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RESUMEN

Este tra ba jo ela bo ra un mo de lo de equi li brio de un mer ca do con di fe ren cia -
ción ho ri zon tal de pro duc tos en el cual las em pre sas fi jan los pre cios de las
va rie da des que pro por cio nan y, en cier tos ca sos, al gu na de ellas ac túa como
lí der de pre cios. Da dos esos ele men tos, el tra ba jo ex plo ra qué con di cio nes
de ben dar se para que una fu sión o ad qui si ción ho ri zon tal que au men ta la
con cen tra ción del mer ca do lle ve a un equi li brio con me no res pre cios de los
que se da ban an tes de di cha fu sión o ad qui si ción. La cla ve para que esto
acon tez ca es que el cam bio de es truc tu ra sir va para rom per una si tua ción de 
li de raz go pre via men te vi gen te, y que el nue vo gru po que se con so li da no in -
cre men te de ma ne ra con si de ra ble su po der de mer ca do.

ABSTRACT

This pa per de ve lops an equi li brium mo del for a mar ket with ho ri zon tal prod- 
uct dif fe ren tia tion in which firms set the pri ces of the va rie ties that they supply
and, in some ca ses, one of them acts as a pri ce lea der. Gi ven tho se ele ments,
the pa per ex plo res which con di tions should hold so that a ho ri zon tal mer ger
or ac qui si tion, which in crea ses mar ket con cen tra tion, ge ne ra tes an equi lib-
rium with lo wer pri ces than the pre-mer ger ones. The key for this to oc cur is
that the chan ge in struc tu re helps to break the pre vious lea ders hip si tua tion,
and that the new mer ged firm does not sub stan tially in crea se its mar ket po wer.

INTRODUCCIÓN

Uno de los ám bi tos de ma yor ac ti vi dad de las po lí ti cas de de fen sa
de la com pe ten cia de dis tin tos paí ses del mun do es el con trol pre vio
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de fu sio nes y ad qui si cio nes (tam bién co no ci das como “ope ra cio -
nes de con cen tra ción eco nó mi ca”). La idea im plí ci ta de trás de di cho 
con trol es que la au to ri dad an ti trust debe dis tin guir en tre ope ra cio -
nes de fu sión y ad qui si ción de em pre sas que ten gan efec tos an ti com -
pe ti ti vos y ope ra cio nes que ten gan efec tos pro com pe ti ti vos o neu tros, 
de sau to ri zan do o con di cio nan do aqué llas y au to ri zan do es tas úl ti -
mas. El caso más co mún de con cen tra cio nes eco nó mi cas con efec tos
an ti com pe ti ti vos se da cuan do las em pre sas que se con so li dan son
compe ti do ras den tro del mis mo mer ca do im por tan te, cir cuns tan -
cia en la cual se dice es tar en pre sen cia de una “fu sión ho ri zon tal”.
Esto se debe a que, cuan do dos uni da des eco nó mi cas que com pe tían
en tre ellas pa san a cons ti tuir una úni ca en ti dad, la de sa pa ri ción
de la com pe ten cia pue de ge ne rar un in cre men to en el ejer ci cio del
po der de mer ca do, y ha cer que di cho mer ca do se ale je más del equi -
li brio per fec ta men te com pe ti ti vo y se acer que más al equi li brio mo -
no pó li co.

La bi blio gra fía eco nó mi ca ha ana li za do el con trol de fu sio nes y
ad qui si cio nes de di fe ren tes ma ne ras. El ar tícu lo pre cur sor acer ca
del te ma es el de Wi lliam son (1968), quien se ña la la exis ten cia de un
con flic to de ob je ti vos fun da men tal en la eva lua ción de una ope ra -
ción de con cen tra ción eco nó mi ca. Este con flic to se pro du ce por la
ocu rren cia si mul tá nea del au men to en el po der de mer ca do ge ne ra -
do por la fu sión (que in du ce un au men to de pre cios y, por en de, una
pér di da de efi cien cia asig na ti va) y de una re duc ción de cos tos que la 
fu sión le pue de traer apa re ja da al gru po que se con so li da (que in du -
ce una ga nan cia de efi cien cia pro duc ti va). Eva lua da des de el pun to
de vis ta de la efi cien cia eco nó mi ca glo bal (que, en un con tex to de
equi li brio par cial, pue de asi mi lar se al con cep to de “ex ce den te to tal
de los agen tes eco nó mi cos”), una fu sión ho ri zon tal es por tan to bue na 
o ma la, se gún que uno u otro efec to do mi ne en tér mi nos de su con -
tri bu ción al ex ce den te to tal ge ne ra do.

El ar tícu lo teó ri co más im por tan te de la eva lua ción de fu sio nes
ho ri zon ta les es po si ble men te el de Fa rrell y Sha pi ro (1990), que des-
arro lla la idea de Wi lliam son de ma ne ra sis te má ti ca y com ple ta pa ra 
cual quier fu sión ho ri zon tal que ten ga lu gar en un mer ca do de un
pro duc to ho mo gé neo que fun cio ne co mo un oli go po lio de Cour not.
Estos au to res lle gan a la con clu sión de que una fu sión ho ri zon tal
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pue de in clu si ve re du cir los pre cios de equi li brio, si bien se ña lan que 
es to re quie re la apa ri ción de si ner gias en tre las fun cio nes de cos tos
de las em pre sas que se fu sio nan, que lo gren re du cir de ma ne ra sig -
ni fi ca ti va los cos tos mar gi na les del nue vo gru po con so li da do. Tam bién 
con clu yen que, aun que es tas si ner gias no se en cuen tren pre sen tes y
no ha ya nin gu na re duc ción de cos tos mar gi na les en el gru po que se
con so li da, una fu sión ho ri zon tal es sus cep ti ble de in cre men tar el ex -
ce dente to tal si lo gra ge ne rar le una “ex ter na li dad pe cu nia ria po si ti va” 
a las res tan tes em pre sas que ope ran en el mer ca do (es de cir, a las
que no se es tán fu sio nan do) que más que com pen se la “ex ter na li dad 
pe cu nia ria ne ga ti va” que le ge ne ra a los con su mi do res por el au men -
to de pre cios que in du ce. Ambas con clu sio nes de pen den de ma ne ra
de ci si va de la par ti ci pa ción de mer ca do de las em pre sas que se con -
so li dan y de la con cen tra ción re la ti va del res to del mer ca do, aun que 
es más fá cil que una fu sión ho ri zon tal ten ga efec tos po si ti vos en la
efi cien cia eco nó mi ca si se rea li za en tre em pre sas re la ti va men te pe -
que ñas que ope ran en un mer ca do en el cual las otras em pre sas son
re la ti va men te gran des.

Una par te de la bi blio gra fía de fu sio nes ho ri zon ta les ha in cor po -
ra do la idea de que las mis mas tam bién pue den efec tuar se en mer ca -
dos con pro duc tos di fe ren cia dos y com pe ten cia en pre cios. En es te
pun to, el tra ba jo pre cur sor es un ar tícu lo de De nec ke re y Da vid son
(1985), en el que se mues tra que en ese ti po de mer ca dos sue len exis -
tir ma yo res in cen ti vos pa ra que las em pre sas de ci dan fu sio nar se,
pues to que la reac ción es pe ra da de las em pre sas que no se fu sio nan
an te una con cen tra ción que au men ta los pre cios es in cre men tar
ellas mis mas los su yos, a di fe ren cia de lo que su ce de en los ca sos en
los cua les las em pre sas com pi ten por can ti da des (en los que la reac -
ción es pe ra da es au men tar la can ti dad y, en con se cuen cia, de pri mir
el pre cio de equi li brio). Este aná li sis, sin em bar go, par te del su pues -
to de que es te ti po de mer ca dos se com por ta co mo un oli go po lio de
Ber trand, y que di cho com por ta mien to se ve ri fi ca tan to an tes co mo
des pués de la fu sión en análisis.

