

E] material de esta seccion estd tomado de diversos articulos de Wikipedia, pero son de conocimiento comun.
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en un pafs en que la empresa original no opera es un intento de apropiarse de la marca. Las
marcas se refieren al grupo de productos o servicios asociados a la empresa, y no a otros, a
excepcion de aquellos caso en que la identidad de marca podria llevar a confusién.

Es interesante observar que si una marca se transforma —por su popularidad— en sinénimo
con el producto o servicio, pierde su caracter de marca registrada y se transforma en marca
genérica. Ejemplos son Gilette, Frigidaire, Aspirina, Xerox, Herofna (originalmente de Bayer),
Thermos, Phillips (atornillador), Vaselina, Scotch, Jacuzzi, Photoshop, Walkman y Marmicoc.

Derechos de autor El derecho de autor tiene dos vertientes, la continental y la anglosajona
aunque ha habido cierta convergencia reciente. En la concepcién continental, los autores no
solo tienen un derecho econémico sino también un derecho moral perpetuo sobre su obra (este
es un concepto mds francés que espaiiol), por lo que el autor no puede desligarse de su obra,
la que sigue siendo protegida aunque se hayan traspasado los derechos econémicos. El derecho
moral tiene que ver con el respeto a la integridad de la obra y los derechos econdémicos, que
se refieren al monopolio en la explotacién econémica de la obra por un periodo finito, antes
de pasar al dominio publico. Lo que protege el derecho continental es la creacion original, sin
necesidad de registro. El derecho que se protege no es la idea misma(que puede no ser original)
sino la expresion de las ideas. La propiedad de la obra es independiente de su apoyo material,
y el propietario del soporte no es propietario de la obra.!?

El derecho anglosajon, mas pragmaético, se refiere a los derechos —en especial econémicos—
del creador de la obra sobre ésta. Sin embargo en el proceso de convergencia con el derecho
continental, ha adquirido algunas de sus facetas y ahora mantiene el derecho a determinar quién
puede adaptar su obra a otros formatos, quién la puede ejecutar y otros derechos. También en el
derecho anglosajon se protege la forma de expresion y no las ideas e informacién subyacente.
Existe también un derecho a copia limitada (fair use) con objetivos criticos o de estudio. En
general, los derechos de autor modernos se extienden entre 50 y 70 afios mds alld de la vida del
autor, lo que parece totalmente exagerado.

Historia de los derechos de autor El problema de los derechos de autor comienza a hacerse
importante a partir de la invencion de la imprenta. Desde que ingres6 la imprenta a Inglaterra,
los gobiernos, inicialmente favorables, comenzaron a restringir cada vez mds la libertad de
impresién. En un comienzo, la idea del copyright era dar permiso (o right) para imprimir
copias, porque a los monarcas no les gustaba la libertad que otorgaba la imprenta. Se formé
un grupo de impresores privilegiados (Stationer’s Company) que ejercian las restricciones y la
censura a cambio del monopolio de la impresion de libros. Posteriormente se fortalecié este
monopolio con el Estatuto de 1662, que le otorgdé un monopolio odiado que fue derogado
en 1694. La primera ley inglesa es de 1662 que establecié un registro de libros licenciados
(aprobados). Medio siglo mds tarde (1710) aparece el primer estatuto de derechos de autor
moderno (de la Reina Ana) en el Reino Unido, que se establecié para beneficiar a los autores
e impedir que las imprentas sacaran ediciones piratas. Ese estatuto concedia el monopolio de

12E] esquema continental tienen problemas con esquemas en que se entrega la obra al dominio piblico, como el
copyleft, o la Licencia ptiblica general GNU, porque los derechos morales son imprescriptibles, lo que de alguna
forma contradice los principios de estas licencias.
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la impresidn al autor por 14 afios, con una renovacién adicional. Las leyes del resto del mundo
son posteriores.

