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Escenario

® Sean dos momentos: tg, anterior a una accién A (conducta o

fusién), y t1, posterior a ella.

® Supongamos una empresa hipotética que enfrenta una
demanda residual con elasticidad £ y un costo marginal
constante C'Mg.

® Si la empresa maximiza beneficios, el margen de Lerner se
relaciona con la elasticidad de la demanda residual que
enfrenta la empresa:

_p—CMg 1

Lo —
p |leE|

La pregunta:

i Cémo afecta la accién A el poder de mercado de la empresa en t;

en comparacién con tg?
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El problema de fondo

® En particular, jla accién A debilita una restricciéon competitiva
y permite empeorar de manera relevante y sostenida precios,
cantidad, calidad, variedad o innovacién?

® Si = evidencia compatible con que la accién aumenta el
poder de mercado.

® No = esta teoria de dafio no queda respaldada; deben
evaluarse otros mecanismos o dimensiones de competencia.
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El problema de informacién

El problema de fondo es simple: jla accién A afecta el poder
de mercado de la empresa? (evidencia directa)

El problema de informacién es complejo: jcémo medir el
cambio de poder de mercado?

iSabemos cudl es la demanda? jSabemos cudl es el costo
marginal? j Podemos suponer que todo lo demas permanece
constante?

La evidencia indirecta mide la presion competitiva que
enfrentan las empresas: sustitucion por demanda y oferta,
barreras a la entrada y expansién, cuotas y concentracion.

Cierre
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Dos caminos de analisis

Camino Pregunta

Enfoque directo iLa conducta o la operacién cambia
precios, margenes, cantidades, cali-
dad o innovacién?

Enfoque indirecto iQué productos, zonas y empresas
disciplinan a la firma investigada?
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El analisis de los casos

|dea practica
El anélisis moderno no deberia separar mecanicamente mercado
relevante, poder de mercado y teoria de dafio.

Teoria de dano: mecanismo econdmico causal mediante el cual una

conducta o fusién puede reducir la competencia y empeorar los
resultados de mercado.
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Estimar la demanda: qué se mantiene fijo

Para fijar ideas, ¢ identifica un producto en un mercado y ¢ el
periodo.

In g;; :a+,6’lnpit+Xft)”y+ui+Tt+ait

® ¢, cantidad, y p;, precio, del producto 7 en el momento ¢,

o Xilt_): caracteristicas observables de la demanda, como ingreso,
estacionalidad, demografia o calidad.

® ., diferencias permanentes de demanda entre las unidades
producto—mercado.

® 7;: shocks de demanda comunes a todas las unidades en cada
periodo.

® [3: elasticidad precio de la demanda (si la variacién del precio

es exdgena a £;1).
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El problema de identificacion

Precio y cantidad se determinan simultidneamente por oferta y
demanda.

Un aumento de precio observado puede reflejar menor oferta,
mayor demanda o poder de mercado.

Omitir variables relevantes puede convertir una correlacién en
una falsa elasticidad.

El precio es enddgeno Cov(In p;, ;1) # 0: las empresas lo
fijan teniendo en cuenta shocks de demanda que el analista
puede no observar.
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SSNIP Evidencia Situaciones especiales

|dentificar la elasticidad precio

® Una estrategia es instrumentar el precio mediante un shock de
costos u oferta zy:

Inpi = w2y +X£’p+ui + 7 + V.

® Relevancia: z;; debe modificar el precio, es decir, m # 0.

® Exclusidon: z;; no debe afectar directamente la demanda, es
decir, Cov(zi, &) = 0.

Identificacién
El instrumento desplaza la oferta y mueve el precio sobre una
demanda que se mantiene fija. Esa variacion permite identificar (.

Cierre
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Herramientas de identificacién

® Efectos fijos: eliminan diferencias persistentes entre productos,
zonas, firmas o clientes.

® Variables instrumentales: usan shocks que mueven precios o
costos pero no demanda no observada.

® Experimentos naturales: cambios regulatorios, entrada, salida,
cierres o shocks logisticos.

® Estudios de eventos: miden cambios alrededor de hechos
claramente fechados.

Condicién

Cada método exige defender por qué la variacién usada es valida.
Sin una estrategia de identificacién valida, el pardmetro puede
estar sesgado y carecer de interpretacién causal.
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Modelos estructurales

® Estiman demanda y oferta usando un modelo explicito de
comportamiento de consumidores y empresas.

® Permiten simular contrafactuales: fusion, entrada, retiro de
producto, cambio de costos.

® Son potentes, pero dependen de supuestos fuertes sobre
demanda, costos y juego competitivo.