Prác ti ca men te to da la bi blio gra fía teó ri ca acer ca de fu sio nes ho ri -
zon ta les se ba sa en mo de los en los cua les, por de fi ni ción, es tas fu sio -
nes in cre men tan el po der de mer ca do (o, al me nos, no lo re du cen), y
só lo son ca pa ces de te ner efec tos re duc to res de pre cios en los ca sos
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en que in duz can re duc cio nes de cos tos.1 En con tras te con es to, la
prác ti ca an ti trust com pa ra da y la bi blio gra fía apli ca da a ca sos de
de fen sa de la com pe ten cia sue len tra ba jar con la idea im plí ci ta de que
cier tas fu sio nes ho ri zon ta les pue den te ner un efec to re duc tor de
pre cios que no pro ven ga de una re duc ción de cos tos si no de un po si -
ble “au men to de la com pe ten cia” que la fu sión genere. Re sul ta al
res pec to ilus tra ti vo el tra ba jo de Gar cía Alba (1994), en el cual pro -
po ne el uso de un “ín di ce de do mi na ción” que mi de cuán do mi na do
es tá un mer ca do por la em pre sa más gran de que ope ra en él, y acon -
se ja au to ri zar las fu sio nes ho ri zon ta les que pro pen dan a la re duc -
ción de es te ín di ce. Esta idea es tá tam bién im plí ci ta en la nor ma ti va
eu ro pea res pec to al con trol de con cen tra cio nes eco nó mi cas (Re so -
lu ción 4064/1989 del Con se jo de Eu ro pa), que es ta ble ce un es tán -
dar de aná li sis, se gún el cual lo que se prohí be son las ope ra cio nes
que “crean o re fuer zan una po si ción do mi nan te” en el mer ca do. En
el aná li sis de las fu sio nes ho ri zon ta les es ta ex pre sión sue le in ter pre -
tar se co mo re pre sen ta ti va de las si tua cio nes en las cua les au men ta la 
par ti ci pa ción de mer ca do de la em pre sa más gran de.2

En es te tra ba jo in ten ta mos de sa rro llar un mo de lo teó ri co sim -
pli fi ca do en el cual se ve ri fi que que, en cier tas cir cuns tan cias, una
fu sión ho ri zon tal pue de re du cir los pre cios de equi li brio de un mer -
ca do sin que me die nin gu na re duc ción de cos tos. La cla ve pa ra ob te -
ner es te re sul ta do se rá su po ner que la fu sión afec ta un mer ca do con
di fe ren cia ción de pro duc tos en el cual las em pre sas com pi ten por
pre cios, y que es ca paz de cam biar la es truc tu ra de mer ca do (de una 
si tua ción en la cual una em pre sa tie ne li de raz go a otra en la cual di -
cho li de raz go de sa pa re ce). Esta úl ti ma ca rac te rís ti ca es la que, a
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1 Una de las po cas ex cep cio nes a esta re gla es un ar tícu lo de Nor man y Pe pall (2000), que de -
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de las em pre sas que la si guen en im por tan cia, y esto fa vo re ce la apa ri ción de con duc tas co lu si vas
ex plí ci tas o tá ci tas. El pun to de in fle xión en este tema pa re ce es tar dado por la sen ten cia del Tri -
bu nal de Jus ti cia de la Unión Eu ro pea que ce rró el caso “Kali & Saltz-MDK” (1998), ECR I-1375.



nues tro en ten der, sub ya ce en las nor mas que bus can com ba tir la apa -
ri ción o con so li da ción de po si cio nes do mi nan tes, y que por tan to
con si de ran en cier tos ca sos co mo po si ti vas las fu sio nes en tre em pre -
sas re la ti va men te pe que ñas que pa san a de sa fiar el li de raz go que
an tes ejer cía otra em pre sa más gran de.3

El mo de lo que de sa rro lla mos es el más sen ci llo que se nos ocu rrió
en el cual tie nen lu gar los fe nó me nos des cri tos en el pá rra fo an te -
rior. Se tra ta de un mer ca do en el que las va rie da des del pro duc to
co mer cia do ex hi ben una di fe ren cia ción ho ri zon tal que si gue la idea
de la “ciu dad cir cu lar” de Sa lop (1979), y en el cual se pro por cio nan
cua tro va rie da des si mé tri cas que tie nen el mis mo cos to me dio y mar -
gi nal (que es, ade más, cons tan te por uni dad). La can ti dad to tal de -
man da da en el mer ca do es tá fi ja, y sur ge de la agre ga ción de las
de man das de con su mi do res in fi ni te si ma les idén ti cos que se en cuen -
tran uni for me men te dis tri bui dos en el es pa cio, que op tan por con -
su mir una va rie dad u otra se gún cuál les re sul te más eco nó mi ca en
tér mi nos de pre cio y de “cos to de trans por te” has ta el pun to en el
que se pro por cio na la va rie dad de que se tra ta. Se gún ha ya más o me -
nos em pre sas en el mer ca do, ca da em pre sa apor ta una va rie dad o
ha brá al gu na em pre sa que pro por cio ne dos o tres va rie da des.4 Ca da 
em pre sa tie ne co mo va ria bles de de ci sión los pre cios de las va rie da -
des que pro por cio na, y di chos pre cios de ter mi nan un equi li brio de
Nash de un jue go en el que los ju ga do res son las em pre sas que ope -
ran en el mer ca do. Cuan do to das ellas pro du cen el mis mo nú me ro
de va rie da des, el jue go es si mul tá neo (oli go po lio de Ber trand). Cuan -
do hay una em pre sa que pro du ce más va rie da des que las otras, en
cam bio, el jue go es se cuen cial, ac tuan do aqué lla co mo lí der y las de -
más co mo se gui do ras.5

Ope ran do en el mo de lo que se tra ta, se lle ga a la con clu sión de que 
los me no res pre cios de equi li brio se ob tie nen cuan do hay cua tro

FUSIONES HORIZONTALES QUE REDUCEN LOS PRECIOS 35
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las cua tro va rie da des. Di cho caso, sin em bar go, que da rá fue ra de nues tro aná li sis, de bi do a que
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5 Una po si bi li dad adi cio nal se ría su po ner que las em pre sas tie nen tam bién la op ción de co lu -
dir se en tre ellas, y eva luar cómo se mo di fi ca la ren ta bi li dad y la pro ba bi li dad de la co lu sión en
los dis tin tos ca sos en aná li sis. Tal op ción me re ce ría un es tu dio sepa ra do, que no for ma par te del
ob je ti vo del pre sen te tra ba jo.



em pre sas en el mer ca do o cuan do hay dos em pre sas que pro por cio -
nan (ca da una de ellas) va rie da des no ad ya cen tes. Si hay una em -
pre sa que ofre ce dos va rie da des y otras dos em pre sas una va rie dad
ca da una, en cam bio, los pre cios re sul tan ma yo res, y es te fe nó me no
se in ten si fi ca si hay dos em pre sas pe ro ca da una de ellas pro por cio -
na va rie da des ad ya cen tes. Fi nal men te, el ca so en el cual los pre cios
de equi li brio son ma yo res se da cuan do hay una em pre sa que apor -
ta tres va rie da des y otra só lo una.