Patentes: Historia Las patentes comenzaron siendo derechos exclusivos a una actividad
econdmica. Por ejemplo, Brunelleschi recibi6 una patente por tres afios para trasportar marmol
por el Arno en 1421 y en Inglaterra en 1449, se otorgé una patente por 20 afos a un industrial
para el monopolio del vidrio coloreado.!® Venecia también entregaba patentes de este tipo y
en 1469 entregdé una patente a un impresor. Pero también es donde se crearon las primeras
patentes modernas ya desde antes de 1450, sobre todo por innovaciones en en vidrio soplado
y la fabricacién de vidrio. En 1416 Venecia le dio una patente por 50 afios a Francisco Petri,
industrial textil de Rodas. Mds tarde, en 1471, estableci6 un decreto sistematizador de practicas
anteriores por el que quienes disefiaran o inventaran maquinas de un nuevo tipo que funcionaran,
podian solicitar el derecho a prohibir la fabricaciéon de copias. En 1502, Venecia le dio una
patente a Aldo Menutio, inventor de las itdlicas (ahora seria un derecho de autor).!4

El segundo pais europeo en establecer un sistema de patentes fue Inglaterra, que otorgaba
patentes ya desde el reinado de la reina Isabel I. Muchos de los monopolios entregados no
correspondian a invenciones, lo que molestaba profundamente. Por esa época monarcas en
Alemania e Inglaterra también ofrecian patentes, y el rey Enrique II de Francia fue quién
introdujo la obligacién de describir la invencién antes de entregar la patente, un principio
fundamental que se mantiene. En 1555 el fabricante de instrumentos A. Foullon recibi6 la
primera patente por un telémetro, luego de entregar la descripcién de su invencién.

El Estatuto de monopolios de 1624 de Inglaterra es la primera Ley de patentes para
“proyectos de nueva invencién”, y que anulaba todas las patentes y monopolios existentes,
salvo aquellas otorgadas a invenciones efectivas.!> La primera patente en los futuros EE.UU.
se otorgd en 1641, por un nuevo proceso para hacer sal. Posteriormente, durante el reinado de
la Reina Ana se requiri6 antes de entregar una patente, la entrega de una descripcion escrita de
la invencién (algo que Enrique II habia introducido cinto cincuenta afios antes).

Patentes: aspectos econdmicos Una patente otorga el derecho a excluir a otros del uso de
la invencién. Es por lo tanto, un derecho de propiedad limitada que el gobierno le entrega a
los inventores a cambio de los detalles de su invencion. Sin embargo, una patente no otorga
el derecho de aprovechar el invento, pues a menudo si ejercicio se contrapone con patentes
anteriores. Un acusado de violar una patente se puede defender negando la validez de la
patente. Para esto puede usar el criterio de publicacion previa, buscando en archivos histéricos.

Las patentes promueven la inversién en innovacion y desarrollo, pues el derecho que otorgan
es valiosos si las invenciones lo son. Por lo tanto, los recursos de innovacion se dirigen a donde
podrian ser mds rentables. Ademads, las patentes promueven la difusién de las innovaciones,

13Inglaterra ya entregaba Cartas de Patente con anterioridad, por ejemplo en 1331 al tejedor holandés John Kempe
para introducir la nueva industria o a tres relojeros de Delft en 1336.

14Gran parte de esta seccion proviene de M. Frumkin (1945), The Origin of Patents, Journal of the Patent Office
Society, 27(3), March, pp 143-149. Otra parte proviene de David [1993] y de Mgbeoji [2003], donde aparece el
texto del decreto veneciano.

15Sin embargo, en una obra de 1616, Ben Johnson ya hacia que uno de sus personajes dijera ... and hopes to
get the monopoly//As the reward of her invention,”. The Devil is an Ass.
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al término del plazo de la patente. Por dltimo, el monopolio que entregan puede ser la tnica
manera de desarrollar un producto o servicio en un mundo en el que los costos de desarrollo son
muy superiores a los costos de invencién. Esto dltimo permite la especializacion de personas o
empresas que se dedican a la innovacién y luego licencian o transfieren sus patentes. Las grandes
empresas disponen de portafolios de patentes que les permiten enfrentar cuestionamientos de
patentes provenientes de otras grandes empresas, los que pueden resolver mediante acuerdos
de licencias cruzadas de sus portafolios. Por estos motivos la oposicion a las patentes es mucho
menor a la oposicién a la extension de los derechos de autor.

