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Presentacion

P Las fusiones entre competidores es comun en los mercados

» En Uruguay:

>

>
>
>
>

fusién de empresas de cerveza (FNC actual)

compra de Multiahorro por parte de TaTa

compra de Abarly SA por Colgate (pasta de dientes)
compra de Los Sorchantes por Bimbo

compra del laboratorio Celsius por Roemmers
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Problema econdmico

» Las fusiones entre competidores tienen efectos contrapuestos
sobre los mercados
» Pueden aumentar los precios:

» via reduccién del niimero de competidores
» facilitan la colusién entre empresas

» Pueden tener eficiencias de costos

» reduccién de costos fijos (aumentan el EP, pero no | p)
» reduccién de costos variable (=] p)
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Modelo

Modelo de Cournot que abarca los principales resultados
Demanda p =a—bQ, con Q =3, qi; costos C = F; +¢;q;
m = (a—bQ)q — Fi —cig;

CPO: gg: =0=a—bQ —bq; —c¢;

Truco: sumamos las n CPO =

na—nbQ —b>,¢—>,¢c=0
» Como Q=)>,¢ = na—nbQ—-bQ—>,¢ci=0
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Modelo (cont.)

» Volvemos sobre las CPO vy sustituimos @

= a—b(%) —bgi—c;=0=

o a—nc;+Y, _;¢j
N YA

» Resolvemos la demas variables:
p=a—bQ=a—b (na_zjci) _ et

(n+1)b (n+1)
» Beneficios m; = <a(t§r:1§1 —cl-> (W) —F

7Ti:1<a_nci+z_icj>2—Fi
b (n+1)
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Fusion

» Mercado con n =3 empresas con iguales costos —>
_1/a—c\2
mi =5 () — F
» Empresas 2 y 3 se fusionan y cambian sus costos fijos y

variables = nuevos beneficios

N\ 2
r 1 fa+c—2c /
Ty=—|———| = F
b 3
» Anilisis:
1. iConviene a la empresa fusionarse?
2. iConviene a los consumidores la fusion?
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Condicion para la fusién

7 . /
» Las empresas querran fusionarse <= m, > mo+ 3

(a+c—2c/)2

_F >2
9% > 2 X

(a—c)?
160 _F]

» Analicemos distintos escenarios:

1. Sin ganancias de costos (situacién base)
2. Con ganancias de costos fijos

3. Con ganancias de costos variables
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Sin ganancia de costo

. Sin ganancias de costo, las empresas tienen pocos incentivos a

fusionarse.

Antes de la fusién: m; = } (%)2 —F>0 <

Ry
F< (a162) =2z

Sustituyendo en condicién de fusién c=¢ y F = F' se tiene

— 2 .
que F' > (sz) = 1= (los ahorros de costos tienen que ser

muy importantes)
si 15 < F' <z las empresas querran fusionarse
Si las empresas se fusionan, los consumidores estan peor:

/_a+2C
3

_a+3c
4

p >p
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Ganancias de costos fijos

2. Si la empresa ahorra costos fijos = los incentivos a la fusién

aumentan.

» Condicién antes de fusién F' < (algi)Q =z

» Supongamos que después de la fusién F' =0

» Sustituyendo en la condicién de fusion se tiene que 2F > ﬁ
= F>5

= & < F <z las empresas querran fusionarse mas a menudo

» Los consumidores siguen peor
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Ganancias de costos variables

. Si la empresa ahorra costos variables = los incentivos a la

fusién aumentan.

; o1 A
Supongamos que después de la fusién ¢ =c—§ =
(a—{—c—Qc/) =(a—c+A)

)2
» Antes de la fusién: ' < (a— 166

» Sustituyendo en la condicién de fusién se tiene que

_ )\2 )2
& ;;r) —F>2x {(am(z:;) _F}

(a—)*=8A(2(a—c)+A) _ z2=8A(2(a—c)+))
72b 15

Operando: F >

z 8)\(2(a—c)+)\)
15 15

querran fusionarse mas a menudo

< F < z = a medida que A\ 1 las empresas
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Ganancias de costos variables (cont.)

. Los consumidores estan mejor si las ganancias de eficiencia

son altas.

‘”‘30 y después de la fusién

Comparamos los precios antes p =
! a+2c—)\/2

p = 3

Se cumple que la fusién beneficia a los consumidores <~

/ —
D a+203 A/2 <p= a+30
a—=cC

A
7

Si la caida en el costo es lo suficientemente importante = los

consumidores estan mejor

Sin embargo, las empresas pueden querer fusionarse con

FCEA &
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ganancias de eficiencia bajas !



Resumen

1. Si la fusién no cambia los costos = las empresas tienen pocos

incentivos a fusionarse

2. Si la fusién reduce los costos fijos = los incentivos a la fusién

aumentan, y los consumidores estan peor

3. Si la fusién reduce los costos variables = los incentivos a la
fusién aumentan, y los consumidores estan mejor si las

ganancias de eficiencia son importantes
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Competencia en precios

» Si las empresas compiten en precios en un marco de bienes

diferenciados

» La fusién de dos empresas aumenta los precios = es

beneficioso para todas las empresas

» Si bienes diferenciados = las funciones de reaccién con
pendiente positiva = al reducirse el nimero de competidores

las empresas aumentan sus precios
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Eficiencia

i Cudl debe ser la medida para aceptar las fusiones? ;El EC o
el ET?

Motta (2004): si no hay ganancias de eficiencia una fusién
solamente incrementa el poder de mercado de las empresas
Si hay ganancias de eficiencia = problema distributivo:

» el bienestar social puede aumentar debido a la fusién
P se reducen los costos y aumentan los beneficios de las empresas
P pero si éstas incrementan el precio de mercado el excedente del

consumidor puede ser menor
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Balance de eficiencias

q(p)
Y /

P F

CMg=c'
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Interpretacién

Situacién inicial competitiva: costos marginales ¢ = el
excedente total es ABG

Dos empresas se fusionan = sus costos caen a ¢’ pero el
precio de mercado aumenta a P = el excedente total es
ahora ADEF

» Se produce una pérdida social igual al tridngulo gris

En general se cumple que el 4rea rayada -incrementos en el
excedente del productor- > a la pérdida de eficiencia
asignativa (Whinston 2006, pagina 59)
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