Da do to do es to, hay va rios ca sos po si bles de fu sio nes y ad qui si cio -
nes ho ri zon ta les que re du cen los pre cios de equi li brio. Uno de ellos
se pre sen ta cuan do dos em pre sas que pro por cio nan va rie da des no
ad ya cen tes se fu sio nan, y el res tan te ac tor del mer ca do es una em -
pre sa pree xis ten te que ofre ce otras dos va rie da des no ad ya cen tes.
Otro es cuan do una em pre sa que apor ta una so la va rie dad ad quie re 
los ac ti vos pa ra pro por cio nar una se gun da va rie dad a la otra em pre -
sa, que an tes ofre cía tres va rie da des. Tam bién re du cen los pre cios
cier tos true ques en tre va rie da des, por los cua les las em pre sas de jan
de pro por cio nar va rie da des ad ya cen tes y pa san a pro por cio nar va -
rie da des no ad ya cen tes.

I. MODELO TEÓRICO

Su pón ga se que la de man da de un de ter mi na do bien se en cuen tra
dis tri bui da uni for me men te en una cir cun fe ren cia de ta ma ño x, y
que di cho va lor mide tam bién la can ti dad to tal de man da da (que
está fija).6 En di cha cir cun fe ren cia se en cuen tran lo ca li za das cua tro 
va rie da des del pro duc to de que se tra ta (1, 2, 3 y 4) ubi ca das si mé -
tri ca men te (es de cir, a una dis tan cia de x/4 en tre una y otra), tal
como apa re ce re pre sen ta do en la grá fica 1.7

Las fun cio nes de de man da de cada una de las va rie da des del pro -
duc to en aná li sis sur gen de ha llar las con di cio nes de in di fe ren cia de
los con su mi do res mar gi na les que de ben op tar en tre dos de di chas

36 EL TRIMESTRE ECONÓMICO

6 Sin pér di da de ge ne ra li dad, el va lor de x po dría nor ma li zar se como igual a uno, tal como ha -
re mos en la sec ción II para com pa rar las dis tin tas ver sio nes de nues tro mo de lo.

7 Esta lo ca li za ción equi dis tan te de las va rie da des será con si de ra da en este tra ba jo como un
dato, aun que la mis ma pue de con si de rar se tam bién como el re sul ta do de un jue go en el cual, en
una eta pa an te rior a la com pe ten cia en pre cios, las em pre sas eli gen una de ter mi na da lo ca li za ción 
en el es pa cio. Sin em bar go, esta in ter pre ta ción sólo vale cuan do cada va rie dad del pro duc to es
ofre ci da por una em pre sa di fe ren te y no para los ca sos en los cua les hay em pre sas que ofre cen
dos o más va rie da des.



va rie da des (las que se en cuen tren más cer ca de su pro pia lo ca li za -
ción). Estas con di cio nes de in di fe ren cia de pen den de los pre cios a
los que se ven den las va rie da des del bien ( , ,p p p1 2 3 y p4) y del cos to
de trans por te de los con su mi do res (que su pon dre mos igual a t por
uni dad de pro duc to y por uni dad de dis tan cia). Da das dos va rie da -
des ad ya cen tes, i y j, ha brá un con su mi dor in di fe ren te en tre am bas
que es ta rá ubi ca do a una dis tan cia d j* de la lo ca li za ción de la va rie -
dad i, para el cual se dará que:

p t d p t
x

d d
x p p

ti j j j j
j i

+ = + -æ

è
ç

ö

ø
÷ Þ = +

-
× ×

×
* * *

4 8 2
(1)

Del mis mo modo, si con si de ra mos a la va rie dad i en con jun to con
la otra va rie dad ad ya cen te a ella ( ),k  ha brá un con su mi dor in di fe -
ren te en tre i y k que es ta rá ubi ca do a una dis tan cia d k

* de la lo ca li -
za ción de la va rie dad i, para el cual se dará que:
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x

d d
x p p

ti k k k
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×
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4 8 2

(2)

Co mo dis tan cia y can ti dad se mi den uti li zan do las mis mas uni da -
des, la fun ción de de man da de la va rie dad i pue de ex pre sar se del
siguiente modo:

q d d
x p p

t

p

ti j k
j k i= + = +

+
-

×
* *

4 2
(3)

en el que qi  es la can ti dad de man da da de la va rie dad i.8

FUSIONES HORIZONTALES QUE REDUCEN LOS PRECIOS 37

1

3

4 2

x/4x/4

x/4 x/4

 GRÁFICA 1  

8 Nó te se que esta es pe ci fi ca ción de la de man da im pli ca que la de man da agre ga da del mer ca do 
es to tal men te ine lás ti ca para la can ti dad x. Esto tie ne como con se cuen cia que, en prin ci pio, los



Su pon ga mos aho ra que pro por cio nar la i-ési ma va rie dad del pro -
duc to en aná li sis tie ne un cos to fijo igual a Fi , y un cos to mar gi nal
cons tan te e igual a c. Esto im pli ca que el be ne fi cio em pre sa rio ( ),Bi

que se ob tie ne por ofre cer una can ti dad qi  de la i-ési ma va rie dad, pue -
de es cri bir se del si guien te modo:

B p c q F p c
x p p

t

p

t
Fi i i i i

j k i
i= - = - +

+

×
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ö
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(4)

Con to dos es tos ele men tos re sul ta po si ble cons truir una se rie de
ca sos en los cua les el equi li brio sur gi rá del jue go en tre dis tin tas em -
pre sas que in ten tan ma xi mi zar sus ga nan cias eli gien do sus pro pios
pre cios. Éstos se rán agru pa dos en dos ca te go rías, se gún si el equi li -
brio se rea li za en una si tua ción con em pre sas si mé tri cas sin li de -
raz go de pre cios o en una con em pre sas asi mé tri cas y li de raz go de
pre cios. Den tro de esas ca te go rías dis tin gui mos a su vez tres po si bi -
li da des. i) Equi li brios con em pre sas si mé tri cas: ca so 1A: cua tro em -
pre sas, una va rie dad ca da una; ca so 1B: dos em pre sas, dos va rie da des 
ca da una (no ad ya cen tes); ca so 1C: dos em pre sas, dos va rie da des ca da
una (ad ya cen tes). ii) Equi li brios con li de raz go de pre cios: ca so 2A:
tres em pre sas, lí der con dos va rie da des no ad ya cen tes; ca so 2B: tres
em pre sas, lí der con dos va rie da des ad ya cen tes; ca so 2C: dos em pre -
sas, lí der con tres va rie da des ad ya cen tes.