Uso prudente

Sirven cuando hay buenos datos y una teoria clara. Sus resultados
pueden ser poco transparentes si no se explicitan los supuestos
sobre demanda, costos y conducta competitiva.
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Modelos logit: intuicién

Un modelo logit de demanda para productos diferenciados suele
partir de:

Insj —Insg = apj + 56 +§;

® s;: cuota del producto j.

® s4: opcion externa.

® x;: caracteristicas observables.

® ¢;: calidad no observada.
Una vez estimado, el modelo permite recuperar elasticidades
propias y cruzadas, patrones de sustitucién y ratios de desvio.

Problema
Si la calidad no observada afecta el precio, el precio es enddégeno y
se necesitan instrumentos o una estrategia equivalente.
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Modelo de empresa dominante

La l6gica del mercado relevante puede verse desde la demanda residual
de una firma dominante.

p—CMg 54
p emtec(l—s?)

® s cuota de la firma dominante.
® ¢™: elasticidad de la demanda del mercado (en valor absoluto).
® c¢: elasticidad de oferta de la franja competitiva.

Lectura

Mas sustitucién por demanda, mas respuesta de rivales o méas capacidad
de entrada reducen el margen sostenible.
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Sustitucién por demanda

® Pregunta central: si sube el precio, ja qué alternativas se van
los clientes?

® Importan preferencias, uso, calidad, marca, costos de cambio,
contratos y costos de aprendizaje.

® En productos diferenciados, no alcanza decir que dos bienes
son “parecidos”: hay que medir o justificar la cercania
competitiva.

Indicadores Utiles

Elasticidades propias y cruzadas, ratios de desvio, encuestas,
pérdida de clientes ante cambios de precios, documentos
comerciales y patrones de sustitucién observados.
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Sustituciéon por oferta

® Pregunta central: si sube el precio, jotros proveedores pueden
cambiar produccién y disciplinar el mercado?

® Debe ser respuesta de corto plazo, creible y econémicamente
rentable.

® No cuenta igual si exige inversiones hundidas, permisos,
reputacién, red comercial o adaptacién tecnolégica relevante.

Separacioén (til

La sustitucién por oferta entra en la definicién del mercado sélo si
es inmediata y efectiva. Si es mas lenta o incierta, va mejor en
entrada/expansién dentro de la evaluacién competitiva.
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Barreras a la entrada y expansién

® Costos hundidos: publicidad, marca, planta especifica,
capacitacién, software, datos o reputacion.

® Restricciones legales o regulatorias: licencias, permisos, cupos,
estandares técnicos.

® Economias de escala, efectos de red, integracién vertical o
acceso a insumos clave.

® Tiempo: una entrada posible pero lenta puede no disciplinar
una conducta actual.

Criterio
Entrada relevante = probable, oportuna y suficiente.
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Cuotas de mercado

® | as cuotas son una primera aproximacion, no una conclusién.
® Pueden medirse por ventas, unidades, capacidad, usuarios,
trafico, compras o activos relevantes.

® En mercados dindmicos, importan tendencias y capacidad de

expansion.

Advertencia
Una cuota alta con entrada facil no dice lo mismo que una cuota
alta con barreras, clientes cautivos y rivales débiles.
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Concentracién: Cj y HHI

k N

Crh=) s HHI=Y s

i=1 i=1

® (y: participacion acumulada de las & mayores empresas.
e HHI: pondera mas a las firmas grandes.

® En fusiones horizontales:

AHHI = 281 S92

Uso correcto
Sirven como filtro inicial. No sustituyen el andlisis de sustitucién, entrada,
eficiencias y teoria de dafo.
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ciones especiales Cierre

Mercado relevante

Definicién operativa

El mercado relevante es el conjunto de productos y areas
geograficas que ejercen una presidon competitiva efectiva e
inmediata sobre las empresas analizadas (UE).

® Tiene una dimensién de producto.
® Tiene una dimensidén geografica.

® En algunos casos también importa una dimensién temporal:
estacionalidad, horarios punta, duracién de contratos o ciclos

de innovacién.
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Mercado de producto

Producto

Incluye los bienes o servicios que los clientes consideran
intercambiables o sustituibles por sus caracteristicas, precio, uso
previsto y condiciones de competencia.

® | a presién principal suele venir de la sustitucién por demanda.

® También puede incorporarse la sustitucién por oferta si es
rapida, factible y sin costos hundidos relevantes.

® En mercados diferenciados, la frontera rara vez es perfecta:
importa la cercania competitiva.
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Mercado geografico

Geografia

Es la zona donde las empresas ofrecen o demandan los productos
relevantes y donde las condiciones de competencia son
suficientemente homogéneas.

® |mportan costos de transporte, tiempos de entrega y costos de
busqueda.

® También importan preferencias locales, regulacion, impuestos,
idioma, logistica y distribucién.