Sin embargo, en los dltimos afios el sistema de patentes parece estar colapsando, pues se
otorgan muchas patentes por desarrollos menores o por aspectos que no deberian patentarse por
ser avances demasiado mintsculos. Por ello, las grandes empresas tecnolégicas han comenzado
a generar juicios cruzados entre ellas para defender sus mercados de forma poco competitivas.
Un ejemplo reciente es el que ha llevado al juez federal norteamericano Richard Posner a escribir
en contra del actual sistema luego de anular un juicio por patentes entre Apple y Motorola:'®

“I would lay particular stress on the cost of invention. In an industry in which
teams of engineers are employed on a salaried basis to conduct research on and
development of product improvements, the cost of a specific improvement may
be small, and when that is true it is difficult to make a case for granting a patent.
The improvement will be made anyway, without patent protection, as part of the
normal competitive process in markets where patents are unimportant. It is true
that the easier it is to get a patent, the sooner inventions will be made. But "patent
races"(races, induced by hope of obtaining a patent, to be the first with a product
improvement) can result in excessive resources being devoted to inventive activity.
A patent race is winner take all. The firm that makes an invention and files for a
patent one day before his competitors reaps the entire profit from the invention,
though the benefit to consumers of obtaining the product a day earlier may be far
less than the cost of the accelerated invention process.”

“Moreover, a firm that can get along without patent protection may have compelling
reasons to oppose such protection because of fear of how its rivals may use it against
the firm. A patent blocks competition within the patent’s scope and so if a firm has
enough patents it may be able to monopolize its market. This prospect gives rise
to two wasteful phenomena: defensive patenting and patent trolls.”

[...]

“I wish merely to emphasize that there appear to be serious problems with our
patent system, but almost certainly effective solutions as well, and that both the
problems and the possible solutions merit greater attention than they are receiving.”

Las sumas destinadas a investigacion y desarrollo son enormes: el Institute for Prospective
Technological Studies estima que las 2000 mayores empresas destinaron €430 mil millones a
investigacion y desarrollo durante 2008.

16Richard Posner, “Why There Are Too Many Patents in America”, The Atlantic, julio 12, 2012, http://www.
theatlantic.com/business/archive/2012/07 /why-there-are-too-many-patents-in-america/
259725/.
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EsempLO 69

(Un problema de propiedad intelectual: antibiéticos) Pese a la necesidad de desarrollar nuevos
antibiéticos, debido a la creciente resistencia de las bacterias a los antibidticos existentes,
en general la industria farmacéutica destina pocos recursos a esta drea de investigacion. El
problema es que sin antibiéticos, la mortalidad de estas infecciones es elevada. La figura 13.4
muestra la evolucién de especies resistentes de bacterias. Por su parte, la figura 13.5 muestra la
evolucién del nimero de nuevos antibidticos disponibles.
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Figura 13.4: Propagacion especies resistentes. MRSA: Estafilococo atreo, VRE: Enterococo resis-
tente a la varcomicina, FQRP: Pseudomonas aerouginosa resistente a la fluorquinolona. Fuente: Bad
Drugs, no drugs, IDSA, julio 2004.

Chart 2: Antibacterial Agents
Approved, 1983-2004

1983-1987 1988-1992 1993-1997 1998-2002 2003-200+

. Total # New Antibacterial Agents (5 year intervals)

Source: Spellberg et al., Clinical Infectious Diseases,
May 1, 2004 (modified)

Figura 13.5: Nimero de nuevos antibidticos disponibles. Fuente: Bad Drugs, no drugs, IDSA, julio
2004.