1. Equi li brios con em pre sas si mé tri cas

El pri mer ejem plo de equi li brio con em pre sas si mé tri cas se da
cuan do hay cua tro em pre sas, y ca da una de ellas pro por cio na una
úni ca va rie dad (ca so 1A). Su po nien do que los már ge nes en tre pre -
cios y cos tos mar gi na les a los que se lle ga son su fi cien tes pa ra cu brir
los cos tos fi jos de las em pre sas, en ton ces el equi li brio sur ge de re sol -
ver el sis te ma de ecua cio nes for ma do por las si guien tes con di cio nes
de pri mer or den:
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pre cios sólo tie nen un efec to dis tri bu ti vo. Véa se una ex pli ca ción más de ta lla da de los su pues tos
de trás de este modelo en Coloma (2004), cap. 4.



  
¶

¶

B

p

x p p

t

p

t

p c

t
p

c p p2

2

1 3 2 2
2

1 3

4 2
0

2
= +

+
-

æ

è
ç

ö

ø
÷ -

-
= Þ = +

+

×
( )

4 8
+ ×t x

(6)

  
¶

¶

B

p

x p p

t

p

t

p c

t
p

c p p3

3

2 4 3 3
3

2 4

4 2
0

2
= +

+
-

æ

è
ç

ö

ø
÷ -

-
= Þ = +

+

×
( )

4 8
+ ×t x

(7)

  
¶

¶

B

p

x p p

t

p

t

p c

t
p

c p p4

4

1 3 4 4
4

1 3

4 2
0

2
= +

+
-

æ

è
ç

ö

ø
÷ -

-
= Þ = +

+

×
( )

4 8
+ ×t x

(8)

y nos lle va a una so lu ción en la cual se da que:

p p p p c
t x

q q q q
x

1 2 3 4 1 2 3 44 4
= = = = + = = = =

×
; (9)

Un se gun do ejem plo de equi li brio con em pre sas si mé tri cas se da
cuan do hay dos em pre sas, y la pri me ra de ellas pro por cio na las va -
rie da des 1 y 3, y la se gun da las va rie da des 2 y 4 (ca so 1B). Co mo
nin gu na em pre sa pro por cio na va rie da des ad ya cen tes sus con di cio -
nes de pri mer or den de ma xi mi za ción de ga nan cias son idén ti cas a
las de las ecua cio nes (5)-(8), y por tan to los pre cios y can ti da des de
equi li brio son igua les a los de la ecua ción (9).

Un ter cer ejem plo de equi li brio con em pre sas si mé tri cas es cuan -
do hay dos em pre sas que pro por cio nan va rie da des ad ya cen tes (caso
1C). En esa si tua ción una em pre sa ofre ce las va rie da des 1 y 2, la otra
em pre sa las va rie da des 3 y 4, y sus res pec ti vas fun cio nes de ga nan -
cia (B1 2+  y B3 4+ ) son las si guien tes:
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Las con di cio nes de pri mer or den de los res pec ti vos pro ble mas de
ma xi mi za ción de ga nan cias pa san entonces a ser:
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y los pre cios y can ti da des de equi li brio son, por tan to, igua les a:

p p p p c
t x

q q q q
x

1 2 3 4 1 2 3 42 4
= = = = + = = = =

×
; (16)

2. Equi li brios con li de raz go de pre cios

Si su po ne mos que en el mer ca do del bien en aná li sis hay una em -
pre sa que tie ne una po si ción de li de raz go res pec to a las res tan tes,
en ton ces el equi li brio del mer ca do pue de ha llar se re sol vien do el
pro ble ma de ma xi mi za ción de ga nan cias del lí der su je to al cum pli -
mien to de las con di cio nes de pri mer or den de ma xi mi za ción de los
se gui do res. Esto im pli ca plan tear el pro ble ma co mo un jue go se -
cuen cial, en el cual el lí der de ci de pri me ro los pre cios de las va rie -
da des que él pro por cio na, y los se gui do res de ci den lue go sus pro pios
pre cios ob ser van do los pre cios que fi jó el lí der. El equi li brio per fec -
to de es te jue go pue de ha llar se uti li zan do un pro ce di mien to de “in -
duc ción ha cia atrás”, es de cir, re sol vien do pri me ro el equi li brio de
la úl ti ma eta pa y rem pla zan do lo ob te ni do en la fun ción ob je ti vo del
lí der.

Un pri mer ejem plo de equi li brio con li de raz go de pre cios se da
cuan do el lí der pro por cio na dos va rie da des no ad ya cen tes, y hay
dos se gui do res que pro por cio nan una va rie dad ca da uno (ca so 2A).
Si el lí der ofre ce las va rie da des 1 y 3, y los se gui do res las va rie da des
2 y 4, eso im pli ca que es tos úl ti mos ma xi mi za rán sus ga nan cias cum -
plien do con las con di cio nes de pri mer or den que apa re cen en las
ecua cio nes (6) y (8), y, por tan to, el pro ble ma de ma xi mi za ción de
ga nan cias del lí der se rá el si guien te:
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Rem pla zan do las res tric cio nes en la fun ción de be ne fi cios, di cho
pro ble ma pue de rees cri bir se del si guien te mo do:
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y re sol ver se por me dio de este sis te ma de ecua cio nes:
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que da como re sul ta do los si guien tes pre cios y can ti da des de equi li brio:
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Un se gun do ejem plo de equi li brio con li de raz go de pre cios se pro -
du ce cuan do el lí der es una em pre sa que pro por cio na dos va rie da des 
adya cen tes (por ejem plo, 1 y 2) y los se gui do res son dos em pre sas que
pro por cio nan una va rie dad ca da una (ca so 2B). En esa si tua ción los 
se gui do res ma xi mi zan sus ga nan cias sa tis fa cien do las con di cio nes
de pri mer or den que apa re cen en las ecua cio nes (7) y (8), las cua les se 
cum plen si mul tá nea men te cuan do:
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Rem pla zan do es tas ex pre sio nes en la fun ción de be ne fi cios del lí -
der, el pro ble ma de és te se trans for ma en:
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y se re suel ve cuan do se cum plen las si guien tes con di cio nes de pri mer
or den:
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lo que im pli ca que:
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Un úl ti mo ejem plo de equi li brio con li de raz go de pre cios es cuan -
do el lí der pro por cio na tres va rie da des y el se gui dor só lo una (ca so
2C). Si el se gui dor pro por cio na la va rie dad nú me ro 4, en ton ces la
fun ción de ga nan cias del lí der es:
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y esto im pli ca que el pro ble ma de ma xi mi za ción de di cho lí der pue -
de ex pre sar se como:
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Las con di cio nes de pri mer or den de es te nue vo pro ble ma de ma -
xi mi za ción de ga nan cias se rían en ton ces las siguientes:
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y su cum pli mien to si mul tá neo lle va ría a la de ter mi na ción de es tos
pre cios y can ti da des de equi li brio:
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Sin em bar go, la so lu ción ha lla da im pli ca que el se gui dor se que da
con una par ti ci pa ción de mer ca do ma yor que la del líder, y que por
tan to los con su mi do res ubi ca dos en los pun tos en los que se pro por -
cio nan las va rie da des 1 y 3 op tan por ad qui rir la va rie dad 4 en vez
de aqué llas. Esto no se con di ce con la ló gi ca del mo de lo, que pre su -
po ne que esos con su mi do res de ben op tar por la va rie dad que les co -
rres pon de, por lo cual re sul ta ne ce sa rio agre gar dos res tric cio nes
adi cio na les:

p p t x p p t x
1 4 3 44 4

£ + £ +× ×; (34)

Si es tas res tric cio nes re sul tan ope ra ti vas, los pre cios y can ti da des
de equi li brio sur gen de re sol ver el sis te ma for ma do por las si guien -
tes ecuaciones:
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que co rres pon den a las tres res tric cio nes del pro ble ma y a la con di -
ción de pri mer or den de ma xi mi za ción res pec to a p2.