® El hecho de que una empresa opere globalmente no implica
que el mercado relevante sea global.
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Parametros de competencia
No todo es precio.

® Precio y cantidad.
Calidad, variedad y disponibilidad.

Innovacién y velocidad de desarrollo.

Privacidad, interoperabilidad, portabilidad de datos.

Consecuencia

En mercados digitales, plataformas, 14D o productos de precio
cero, el SSNIP puede ser insuficiente o dificil de aplicar
literalmente.

Resiliencia de suministro, sostenibilidad y costos de transporte.
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Por qué importa definir bien

El mercado relevante no es un fin en si mismo.

Es una herramienta para ordenar la evidencia sobre presiones
competitivas.

Importancia:

® Un mercado demasiado estrecho exagera el poder de mercado.
® Un mercado demasiado amplio lo oculta.

La definicién esta vinculada a la conducta analizada: abuso,
colusidn, restriccién vertical o fusion.

Si varias definiciones plausibles llevan a la misma conclusién,
puede dejarse abierta.
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Test del monopolista hipotético
SSNIP

Un conjunto de productos y zonas constituye un mercado relevante si un
monopolista hipotético sobre ese conjunto podria aplicar rentablemente
un aumento pequeio, significativo y no transitorio del precio, usualmente
de entre 5% y 10 %.

1. Elegir un producto y una zona como mercado candidato inicial.

2. Evaluar si el monopolista hipotético podria aumentar el precio de
forma rentable.

3. Si el aumento no es rentable por la pérdida de ventas, identificar el
sustituto mas cercano.

4. Incorporar ese sustituto al mercado candidato.
5. Repetir el procedimiento hasta que el aumento sea rentable.
Mercado relevante

Es el menor conjunto de productos y zonas para el cual el aumento
SSNIP resulta rentable para un monopolista hipotético. 28 /46
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Falacia del celofan

® En abuso de posicién dominante, el precio vigente puede estar
ya por encima del nivel competitivo.

® A ese precio, muchos productos parecen sustitutos porque el
monopolista ya explotd su poder de mercado.

e Aplicar SSNIP sobre el precio vigente puede agrandar
artificialmente el mercado.

Regla

Cuando se evalliia poder de mercado existente, conviene usar un
precio competitivo de referencia o complementar con otra
evidencia.
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Pérdida critica

® Sea t el aumento porcentual del precio y m = % el margen
sobre el precio.

® |a pérdida critica aproximada es:

® (C'L: maxima pérdida de ventas compatible con un aumento rentable
del precio.

® AL: pérdida efectiva de ventas esperada ante ese aumento.
= Si AL < CL, el SSNIP es rentable y el mercado candidato resulta
plausible
Interpretacién

Un margen alto reduce la pérdida critica, porque cada unidad perdida
tenia una contribucién elevada.
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Cercania competitiva y efectos unilaterales

Para evaluar fusiones entre productos diferenciados pueden
utilizarse medidas que no dependen exclusivamente de una frontera
rigida del mercado.

1. Para estimar cercania competitiva. j Hacia dénde van las
ventas perdidas de un producto? = Ratio de desvio

2. Para determinar cémo cambian los incentivos a aumento de
precios. j Cudnto aumenta el incentivo a subir precios cuando
la fusion internaliza el desvio de las ventas? = Presién al alza

de precios
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Mercado relevante vs. efectos directos

® En mercados diferenciados, la frontera del mercado puede ser
menos informativa que la cercania competitiva entre
productos.

® | os ratios de desvio miden la cercania competitiva.

e E| UPP y las simulaciones de fusién utilizan esa informacion
para evaluar cambios en los incentivos de precios.

® Eso no elimina la definiciéon de mercado, pero evita que todo
dependa de una frontera rigida.

Lectura
El mercado relevante ordena el andlisis; los efectos directos ayudan
a responder cuanto cambia el poder de mercado.
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Tipos de evidencia

Evidencia

Qué aporta

Documentos internos

Clientes y competido-
res

Datos de precios y can-
tidades

Informacién técnica

Cémo las empresas ven rivales,
precios y clientes.

Sustitutos, costos de cambio, al-
ternativas reales.

Elasticidades, desvios, cambios
ante shocks.

Capacidad, costos, logistica, ba-
rreras, tiempos.

Criterio

No hay una prueba dnica. Hay que construir una historia causal

consistente con toda la evidencia.
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Entrevistas, encuestas y documentos

e Utiles cuando no hay buena base de datos o el mercado
cambia rapido.

® Deben preguntar por sustitucién ante cambios concretos, no
por opiniones vagas.
® Hay que separar declaraciones estratégicas de informacién

usada en decisiones reales.