El problema es que es caro su desarrollo y no puede recuperarse lo invertido, porque los
antibidticos no son (muy caros) y se prescriben pocas dosis en las enfermedades (para evitar
la aparicion de resistencia). La figura 13.6 muestra la evolucién en el tiempo de los ingresos
de una empresa farmacéutica en esa industria. Es evidente que no hay muchos incentivos a
desarrollar nuevos antibiéticos bajo el esquema actual de negocios.

No es facil determinar como se puede resolver este problema, que se debe en gran medida al
costo y tiempo que tardan los ensayos que tienen de asegurar que el formaco no es peligroso para
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Figura 13.6: Rentabilidad para una farmacéutica de invertir en antibidticos. Fuente: Securing
New Drugs for the Future, The Review of Antimicrobial Resistance, May 2015

a salud humana. Las propuestas de Securing New Drugs for the Future incluyen crear un fondo
para estudiar el fenémeno de la resistencia microbiana y estudiar como se pueden combinar
antibidticos ya existentes con otras drogas para preservar el efecto de antibidticos antiguos.
También se plantean medidas para reducir el costo de desarrollo de nuevos antibidticos, tales
como armonizar (entre paises) y simplificar los procesos de aprobaciéon de nuevas drogas.
También se considera que las entidades publicas deberian colaborar en los ensayos clinicos,
una de las dreas de mayor costo para las farmacéuticas. Por tltimo, el estudio propone menos
secretismo entre las empresas, al menos en el sector, de manera de compartir ideas y no repetir
proyectos.

El estudio no recomienda aumentar el largo de las patentes, porque el valor agregado para
la empresa es muy bajo en su evaluacion inicial, y otras ideas similares.

13.3. Aspectos economicos de la innovacion y la I&D

Rimero vamos a comparar los incentivos a innovar entre un monopolio y bajo competencia.
Luego examinamos los incentivos a la I&D bajo distintas estructuras en la industria.!”
13.3.1. Monopolio e innovacién

En esta seccién consideramos los incentivos a la innovacién bajo distintas estructuras
industriales. Consideramos una innovacién de procesos que reduce el costo desde un valor

7Partes de esta seccion siguen a Tirole [1988] y a Motta [2004].
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¢ a un valor ¢, con ¢ < ¢ en forma permanente. Nos interesa determinar el valor maximo
que la firma estd dispuesta a pagar por incorporar esta innovacién a su proceso productivo.
Comenzamos determinando el éptimo social.

Planificador social El planificador social hace que el precio sea igual al costo marginal antes
y después de la innovacion. Por lo tanto, el valor adicional dado por la innovacién en un instante

de tiempo corresponde a: )
C
v = / D(c)dc
C

Suponiendo una tasa de descuento ¢ constante, se tiene:

VS = / e "Sdt = —— D(c)dc (13.1)
0 1-06J.

Monopolio Consideremos ahora los incentivos que enfrenta el monopolio. Sea IT" la utilidad
en cada instante. Ahora bien:

T = L~ o))
_onmdpm on”
op dc oc
_omm
- dc’
=-D(p"(¢c))

donde el segundo al tercer paso se deben al teorema de la envolvente, porque el precio de
monopolio optimiza las utilidades: (911" /dp™) = 0. Como notacién, p™(c) es el precio de
monopolio correspondiente al costo marginal c. En consecuencia, el incentivo a innovar es:

m_# m M=
V"= () - 117(@))

1 € dum
— | |- d
1—5C( dc)c

1 <
m/c D(p™(c))dc

Dado que p™ > c¢, el incentivo a innovar es siempre menor bajo monopolio que bajo el
planificador social.