9 Re sol vien do
di cho sis te ma se lle ga a que:
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9 Otra po si bi li dad se ría que el lí der op ta ra por pro por cio nar so la men te la va rie dad 2 (la más
ale ja da de la va rie dad que ofre ce el se gui dor) y no pro por cio na las va rie da des 1 y 3. En este caso, 
sin em bar go, di cha op ción le apor ta ría al lí der una ga nan cia me nor que la que ob tie ne en la so lu -
ción aquí pro pues ta.
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II. ANÁLISIS DE LOS RESULTADOS

Los re sul ta dos del mo de lo teó ri co de sa rro lla do en la sec ción an te -
rior pue den re su mir se por me dio de las ci fras que apa re cen en el
cua dro 1. Las ci fras de mar gen pro me dio re pre sen tan la di fe ren cia
en tre los pre cios y los cos tos mar gi na les co rres pon dien tes al pro me -
dio de las uni da des ven di das en el mer ca do en cada uno de los ca sos
es tu dia dos, ha bién do se nor ma li za do los va lo res de los pa rá me tros x
y t como igua les a uno. La con cen tra ción, por su par te, apa re ce me -
di da por me dio del ín di ce de Her fin dahl y Hirschman (IHH), el cual
se de fi ne como:

IHH = S
i

is
2 (38)

en el que si  es la par ti ci pa ción de mer ca do de la i-ési ma em pre sa,
me di da con base en las can ti da des pro por cio na das en equi li brio. En 
lo que se re fie re al ín di ce de do mi na ción del mer ca do por par te de la 
prin ci pal em pre sa (ID), el mis mo se cal cu la por me dio de la si guien te
fór mu la:

ID
IHH 2

=
S
i

is
4

(39)

CUADRO 1. Re su men de los re sul ta dos del mo de lo teó ri co

Mo de lo Mar gen pro me dio Con cen tra ción (IHH) Do mi na ción (ID)

Caso 1A 0.2500 0.2500 0.2500
Caso 1B 0.2500 0.5000 0.5000
Caso 1C 0.5000 0.5000 0.5000
Caso 2A 0.3359 0.3359 0.3442
Caso 2B 0.3889 0.3333 0.3333
Caso 2C 0.6406 0.5000 0.5000

De la ob ser va ción del cua dro 1 sur ge que los ca sos en los cua les los
már ge nes (y, por en de, los pre cios de equi li brio) re sul tan ser me no -
res son el ca so 1A y el ca so 1B (es de cir, los ca sos con em pre sas si mé -
tri cas que pro du cen va rie da des no ad ya cen tes). En ter cer lu gar se
ubi ca el ca so 2A, en cuar to lu gar el ca so 2B, en quin to lu gar el ca so
1C y por úl ti mo apa re ce el ca so 2C. Este or den re sul ta muy di fe ren -
te del que pue de es ta ble cer se si se uti li za el ín di ce de con cen tra ción
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o el ín di ce de do mi na ción (que, en es te mo de lo, ter mi nan ge ne ran do
ran kings idén ti cos). La prin ci pal di fe ren cia es que el ca so 1B apa re -
ce con el ma yor ín di ce de con cen tra ción, que no se dis tin gue de los
que pre sen tan los ca sos 1C y 2C. Los ca sos 2A y 2B, asi mis mo, tie -
nen ín di ces de con cen tra ción in ter me dios, ma yo res que el ca so 1A
pe ro me no res que los ca sos 1B, 1C y 2C.10

Si ana li za mos los dis tin tos ti pos po si bles de fu sio nes ho ri zon ta les
co mo ope ra cio nes que im pli can mo vi mien tos del mer ca do de un ca so
a otro, re sul ta po si ble dis tin guir por lo me nos una si tua ción en la cual 
au men tar la con cen tra ción re du ce los pre cios. La mis ma se pro du ce
cuan do, en un mer ca do en el cual hay una em pre sa lí der y dos se gui -
do ras que pro por cio nan va rie da des no ad ya cen tes (ca so 2A), las dos 
se gui do ras se fu sio nan y se pa sa a una es truc tu ra de mer ca do con
dos em pre sas si mé tri cas que ofre cen va rie da des no ad ya cen tes (ca so
1B). Tam bién re sul ta po si ble ha llar al gu nos ca sos que re du cen los
pre cios man te nien do cons tan te la con cen tra ción, co mo la ven ta de
una va rie dad por par te de una em pre sa lí der que pro por cio na tres
va rie da des a la em pre sa se gui do ra. En esa si tua ción se pa sa del ca so
2C a los ca sos 1B o 1C (se gún la va rie dad ven di da sea ad ya cen te o
no a la que ya pro por cio na ba la em pre sa com pra do ra). Estas ope ra -
cio nes pue den com pa rar se con ope ra cio nes idén ti cas en las cua les el 
com pra dor es una nue va em pre sa que en tra al mer ca do, las cua les
lle van a que la si tua ción pos ven ta sea la co rres pon dien te a los ca sos
2A o 2B.11

El ca so de una fu sión en tre dos em pre sas se gui do ras que pro por -
cio nan va rie da des no ad ya cen tes re sul ta de in te rés por que pro du ce
un re sul ta do que no sue le apa re cer en la ma yo ría de los mo de los
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10 Nó te se que, tal como he mos ma ni fes ta do en una nota an te rior, los dis tin tos ni ve les de pre -
cios no im pli can aquí di fe ren cias en la can ti dad co mer cia da en el mer ca do. Si le van tá ra mos el
su pues to sim pli fi ca dor de que la de man da agre ga da es in fi ni ta men te ine lás ti ca, esto lle va ría se -
gu ra men te a que los pre cios de equi li brio ca ye ran. El ran king de los ca sos, sin em bar go, no su -
fri ría en prin ci pio nin gún cam bio, y apa re ce ría el ele men to adi cio nal de que las si tua cio nes con
me no res pre cios de equi li brio se aso cia rían tam bién con los ca sos en los cua les las can ti da des co -
mer cia das son ma yo res.