® | os documentos internos son mas creibles cuando anteceden
al caso y guian decisiones comerciales.

Problema
Preguntar “j quiénes son sus competidores?” no equivale a medir
sustitucién econémica.

35/46



Indice

Cémo medir el poder de mercado
Estimacién directa del poder de mercado
Métodos indirectos

Test SSNIP

Evidencia

Situaciones especiales

Cierre

36/46



Situaciones especiales
000

Mercados diferenciados y discriminacion

® Puede haber segmentos con distintas elasticidades, usos o
costos de cambio.

® Si la empresa puede discriminar entre grupos de clientes,
puede haber mercados relevantes por grupo.

® En bienes durables, paquetes o servicios posventa, hay que
analizar el conjunto de decisiones del cliente.

Idea
La frontera relevante depende de qué clientes pueden escapar y
cuales quedan cautivos.
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Plataformas y precio cero

® En plataformas multilaterales, la demanda de un lado afecta
la demanda del otro.

® Puede definirse un mercado tinico de plataforma o mercados
separados pero interrelacionados.

® Un precio monetario cero no implica ausencia de mercado.

® | a competencia puede ocurrir en calidad, atencién, datos,
publicidad, acceso o innovacion.

Consecuencia
El SSNIP literal puede fallar. Hay que mirar sustitucién, efectos de
red, multi-homing, datos y monetizacién del ecosistema.
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I+D, innovacién y ecosistemas

® En mercados intensivos en innovacion, el dafio puede ser
menos innovacién futura, no sélo mayor precio actual.

® En ecosistemas, la sustituciéon depende de compatibilidad,
portabilidad, aprendizaje y costos de salida.

® En posventa, importa si el cliente queda cautivo después de
comprar el producto principal.

Mensaje

La definicién de mercado debe acompanar la teoria de dafio:
precio, calidad, innovacién, datos o cierre de ecosistema.
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Checklist y reglas simples

Partir de la conducta y de la teoria de dafio.
Definir producto, zona y periodo de anilisis.
Identificar sustitutos por demanda y por oferta.

Evaluar barreras a la entrada y expansion.

AN IE A

No inferir poder de mercado sélo a partir de cuotas,
concentracién o correlaciones.

6. Conectar la evidencia con una hipétesis causal y explicitar los
supuestos.

Regla practica

El mercado relevante no se define en abstracto: se define para
evaluar si una conducta o fusién puede reducir la presién
competitiva.
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Sintesis final

Mercado relevante
Es una herramienta para identificar las restricciones competitivas
efectivas e inmediatas que limitan el poder de mercado.

® | a definicidén se apoya en sustitucién de demanda y oferta.

® E| SSNIP ordena el razonamiento, pero no es una receta
mecanica.

® | a evidencia debe conectarse con identificacién: qué hipétesis
distingue y bajo qué supuestos.

® En mercados modernos, calidad, innovacién, datos y redes
pueden ser tan importantes como precio.
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Hasta aqui por ahora

Préxima: Posicion dominante.
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Ratio de desvio

El ratio de desvio mide hacia dénde van las ventas perdidas por un
producto cuando sube su precio.

aQQ/alh

Dyo — —
- 0q1/0p1

® Si D5 es alto, los productos 1 y 2 son competidores cercanos.
® Es central en fusiones con productos diferenciados.

® Puede estimarse con datos, encuestas, documentos comerciales o
eventos de precios.

44 /46



Apéndice
oceo

Presién al alza de precios
Intuicién
Una fusién elimina la competencia entre las partes. Si aumenta el precio

del producto 1, la empresa fusionada recupera en el producto 2 parte de
las ventas que antes perdia hacia su rival.

UPP, = Dys (P, — MC5)|

® Di5: proporcion de las ventas perdidas por el producto 1 que se
desvian hacia el producto 2.

® P, — M(C5: margen unitario obtenido sobre esas ventas desviadas.
® Un mayor desvio o un mayor margen implica una mayor presién al
alza sobre P;.
Interpretacién

El UPP mide un cambio en el incentivo a fijar precios; no es una

prediccién del aumento final del precio.
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UPP y eficiencias de costos

Las eficiencias especificas de la fusién pueden reducir el costo marginal del
producto 1 y compensar la presién al alza:

|UPP}™ = Dyy (P, — MC») — AMC; |

donde AMC, = MCY — MC{ > 0 es la reduccién del costo marginal del
producto 1 generada por la fusién.

e Si UPP{** > 0, predomina el incentivo al alza derivado de internalizar las
ventas desviadas.

e Si UPP}*™ < 0, la reduccién del costo marginal es mayor que esa presién
al alza.

Interpretacion

El UPP mide un cambio en el incentivo a fijar precios; no es una prediccién del
aumento final del precio.
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