Competencia Suponemos que un gran nimero de firmas produce un bien homogéneo y
que la tecnologia tiene inicialmente un costo marginal ¢. Dado que inicialmente estdn en
competencia de precios, éstos son iguales al costo marginal y las firmas reciben cero utilidad.
Si una firma consigue la nueva tecnologia, obtiene una patente que le permite ser la tnica que
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puede producir a costos c. Definamos entonces p”*(c) el precio de monopolio para una firma
que posee la patente de la innovacién. Hay dos casos posibles:

m > ¢, innovacion menor
(o) =

< ¢, Innovacién disruptiva

En el caso de una innovacién menor, el innovador pone el precio p = ¢ — € y se lleva todo el
mercado. Suponiendo, como siempre que € — 0 se tiene que sus utilidades en cada instante
son:

I° = (¢ - 0)D(@)

por lo que los incentivos a innovar son:

ye_ €-0D@
1-¢6

Dado que se tiene ¢ < p™(c) < p"(¢), la consecuencia es que D(¢) > D(p™(c)),VYc > c. En
tal caso, los incentivos a innovar son menores con monopolio:

/C D(0)dc =V°©

C
ym = ﬁ/c D(p™(c))dc < T3
Por otra parte, debido a que D(c) > D(¢) si ¢ < ¢, se tiene que V* > V€, es decir, bajo
competencia se innova menos que lo éptimo.
En el caso de una innovacién dréstica, la empresa innovadora pone el precio de mo-
nopolio, p™(c) < ¢, pasando de tener utilidades O a utilidades instantineas de n™(c) =
(pm (c) —c)D(p™ (g)). Por lo tanto, el cambio en su utilidad es

1
Ve = — [P @)@ (@) - )]

y con monopolio es:

! 1
Vi=1—5 [DG™ () (™ (0) - 0] - 5 [P @)@ (@) - )]

por lo que se tiene V" < V€. Recordemos que la ecuacién (13.1) muestra los incentivos del
planificador social, de donde se deduce que la figura 13.7 muestra por qué V* > V€.

Esercicio 70
El andlisis anterior muestra la razén por la que los incentivos a innovar son mayores bajo
competencia que bajo monopolio. Desde el punto de vista del bienestar social, se debe incorporar
el beneficio de los consumidores al andlisis. Use la figura 13.7 para mostrar que desde el punto
de vista del bienestar social, interesa mds que la innovacién la introduzca el monopolio que la
competencia.

ErempLo 70
Consideramos el caso de demanda lineal Q = 1 — p y costos marginales c¢”. El costo de
introducir una innovacién que reduce los costos a cl=ch"—x,conxe [0, ch], es F. Estudiamos

los incentivos para introducir innovaciones bajo monopolio y competencia de Bertrand.



CAPITULO 13. INVESTIGACION Y DESARROLLO 286

pA

) Ve=A

c

Vi=A+B
(o) ¢
p"(c
A B
c
¥=D(p)

oY

Figura 13.7: Incentivos a la innovacién bajo competencia V¢ y planificador social V*

Monopolio Las utilidades del monopolio son IT = (p — ¢*)(1 = p), i = h,[. Calculando las
utilidades, se tiene que el monopolio introduce la innovacion si:

(1 —ch)? . (1 =ch=x)?

1 1 —F — Innovasi

(x+201-cM) 2 F

=

Duopolio con competencia de Bertrand Examinamos los equilibrios perfectos en el sub-
juego. En la primera etapa las empresas deciden si introducen la innovacién y luego compiten
en precios con bienes homogéneos.

Consideremos la segunda etapa. Si ambas firmas innovan, ambas tienen costos ¢ — x y la
competencia elimina sus beneficios. Lo mismo ocurre si ninguna de las dos innovan, aunque
ahora los costos de ambas son c”. El caso interesante es cuando una sola innova. En tal caso
hay dos posibilidades, dependiendo del monto de la reduccién en costos x. Si la reducciéon en
costos es pequefia (una innovacidn evolutiva), la empresa que innova obtiene un monopolio,
cobrando un poco menos que los costos de la otra firma, y obteniendo por lo tanto utilidades
I, = (1 — ¢")x. Por el contrario, definimos una innovacién como drdstica si el precio de
monopolio de la empresa que innova es ms bajo que los costos ¢ de su rival.!8 Consideramos
primero el caso una reduccion evolutiva de costos.