11 Un ele men to ex tra por con si de rar para eva luar si este tipo de fu sio nes es ra zo na ble o no es
ana li zar si las mis mas le in cre men tan las ga nan cias a las em pre sas que se fu sio nan. En nues tro
mo de lo la res pues ta a di cha pre gun ta pue de ser po si ti va o ne ga ti va, se gún cuál sea el ni vel de los
cos tos fi jos de las em pre sas an tes y des pués de la fu sión. La exis ten cia de di chos cos tos fi jos, sin
em bar go, es la que per mi te ima gi nar pa no ra mas en los cua les los pre cios ba jan des pués de la fu -
sión pero las ga nan cias del gru po fu sio na do sub en, lo cual se da si la re duc ción que se pro du ce en 
di chos cos tos fi jos es lo su fi cien te men te gran de.



teó ri cos que se uti li zan pa ra ana li zar fu sio nes.12 La cla ve pa ra que
aquí apa rez ca una re duc ción de pre cios es que se tra ta de un ca so en 
el cual la fu sión no au men ta el po der de mer ca do de las em pre sas que 
se con so li dan (por que las mis mas pro por cio nan va rie da des no ad ya -
cen tes que no son sus ti tu tos di rec tos en tre sí), pe ro re du ce el po der
de mer ca do de la otra em pre sa (que de ja de ser lí der y pa sa a ser una
com pe ti do ra si mé tri ca de la nue va em pre sa con so li da da). Co mo en
es te mo de lo el li de raz go de pre cios per mi te que tan to el lí der co mo
el se gui dor co bren pre cios más al tos que en una si tua ción sin li de -
raz go, el cam bio de ré gi men ha cia es ta úl ti ma si tua ción ha ce que los
pre cios de equi li brio cai gan y que, por tan to, los con su mi do res se
be ne fi cien.13 Nó te se que es ta caí da no tie ne re la ción con los cos tos de 
las em pre sas que ope ran en el mer ca do, que son idén ti cos an tes y des -
pués de la fu sión.

Los ca sos de ena je na ción de una va rie dad por par te de una em pre -
sa que pro por cio na tres va rie da des, por su par te, son tam bién in te -
re san tes por que ilus tran una si tua ción que sue le apa re cer en ca sos
de gran des fu sio nes, en los cua les la au to ri dad an ti trust con di cio na
la rea li za ción de las mis mas a la ena je na ción de cier tos ac ti vos. En
di chas cir cuns tan cias se plan tea la dis yun ti va en tre per mi tir que los 
ac ti vos de que se tra te sean ad qui ri dos por una em pre sa que ya ope ra 
en el mer ca do u obli gar a que el ad qui rien te sea un nue vo in gre san -
te.14 En nues tro mo de lo se ob ser va que la me jor op ción en tér mi nos
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12 Las fu sio nes que re du cen los pre cios, por ejem plo, no exis ten en los mo de los que su po nen
que las em pre sas eli gen can ti da des en vez de pre cios, ni tam po co en los mo de los en los cua les las
em pre sas com pi ten por pre cios pero la di fe ren cia ción de pro duc tos no es “es pa cial” sino “idio -
sin crá si ca”. Al res pec to véa se Gow ri san ka ran (1999), quien de sa rro lla un mo de lo di ná mi co con
fu sio nes en dó ge na men te de ter mi na das, pero su po ne que las em pre sas son oli go po lis tas de Cour -
not que ofre cen un pro duc to ho mo gé neo. Véa se tam bién Wer den y Froeb (1998), quie nes ana li -
zan el tema para un oli go po lio de Ber trand con pro duc tos di fe ren cia dos pero sin com pe ten cia
espacial.

13 Esta es una di fe ren cia im por tan te con otros mo de los de li de raz go, en los cua les la va ria ble
es tra té gi ca de las em pre sas es la can ti dad o en los que el lí der eli ge el pre cio y los se gui do res eli -
gen can ti da des. En esos ca sos las fun cio nes de reac ción de los se gui do res ha cen que en equi li brio
se pro por cio nen can ti da des ma yo res con li de raz go que sin él, y esto tie ne el efec to de de pri mir el
pre cio de equi li brio. En este mo de lo en el cual to das las em pre sas (lí de res y se gui do ras) eli gen
pre cios, en cam bio, la exis ten cia de li de raz go lle va a que, res pec to a una si tua ción sin li de raz go,
el lí der in cre men te su pre cio y los se gui do res tam bién au men ten los suyos.

14 Los ejem plos de este pro ble ma son múl ti ples, pu dien do ci tar se al res pec to el caso eu ro peo
“Nest lé-Pe rrier” (1992), 4 CMLR M17, el caso bra si le ño “Brah ma-Antarc ti ca” (2000), AC 5842/ 
99-12, y el caso ar gen ti no “AmBev-Quil mes” (2003), Res 5/03, SDC. En to dos ellos los con di cio -
na mien tos ele gi dos por las au to ri da des an ti trust exi gie ron el in gre so de nue vos com pe ti do res al
mer ca do y bus ca ron im pe dir el for ta le ci mien to de los com pe ti do res exis ten tes.



de re du cir los pre cios es ha cer que sea el ac tual se gui dor quien ad -
quie ra la va rie dad que se ena je na, siem pre que la mis ma sea una
va rie dad no ad ya cen te a la que di cho se gui dor ya es tá pro por cio -
nan do. De es te mo do se lo gra pa sar del ca so 2C al ca so 1B, y el mer -
ca do pa sa a fun cio nar co mo un duo po lio si mé tri co con em pre sas
que pro por cio nan va rie da des no ad ya cen tes. Si, en cam bio, la va rie -
dad que se ena je na es ad ya cen te a la del ac tual se gui dor, en ton ces
los pre cios se re du cen más si el que la com pra es una nue va em pre sa
(ca so 2B) que si es el ac tual se gui dor (ca so 1C). Esto se de be a que,
cuan do las em pre sas pro por cio nan va rie da des ad ya cen tes, en ton -
ces su ca pa ci dad de fi jar pre cios se po ten cia por la apa ri ción de un
ma yor po der mo no pó li co lo cal (en la zo na de ad ya cen cia en tre las
va rie da des con tro la das por la mis ma em pre sa). Ese fe nó me no es
más só li do cuan do só lo hay dos em pre sas en el mer ca do que cuan do
hay tres.

Ca be se ña lar, por úl ti mo, que los pre cios de equi li brio pue den ba -
jar y la con cen tra ción man te ner se cons tan te en cier tos ca sos de true -
que en tre va rie da des. El más sen ci llo es en el cual dos em pre sas, que 
pro por cio nan dos va rie da des ad ya cen tes ca da una, in ter cam bian pro -
duc tos y pa san a pro por cio nar dos va rie da des no ad ya centes ca da
una (lo cual im pli ca pa sar del ca so 1C al 1B). Tam bién se re du cen
los pre cios si un lí der que ofre ce dos va rie da des ad ya cen tes per mu -
ta una de ellas con un se gui dor y pa sa a pro por cio nar dos va rie da -
des no ad ya cen tes (lo cual im pli ca pa sar del ca so 2B al 2A). En es ta
úl ti ma cir cuns tan cia, in clu so, los ín di ces de con cen tra ción y de do -
mi na ción au men tan un po co, por el in cen ti vo que se le ge ne ra al lí -
der pa ra in cre men tar su par ti ci pa ción de mer ca do.

CONCLUSIONES

La prin ci pal con clu sión de este tra ba jo es que, en un con tex to en el
cual hay di fe ren cia ción de pro duc tos, si las em pre sas com pi ten por
pre cios y exis te una em pre sa lí der, en ton ces re sul ta po si ble que una
fu sión ho ri zon tal en tre dos em pre sas se gui do ras con duz ca a un nue -
vo equi li brio en el cual los pre cios sean me no res que en la si tua ción
pre via a la fu sión, aun que no haya nin gún tipo de re duc ción de cos tos 
mar gi na les. Para que este re sul ta do sur ja de ben dar se dos con di cio -
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nes que re sul tan cla ve: que la fu sión sir va para rom per la si tua ción
de li de raz go pre via men te vi gen te y que el nue vo gru po que se con so -
li da no in cre men te de ma ne ra con si de ra ble su po der de mer ca do (lo 
cual, en nues tro ejem plo, ocu rre cuan do las em pre sas que se fu sio -
nan pro por cio nan va rie da des ad ya cen tes). Si al gu na de es tas dos
con di cio nes no se cum ple, en ton ces una fu sión ho ri zon tal no es ca paz,
en nues tro mo de lo, de in du cir una re duc ción de pre cios. A lo sumo
po drá dar se que los pre cios no se in cre men ten, pero la ob ten ción
de una re duc ción de pre cios im pli ca que for zo sa men te debe pa sar -
se de una si tua ción con li de raz go de pre cios a otra sin li de raz go, y
que el gru po de em pre sas que se fu sio na no debe con tro lar va rie da -
des ad ya cen tes.

Pa sar de una si tua ción con li de raz go a otra sin li de raz go es un te ma 
que re sul ta de di fí cil apre cia ción, y que en es te tra ba jo he mos to ma -
do co mo un su pues to. A efec tos de ra cio na li zar lo, po de mos in vo car
la idea de que, en una si tua ción si mé tri ca, no pa re ce es pe ra ble que
el equi li brio de mer ca do con duz ca a una si tua ción asi mé tri ca, con lo 
cual la hi pó te sis de li de raz go pue de ser des car ta da sin más pa ra los
ca sos que he mos de no mi na do con los có di gos 1A, 1B y 1C. En los ca -
sos asi mé tri cos, en cam bio, el li de raz go nos ha pa re ci do la hi pó te sis
más plau si ble, pues to que el mis mo con du ce a un equi li brio en el cual
tan to el lí der co mo los se gui do res ob tie nen ma yo res ga nan cias que
las que po drían ob te ner si adop ta ran otros com por ta mien tos. Estos
com por ta mien tos apa re cen es tu dia dos en el apén di ce que he mos in -
clui do al fi nal del pre sen te ar tícu lo, en el cual se ex po nen con cier to
de ta lle los dis tin tos su pues tos po si bles que po drían apli car se, y se con -
clu ye que lo más ra zo na ble es su po ner que la em pre sa que pro por -
cio na dos o tres va rie da des de be ría com por tar se co mo lí der y las que
pro por cio nan una va rie dad de be rían com por tar se co mo se gui do ras.15

Una se gun da con clu sión im por tan te del mo de lo de sa rro lla do en
es te tra ba jo, pa ra le la en cier to mo do a la an te rior, es que, en cier tas
cir cuns tan cias en las cua les la au to ri dad de de fen sa de la com pe ten -
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15 Si el jue go se cuen cial im plí ci to en nues tro mo de lo de li de raz go se rea li za ra en tre em pre sas
si mé tri cas, la na tu ra le za del mis mo ha ría que las em pre sas se gui do ras ob tu vie ran ma yo res ga -
nan cias que la em pre sa lí der, con lo cual nos en con tra ría mos ante un pro ble ma de in cen ti vos
para que di cha em pre sa op ta ra por ac tuar como lí der. En nues tros ca sos asi mé tri cos, sin em bar -
go, di cho pro ble ma no apa re ce, ya que las ga nan cias de la em pre sa que con tro la más va rie da des
son ma yo res si ella eli ge ser lí der que los que ob ten dría si op ta ra por com por tar se como se gui do ra.



cia de be de ci dir un des mem bra mien to em pre sa rial pue de ser pre fe -
ri ble, en tér mi nos de re duc ción de los pre cios de equi li brio, que el
com pra dor de los ac ti vos que se des mem bran sea una em pre sa que
ya ope ra en el mer ca do (en vez de exi gir el in gre so de un nue vo com -
pe ti dor). Pa ra que es to se rea li ce deben cum plir se los su pues tos ge -
ne ra les del mo de lo (di fe ren cia ción de pro duc tos, com pe ten cia en
pre cios, li de raz go) y de be ade más dar se que el com pra dor del ac ti vo 
des mem bra do no in cre men te con si de ra ble men te su po der de mer -
ca do (o sea, que no pa se él mis mo a com por tar se co mo lí der ni lo gre
con tro lar va rie da des ad ya cen tes del pro duc to que ofre ce).

Una ter ce ra con clu sión, un tan to ex tra ña, es que en al gu nos ca sos
nues tro mo de lo apor ta una ra cio na li dad pa ra que, así co mo las au to -
ri da des de de fen sa de la com pe ten cia sue len in ter ve nir por me dio
de un con trol pre vio de fu sio nes y ad qui si cio nes, lo ha gan tam bién en 
de ter mi na dos ca sos de es ci sión em pre sa rial. Si, por ejem plo, una em -
pre sa que pro por cio na dos va rie da des no ad ya cen tes (en un con tex to 
en el cual tam bién ope ra otra em pre sa si mi lar) qui sie ra es cin dir se en
dos, el nue vo equi li brio que pre di ce nues tro mo de lo es uno con ma -
yo res pre cios (ca so 2A) que el equi li brio del que ori gi nal men te se
par te (ca so 1B).16

De sa rro llar dis tin tos ca sos po si bles de un mis mo mo de lo con di fe -
ren cia ción de pro duc tos nos per mi te con cluir tam bién que, en cir -
cuns tan cias co mo ésas, las me di das de con cen tra ción del mer ca do
tie nen una re la ción muy te nue con las me di das de de sem pe ño del
mis mo, pa san do en cam bio a to mar un pa pel fun da men tal el te ma de 
la sus ti tu ción en tre va rie da des pro por cio na das por la mis ma em -
pre sa (que, en un con tex to de com pe ten cia es pa cial, es tá de ter mi na -
da por la ad ya cen cia o no de las va rie da des que se pro por cio nan) y
el te ma del li de raz go de pre cios. En ese sen ti do nues tros re sul ta dos
mues tran que ni el ín di ce de con cen tra ción de Her fin dahl y Hirsch-
man ni el ín di ce de do mi na ción de Gar cía Alba dan bue nas pau tas
res pec to a cuál es truc tu ra de mer ca do lle va a un ni vel de pre cios
ma yor o me nor, ya que una de las si tua cio nes más com pe ti ti vas (el
ca so 1B) y la si tua ción con un ni vel de pre cios más al to (el ca so 2C)

FUSIONES HORIZONTALES QUE REDUCEN LOS PRECIOS 49

16 Nó te se que, si bien el con trol de es ci sio nes es algo que no exis te en sí mis mo, sí apa re ce
como un tema im por tan te cuan do se re la cio na con un com pro mi so de des mem bra mien to em pre -
sa rial por par te de un gru po que se fusiona o se consolida.



ter mi nan te nien do la mis ma con cen tra ción (tan to si se la mi de por
me dio del IHH co mo si se la mi de por del ID).

APÉNDICE: Jus ti fi ca ción del su pues to de li de raz go de pre cios

A lo lar go de nues tro tra ba jo he mos su pues to que, cuan do en el mer ca do ope -
ra ba una em pre sa que pro por cio na ba dos o tres va rie da des y una o dos em -
pre sas que pro por cio na ban una va rie dad cada una, la pri me ra de di chas
em pre sas ac tua ba como lí der de pre cios y la o las res tan tes como se gui do ras.
En el pre sen te apén di ce in ten ta mos jus ti fi car di cho su pues to, mos tran do
que el mis mo pue de ra cio na li zar se por me dio de un jue go pre vio al de sa rro -
lla do en la sec ción I.2, en el cual las em pre sas de ci den si van a ope rar como
lí de res o como se gui do ras.