En la primera etapa, el juego es equivalente al juego del gallina. Si ambas empresas innovan,
incurren en costos F cada una sin recibir utilidades. Si ninguna innova, hay beneficios de innovar
siIl, > F. Por lo tanto, si [I, > F los equilibrios en estrategias puras son asimétricos, con una
sola firma innovando.!®

Comparando las expresiones que muestran los incentivos a invertir para competencia y
monopolio es ficil ver que el duopolio tiene més incentivos a innovar si 1 —c” < x < 2(1 —c"),
donde el limite inferior define la innovacion drastica y el limite superior es la condicién para
que hayan mds incentivos bajo duopolio. Por lo tanto, hay un intervalo de reduccién de costos

18E] precio de monopolio de la firma innovadora es menor los costos de la firma que no innova si (1 + ¢!)/2 <
M =1-x<ch
9Por supuesto, si Il < F, no hay innovacién.
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en que solo el duopolio invierte. Por lo tanto, hay més incentivos a la innovacién bajo duopolio
en este caso. ;Qué sucede en el caso de una innovacién drastica? |

13.3.2. Amenaza de entrada e incentivos a la innovacion

Consideremos ahora el caso enfatizado por Schumpeter en la seccién 13.1 mads arriba.
Inicialmente hay un monopolio en la industria, con costos ¢ y utilidades IT1"(c). Existe un
potencial entrante que no puede entrar porque su tecnologia no es competitiva. Hay tres casos
que se pueden analizar.

En el primer caso, solo el monopolio tiene acceso a la nueva tecnologia. En tal caso,
enfrenta los mismos incentivos que los que enfrentaba el monopolio en la seccién 13.3.1 mas
arriba, y el valor de innovar es V'". En el segundo caso, solo el entrante puede innovar. En tal
caso, si la competencia es en precios, el monopolio funciona tal como las firmas competitivas
(sin la innovacidn) en el caso anterior, por lo que el valor para el entrante es V. En tal caso,
nuestro andlisis de la seccién 13.3.1 indica que la innovacién es mds valorada por el entrante. A
primera vista esto pareceria ser contrario a Schumpeter, pero es andlisis es incompleto porque
no permite la competencia por la innovacidn, ya que ésta tiene un duefio en los casos analizados.

Supongamos ahora que la innovacion la tiene una tercera firma, que se la ofrece a ambos
para que compitan por ella.?? En este caso, las empresas no solo deben calcular el valor de la
innovacion, sino también la pérdida de valor que significa no obtenerla. En el caso del entrante,
esto no cambia nada, porque si no obtiene la invencién termina igual que sin entrar. En cambio, al
monopolista le cambia su utilidad si el entrante obtiene la innovacién. Denotemos por I1¢(c, &)
y IT14(¢, c) las utilidades del entrante y del monopolista si el entrante obtiene la innovacién (y
el monopolista, por lo tanto, no la obtiene). Los valores que denotan los incentivos a innovar
de cada uno se pueden escribir:

Ve 9, ¢)
1-6
T O (G ¢)
1-6

Dado que un monopolio siempre se puede comportar como si fuera las dos firmas de un
duopolio, es razonable suponer que las utilidades de monopolio son mayores que las suma de
las utilidades de un duopolio:

™ (c) > (¢, &) + (G, )

lo que significa que V™ > V¢, es decir que la amenaza que enfrenta el monopolio por la
posibilidad de terminar en un mercado competitivo le da mds incentivos a innovar que a una
empresa en competencia. Esto pareceria indicar que Schumpeter tenia razén en su anélisis de
las ventajas de la competencia imperfecta para el proceso innovativo en la base del capitalismo.

20Una manera alternativa de verlo es que ambas compitan por descubrir la innovacion.
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