Su pon ga mos pri me ro que es ta mos en una si tua ción en la cual hay una
em pre sa que pro por cio na dos va rie da des no ad ya cen tes ( )E1 3+  y otras dos em -
pre sas que pro por cio nan una va rie dad cada una (E2  y E4). Cada una de ellas
debe de ci dir si va a ac tuar como lí der o como se gui do ra. Su pon ga mos por
sim pli fi ca ción que la em pre sa E4  se com por ta siem pre como se gui do ra, y
con cen tré mo nos en el jue go que se rea li za en tre las em pre sas E1 3+  y E2, el
cual pue de re pre sen tar se por me dio de la si guien te ma triz de ga nan cias, en
la que los có di gos que apa re cen en cada ca si lle ro re pre sen tan las ga nan cias
que ob tie nen cada una de las em pre sas en las dis tin tas op cio nes po si bles del
jue go.

E2    

Lí der Se gui dor
E1 3+ Lí der B a B a1 3 2+ ; B b B b1 3 2+ ;

Se gui dor B c B c1 3 2+ ; B d B d1 3 2+ ;

Para cal cu lar las ga nan cias co rres pon dien tes a cada ca si lle ro re sul ta ne ce sa -
rio ha llar las con di cio nes de equi li brio aso cia das con cada po si ble si tua ción.
En el ca si lle ro d, por ejem plo, am bas em pre sas ac túan como se gui do ras, y
por ende las con di cio nes de equi li brio son las co rres pon dien tes al sis te ma
for ma do por las ecua cio nes (5)-(8) que apa re cen en la sec ción I.1. Esto im -
pli ca que las ga nan cias de E1 3+  y E2  en di cha si tua ción se rían:

B d
t x x t x

F B d
t x x t x

F1 3

2

1 3 2

2

22
4 4 8 4 4 16+ += = - = = -× × × × × × ×; (40)

En el ca si lle ro b, por su par te, las ga nan cias se rán las que sur jan de las
con di cio nes de equi li brio del sis te ma for ma do por las ecua cio nes (17)-(20),
co rres pon dien tes al caso en el cual E1 3+  ope ra como lí der y E2  como se gui -
do ra. Las ga nan cias son, en ton ces:
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  B b t x x t x
F B b

t x x
1 3

2

1 3 22 3
8

3
16

9
64

5
16

5
+ += = - =× × × × × × × × × × ×;

16
25

256

2

2= -× ×t x
F (41)

En lo que res pec ta al ca si lle ro c, el mis mo co rres pon de a una si tua ción en
la cual E2  ac túa como lí der y E1 3+  ac túa como se gui do ra. Las con di cio nes de
equi li brio sur gen en ton ces de con si de rar con jun ta men te las ecua cio nes (5),
(7) y (8), las cua les im pli can que:

p p
c p t x

p
c p t x

1 3
2

4
25

7

2

7

5

28

6

7 7

3

14
= =

×
+ + = + +

× × × × × ×
; (42)

y de re sol ver el pro ble ma de ma xi mi za ción de ga nan cias de E2  su je to al cum pli -
mien to de es tas con di cio nes. Esto nos lle va a una si tua ción en la cual se da que:

p p c
t x

p c
t x

p c
t x

1 3 2 4
37

140

3

10

9

35
= = + = + = +

× × × × × ×
; ; (43)

q q
x

q
x

q
x

1 3 2 4
37

140

3

14

9

35
= = = =× × ×; ; (44)

B c
t x

F B c
t x

F1 3

2

1 3 2

2

2
1369

9800
9

140+ += - = -× × × ×; (45)

La úl ti ma si tua ción por ana li zar es la co rres pon dien te al ca si lle ro a, en el
cual tan to E1 3+  como E2  ac túan como lí de res y E4  ac túa como se gui do ra. El
equi li brio se da cuan do se sa tis fa ce la ecua ción (8) y cuan do am bos lí de res
ma xi mi zan sus ga nan cias si mul tá nea men te su je tas al cum pli mien to de di cha
ecua ción. Esto im pli ca que:

B p c
x c

t

p

t

p

t

p

t1 3 1
2 3 15

16 4 2 8

7

8+ = -
×

+ + + -
æ

è
ç

ö

ø
÷ +×

× × ×
×
×

( )

+ - + + + -
æ

è
ç

ö

ø
÷ -× ×

× × ×
×
× +( )p c

x c

t

p

t

p

t

p

t
F3

2 1 3
1 3

5

16 4 2 8

7

8

(46)

B p c
x p p

t

p

t
F2 2

1 3 2
24 2

= - +
+

-
æ

è
ç

ö

ø
÷ -×

×
( ) (47)

y por tan to debe dar se que:

¶

¶
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p
x c
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p

t
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t

p
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2 3 15
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p p c
t x

p p c
t x

1 3 2 4
3

10

11

40
= = + = = +× × × ×; ; q q x q q

x
1 3 2 4

9
40

11

40
= = = =× ×; (51)

B a t x x t x F1 3

2

1 32 3
10

9
40

27
200+ += = -× × × × × × × ;

B b
t x x t x

F2

2

2
11

40
11

40
121

1600
= = -× × × × × ×

(52)

Nor ma li zan do to das es tas op cio nes para una si tua ción en la cual x t= = 1
y F F1 3 2 0+ = = , la ma triz de ga nan cias del jue go en tre E1 3+  y E2  nos que da
ex pre sa da del si guien te modo:

E2    

Lí der Se gui dor
E1 3+ Lí der 0.1350; 0.0756 0.1406; 0.0977

Se gui dor 0.1397; 0.0643 0.1250; 0.0625

Los re sul ta dos ex pues tos nos mues tran que este jue go tie ne dos equi li -
brios de Nash en es tra te gias pu ras: que E1 3+  eli ja ser lí der y E2  eli ja ser se -
gui dor, y que E1 3+  eli ja ser se gui dor y E2  eli ja ser lí der. El pri me ro de ellos,
sin em bar go, es Pa re to-do mi nan te res pec to al se gun do, pues to que am bos
ju ga do res ob tie nen una ga nan cia ma yor en aquél que en éste. Es tam bién el
úni co que so bre vi ve como un equi li brio per fec to cuan do uno de los ju ga do -
res de ci de pri me ro y el otro de ci de des pués, con in de pen den cia de que el
pri mer mo vi mien to lo rea li ce E1 3+  o E2 . Por ello es que, a fin de mo de lar un
equi li brio en tre una em pre sa que pro por cio na dos va rie da des no ad ya cen -
tes y otras dos em pre sas una va rie dad cada una (caso 2A), he mos op ta do por 
su po ner que aqué lla se com por ta ba como lí der y és tas como se gui do ras.

El ra zo na mien to del pá rra fo an te rior pue de ex ten der se a los ca sos 2B y
2C, en los cua les hay una em pre sa que pro por cio na dos o tres va rie da des ad -
ya cen tes. Para ello debe pro ce der se de ma ne ra idén ti ca a la efec tua da en el
pre sen te apén di ce para el caso 2A, cal cu lán do se las ga nan cias de cada em -
pre sa en cada una de las cua tro op cio nes pre sen ta das y ha llan do los co rres -
pon dien tes equi li brios de Nash.
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